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,RESOLUTION”, CZYLI BANK ZA ZtDTOWKE

Ostatnie dni staty pod znakiem tzw. afery tasmowej dot. Komisji Nadzoru Finansowego. Poktosiem szeroko opisywanego spotkania, na kiérym miata pasc propozycia korupcyjna, byto nagtognienie probleméw dwdch bankow,
kidrych gtéwnym akcjonariuszem jest jeden z uczestnikow rzeczonego spotkania - Leszek Czarnecki, fj. Getin Noble Banku i Idea Banku.

Depozyty zgromadzone przez obie instytucie to kolejno 47 mid z+ w przypadku Getin Noble Banku oraz 19 mid zt w Idea Banku. Z tego facznie ok 54 mid 24 to zobowiazania wobec klientdw detalicznych. Jest to zdecydowanie
wigcej niz obecne zasoby Bankowego Funduszu Gwarancyjnego- BFG (11,5 mid z8), ktory w sytuacii kryzysowej ma zapewnic Srodki na wyptaty gwaranfowanych depozytow (do 100 tys. EUR). Taka ewentualnosc jest jednak mato
prawdopodobna. ,Run” na banki (i, masowe wycofywanie depozytéw) musiatby byé naprawde potezny, aby zachwiac ich ptynnoscia. Wg nieoficjalnych informacii w minionym roku po zanotowaniu przez Gefin Noble Bank
wysokiej straty pétrocznej, klienci wycofali w przeciagu tygodnia ok 700 min zt depozyrow. A byt to przeciez zdecydowanie mniej medialny incydent, niz obecna sytuacja.

Trudno jednak stwierdzic, jaka skala odptywGw miata miejsce w ostatnich dniach. Jedyny ,obserwowalny” aspekr catej sytuaci fo dtugie kolejki zniecierpliwionych deponent6w do kas obydwu instytucji. Warto wspomniec, ze
na g kryzysowa syfuacjg cieniem rzuca sie réwniez sprawa Getback-u, gdyz przynajmniej jeden ze wspomnianych bankGw byt zmuszony dokonac znaczacych odpiséw m.in. ze wzgledu na zawarte fransakcje oraz roszczenia
w Zwiazku ze wspotpraca z ta firma windykacyjna. Zaktadajac, ze chwilowy kryzys zaufania nie przerodzi sie w panike drastyczne dziatania nadzorcze, wiacznie z ostawionym ostatnio ,przejeciem za ztotowke”, raczej nie beda
wehodzic w gre. Ponadro nalezy pamiefac, Ze $rodki finansowe do kwoty ok 450 tys. z4 na 0sobe sa chronione przez BFG w przypadku kazdego z bankdw z osobna, a Narodowy Bank Polski ma potezne narzedzia mogace zaradzic
problemom ptynnoSciowym kazdego banku na polskim rynku.

PPK - SWIEZY KAPITAL DLA GIELDY?

Prezydent RP podpisat w tym tygodniu ustawe o Pracowniczych Planach Kapitatowych. Nowy program emerytalny stat sie zatem faktem. Przypomnijmy na czym polegaja zatozenia programu i jaki
moze mie¢ wptyw na rynek kapitatowy.

PPK funkcjonowaé bedzie od potowy 2019. Stopniowo kolejne grupy pracujacych, w odstepach pétrocznych, wprowadzane beda do programu. Od poczatku 2021 1. program obejmie wszystkich
pracujacych na umowe 0 prace i umowe - zlecenie, tj. ok 11,5 min osab. Bedzie on dobrowolny.

Wptata podstawowa finansowana przez uczestnika PPK ma wynosic od 2 do 4 proc. wynagrodzenia.  kolei pracodawca doptacac bedzie sktadke od 1,5 proc. do 4 proc. wynagrodzenia. Poza tym
obowiazywac bedzie coroczna doptata z budzetu w wysoko$ci 240 24, a paristwo dawatoby dodatkowa ,0ptate powitalng” w wysoko$ci 200 zt. Fundusze inwestujace $rodki beda charakteryzowaty sie
roznym profilem podziatu pomigdzy akcje i obligacie, ktory zmieniac sie bedzie na korzy$c tej drugiej klasy aktywdw wraz z zaawansowaniem wieku 0szczedzajacego.

Tyle jezeli chodzi o technikalia. Jaki wptyw PPK moze miec na rynek akcji? Zgodnie z zatozeniami Rzadu, w przysztym roku na rynek kapitatowy od PPK wptynie ok 6 mid zt, za dwa lata 12 mld zt, a
od 2021 1. bedzie doptywato 15 mid zt. Kwoty te zostaty wyliczone w oparciu o dosc optymistyczny scenariusz, w ktdrym az [ 0szczedzajacych zostaje w programie.  tego $rednio ok 1/3 bedzie
inwestowana na krajowym rynku akcji, 1. kolejno 2, 4 oraz 5 mid zt (cze$¢ $rodkéw przeznaczonych na akcje trafi za granice). Przynajmniej potowa z fej czesci powinna naptynac do akcjonariafu
najwiekszych spétek z WIG20. W praktyce moze o by¢ jednak wigcej, a mianowicie poziom zblizony udziatowi najwiekszych spatek w szerokim indeksie akcyjnym WIG (ok 70%). Oznacza fo kwore
2,5-3,0 mld zt rocznie, poczawszy od trzeciego roku programu. Pozostata czesé (ok 2 mid zt) moze zasilic segment matych i $rednich spotek. Swiezy kapitat stanowic bedzie rokrocznie ok 2% akcji
W wolnym obrocie.

W tym wyliczeniu tkwi jednak pewien szkoput. Zapowiadana reforma OFE (nie myli¢ z PPK) moze zawierac zapis zmniejszajacy limit inwestycyjny dot. czesci akcyjnej obecnie funkcjonujacych
funduszy emerytalnych. Obecnie ok 85% aktywdw netto zainwestowanych jest w akcje. W przypadku wprowadzenia limitow podobnych do tych w PPK, udziat ten moze spa$c do zaledwie 40%, czyli o
potowe. Potencjalnym skutkiem moze byc podaz akcji na polskim rynku, kidry przez pewien okres moze zrownowazyc naptyw nowych Srodkow ze strony PPK. Z drugiej strony zlikwidowany bedzie tzw.
,suwak”. Skorygowany o sktadki zusowskie odptyw Srodkow z funduszy emerytalnych do ZUS wynosi ok 5 mid zt rocznie, z tendencja rosnaca. Dlatego w dtuzszym okresie wptyw nowych regulacii
powinien miec per saldo pozytywny wptyw na obroty oraz by moze wyceny na polskim rynku.

Ostatnie problemy funduszy absolutnej stopy zwrotu, inwestujacych gtdwnie na krajowym rynku akcji, miaty negatywnie przetozenie na zachowanie sie kursdw spétek, szczegalnie tych o mniejszej
kapitalizacii. Do tego doszty umorzenia z funduszy typowo akcyjnych, co tacznie przyczynito sie do ogromnej przeceny, kiéra od poczatku roku w przypadku indeksu sWIG80 siega juz ok 30%. Podaz
akeji siegneta ponad 3 mid z4 od poczatku roku. Swiezy kapitat dla gietdy poczawszy od drugiej potowy 2019 r. moze stanowic zatem przyjemna odmiane.
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