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Gtoéwne filary rozwoju rynku obligacji

« Wazrost znaczenia obligacji jako elastycznej formy finansowania
potrzeb kapitalowych podmiotéw gospodarczych

* Rozwdj infrastruktury rynkow instrumentow diuznych

 Tendencje ksztaltujgce popytowa strone rynku
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Obligacja jako instrument finansowania

« Perspektywa makroekonomiczna - wysoki potencjat wzrostu
gospodarczego w Polsce w srodowisku niskich stop procentowych

«  Popyt na kapitat - wzrost zapotrzebowania przedsiebiorstw na
dtugoterminowe finansowanie zewnetrzne

- Polityka Panstwa - inwestycje infrastrukturalne o zasiegu
ogolnopolskim, jak rowniez lokalnym

« Kryzys narynku finansowym - dynamiczny wzrost znaczenia
obligacji jako alternatywnej w stosunku do kredytu bankowego formy
finansowania potrzeb kapitatowych

 Inicjatywy wspierajgce dywersyfikacje zrodet finansowania
podmiotow gospodarczych - np. nowa inicjatywa KE ws. Unii rynkow
kapitatowych majgca na celu zapewnienie wzrostu udziatu
filnansowania poprzez rynek kapitatowy
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Rozwoj infrastruktury rynkowej

« Zmiany prawne (MIFID Il i MIFIR) - wspierajgce rozwoj rynkow
zorganizowanych jako transparentnych i bezpiecznych form
zawierania transakcji

« Postep technologiczny platform obrotu umozliwiajgcy dostep do
wielu platform oraz koncentracje kwotowan i ptynnosci rynkow

« Sukcesywny wzrost udziatu platform funkcjonujgcych w formule
zorganizowanego obrotu (posiadajgcych status rynku
regulowanego lub alternatywnego systemu obrotu) na rynku
europejskim

« Obecnos¢ bankéw jako gtéwnych uczestnikéw europejskich
rynkow obligacji pozostajgca w korelacji z dominujgcymi modelami
organizacyjnymi rynkow instrumentow dtuznych: dealerskim i
hybrydowym
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Tendencje ksztaltujgce popytowa strone rynku

« Tendencje demograficzne oraz koniecznosc¢ reformy systemu
emerytalnego

« Wazrost znaczenia obligacji jako petnoprawnej i atrakcyjnej formy
diugookresowego inwestowania

* |nstrument zapewniajgcy mozliwos¢ dywersyfikacji ryzyka
iInwestycyjnego - elastycznego zarzgdzania ryzykiem stopy
procentowe;j i ryzykiem kredytowym

« Szeroka i rosngca baza inwestorow instytucjonalnych i
indywidualnych

- Niewykorzystany rezerwuar ptynnosciowy sektora bankowego w
Polsce (wysokie saldo operacji otwartego rynku)

BONDSPOT SA.
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Zmiany w strukturze finansowania przedsiebiorstw w
Polsce

Wartosci na koniec roku [mlid zit]
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M Naleznosci bankdw od przedsiebiorstw (Srednioroczna dynamika 6,3%)

m Obligacje przedsiebiorstw (srednioroczna dynamika 34,1%)
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Zrodto: KNF, Fitch Polska
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Przyrost wartosci emisji obligacji dilugoterminowych w
Polsce
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B Obligacje przedsiebiorstw B Obligacje bankéw = Obligacje komunalne
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Struktura nabywcow obligacji nieskarbowych (instrumenty
powyzej 1 roku)
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Zrodto: NBP (na podst. sprawozdawczosci miesiecznej 20 bankéw), stan na koniec grudnia 2014 r. B
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Obroty na rynku Catalyst
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Statystyka emisji wprowadzonych na Catalyst* BONDSPOT

L )
.7 |

Liczba emisji

CATALYST

Srednia arytmetyczna wartosci emisji
kwartyl 0 (MIN)

kwartyl |

kwartyl Il (MEDIANA)

kwartyl 11

kwartyl IV (MAX)
Srednia zapadalnos¢ (wazona wartoscig emisji)

Obligacje korporacyjne
Liczba emisji 308

Srednia arytmetyczna 82 566 611
kwartyl O (MIN) 355 000
kwartyl | 4 800 000
kwartyl 11 (MEDIANA) 15 000 000
kwartyl 111 40 000 000
kwartyl IV (MAX) 3 409 840 000
Srednia zapadalnosé¢ 5,19

Listy zastawne
Liczba emisji 33

Srednia arytmetyczna 117 157 109
kwartyl O (MIN) 19 180 350
kwartyl | 63 934 500
kwartyl 11 (MEDIANA) 100 000 000
kwartyl 111 150 000 000
kwartyl IV (MAX) 300 000 000
$rednia zapadalnos¢ 6,76

*stan na dzien 31.12.2014 r.

Obligacje bankowe (bez KFD)

Liczba emisji 50

Srednia arytmetyczna 235 194 600
kwartyl 0 (MIN) 17 994 000
kwartyl | 41 135500
kwartyl Il (MEDIANA) 90 000 000
kwartyl 111 247 910 250
kwartyl IV (MAX) 1 600 700 000
Srednia zapadalnosc¢ 5,87

Obligacje komunalne
Liczba emisji 65

Srednia arytmetyczna 49 364 154
kwartyl 0 (MIN) 300 000
kwartyl | 2 500 000
kwartyl 1l (MEDIANA) 6 400 000
kwartyl 111 20 000 000
kwartyl IV (MAX) 600 000 000
srednia zapadalnos¢ 10,92

Grupa Kapitalowa GPW

496

129 243 452
300 000
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20 000 000
60 000 000

11 652 500 000

7,97

BGK (narzecz KFD)
Liczba emisji 4
Srednia arytmetyczna 4 793 125 000
kwartyl 0 (MIN) 1 000 000 000

kwartyl | 1 202 500 000
kwartyl 11 (MEDIANA) 3260 000 000
kwartyl 111 6 850 625 000
kwartyl IV (MAX) 11 652 500 000
Srednia zapadalnos¢ 10,96

Obligacje spotdzielcze
Liczba emisji 36

Srednia arytmetyczna 17 235 408
kwartyl O (MIN) 1 600 000
kwartyl | 5 000 000
kwartyl 11 (MEDIANA) 9 000 000
kwartyl 111 13 488 750
kwartyl IV (MAX) 100 000 000
Srednia zapadalnosé¢ 9,59
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Problemy —rynek pierwotny

Brak synergii pomiedzy sektorem bankowym, a rynkiem
kapitatowym — podstawowy problem catego rynku instrumentow
dtuznych,

Wysoka konkurencja bankowa - banki wcigz najwiekszg grupa
inwestorow na rynku pierwotnym,

Praktyki i bariery regulacyjne w zakresie oferty publicznej (koszty |
czas procedury prospektowej) — ograniczajg potencjat szerokiej
dystrybucji, sprzyjajg emisjom prywatnym oraz utrwalajg
niekorzystng strukture inwestorow (gteboka segmentacja rynku,
niski udziat funduszy obligacyjnych),

Brak niezaleznej wyceny ryzyka kredytowego (ratingu) —
podnosi koszt pozyskania kapitatu i skraca sredni okres
zapadalnosci,

Niska wiedza emitentow w zakresie obligacji i polityki emisyjne,;.
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Problemy — rynek wtorny

« Brak market-makerow profesjonalnie uptynniajgcych rynek dla
brokerow obligaciji,

- Bariery regulacyjne w dostepie bankow (najwiekszych
organizatoréw, inwestorow oraz dostarczycieli ptynnosci) do obrotu
zorganizowanego,

- Brak niezaleznej wyceny ryzyka kredytowego (ratingu) - bariera
kosztowa oraz zte praktyki inwestoréw, negatywny wptyw na
reputacje rynku,

« Niewtasciwa segmentacja rynku wtornego — staba koncentracja
popytu i podazy,

« Nieadekwatna konstrukcja obligaciji (ptynny kupon) nie sprzyja
ptynnosci, skraca horyzont inwestycyjny, sprzyja strategii BUY &

HOLD i generuje dodatkowe ryzyko kredytowe w przypadku
wzrostu stop procentowych co w efekcie zwieksza marze kredytowa,

« Brak rynku repo dla obligacji korporacyjnych.
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Grupa Kapitalowa GPW

Proponowane dziatania

Wyeliminowanie barier regulacyjnych w zakresie dostepu
bankow do obrotu zorganizowanego

Zapewnienie inwestorom oraz emitentom narzedzi do niezaleznej
wyceny ryzyka kredytowego

Standaryzacja konstrukcji emisji obligacji (zapewnienie duzych,
ptynnych emisji opartych o statym kuponie)

Reorganizacja rynku wtérnego obligacji w celu do poprawy jego
przejrzystosci, ptynnosci oraz prawidtowej wyceny dtuznych
papierow wartosciowych

Usprawnienie systemu wymiaru sprawiedliwosci w zakresie
obstugi sytuacji ,kryzysowych” (brak terminowego wykupu, upadtos¢
emitenta, koszty postepowania upadtosciowego)

Stworzenie wiasciwych warunkéw wykonywania funkcji market-
makera i rozwoj transakcji wspierajacych ptynnos¢ rynku
kasowego (repo na obligacjach nieskarbowych)

BONDSPOT S.A.
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Grupa Kapitalowa GPW

Giéwna teza

Rozwiniety i wiarygodny rynek obligacji
korporacyjnych jest niezbedny dla
zrOwnowazonego finansowania gospodarki
Polski przez dtugoterminowy kapitat dtuzny i
stanowi szanse dla rozwoju ustug bankowosci
inwestycyjnej i maklerskich w Polsce.
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