Agencja Ratingowa

EuroRating

dr Mirostaw Bajda
Prezes Zarzadu

Warszawa
16.10.2014r.



Rynek obligacji korporacyjnych — wyzwania
—> Roshgaca, ale wcigz ograniczona liczba emitentow

— Niskie zroznicowanie sektorowe emitentow

= Niewielka liczba duzych przedsiebiorstw
emitujgcych obligacje / niewiele duzych emisji

—> Relatywnie niska wiarygodnosc¢ kredytowa
wiekszosci emitentow

—> Stabe pokrycie rynku analizami ryzyka kredytowego
emitentow

= Niska ptynnosc¢ obligacji na rynku wtérnym
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Niskie zroznicowanie sektorowe emitentow

= Wsrod emitentdw na rynku publicznym dominuja
przedstawiciele tylko kilku branz — s3 to gtéwnie:

* banki (gtdwnie spoétdzielcze)
* deweloperzy (mieszkaniowi)
* firmy windykacyjne / faktoringowe

—> Brak mozliwosci zbudowania portfela obligacji
dobrze zdywersyfikowanego sektorowo

—> Podaz obligacji gtownie ze strony firm

z sektorow gospodarki o podwyzszonym ryzyku
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Niska wiarygodnos¢ kredytowa emitentow

—> Bardzo ograniczona liczba firm charakteryzujacych sie
wysoka wiarygodnoscig finansowg

—> Podaz obligacji w znacznej czesci ze strony firm,
ktore majg problemy z uzyskaniem kredytu

— Podwyzszone ryzyko kredytowe zaczyna sie materializowac
w postaci licznych niewyptacalnosci (w tym duzych firm)

—> Bardzo niska transparentnosc¢ wiekszosci emitentow
(publikacja minimalnej ilosci informacji)

— Zbyt tagodne wymogi informacyjne publicznego rynku
obligacji korporacyjnych
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Mata dostepnos¢ ocen ryzyka kredytowego

= Liczba ratingdw publicznych nadanych przez agencje ratingowe:

Przedsiebiorstwa

Ag.encja rafnng}owa oraz instytucje Samorzady

/ liczba ratingéw . lokalne
finansowe

EuroRating 42 -

Fitch 25 17

Moody's 22 2

Standard&Poor's 22 2

Zrédto: Cbonds.pl, obliczenia wtasne

—> Bardzo mata liczba ratingdw nadanych emitentom
notowanym na rynku publicznym

Razem
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24
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Niski popyt na oceny ryzyka kredytowego
= Ratingi ,wielkiej trojki” zdecydowanie za drogie
dla przyttaczajgcej wiekszosci polskich przedsiebiorstw

—> Do niedawna rynek obligacji korporacyjnych
byt ograniczony do waskiego grona
inwestorow instytucjonalnych

= Inwestorzy nie przywigzujg odpowiedniej wagi
do oceny ryzyka kredytowego emitentow

= Brak , kultury ratingowej” na polskim rynku

—> Rosngca liczba niewyptacalnosci wymusza wzrost
zainteresowania inwestorow i emitentoéw ratingami
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