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Finansowanie handlu
Konstrukcje hybrydowe — nowa jakos$¢
w finansowaniu transakcji handlowych

W Swiecie finanséw, podobnie jak w obszarze technologii, zachodzg gwattowne
zmiany. Dotyczy to takze transakcji finansowania handlu. Tradycyjne dokumenty
zastepowane sa elektronicznymi odpowiednikami, wymogi zabezpieczania
rzeczowego staja sie trudne do spetnienia ze wzgledu na dynamicznie rosnaca
skale operacji, a szybko$¢ operacyjna i pomyst na biznes wazniejsze niz bogaty park
maszynowy czy zasoby kapitatowe.

Pojawiaja sie rowniez nowe produkty finansowe — hybrydy bedace potaczeniem
kilku produktéw w jeden proces realizowany w jednym banku, ktére przynosza
wiele korzysci zaréwno przedsiebiorstwom, jak i instytucji finansowej. Przyktadem
moze byl potaczenie faktoringu z akredytywa, ktére umozliwia sfinansowanie
catego procesu zakupu towaru z importu i jego dystrybucji na rynku w kraju.

Wyobrazmy sobie polskiego importera, ktory zleca za granica produkcje
roznorodnych towardw, w zmieniajacych sie seriach, wymagajacych procesu
uzgodnienia parametréw i wygladu produktu, wdrozenia go do produkdji
i wreszcie samego cyklu wytwarzania i kontroli jakosci. Caty ten proces trwa
co najmniej kilka miesiecy, a nierzadko ponad pot roku. W takim przypadku rolg
banku jest zapewnienie importerowi transakcji zabezpieczenia kursu, otwarcie
i rozliczenie akredytywy, uruchomienie kredytu technicznego lub faktoringu
odwrotnego, a na koniec uruchomienie transakcji faktoringowe;.

Bank Millennium podchodzi do tego typu sytuacji jak do jednego zdarzenia,
realizujac wszystkie te operacje w jednym, logicznym ciagu dziatan. Z punktu
widzenia Klienta takie podejscie jest najbardziej pozadane i efektywne.
Nie do$¢, ze przygotowanie takiej transakcji odbywa sie w jednym czasie
i z zastosowaniem jednych dokumentéw, to dodatkowo przy dobrze utozonym
procesie bank moze nawet odstapi¢ od dodatkowych zabezpieczen, a transakcja
nie bedzie wymagac zadnych Srodkéw wihasnych. Kluczem jest tutaj odpowiednie
zgranie zabezpieczenia kursu z wystawieniem i rozliczeniem akredytywy
oraz natychmiastowe zdyskontowanie faktury sprzedazowej wystawianej na
koncowego odbiorce w kraju. Z tego wzgledu z oczywistych powodow bardziej
atrakcyjnymi partnerami-faktorami beda zawsze instytucje prowadzace dziatalnos¢
faktoringowa w ramach banku, a nie odrebnej spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia.

Bank Millennium do efektywnej konstrukcji dodaje najlepsze na rynku rozwiazania
technologiczne obstugujace poszczegdlne etapy transakcji, w tym wielokrotnie
nagradzany modut Finansowanie handlu w systemie bankowosci internetowej Millenet dla
Przedsiebiorstw, ktory umozliwia Klientom zarzadzanie i monitorowanie przez internet
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USTAWA z dnia |6 listopada
2016 r. o Krajowej Administracji

Skarbowej. Ustawa okresla
zadania, organy i organizacje
Krajowe] Administracji

Skarbowej (KAS), formy realizagji
niektérych jej zadan i szczegdlne
uprawnienia jej organow oraz
funkcjonariuszy Stuzby Celno-
-Skarbowej, warunki pracy i stuzby
oraz zasady odpowiedzialnosci
dyscyplinarnej funkcjonariuszy.
KAS stanowi wyspecjalizowana
administracje rzadowa wykonujaca
zadania z zakresu realizacji
dochodéw z tytutu podatkéw,
naleznosci celnych, optat oraz
niepodatkowych naleznoSsci
budzetowych, ochrony intereséw
Skarbu Panstwa oraz ochrony
obszaru celnego Unii Europejskiej,
a takze zapewniajaca obstuge
i wsparcie podatnika i ptatnika
w  prawidtowym wykonywaniu
obowiazkéw podatkowych oraz
obstuge i wsparcie przedsiebiorcy
w prawidtowym wykonywaniu
obowiazkéw celnych. W' ramach
KAS wyodrebnia sie Stuzbe
Celno-Skarbowa, bedaca jednolita
i umundurowana formacja, ktora
tworza funkcjonariusze. Utworzenie
Krajowej Administracji Skarbowej
to reforma dotychczasowych
struktur administracji podatkowej,
Stuzby Celnej i kontroli skarbowej.



akredytyw dokumentowych, gwarandji bankowych oraz regwarandji na kazdym etapie
ich realizacji — od momentu wprowadzenia zlecenia przez Klienta az do zamkniecia

transakgji.

Zachecamy do zapoznania sie z ofertg Banku Millennium w zakresie produktow
finansowych, ktére potrafimy skutecznie sktada¢ w spdjna catos¢, optymalna dla
naszych Klientow. Nasi Doradcy stuza Panstwu wiedza, do$wiadczeniem oraz
pomoca w przypadku jakichkolwiek pytan. Zapraszamy réwniez do odwiedzenia
strony internetowej www.bankmillennium.pl, sekcja ,Przedsiebiorstwa", gdzie
znalez¢ mozna wiecej informacji na temat produktéw i ustug oferowanych przez

Bank Millennium.

USTAWA z dnia 16 listopada
2016 r. Przepisy wprowadzajace
ustawe o Krajowej Administracji
Skarbowej. Ustawa ma na celu
wprowadzenie zmian dostosowujacych
w szeregu ustaw w zwiazku ze
zmiang dotychczasowej struktury
organizacyjnej administracji podatkowej,
Stuzby Celnej oraz urzeddow kontroli
skarbowej w strukture Krajowej
Administracji Skarbowe;.

Prognozy makroekonomiczne

2017 rokiem podwyzszonej zmiennosci kursu ztotego

Polska waluta rozpoczeta nowy rok
od wyraznego umocnienia. W styczniu
kurs EUR/PLN  kontynuowat
zainaugurowany pod koniec 2016 roku
spadkowy trend, ale w ostatnich dniach
ubiegtego miesiaca wzrost wartosci
polskiej waluty wyraznie przyspieszyt
i w pierwszych dniach lutego kurs EUR/
PLN wyznaczyt najnizszy poziom od
niemal czterech miesiecy, tj. 4,2730.

Nasz scenariusz na 2017 rok zaktada
umiarkowane umocnienie ztotego m.in.
za sprawa luznej polityki Europejskiego
Banku Centralnego. Jednak bedzie to
takze okres podwyzszonej zmiennosci
notowan polskiej waluty. W tym
roku ztoty pozostanie wrazliwy
m.in. na tempo normalizacji polityki
monetarnej w Stanach Zjednoczonych
oraz na czynniki krajowe zwigzane
m.in. z oceng ryzyka inwestowania
w polskiej gospodarce. Juz poczatek
roku wskazat na site ztotego,
w szczegdlnosci na tle innych walut
rynkéw wschodzacych. Kurs EUR/PLN
przejSciowo osiagnat 4-miesieczne
minimum, a w relacji do dolara
polska waluta byta najlepiej radzaca
sobie walutg na $wiecie od poczatku
2017 roku.

W naszej ocenie zakres aprecjacji
wiaze sie jednak ze zdyskontowaniem
przede wszystkim pozytywnych dla
polskiej waluty informacji, co sprawia,
ze biezacy bilans szans i zagrozen
jest asymetryczny i moze generowac
presje w kierunku stabszego ztotego.
W szczegdlnosci, iz na horyzoncie

widnieja ryzyka zarowno krajowe, jak
i zewnetrzne.

Tegoroczne wybory w panstwach
tzw. rdzenia Unii Europejskiej moga
ostabia¢ apetyt na ryzyko, szczegélnie
ze ostatnie sondaze wskazuja na
topniejaca przewage partii kanclerz
Angeli Merkel w Niemczech oraz
prowadzaca w pierwszej turze — chod
przegrywajaca w drugiej — Marine Le
Pen w wyborach prezydenckich we
Francji. Rynek z uwaga bedzie tez
obserwowat informacje dotyczace
sytuacji gospodarczej Chin. Pod
koniec trzeciego kwartatu zrodtem
spadku wartosci ztotego moga
okazac sie takze obawy dotyczace
budzetu na 2018 rok i ryzyko
przekroczenia przez deficyt sektora
finanséw publicznych referencyjnego
poziomu 3% PKB. Nie mozna rowniez
wykluczyé ewentualnych ostrzezen
agencji ratingowych w kontekscie
ocen wiarygodnosci kredytowej
Polski, cho¢ obecnie skupiaja sie
one na pozytywnych czynnikach
krotkoterminowych.

W 2017 roku notowania ztotego
wzgledem euro cechowad sie beda
zatem podwyzszona zmiennoscia.
W  przypadku pary USD/PLN
spodziewamy sie niewielkiego
umocnienia dolara na globalnych
rynkach, stad zasadna wydaje sig
zwyzka jej notowah. Zrdbdiem
zmiennosci kursu USD/PLN — poza
wycenga ztotego — bedzie takze kierunek
notowan eurodolara. W naszej ocenie

nasilajaca sie dysproporcja pomiedzy
politykami monetarnymi USA a strefy
euro powinna wspiera¢ dolara na
migdzynarodowych rynkach. Tym
bardziej, ze w przypadku Europejskiego
Banku Centralnego nadal bardziej
prawdopodobne jest dalsze luzowanie,
anizeli préba normalizacji polityki
pienieznej, co potwierdzaja lutowe
wypowiedzi prezesa Mario Draghiego,
iz stymulacja monetarna wciaz jest
konieczna, by inflacja w strefie
euro wzrosta do celu inflacyjnego
Europejskiego Banku Centralnego
w trwaty i przekonujacy sposéb.

Rynek wycenia obecnie dwie podwyzki
stop procentowych w tym roku
w Stanach Zjednoczonych i impulsem
do dalszego wyraznego umocnienia
amerykanskiej waluty mogtyby by¢
rosnace szanse na realizacje trzech
podwyzek, wskazywanych obecnie
w oficjalnej prognozie Fed z grudnia.
Ryzykiem dla takiego scenariusza moze
jednak okazac sie wymiana czesci
cztonkdw Rezerwy Federalnej na osoby
o ,gotebich” pogladach. Czynnikiem
ryzyka dla spadku eurodolara jest
ponadto brak szczegdtédw planu
gospodarczego prezydenta Standw
Zjednoczonych oraz ewentualne
stowne interwencje przedstawicieli
administracji nowego prezydenta
i wypowiedzi o przewartosciowaniu
amerykanskiej waluty.

Grzegorz Maliszewski
Gtéwny Ekonomista
Bank Millennium
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