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Gtowne zagadnienia

« Zmiana stop NBP - implikacje decyzji NBP na rynek po dwoch
miesigcach COVID-19

« Obserwacje rynku depozytow na bazie WKF (Wskaznik Kosztu
Finansowania)

« Mozliwe dalsze scenariusze, zmiany strukturalne

« Zachowanie rynku zwigzane z dostosowaniem instrumentow stop
procentowych



Temat specjalny

Obligacje i kredyty o statej stopie procentowej - mozliwosci
zabezpieczenia sie przed dalszymi zmianami stop
procentowych

« Aspekty, ktore s3 wazne w analizie instrumentow o statej stopie
procentowej

 Kredyty o statej stopie procentowej

» Obligacje o statej stopie procentowej (obligacje Skarbu Paristwa, PRF,
korporacyjne i JST)

«  Omowienie mozliwosci inwestycyjnych i gtownych ryzyk i szans z tym
zwigzanych



Uwagi wstepne
— dostepnosc prezentadji

Prezentacja z webinarium bedzie dostepna na stronie

www.irf.org.pl

(zaktadka aktualnosci)

lub przez BODIE



Obszary zarzadzania stopami procentowymi w banku

Kluczowe obszary:

« | Wiedza merytoryczna

« | Obserwacje otoczenia/bazy danych

 Narzedzia: raporty ryzyka, polityka zarzadzania cenami,

Warunki skutecznego zarzadzanie stopami procentowymi:

 Poprawne i zrozumiate raporty ryzyka stop procentowych i ptynnosci

« | Polityka cenowa

* | Umowy z klientami




Uwagi wstepne - Projekt WKF

WKF - Wskaznik Kosztu Finansowania (wiecej informacji na irf.org.pl)
Cel projektu:

« stworzenie bazy danych o rzeczywistych cenach po jakich sg zawierane
transakcje depozytowe z klientami bankow

 przygotowanie narzedzia do wsparcia zarzadzania bankow w zarzadzaniu
kosztem pozyskania finansowania i zarzadzania ryzykiem stop
procentowych

* opracowanie wskaznika referencyjnego do stosowania w umowach
finansowych, ktory bedzie:

v' spetniat wymogi regulacyjne - zgodnosc z Rozporzadzeniem BMR
v"odzwierciedlat ekonomike funkcjonowania bankow

v' zrozumiaty dla klientow
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Ujemna realna stopa procentowa w Polsce ”...
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Ostatnie dane dot. marzy odsetkowej pochodza sprzed
wybuchu pandemii COVID-19 w Polsce
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Marza odsetkowa w sektorze bankow spotdzielczych
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Zrédto: IRF na podstawie danych KNF Uwaga: ostatnie dostepne dane z lutego b.r.
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WKEF jako zrodto codziennej informacji cenowe;j

Wskaznik Kosztu Finansowania
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Im nizsze stopy, tym wyzszy udziat depozytow biezgcych

Udziat depozytéw biezacych i ich Srednie oprocentowanie

70% 2,50%

65%

/2,00%

60%

o)

55% 1,50%

50%

[o)

Joos 1,00%

0,50%

35%

30% 0,00%
n mn O O N N 0 O 0O O O d N &N 0 O <F <& i O O N N 0 o oo o
AR IR R B RSN B B B B B S T B B B B B
> 2 § R @ 22 25 3 L Y > 5 T2 L5 T LU LG
2% 23 g R=252"38% g8 ¢ m==235 2 8 B v g

— Udziat CA (lewa 0$)  =—=Stawka CA (prawa o0s)

Zrédto: IRF na podstawie danych NBP Uwaga: ostatnie dostepne dane z marca b.r.




A I

o O R i R
FEFEY SRS e 5
- 5 v :“»_r,.._,’.;

A® e R
el AN PRE RS
pr 1" o ol LS <34 '.’T’l -’

Ly <+ i

.‘_—.—J:: (IS iy +

Potencjalne
dziatania
zabezpieczajace
rentownosc bankow



Powszechnie dostepne dane s3 opoznione i bardzo ogolne
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Sredniomiesieczny koszt depozytéw wg réznych zrédet
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Zrédto: IRF na podstawie danych KNF, NBP, Refinitiv
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WKEF na tle innych danych rynkowych

WKF 3M na tle innych danych danych rynkowych
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WIBOR reaguje natychmiast, ceny depozytow z opoznieniem

Zmiana réznicy pomiedzy WKF a WIBOR dla poszczegdlnych terminéw
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Zrédto: IRF na podstawie danych Refinitiv



Krzywa kosztu jest nadal powyzej stanu sprzed COVID-19
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Miara potencjalnych strat bankow

Srednia réznica WKF vs WIBOR dla terminéw od 1M do 1Y

0,30 przed 13.03 -0,25%
0.20 16.03-17.04  +0,19%
po 20.04 +0,06%
0,10
MAX +0,33%
o V ~ MIN -0,27%
-0,10

Srednia utrata wyniku
-0,20 odsetkowego wyniosta:
0,30 * W pierwszym miesigcu
2020-02-03 2020-03-03 2020-04-03 2020-05-03 pandemii 44bp

e w drugim miesigcu
pandemii 31bp



Potencjalna zmiana polityki Rady Polityki Pienieznej

tukasz Hardt - Cztonek RPP (wypowiedzi do mediow 12-14 maja 2020):

« W sytuacji radykalnego wzrostu niepewnosci, obnizenie kosztu pienigdza nie
ma wiekszego znaczenia dla popytu na kredyt.

« Byc¢ moze efekt tak istotnej obnizki stopy procentowej jest nawet odwrotny,
bo banki reagujg na koszty spadku stop, chociazby zaostrzeniem kryteriow
dostepu do kredytow.

« RPP powinna bacznie obserwowac efekty juz podjetych decyzji i nie
podejmowac w najblizszym czasie pochopnych dziatan.

« W strefie euro i w Stanach Zjednoczonych inflacja jest o 2 pkt. proc. nizsza niz
u nas, rowniez wiarygodnos¢ ztotego jest mniejsza niz ma to miejsce w
przypadku euro czy dolara. Dlatego nie jest sensowne utrzymywanie u nas
poziomu stop w okolicach przyjetych przez tamtejsze banki centralne.

(cytaty za portalem businessinsider.com.pl)



Komentarze dotyczgce polityki bankow centralnych

« Nalezy spodziewac sie wzrostu rentownosci obligacji oraz bardziej stromych
krzywych  obligacji, czyli wiekszej rdéznicy miedzy  obligacjami
krotkoterminowymi i dtugoterminowymi (Avisha Thakkar, Goldman Sachs).

«  Glownym bankom centralnym udato sie do tej pory utrzymywac rentownosc
obligacji na poziomie zblizonym do zera, ale inwestorzy zaczynaja sie martwic
o skutki tej polityki.

«  Weiaz istnieje ryzyko wybuchu inflacji, gdyz banki centralne weszty na obszar
wczesniej nieznany. Przed kilku dniami agencja Bloomberg zamiescita
komentarz zatytutowany ,,Globalni nabywcy obligacji mogg miec tylko rok
dobrych czasow”.

« Przy pierwszych objawach ozywienia gospodarczego lub wycofania sie z
dotychczasowej polityki bankow sytuacja sie radykalnie zmieni. Narosnie
grozba inflacji w obliczu globalnego zadtuzenia rzadow i emisji obligadji,
przekraczajgcej 8 bin USD.

(cytaty za portalem alebank.pl)



Temat specjalny:

Kredyty i obligacje o statej stopie

* |Istotne aspekty w analizie instrumentow o statej stopie procentowe;.
 Kredyty o statej stopie procentowe;.

» Obligacje o statej stopie procentowej (obligacje Skarbu Paristwa, PRF,
korporacyjne i JST).

« Mozliwosci inwestycyjne, gtowne ryzyka i szanse.



. Istotne aspekty w
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instrumentow o state]

stople procentowej




Istotne aspekty w analizie instrumentow o statej stopie
procentowe.

1. Horyzont instrumentu: data zapadalnosci instrumentu

e Ryzyko stop procentowych (zmiana wartosci rynkowej) jest proporcjonalne do
czasu jakie pozostaje do zapadalnosci.

2. Mozliwos¢ zabezpieczenia sie przed ryzykiem zmiany kosztu finansowania
lub zmiany wartosci instrumentu

a)  Kredyty
opcja wczesniejszej sptaty kredytu przez klienta
wyliczenie wartosci ekonomicznej z tytutu przedptaty kredytu

mozliwos¢ stosowania instrumentdw pochodnych
b)  Obligacje
ptynnos¢ rynku obligacji - strony gotowe do zawarcia transakdji
dostep do zrodet informacji o cenie obligac;i
mozliwos¢ stosowania instrumentow pochodnych
3. Sposob ujecia w ksiegach
a)  Memoriatowe ujecie wartosci narastajacych przychodow odsetkowych

b)  Sposdb prezentacji wyceny rynkowej
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Kredyty o statej stopie procentowej,

 Kredyty konsumenckie

«  Ustawa o kredycie konsumenckim, Art. 50. (maksymalna prowizja za sptate)
 Krotkoterminowe kredyty dla przedsiebiorcow

 Kredyty inwestycyjne dla przedsiebiorcow

«  oferowane przez banki komercyjne wraz z instrumentami zabezpieczajgcymi

 Kredyty hipoteczne

«  Ustawa o kredycie hipotecznym
Art. 29 elementy umowy o kredyt

Art. 40 (rekompensata dot. przedterminowej sptaty kredytu, powigzanie z kosztem kredytodawcy)

« mozliwos¢ dostepu do instrumentdw zabezpieczajacych diugoterminowe ryzyko
stop procentowych lub finansowania dtugoterminowego



o ,‘i;,”g L¥= procentowej



Obligacje o statej stopie procentowej
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Obligacje o statej stopie procentowe;] -

Cena sprzedazy vs cena nominatu z uwzglednieniem czasu do wykupu
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Zmiana kuponow odsetkowych dla obligacji zmiennych WZ od 25 maja, notowanych w
duzej mierze z dyskontem !



Obligacje o statej stopie procentowej 7

Obligacje na rzecz funduszu przeciwdziatania COVID-19

List Emisyjny PFR 1/2020 z dnia 27.04.2020
Gwarancja Skarnu Panstwa

Wartos¢ nominalna 1.000.000 zt

Stopa procentowa : stata 1,375%

List Emisyjny PFR 2/2020 z dnia 08.05.2020
Gwarancja Skarbu Panstwa

Wartos¢ nominalna 1.000.000 zt

Stopa procentowa : stata 1,625%

Tres¢ komunikatu UKNF z dnia 12 maja 2020.

Urzad KNF informuje, ze dla celow wyznaczania kapitalowego wymogu wyplacalnosci (SCR)
dla ryzyka spreadu kredytowego oraz ryzyka koncentracji aktywow formuly standardowe)
SCR, obligacje PFR sg uznawane za rownowazne obligacjom Skarbu Panstwa. W wyZej
wymienionych podmodulach ryzyka obligacjom PFR przypisuje si¢ czynniki ryzyka
(odpowiednio stress; oraz g/) wynoszace 0% (zgodnic z art. 180 ust 2. oraz 187 ust. 3
rozporzadzenia delegowanego).

_ B Tres¢ pisma z Ministerstwa Finansow.

Jednoczeénie pragne zaznaczyé, ze Minister Finanséw w ramach akceptacji warunkéw emisji
obligacji nie dokonuje oceny spelnienia warunkéw formalnych zwigzanych z mozliwoscia
emisji, w szczeg6lnosci czy Polski Fundusz Rozwoju S.A. uzyskal lub uzyska wszelkie zgody i
zezwolenia wymagane dokumentami korporacyjnymi oraz przepisami prawa.
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Mozliwosci inwestycyjne, gtowne ryzyka i szanse.

RYZYKO?

Apel Polskiego Zwigzku Firm Deweloperskich o podjecie dziatan na rynku
obligacji korporacyjnych - 8 maj 2020.

1. Skup obligacji korporacyjnych - BGK, NBP, PFR - (Pomocowym wykupem powinny zostac
objete obligacje wyemitowane przed 10 marca 2020 roku, zapadajgce w 2020 i 2021 roku.)

2. Odroczenie terminu sptaty przy wykupie - (Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci
deweloperskiej, ktora opiera sie na planowaniu inwestycji, a zarazem sposobu przeznaczenia srodkow z
duzym wyprzedzeniem, rozsgdne bytoby przedtuzenie terminu wykupu obligacji zapadajacych w 2020 i
2021 roku.)

3. Zawieszenie splaty - (Alternatywg dla powyZzszego rozwigzania jest systemowe zawieszenie
termindw sptaty, bez interwencyjnego wykupu. Dla utrzymania minimalnej wiarygodnosci, zawieszenie
nie dotyczytoby odsetek, ktore naliczatyby sie w normalnym trybie i bylyby ptatne rowniez w okresie
zawieszenia.)

4. Mechanizmy wsparcia BGK - (Bank Gospodarstwa Krajowego powinien wdrozy¢ instrumenty,
ktore pozwolg zabezpieczy¢ spfate obligacji zapadajacych do konca 2021 roku. Taka formg pomocy
mogtyby okazac sie gwarancje udzielane przez BGK jako zabezpieczenie kredytow bankowych na wykup
obligacji korporacyjnych.)
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Mozliwosci inwestycyjne, gtowne ryzyka i szanse. _

RYZYKO?

Rynek wycenia mozliwosc 1 obnizki stop procentowych o 25 pb w okresie 3 do 6 miesiecy, jednak wydaje
sie ze ryzyko to sie ostabia. (dane na 15 maja 2020)

3-miesieczne stawki rynku pienieznego Stopy NBP - prognoza PKO BP vs. oczekiwania rynkowe
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Mozliwosci inwestycyjne, gtowne ryzyka i szanse. _

SZANSA | RYZYKO?

Emisje obligacji komunalnych

FitchRatings

B
WWW.FITCHPOLSKA.COM.PL  FichRatings
. , S WWW.FITCHPOLSKA:COM.PL
: fait : e P B Gminy/Miasta/Powiaty/Wojewodztwa
Organizatorzy emisji obligacji komunalnych (powyzej 365 dni), stan na 29 lutego 2020 LY o - ]
9 y J gacy ych (powyzej ) 9 obligacje (powyzej 365 dni) wyemitowane w 2020, stan na 29.02.2020
(zadtuzenie pozostajace w obrocie) Emitent Data Organi Oprocento Zadluzenie  Status ISIN
Organizator Warto$¢ w min PLN Smisl latach jdata__wanle 0 ___omisi 230 _RR__
PKO Bank Polski 10 366,57 Lesznowola gmina
Grupa Pekao SA 5 508,98 program min: 11,000 PLN
BGK 331485 2020-01-15 0 Pekao SA 13 WIBOR 6M 2,000 PLN nz  PLO275200064
Bank BPS/Dom Maklerski Banku BPS 1786,50 20330115
Grupa ING Bank 1 506,56
DNE Bank Polska S.A. 536,88 2020-01-15 o Pekao SA 12 WIBOR 6M 4000 PLN nz  PLO275200031
Bank Handlowy/ DM Banku Handlowego 403,03 2032-01-15
BOS 364,53
Grupa mBanku 24038 2020-01-15 o Pekao SA " WIBOR 6M 2,000 PLN nz PLO275200072
SGB Bank 22627 20310115
BNP Pa_nbas_Bank Polska SA 162,00 2020-01-15 o Pekao SA 10 WIBOR 6M 2,000 PLN nz PLO275200049
Bank Millennium 48,00 2020.01.15
Grupa Santander 34 95 o
Copemicus Securities SA 20,52 2020-01-15 o Pekao SA 9 WIBOR 6M 1,000 PLN nz  PLO275200056
Dom Maklerski BOM S A 14,06 2029.01.15
Suma 24 584,09
Suma zadtuzenia w min PLN: 11,000
0 - obligacja, OP — obligacja przychodowa, OZ - obligacja zamienna, LZ - list zastawny, GD — certyfikat depozyt, DP - diug
Organizatorzy emisji obligacji komunalnych (powyzej 365 dni) wyemitowanych w 2020 podporzadkanany, BV - bankowe papiery wartosciowe
Organizator Wartos¢é w min PLN nz - niezabezpieczona w dniu emisji, z- zabezpieczona w dniu emisji, bz - bedzie zabezpieczona, bd - brak danych
Grupa Pekao SA 11,00
Suma

11,00




Mozliwosci inwestycyjne, gtowne ryzyka i szanse. _

SZANSA | RYZYKO?

Emisje obligacji korporacyjnych

Mediana rentownosci obligacji

Wartos¢ . Zero A 2DM Zero Disc,ognt Margin - obrazujg

DANE SEKTOROWE “;’“;{i WIBOR D';w'_mt [m/m] rentownoscl sektora powyzej
ffn PLN] == krzywej stop procentowych

BANKI EX GETIN . 11861  307%  238% @ -10bps

GETIN NOBLE BANK {1348 1394% 1325% @ -Obps

BUDOWNICTWO 228 600%  531% @ -376Dbps

CHEMIA 361  560%  518% @ -107bps

DEWELOPERZY KOMERCYJNI : 3064  562%  493% @ -168bps

DEWELOPERZY MIESZKANIOWI : 2511  530%  461% @ -4bps

FUNDUSZ 219 687%  618% @ -439bps

INNE USLUGI 3352 353%  284% @ +14bps

IT 285 322%  253% @ -285bps

MEDYCYNA 140 601%  532% @ -80bps

PALIWA, GAZ ENERGIA 4400 219%  150% @ -7bps

POZYCZKI 308 961% 892% @ +25bps

PRZEMYSL | 2408 424%  355% @ -8bps

RETAIL 789 420%  351% @ +80bps

USLUGI FINANSOWE | 2560  495%  426% @ +51bps

WIERZYTELNOSCI {2103 936% 867% @ -775bps

BGK/EBI | 47770 1,14%  045% @ +6bps

@ Kwiecie 2020 Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

E NWA' Data raportu: 13 maj



Mozliwosci inwestycyjne, gtowne ryzyka i szanse. _

RYZYKO DLA DEPOZYTOW ?

Obligacje detaliczne - oferta maj 2020

Oprocentowanie

Okres rozliczeniowy

Konstrukcja

0TS0820

D0OS0522

TOZ0523

COl10524

EDOO0530

ROS0526

3-miesigce

2-letnie

3-letnie

4-letnie

10-letnie

6-letnie

0,50%

1,00%

1,10%

1,30%

1,70%

1,50%

co 12 miesiecy

co 6 miesiecy

co 12 miesiecy

co 12 miesiecy

co 12 miesiecy

roczna kapitalizacja

mnozik 1x WIBOR6M wyptata odsetek

marza 0,75% +
inflacja

marza 1,00% +
inflacja

marza 1,25% +
inflacja

wyptata odsetek

roczna kapitalizacja

roczna kapitalizacja
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