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FINANSE

GPW od poéttora miesiaca
czeka na nowego sternika

GPW > KNF zwleka z zatwierdzeniem Rafata Antczaka na prezesa gietdy. Takiego
poslizgu nie byto przy wybieraniu zadnego z wczesniejszych jej szeféw.

Wojciech Matusiak

wojciech.matusiak@parkiet.com

Antczak zostal mianowa-
ny prezesem warszawskiej
gieldy na poczatku stycznia
z rekomendacji Ministerstwa
Rozwoju kierowanego przez
Mateusza Morawieckiego.
Nowy prezes, by cieszy¢ si¢
znowej posady, musialjeszcze
tylko otrzymac zgode Komisji
Nadzoru Finansowego.

tawka rezerwowych

Wydawalo sig, Ze procedura
bedzie tylko formalno$cia -
w koncu zostal namaszczony
przez samego wicepremiera,
a jego nominacja zostala
bardzo dobrze przyjeta przez
polski rynek kapitalowy. Stalo
si¢ inaczej. Stery GPW weciaz
trzyma Malgorzata Zaleska,
aAntczak czeka na swoja kolej.
Zdaniem ekspertdw ten stan
zawieszenia nie sluzy rozwo-
jowi GPW.

KNF: nie ma zwloki

- Zgodnie z prawem nie ma
zadnej zwloki. Obecnie tocza
si¢ dwardéwnolegle postepowa-
nia administracyjne. Jedno nt.
odwolania poprzedniej prezes
gieldy, drugie nt. powolania no-
wego prezesa —zapewnia Jacek
Barszczewski, rzecznik KNF.
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Urzedujaca prezes GPW Malgor.zata Zaleska
i oczekujacy na decyzje KNF Rafat Antczak.

Zrédla zblizone do regula-
tora twierdza, ze przedluzanie
si¢ procedury wynika z tego,
ze formalno$ci nie zostaly
dopelnione i jest balagan
w papierach, ktéry trzeba upo-
rzadkowac.

Wymég formalny

- Antczak to osoba zwig-
zana z rynkiem kapitalowym
i dobrze oceniana w branzy.
Jednak nie spelnia wymogu
formalnego, czyli trzyletnie-
go do$wiadczenia w instytucji
finansowej. Wiele bedzie
zalezalo od interpretacji KNF
- mowi Beata Binek, prezes
Polskiego Instytutu Dy-
rektoréw - fundacji, ktora
promuje standardy ladu kor-

poracyjnego. Antczak wlatach
2006-2008 byl zwigzany z
PZU, gdzie pracowal jako dy-
rektor zarzadzajacy i gléwny
ekonomista. Od 2008 r. jest
czlonkiem zarzadu firmy
doradczej Deloitte Business
Consulting.

Polityka w tle

Brak zielonego $wiatla dla
Antczaka rodzi wiele spe-
kulacji na temat motywoéw
KNF. W koncu 1,5 miesigca to
najdiuzej utrzymujace si¢ bez-
krolewie, jedli chodzi o wybdr
prezesa GPW. Do tej pory na
zgode regulatora najdiuzej - 28
dni - czekal powolany jeszcze
przez koalicje PO-PSL Pawel
Tamborski.

Nie brakuje gloséw, ze
sprawa ma podloze polityczne
- blokowanie wyboru prezesa
GPW to element walk frakcji
politykéw w PiS i prztyczek
wymierzony w nos Mateusza
Morawieckiego. - To muszg
by¢ walki frakcyjne politykéw.
Ostatnio zablokowano przeciez
strategi¢ na rzecz odpowie-
dzialnego rozwoju Morawiec-
kiego, bo brakowalo w niej kilku
przecinkéw — méwi nam pra-
gnacy zachowac¢ anonimowo$¢
prezes biura maklerskiego.

Dwa miesiace

Jeden z bylych prezeséw
GPW moéwi w nieoficjalnej
rozmowie, ze Antczak ma naj-
wyrazniej zbyt male poparcie
wsrdd politykéw rzadzacej par-
tii. A to obecnie jego zdaniem
klucz do sukcesu przy obejmo-
waniu stanowisk w spélkach
Skarbu Panstwa. Przypomina,
jak bez spelnienia wymogow
do rady nadzorczej Polskiej
Grupy Zbrojeniowej wszed}
Bartlomiej Misiewicz.

W mysl przepiséw kodeksu
postepowania administracyj-
nego KNF ma dwa miesigce na
zatwierdzenie prezesa GPW,
cho¢ teoretycznie procedura
moze by¢ jeszcze wydluzona.
KNF ma szanse zatwierdzic¢
Rafala Antczaka na posiedzeniu
we wtorek. Kolejne posiedzenie
odbedzie si¢ 28 lutego.

,»Na podstawie przeplywéw
netto do poszczegolnych kate-
gorii funduszy inwestycyjnych
szacujemy, ze instytucje te
kupily w styczniu akcje na GPW
za okolo 274 mln z}” - napisal
Maciej Marcinowski, analityk
Trigon DM, w poniedzialko-
wym raporcie. To najwigksze
zakupy akcji polskich od maja
2015 r., kiedy to fundusze wy-
daly na nie okolo 480 mln z3.

Marcinowski ocenia, ze
W pierwszym miesiacu 2017 1.
do funduszy akcji polskich
wplacono o 178 min z} wiecej,
niz z nich wyplacono. Wedlug
Analiz Online wynik by} jesz-
cze lepszy - styczniowy bilans
sprzedazy siegnal az 300 min
z} netto (ostatecznie byl wigc
sporo wyzszy, niz wynikalo
ze wstepnych szacunkéw na
poziomie 200 mln z}, ktdre
przytoczyliSmy niedawno
w ,,Parkiecie”). Uwzgledniajac
réwniez fundusze akeji zagra-
nicznych, portfele papieréow
udzialowych pozyskaly w stycz-
niuaz 400 min zk.

Zszacunkéw Trigonawynika,
ze najwiecej do portfeli akcji po-
zyskaly PKO TFI-196 minzl, z
czego 35 mInztdoakcji polskich,
TFIPZU - 84 mln z}, w tym 73
mln z} do akeji polskich, BZ
WBK TFI - 49 mln z}, w tym 20
mln z} do akeji polskich, Altus
TFI - 48 mIn z}, z czego 40 min
z} do akcji polskich, oraz Inve-
stors TFI - 41 mIn z}, z czego 36
mln z} trafilo do akeji polskich.

Przedstawiciele TFI PZU
oraz Investors TFIjuz ujawnili
nanaszych lamach, ze w lutym
zainteresowanie funduszami
akcjiutrzymuje si¢ na poziomie
zblizonym do styczniowego.
Okazuje sig, ze podobnie jest

TFI > Styczen nalezat do Investors.
Fundusze kupuja
akcjena GPW

uinnych powiernikéw. - Moge
potwierdzi¢, ze w lutym dwa
fundusze akcji - UniAkcje
Wzrostu i UniKorona Akcje
- wcigz przyciggajg kapital
- méwi Krzysztof Orlik, dy-
rektor ds. sprzedazy detalicz-
nej w Union Investment TFI.
W styczniu te dwa portfele
przyciagnely odpowiednio
prawie 16 mln zl nettoi13 min
zlnetto.

Pod wzgledem sprzedazy
netto zaraz za funduszami
akcji uplasowal si¢ produkt
bedacy kategoria sama w so-
bie - Quercus Ochrony Ka-

2 /4 minz

wydatly fundusze
inwestycyjne na akcje polskie
w styczniu.

pitalu, do ktérego wplacono
0183 mIn zl wigcej, niz z niego
wyplacono.

Nastepne w kolejnosci byly
polskie fundusze mieszane,
inwestujace zarowno w akcje,
jak i obligacje. Dlatego mniej
wigcej polowa z pozyskanych
przez nie 9o min z} netto mo-
glaréwniez zasili¢ warszawska
gielde. Odplywy z tego typu
funduszy trwaly przez ostatnie
19 miesigcy. To miedzy innymi
dzieki funduszom Investor
Zabezpieczenia Emerytalnego
i Investor Zréwnowazonemu,
Investors bylo tym TFI, ktére
w styczniu pozyskalo najwie-
cej, bo az 198 min zl netto,
do funduszy rynku kapitalo-
wego. JAM

Finanse > Dwaj gietdowi kredytodawcy wyptaca tgcznie 2,86 mid zt. Przyszly rok pod Wzgledem podziatu zysku réwniez nie bedzie udany.
Bankowe dywidendy beda najnizsze od 2009 roku

PODZIAL ZYSKU BANKOW KOMERCYJNYCH ZA POSZCZEGOLNE

Ten rok pod wzgledem
dywidend z bankéw bedzie
bardzo slaby. Surowe zalecenia
Komisji Nadzoru Finansowego
w sprawie podzialu zyskéw po-
woduja, Ze do wyplaty zdolne
beda prawdopodobnie tylko
dwa gieldowe banki: Pekao
i Handlowy. Z ankiety, ktdra
przeprowadziliSmy wérod
analitykéw, wynika, ze ING
Bank $laski pomimo wcze-
$niejszych oczekiwan jednak
dywidendy nie wyplaci (tylko
jeden analityk z dziewigciu an-
kietowanych liczy nawyplate).

Wiadomo juz, ze Pekao
wyplaci caloé¢ zysku z 2016 1.,
czyli 2,27 mld z1. Bank Handlo-
wy réwniez powinien wyplaci¢
calo$¢ z zysku, ktéry moze
siegna¢ okolo 590 mIn z} (bank

podawyniki we wtorek). Zatem
lacznie gieldowe banki wyplaca
w tym roku ledwie 2,86 mld z}
dywidend. To zdecydowana
wiekszo$¢ w skali sektora,
male niegieldowe banki moga
dolozy¢ jeszcze niskie kilkaset
milionéw zlotych - o ile beda
w stanie podzieli¢ si¢ zyskiem.

To nie tylko najmniej nomi-
nalnie w ostatnich latach (naj-
mniej od kryzysowego 2009 r.,
kiedy z zyskéw za banki 2008 1.
wyplacily zaledwie 1,8 mld z}),
ale tez najmniej procentowo
w stosunku do wypracowa-
nego zysku rocznego - w tym
roku bedzie to zaledwie 20-23
proc. (w zaleznoéci od tego, ile
wyplacg banki niegieldowe).
W poprzednichlatach zwykle do
akcjonariuszy trafialo 50 proc.

LATA (MLD ZE)*
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*SPOSROD TYCH, KTURE OSIAGNELY DODATNI WYNIK

rocznych zyskéw, mniej ostatnio
bylo tylkow2009r. (12,5 proc.).

- Zdolno$¢ do wyplaty
dywidend pod wzgledem
kapitalowym banki maja, ich

Zrooeo: KNF

wspolczynniki wyplacalno$ci
s3 bardzo wysokie. Problem
jest w ustalanej co roku po-
lityce dywidendowej KNF
i jej nieprzewidywalno$ci.

Gdyby$my na przyszly rok
wzieliwprost te zalecenia KNF,
ktore zostaly przedstawione w
grudniu 2016 r., to wcigz banki
»frankowe” mialyby problem
z wyplata dywidendy z zysku
za 2017 r. Problematyczne
jest kryterium dotyczace
udzialu walutowych kredytéw
mieszkaniowych, udzielanych
w latach 2007-2008, ktdre
redukuje mozliwa stope wy-
platy dywidendy w niektérych
bankach do zera - wskazuje Lu-
kasz Jaficzak, analityk Ipopemy
Securities.

Przyszly rok nie bedzie lep-
szy.Janczak wstepnie zaklada,
ze dywidendy za 2017 r. beda
ograniczone. Pekaoi Handlowy
nadal moga wyplaca¢ po 100
proc. zysku, a w przypadku

ING BSK, ktéry réwniez nie
jest istotnie dotkniety sprawa
kredytéw walutowych, zaklada
on wyplate 50 proc. zysku. Do
dywidendy moglyby wrécié
PKO BP i BZ WBK i wyplaci¢
po 20 proc. zysku. Pozostale
banki, takie jak mBank, Millen-
nium czy Getin Noble Bank, nie
beda w stanie wyplaci¢ nic.
Watpliwo$ci nie ma Marcin
Materna, dyrektor dzialu ana-
liz w Millennium DM. - Moim
zdaniem nie ma takiej opcji,
aby KNF zlagodzil wymogi
dywidendowe. Komisja wy-
raznie dazy do tego, aby banki
mialy jak najwyzszy bufor
kapitalowy, w razie gdyby by}
on potrzebny po znacznym
oslabieniusie zlotego do franka
- dodaje. MR
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