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Sprawdzam!

taram sie przypomnie¢ sobie prognozy wieszczace gospodarczy ar-

magedon, ktorymi czes$é ekspertéw, ekonomistow i komentatoréw

karmi nas regularnie od kilku lat. Najpierw - jak pamigtam - wy-
straszeni polityczng zmiang w Polsce przedsiebiorcy mieli sie zamknaé
w swoich firmach i w zwigzku z brakiem zaufania do rzadu przestaé in-
westowaé oraz rozwijaé wlasne biznesy. Im brzmialo to straszniej, tym
latwiej przebijato sie w mediach.

Ba! Globalni inwestorzy mieli uciec z Polski, bo nieprzewidywalne
przepisy i podatki mialy uniemozliwi¢ dalszg dzialalnos¢ nad Wista.
Zeby bylo trudniej, w tym czasie konsumenci mieli przesta¢ kupowa¢,
a popyt mial legngé w gruzach. Budzet skupiony na programach socjal-
nych czy -jak woli cze$¢ komentatoréw - ,,rozdawaniu pieniedzy”, miat
sie zawali¢. Wszystko to oczywiScie przez nieodpowiedzialng polityke
gospodarczg rzadu. Gielda zdominowana przez spétki Skarbu Panstwa
miata zosta¢ zmarginalizowana w globalnym systemie inwestycyjnym,
a katastrofy w notowaniach PKB dopenié miat spadek eksportu polskich
produktéow, bo przeciez nikt nie bedzie chcial kooperowac z firmami
z ,tego kraju”. Ech...

I wtedy przyszta pandemia. I miato by¢ jeszcze gorzej, bo - jak wska-
zywali ci sami eksperci, komentatorzy i ekonomisci - rzad nierozwaznie
zarzadzil gospodarczy i spoleczny lockdown, dobijajac gospodarke. Ha!
Rozdal ponad 100 mld zt w formie pomocy firmom.

Tymczasem...

Gdziekolwiek spojrze¢, wyniki i twarde liczby szczeSliwie przecza
wszystkim czarnym scenariuszom kre$lonym od 2016 r. Szczesliwie nie
spelniaja sie prognozy dotyczace niezwykle trudnego roku 2020, nazna-
czonego globalnym kryzysem COVID-19. Produkcja, popyt, eksport, sytu-
acja na warszawskim parkiecie, ktory zyskuje zainteresowanie inwestorow
reprezentujacych mocne rynki, wzrost PKB, a takze - mimo wszystko -
dobra sytuacja zwigzana z opanowaniem spolecznych skutkéw pandemii
pozwalajg obala¢ kolejne mity budowane uparcie od pieciu lat.

»,Nie mamy zagrozen czarnych scenariuszy w postaci trwatego spad-
ku stopy wzrostu polskiej gospodarki. Ja do$¢ optymistycznie patrze na
kolejne trzy lata przy zalozeniu ustabilizowania sie sytuacji zdrowotnej”
- mowil prezes Polskiego Funduszu Rozwoju Pawel Borys podczas sesji
»Gospodarka po pandemii - nowe otwarcie. Europa w odbudowie - nowe
wyzwania”.

Tuz przed konferencja prezes PFR zamiescil na Twitterze znamien-
ny wpis: ,,W kontekscie dyskusji o efektach Planu Morawieckiego war-
to przypomnieé gtéwny cel: »Poziom PKB na mieszkanca (PPP)... osia-
gnie 75-78 proc. $redniej unijnej w 2020 r.«. Poziom dochodéw osiggnat
77 proc. Tym samym zrealizowany zostal najwazniejszy cel #SOR z jed-
noczesnym wzrostem spojnosci”.

Jesli kto$ chcialby dzi$ zawola¢ ,,Sprawdzam!”, to jest dobry moment.
Liczby i wyniki gospodarki bronig sie same.

Gl i [y
” MACIEJ WOSKO ’éﬁ '

Redaktor naczelny ,Gazety Bankowej”
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lecz odbudowa wspdlnoty i gospodarki oraz ich
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prezes zarzadu PZU SA, Ubezpieczeniowy Menedzer
Roku 2020 ,Gazety Bankowej”
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'}  Nasz
22 model
dzialalnosci

pomaga
radzic

sobie
z Kryzysami

PZU nie interesuje przetrwanie
na zgliszczach, lecz odbudowa
wspolnoty | gospodarki oraz
ich rozwo] — mowi dr hab.
Beata Koztowska-Chyta,
prezes zarzadu PZU SA,
Ubezpieczeniowy Menedzer
Roku 2020
,Gazety Bankows)”
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ROZMAWIALI
MACIEJ WOSKO | STANISLAW KOCZOT

Nagrody w konkursie Ubezpieczeniowy Menedzer Roku

przyznawane sq nie tylko na podstawie wynikéw osiq-

ganych przez towarzystwa ubezpieczeniowe, lecz réw-

niez wskazari menedzeréw. Nagrode te traktujemy jako ) o ) Lo
wskazéwke, co jest dla rynku wazne i w jakim kierunku Niezaleznie od okolicznosci istota
podaza. Co w tym roku bedzie najwatniejszym hastem dziatalnosci ubezpieczeniowej sie

w branzy ubezpieczeniowej?
Beata Kozlowska-Chyla: Niezaleznie od okolicznos$ci

istota dzialalno$ci ubezpieczeniowej sie nie zmienia:
jest nig oferowanie stabilno$ci i bezpieczenstwa.

nie zmienia — jest nig oferowanie
stabilnosci | bezpieczenstwa

To zawsze powinno by¢ najwazniejszym hastem —
w branzy, tym bardziej w dobie pandemii COVID-19.

Musimy by¢ odpowiedzialni, elastyczni i solidarni, SARS-CoV-2 wymusily na rzadach oraz stuzbach
by w trudnych czasach wspiera¢ naszych klientow sanitarnych dzialania, ktérych do niedawna nikt
oraz utrzymac ich lojalno$¢, a takze pomdc calemu nie bral pod uwage. Zwlaszcza pierwszy, najszerszy
spoteczenstwu i panstwu. PZU nie interesu- lockdown byt dla wiekszo$ci os6b szokiem. Z punk-
je przetrwanie na zgliszczach, lecz odbu- . 9. tu widzenia niektérych menedzeréw lub przedsig-

dowa wspolnoty i gospodarki oraz ich
rozwodj, bo to warunkuje nasz sukces.
Cala reszta to technologia, czyli spo-
sOb zapewnienia i dostarczenia na-
szym partnerom wspomnianych na
wstepie fundamentalnych warto$ci.
Mysle, ze pod tym wzgledem rok
2021, podobnie jak poprzedni, be-
dzie stal pod znakiem cyfryzacji,
ktéra przeobraza charakter naszej
pracy i relacji z klientami. Dzi$ ten
proces skokowo przy$pie-
szyl w odpowiedzi na
ograniczenia sanitarne

i konieczno$¢ zdalne-
go zalatwiania wielu
spraw, ale i tak jest
on nieuchronny,
a jego przyczy-
ny s3 glebsze
i trwale.

Jakie szczegolne
problemy  stawia
przed menedzerem
pandemia i ja-
kich cech od niego
wymaga?  Ktora
sytuacja byla dla
pani jako prezes PZU
najtrudniejsza?
Obecny kryzys jest rze-
czywiscie bezpreceden-
sowy, gdyz zarazliwos¢,
Smiertelno$¢ i szybko$¢
rozprzestrzeniania sie

biorcéw sytuacja mogla momentami przypominac
jazde samochodem z niedzialajgcymi hamulcami
w kierunku przeszkody: koronawirus zagraza
nam, bliskim i klientom, a niezbedne do jego po-
wstrzymania Srodki uderzaja w nasz biznes -
i mozemy gléwnie zmagaé sie z nastepstwami,
majac znikomy wplyw na przyczyny. Co gor-
sza, nie wiemy, jak dtugo to potrwa, gdyz pan-
demia powraca w kolejnych falach, wirus mu-
tuje, a zaszczepienie odpowiednio duzej
czesci populacji wymaga czasu. Potrze-
ba duzej sity woli i psychicznej od-
pornosci, by sobie z tym poradzié.
Mimo wyjatkowoSci dzisiejszej
sytuacji sadze, ze co do zasady
menedzerowi w dobie pan-
demii przydajg sie te same
cechy, co zawsze: opano-
wanie, zdolno$¢ do analizy,
odwaga, lecz nie brawura,
wsparte doskonala znajo-
moScig 1 zrozumieniem
danego rynku. Stowem:
wiecej rozumu i solidnej
wiedzy niz serca i emo-
cji przy podejmowaniu
decyzji.

W jaki sposéb Grupa PZU
zaadaptowala sie do dzia-
tania w warunkach ,nowej
normalnosci”?

Mozna powiedzie¢, Ze opraco-
waliémy skuteczng biznesowsa
»szczepionke”, ktoéra pozwolita
zaadaptowaé model biznesowy
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WYWiad gospodarczy UBEZPIECZENIOWY MENEDZER ROKU 2020

Grupy do dzialania w nowych warunkach, bedacych
skutkiem pandemii COVID-19. Nasze wyniki za I p6l-
rocze i ITII kwartat roku 2020, ktére - pomijajac odpisy
z tytulu utraty warto$ci zwigzane z bankami - byly
wyzsze od tych rok wcze$niej, pokazaly, ze stworzyli-
$my formule dzialania w duzej mierze odporng nawet
na tak skrajne zaburzenia jak pandemia COVID-19
i wywolany przez nig kryzys. Majac juz pewne do-
Swiadczenia z telepraca, bardzo sprawnie przestawi-
liSmy sie na prace zdalng - w ten spos6b w koncu
ubiegtego roku pracowalo ponad 70 proc. naszej za-
logi, a wczeSniej momentami nawet 80 proc. Gdy nasi
klienci z koniecznosci zostali w domach, zaprocento-

°9

Stworzylismy formute dziatania w duze;
mierze odporng nawet na tak skrajne
zaburzenia jak pandemia COVID-19

| wywotany przez nig kKryzys

walo zaawansowanie PZU w digitalizacji produktow
i kanaléw dystrybucji. Najlepszy przyklad to nasz

zaniepokojonych o zdrowie w zwigzku z pandemia
uruchomiliSmy bezptatne telekonsultacje lekarskie.
Staramy sie wykorzysta¢ kazda, nawet drobng oka-
zje, by poméc klientom. Na przyklad finansujemy
dzi$ ok. 70 samochodéw stale wozacych do laborato-
ridw probki pobrane od 0séb z podejrzeniem korona-
wirusa. Odcigzamy w ten sposdb stuzby medyczne,
a przy okazji wspieramy matle i §rednie firmy ubez-
pieczone u nas, gdyz wlasnie od nich wynajmujemy
potrzebne auta. W obliczu zastoju i spadku przy-
chodéw jest to dla nich wazne zasilenie. Sadze, ze
nasze zaangazowanie pokazuje, jak wazny dla Grupy
PZU jest zrownowazony rozwoj. Przypomne, ze od
wybuchu pandemii Grupa PZU przekazala szpitalom
i medykom odziez ochronng, respiratory, namioty
barierowe i inny sprzet warte ponad 20 mln zt. Jesie-
nig wspoélnie z resortem rodziny i polityki spotecznej
uruchomiliSmy i stale obstugujemy infolinie dla se-
nioréw. Nasi konsultanci odebrali juz ponad 60 tys.
polaczen, a dzieki informacjom przez nich zebranym
pracownicy os$rodkéw pomocy spolecznej, straza-
cy, zolnierze WOT, harcerze i inni wolontariusze
wiedza, ktérym seniorom nie$¢ konkretna pomoc.
Wspieramy réwniez obstuge infolinii Narodowego
Programu Szczepien, udzielajaca informacji i orga-
nizujaca zapisy na szczepienia przeciwko COVID-19.

serwis i aplikacja mobilna mojePZU, ktére pozwalaja
w dowolnej chwili kupi¢ on-line ubezpieczenie ma-
jatkowe, zyciowe, zglosi¢ i obstuzy¢ szkode, tgcznie
z ogledzinami wideo, zainwestowal oszczednosci,
uméwié sie na wizyte do lekarza. Aplikacja zbie-
ra bardzo dobre oceny, a korzysta z niej juz ponad
1,6 mln uzytkownikéw. Renoma i wiarygodno$¢ mar-
ki PZU wraz z naszymi kompetencjami, dobra oferta
w zakresie produktow, kanalow sprzedazy i obstugi
staly sie kluczowe w czasie pandemii i sprawily, ze
w wielu obszarach zanotowaliSmy bardzo dobre wy-
niki. PZU Zdrowie w koncu pazdziernika miato juz
2,7 mln podpisanych uméw. TFI PZU bylo jednym
z lideréw sprzedazy funduszy inwestycyjnych i wzro-
stu zarzadzanych aktywow, wbrew tendencjom na
tym rynku. Najwazniejsze jednak jest to, ze jesteSmy
blisko rodakéw i pamietamy o ich potrzebach, takze
gdy z powodu pandemii znajdg sie w klopotach. Sa-
dze, ze to czyni réznice.

Jak to wsparcie wygladalo w praktyce?

Klientom korporacyjnym umozliwiliSmy przesu-
niecie okresu ochrony ubezpieczeniowej floty na-
wet o trzy miesigce, do czasu wznowienia dziatal-
noéci. Klientom indywidualnym zaoferowaliSmy
mozliwo$¢ podobnego przedluzenia terminu oplaty
skladek za polisy na zycie. Partnerom oferujemy
pomoc prawng, porady finansowe. Dla wszystkich
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Czy funkcjonowanie jako duza grupa kapitatowa, obej-
mujqca spélki z roinych obszaréow rynku finansowe-
go, wspomaga czy utrudnia dzialalno$¢ PZU w czasie
pandemii?
Jako najwieksza grupa finansowo-ubezpieczeniowa
w tej czeSci Europy mozemy zaoferowaé w jednym
miejscu, choéby na platformie mojePZU, szeroki wa-
chlarz ustug zwigzanych z ochrong i zabezpieczeniem
zdrowia, finans6w i majatku klienta, jego rodziny, fir-
my, pracownikéw. To atut, tym bardziej ze niezalez-
nie od biezacej sytuacji takie sa trendy. Jednocze$nie
ten zdywersyfikowany model dziatalnoSci rzeczywi-
Scie pomaga nam latwiej radzi¢ sobie z kryzysami.
Mamy wieksze pole manewru, mozemy dynamicz-
nie reagowaé na zmiany sytuacji, w czym wspieraja
nas zaawansowane algorytmy Al i robotyzacja wielu
proceséw, pomaga nam to rekompensowaé spadek
wplywéw w pewnym segmencie rynku wzrostem
w innym. Skutkiem pandemii by}l m.in. spadek zainte-
resowania ubezpieczeniami komunikacyjnymi, tury-
stycznymi, lecz i wzrost popytu na polisy ochronne
na zycie, gdzie przypis sktadki w III kwartale ubiegte-
go roku byl az o 33 proc. wiekszy rok do roku.

Czy pandemia zmienila oczekiwania klientow? Czy i w jaki
sposob bedzie to wplywalo na PZU oraz calq branze ubez-
pieczeri w dluzszej perspektywie?
Kryzys spowodowal pogorszenie sie sytuacji fi-
nansowej czeSci klientdw, co moze negatywnie



Prezes zarzadu PZU dr hab. Beata Koztowska-Chyta
oraz przeprowadzajacy wywiad redaktorzy ,Gazety Bankowej”:
Maciej Wosko (po prawej) i Stanistaw Koczot

wplywaé na popyt. Na dluzsza mete wazniejsze
jest jednak to, ze pandemia wstrzasnela wieloma
osobami, przypomniata im, jak krucha moze by¢
»,mala stabilizacja” budowana samodzielnie, i dala
impuls do poszukiwania dodatkowej ochrony oraz
zabezpieczenia dla siebie, rodziny, firmy - zar6wno
trwale, jak i doraznie. Naszg rola jest zaspokoié to
oczekiwanie w jak najbardziej adekwatny dla dane-
go klienta sposob, kreujac jednoczes$nie korzysci dla
akcjonariuszy. Musimy przy tym pamietaé, ze tzw.
Pokolenie C, czyli ludzi connected - podlgczonych
do internetu, ceni swoéj czas, przyktada duza wage
do latwosci dostepu, prostoty i czytelnoSci pro-
duktu juz od etapu poszukiwania informacji o nim,
zarazem potrzebuje nowoczesnych i komplekso-
wych rozwigzan dla mozliwie wielu swoich po-
trzeb. Nie mam watpliwos$ci, ze wiele sposrdéd oséb
przymuszonych do tego przez pandemie, takze po
jej zakonczeniu bedzie korzystalo z wyszukiwania
informacji, zakupdw, ptatnosci czy obstugi posprze-
dazowej on-line. Doskonalym przykladem, gdzie
laczg sie dwa wspomniane wyzej zjawiska, jest
ogromny wzrost zainteresowania ofertag PZU Zdro-
wie, ktére zwiekszylo w pierwszych trzech kwar-
tatach ubieglego roku przychody o 23 proc., w tym
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Praca zdalna nie jest optymalnym
rozwigzaniem dla kazdego

| do wszystkich zadan,

ale na pewno juz z nami zostanie

ushugi z zakresu telemedycyny. Mamy $wiadomo$é
zachodzacych zmian zachowan klientéw. Chcemy
nie tylko za nimi podaza¢, lecz takze je wyprzedzaé
i kreowaé. I robimy to z sukcesem, bedac liderem
cyfrowej rewolucji w branzy. Nasze Laboratorium
Innowacji zbiera z rynku start-updw tysiace cieka-
wych pomystéw i rozwigzan, przesiewa, weryfikuje
i te najlepsze wspoélnie z ich twoércami wdraza biz-
nesowo. Stad wzielo sie na przyklad PZU GO, czyli
male elektroniczne urzadzenie przyklejane na szy-
be samochodu, ktére wraz z aplikacjg mobilng two-
rzy system blyskawicznie alarmujacy o wypadku
i lokalizujacy auto, co umozliwia szybkie wystanie
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pomocy prosto na miejsce zdarzenia. Taka wspot-
praca zaowocowala réwniez wprowadzeniem u nas
sztucznej inteligencji Tractable, ktoéra obsluguje
szkody, analizujac zdjecia, rozpoznajgc czesci auta,
rozmiar uszkodzen, sugerujac sposOb naprawy,
w koncu monitorujac jej wykonanie. Wykorzystali-
smy te technologie do likwidacji juz ponad 150 tys.
szkdd o wartosci 1,3 mld zt. To wybrane z wielu
narzedzi, ktére utatwiajg nam prace, obnizajg kosz-
ty, a klientowi oferuja realne korzy$ci w postaci po-
prawy bezpieczenstwa, skrocenia czasu zalatwienia
jego sprawy. POl innowacji w branzy ubezpiecze-
niowej jest jeszcze wiele - od produktéw dopaso-
wanych do szczegdlnych potrzeb, po technologie
ich sprzedazy i obstugi. Pandemia stala sie katali-
zatorem tych procesdw, ale ich nie zapoczatkowala.
Uwzglednimy dos$wiadczenia ostatnich lat w nowej
strategii na lata 2021-2023, patrzac przy tym znacz-
nie szerzej na wiele réznych trendéw i wyzwan.

Czy duzo bardziej cyfrowa przyszlos$é oznacza powolny
zmierzch s$wiata agentéw ubezpieczeniowych? Pande-
mia wplywa przeciez nie tylko na klientéw, lecz i na sa-
mych ubezpieczycieli.
Nic na to nie wskazuje. Wprowadzane przez nas
innowacje nie zastepuja pracy agentow, lecz sg dla
nich pomoc3g lub kolejnym Zrédlem uzupelniajacym
informacje przez nich zbierane. Zautomatyzowane
procesy informatyczne gléwnie zdejmujg z ludzi
mnoéstwo zmudnej, biurowej pracy. Potrzebujemy
pracownikéw majacych wiecej czasu na wymysla-
nie i tworzenie nowych rzeczy, pielegnowanie rela-
¢ji z klientami, a nie na zmaganie sie z weryfikacja

o9

Rok 2021, podobnie jak poprzedni,
bedzie stat pod znakiem cyfryzacii,
Ktora przeobraza charakter naszej
pracy i relacji z klientami. Dzis$ ten
proces skokowo przyspieszyt

danych w papierach, poré6wnywanie czy proby sca-
lania r6znorodnych formularzy. Prawdg jest jednak
to, ze sama pandemia zmienia w istotny sposéb
nasza prace i sposéb jej organizacji. Praca zdalna
nie jest optymalnym rozwigzaniem dla kazdego i do
wszystkich zadan, ale na pewno juz z nami zostanie,
nawet je$li nie w tak masowym wymiarze jak w cza-
sie pandemii. Jestem zbudowana tym, jak sprawnie
byliSmy w stanie sie przystosowa¢ do nowej rzeczy-
wisto$ci w tak poteznej organizacji, utrzymujac przy
tym ogromne zaangazowanie pracownikéw, ktore
wzrosto w trudnym 2020 r. o 10 p.p. Dla przykladu,
w minionym roku tylko w 34 ogélnofirmowych we-
binarach wzielo udzial w sumie ponad 10 tys. pra-
cownikéw PZU. Przewodzac tak profesjonalnemu
i zmotywowanemu zespolowi, nie sposdb nie czué
dumy i nie spogladaé $mielej nawet na najwieksze
przeciwnosci.

Na zakonczenie chce serdecznie podziekowal za
to prestizowe wyrdznienie. W mojej ocenie stano-
wi ono potwierdzenie uznania dla kierunku dzialan
podjetych w PZU w pelnym wyzwan roku 2020. e
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to partner biznesowy dla firm, ktére szukajg finansowania,

o, . . o . . . Agencja
terendw inwestycyjnych lub chca sie rozwija¢ w innowacyjnych branzach. Basanl
ARP S.A. realizuje nastepujace programy: Tarcza Antylryzysowa, skierowana =

do przedsiebiorcéw dotknietych negatywnymi skutkami pandemii COVID-19 oraz
Politylka Nowej Szansy uruchomiona z mysl3 o przedsiebiorcach wdrazajacych
proces restrukturyzacji.

Oferta ARP S.A. obejmuje pozyczki na:

nrestrukturyzacje

o sfinansowanie inwestycji i kapitatu obrotowego

srealizacje kontraktéw

o wdrozenie dziatan zwiekszajacych efektywnosé prowadzonej dziatalnosci gospodarczej
kze leasing maszyn i urzadzen oraz faktoring.

.arp-tarcza.pl/ | https://www.arp.pl/usiugi-finansowe/polityka-nowej-szansy


https://www.arp-tarcza.pl/
https://www.arp.pl/uslugi-finansowe/polityka-nowej-szansy

tematl numeru

Fakty & Procesy & Prognozy

wsirzymal gospodarke.

poruszy! gieldy

Mija dokfadnie rok, odkgad pandemiczna rzeczywistoSC nadaje ton catej
gospodarce. Okazata sie ona fatalna dla wielu biznesow, wprowadzita potezne
zamieszanie na rynkach, ale reaktywowata zainteresowanie rynkiem kapitatowym

GAZETA BANKOWA // MARZEC 2021
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PIOTR ROSIK

ok temu, dokladnie 11 marca 2020 r.,
Swiatowa Organizacja Zdrowia ogto-
sila pandemie COVID-19. Wywotal ja
koronawirus SARS-CoV-2, ktéry poja-
wit sie w ostatnich tygodniach 2019 r.
w Chinach i blyskawicznie rozprze-
strzenit sie po Swiecie, wywotujac
wielka fale zachorowan m.in. w Hiszpanii, we Wto-
szech i we Francji.

Pandemig zostata dotknieta takze Polska. 10 mar-
ca pojawily sie pierwsze obostrzenia majace zaha-
mowac jej rozw6j. W kolejnych dniach stopniowo
narastaly. 12 marca rzad RP wprowadzil tzw. na-
rodowa kwarantanne (lockdown), zamykajac szko-
ly i instytucje kulturalne. W kolejnych tygodniach
ograniczono dzialalno$¢ bizneséw z wielu branz
oraz mozliwo$¢ przemieszczania sie. Stopniowe
znoszenie obostrzen trwalo od konca kwietnia do
poczatku czerwca, gdy liczba wykrytych zachoro-
wan zaczela spadac.

Na jesieni 2020 r. liczba przypadkéw COVID-19
jednak ponownie zaczeta rosngé. Kraje znéw zacze-
ly sie zamykaé. 24 pazdziernika cala Polska zostata
ogloszona ,,czerwong strefg”, po raz kolejny wpro-
wadzono liczne ograniczenia (m.in. znéw zamknie-
to szkoly czy restauracje).

Podobne kroki podjeta zdecydowana wiekszo$¢
rzadoéw na calym Swiecie. Bilans zdrowotny pande-
mii jest przerazajacy: do 13 lutego 2021 r. na koro-
nawirusa zachorowalo nieco ponad 108 mln oséb,
a zmarto 2,3 mln. Po przejsciu COVID-19 u czeSci
ozdrowiencoOw pojawiaja sie ré6znego rodzaju skutki
uboczne i powiklania.

Gwaltowna choroba gospodarek

Na koronawirusa zachorowaly tez gospodarki.
Efekty naturalnego (oddolnego) ograniczania rézno-
rakiego rodzaju dzialalno$ci oraz aktywnosci gospo-
darczych i spotecznych, wynikajacego ze strachu,
a takze tego nienaturalnego - odgérnie wprowadzo-
nego w dobrej wierze przez rzady (narodowe kwa-
rantanny) - okazaly sie bardzo mocnym uderzeniem
dla dzialalno$ci gospodarczej oraz tempa wzrostu
PKB. Az 92 proc. krajéw weszlo w recesje podczas
tzw. koronakryzysu - o prawie 10 p.p. wiecej niz
w czasie Wielkiego Kryzysu lat 30. XX w.

Wejscie w recesje bylo gwaltowne, a jego im-
pet nigdy wczes$niej niewidziany. W II kwartale
2020 r. wygast handel, transport niemal stanal, po-
zrywane zostaly globalne tancuchy dostaw. Wskaz-
niki PMI, pokazujace nastroje menedzeréw, za-
nurkowaty. W II kwartale gospodarka strefy euro
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skurczyla sie o niebywale 14,7 proc. Polska weszta
W recesje pierwszy raz w historii III RP, kurczac sie
w II kwartale o 8,4 proc., w III kwartale o 1,5 proc.,
a w IV kwartale o 2,8 proc.

Wedle prognozy Deutsche Bank Research rok
2020 byl najgorszym rokiem dla $wiatowej go-
spodarki, odkad prowadzone s3 oficjalne statysty-
ki - miala sie ona skurczy¢ o 3,6 proc. W 2008 r.,
podczas kryzysu finansowego, zmalala o niecaly
1 proc. - to pokazuje, z jaka gospodarcza katastrofa
mieliSmy do czynienia w wyniku pandemii. Rece-
sja oszczedzila niewiele krajow, a jedna z najwiek-
szych gospodarek, ktére wyjda z pandemii obronng
reka, maja by¢ Chiny - ich PKB w ubieglym roku
urést o ok. 2,2 proc. r/r., podczas gdy gospodar-
ka USA skurczyla sie o 3,6 proc., Wielkiej Bryta-
nii o 11,3 proc. (swoje doklada brexit), a Japonii
0 5,5 proc.

Emisja dlugu i druk pieniadza?
Bez ograniczen

Pandemia zmienila wiele nie tylko w realnej go-
spodarce, lecz takze na rynku finansowym. Panistwa
uruchomity wielkie programy stymulacji fiskalnej,
zadluzajac sie w blyskawicznym tempie, zalewajac
rynki dlugu podaza niskooprocentowanych obligacji
skarbowych, z coraz to dluzszymi terminami zapa-
dalnoéci (nawet do 100 lat). Poniewaz jednocze$nie
spadly dochody podatkowe (bo zwolnit wzrost go-
spodarczy), poziom dlugu publicznego w relacji do
PKB wystrzelil w gore. Miedzynarodowy Fundusz
Walutowy spodziewa sig, ze w krajach rozwinie-
tych poziom tego wskaznika urést w ubiegltym roku
przecietnie o 20 p.p., co zdecydowanie przekroczy
tempo jego wzrostu podczas kryzysu finansowego
2008 r. Wedle danych Institute of International Fi-
nance (ITF) miedzy koncem III kwartatu 2019 a kon-
cem IIT kwartatlu 2020 r. globalny nominalny diug
skarbowy urést o 20 bln dol, czyli o 8 proc., do
poziomu niemal 273 bln dol. Wéréd ekonomistow
coraz czesciej pojawia sie pytanie, czy dlug ten jest
splacalny na normalnych warunkach.

Bardziej intensywne w polityce pienieznej sta-
ly sie procesy obecne juz od kryzysu z roku 2008:
banki centralne wyniosly luzowanie iloSciowe na
niespotykany do tej pory poziom. Postlugujac sie
generalnie trzema typami operacji finansowych
- pozyczkowymi, skupu aktywéw oraz na rynku
walutowym - wywindowaty podaz pienigdza M2 do
skali, ktdra jeszcze kilka miesiecy wczesniej niko-
mu z finansistow sie nie $nila. Obnizyly takze sto-
Py procentowe, zwiekszajgc znacznie podaz taniego
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kredytu, ale jednocze$nie czynigc lokaty i depozyty nie-
optacalnymi (przy relatywnie wysokiej inflacji).

»Ratunkowa” dzialalno$¢ bankéw centralnych po-
skutkowata rekordowo szybkim wzrostem ich bilanséw.
Na przyktad bilans amerykanskiej Rezerwy Federalnej
miedzy marcem a poczatkiem czerwca 2020 r. urdst az
0 69 proc. (ok. 3 bln dol.), miedzy poczatkiem 2020 a 7lu-
tego 2021 r. za$ o 80 proc., do 7,442 bln dol. Wedtug sza-
cunkéw Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych (BIS)
tylko Srodki majace na celu zwiekszenie podazy kredytu
dla firm niefinansowych w trakcie pandemii zwiekszyty
bilanse bankéw centralnych $rednio o ok. 6,3 proc. PKB
(w czasie kryzysu 2008 r. bylo to 2,5 proc.).

Pandemia ozywila gieldy, przekonala
do platnosci elektronicznych

Jakie beda konsekwencje druku pienigdza papiero-
wego na tak wielkg skale? Nikt dzi$ tego do konca nie
wie, ale wydaje sie, ze powoduje on nadptynnosé Srod-
kéw pienieznych, co sprzyja podejmowaniu ponadnor-
matywnego ryzyka - zaré6wno przez osoby fizyczne, jak
i firmy. To prosta droga do budowy baniek spekulacyj-
nych na rdéznych rynkach. Wydaje sie, ze takie banki
powoli tworzg sie na rynku akcji czy kryptowalut.

Pandemia znacznie ozywila rynek kapitalowy, przy-
ciggajac na gielde rzesze inwestoréw indywidualnych
i instytucjonalnych. Widaé¢ to bardzo wyraznie w $wie-
cie anglosaskim, gdzie szczegdlnie upodobano sobie in-
westowanie poprzez aplikacje niepobierajace prowizji za
handel (Robinhood zyskal w ciagu ostatnich kwartalow
miliony uzytkownikéw), ale takze na warszawskim par-
kiecie. W 2020 r. przybyto nad Wista prawie 85 tys. ra-
chunkéw maklerskich (wzrost o 6,8 proc. r/r, do 1,33 mln),
co jest najlepszym wynikiem od 2010 r. (gdy nowych
inwestoré6w przyciaggaly wielkie prywatyzacje spdtek na
GPW, Tauron i PZU). Warto$¢ obrotéw akcjami na rynku
glownym GPW w 2020 r. siegneta 297 mld zl, czyli byla
wyzsza 0 55 proc. w poréwnaniu z rokiem 2019.

Co przyciggalo inwestorow na gielde? W marcu
2020 r. na parkietach doszto do krachu - najszybszego
i najgtebszego w historii wiekszosci rynkéw (indeksy
krajowe zanurkowaly w ciggu trzech tygodni nawet
0 60 proc.). Wielu inwestor6w wladnie na takg przece-
ne (okazje) czekalo - w kolejnych miesigcach zawitala
na parkietach zielen koronahossy. Do tego niskie stopy
procentowe nie pozwalaja zarabia¢ na lokatach, wiec
kapitat jest coraz bardziej sklonny do ryzyka.

Poza tym rok 2020 - paradoksalnie - byl §wietny na
Swiecie (najlepszy od 13 lat!) i calkiem niezlty w Polsce
pod wzgledem debiutéw gieldowych. Biznes postanowit
w kryzysie wykonaé skok do przodu, a kapital szukaja-
cy perspektywicznych przystani wyszedt mu naprzeciw.
Globalnie spo6tki pozyskaly 331 mld dol. w ramach 1 591
ofert, co oznacza wzrost warto$ci tego rynku o 42 proc.
w stosunku do 2019 r. - wynika z danych kancelarii
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Baker McKenzie. Szczeg6lnie udany byt III kwartal, gdy
w ramach 567 ofert firmy pozyskaty 138 mld dol.

Gros ofert posypato sie jednak na gieldach amery-
kanskich i chinskich. Warto$¢ pierwotnych ofert na eu-
ropejskich gieldach wyniosta 20,3 mld euro, co oznacza
spadek o 8 proc. w poréwnaniu z rokiem 2019 (22,1 mld
euro) - wynika z danych firmy doradczej PwC. Je$li cho-
dzi o GPW, to co prawda w calym roku wiecej spotek
opuscito warszawski parkiet (m.in. Orbis czy Play), niz
na nim zadebiutowato, ale sytuacje uratowal gigantycz-
ny debiut Allegro - byla to oferta publiczna o wartosci
10,6 mld zl, ktora przyciagnela na parkiet wielu inwe-
storéw indywidualnych. Na GPW mialo miejsce 19 IPO
(wobec 16 w 2019 r.), a laczna warto$¢ (rynek glowny
i NewConnect) wyniosta 10,9 mld z}, co oznaczalo gi-
gantyczng poprawe w stosunku do 2019 r. (65,9 mln z}).

W USA pojawit sie fenomen ofert SPAC - spolek
specjalnego przeznaczenia, wprowadzanych na parkiet
w celu dokonania tzw. odwrotnego przejecia i umoz-
liwienia szybkiego wejscia firmie albo bardzo mlodej,
albo takiej, ktoéra chce unikngé Zzmudnego procesu prze-
prowadzania IPO. Wedlug serwisu SPACInsider w ca-
tym ubieglym roku SPAC pozyskaly podczas 248 ofert
83 mld dol, czyli az 57 proc. §rodkéw ulokowanych
w IPO przeprowadzonych na Wall Street.

Rentownos¢ bankow w dol

Jednym z sektoréw, ktére zostaly najsilniej potur-
bowane przez pandemie, okazaly sie banki. Znacznie
spadla ich rentowno$¢, co ostabito odporno$é sektora
na szoki. Zyskowno$¢ bankéw pogorszyla sie znacznie,
mimo zwiekszenia akcji kredytowej, poniewaz doszto
do dynamicznego wzrostu odpiséw zwigzanych z prze-
widywanymi stratami kredytowymi (pogorszenie si¢ ja-
kosci portfela kredytowego jest odczuwalne w krajach,
gdzie sektor bankowy ma istotng ekspozycje na turysty-
ke, ustugi gastronomiczne, transport czy przemys}).

Innym waznym trendem, jaki zostal wzmocniony
w czasie pandemii, byl wzrost rynku platnosci elektro-
nicznych. Portal Statista, po zagregowaniu danych z rdz-
nych instytucji, poinformowal, ze warto$¢ takich transak-
cji w 2020 r. urosta o niemal 24 proc., do 4,93 bln dol.
Liczba os6b, ktore korzystaly z takiej mozliwosci, poszia
w gore o 10 proc., do 3,47 mld. W kolejnych latach global-
ny rynek platnosci elektronicznych ma rosna¢ w tempie
14 proc., by osiggnaé wartos$¢ 8,17 bln dol. na koniec 2024 r.

Nic dziwnego, ze wraz ze wzrostem popularnosci
produktéw i ustug technologicznych pojawit sie pod-
wyzszony ruch na rynku fuzji i przeje¢ (M&A) w sek-
torze technologicznym. Globalnie mialo w nim miejsce
w ubieglym roku, w ujeciu nominalnym (590 mld dol.),
0 47 proc. wiecej proceséw typu M&A niz w 2019. W Pol-
sce doszlo do 229 fuzji i przejeé, 50 wiecej niz w roku
2019 - wynika z raportu M&A Index Poland, przygoto-
wanego przez Navigator Capital oraz FORDATA.
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Nadzieja w szczepionkach

Co dalej z gospodarkami i rynkiem finansowym po
pandemii? Trzeba przyznaé, ze w wiekszosci gospoda-
rek po fatalnym II kwartale 2020 r. przyszto do$¢ szyb-
kie odbicie. Bltyskawicznie odbudowat sie globalny han-
del oraz transport towarowy. Poza tym w relatywnie
dobrej kondycji przeszly przez pandemie kraje azjatyc-
kie - a szczegblnie Chiny - od ktérych w coraz wigk-
szym stopniu zalezy kondycja §wiatowej gospodarki.

System finansowy - zaréwno $wiatowy, jak i polski
- radzi sobie calkiem nieZle. ,,Szok spowodowany pan-
demig COVID-19 nie zagraza stabilno$ci systemu finan-
sowego w Polsce, cho¢ ryzyko pozostaje podwyzszone”
- pisza autorzy ,Raportu o stabilnoéci systemu finan-
sowego. Ocena skutkéw pandemii COVID-19”, opu-
blikowanego przez Narodowy Bank Polski w grudniu
2020 r. ,Pandemia przyczynila sie jednak do powstania
nowych istotnych rodzajow ryzyka w systemie finan-
sowym i nasilenia juz istniejacych. Gtéwne ryzyko [...]
to ryzyko silnego wzrostu strat kredytowych. Nie po-
twierdzaja sie poczatkowe obawy o ryzyko nadmierne-
g0 ograniczenia podazy kredytu, tzw. credit crunch, ale
pozostaje niepewno$¢ zwigzana ze skutkami drugiej fali
epidemii. Szok COVID-19 wzmacnia takze wcze$niej ist-
niejace stabo$ci - przede wszystkim dodatkowo pogar-
sza sytuacje niektdrych bankéw o niskim wyposazeniu

| &

Srednia wazona zyskownos¢ kapitalu
w sektorze bankowym UE
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kapitalowym i niskiej dochodowosci. Na te rodzaje ry-
zyka naklada sie - w znacznym stopniu niezalezne od
pozostalych - ryzyko prawne, zwigzane z walutowymi
kredytami mieszkaniowymi. Rosnace odpisy na ryzyko
kredytowe moga doprowadzi¢ do przejSciowego wysta-
pienia strat w sektorze bankowym, ale nie zagrozg jego
stabilno$ci” - wskazuje NBP.

Zakladajac, ze szczepionki - ktére na potrzeby Za-
chodu produkujg i dostarczaja takie firmy jak Pfizer,
Moderna czy AstraZeneca - beda cechowaly sie dos¢
duza efektywnoscia, eksperci sg optymistami. ,,Co praw-
da koronakryzys wybuchl nagle, wprowadzajac niemal
wszystkie gospodarki §wiata w recesje, ale mozna mieé
nadzieje, ze dzieki skoordynowanej superluznej polity-
ce pienieznej bankow centralnych, zacie$nianiu polityki
fiskalnej oraz dzieki réznego rodzaju rzadowym pro-
gramom stymulacyjnym nie zostang powt6rzone bledy
z Wielkiego Kryzysu lat 30. XX w. Wtedy trudny okres
dla gospodarki, cechujacy sie wysoka stopa bezrobocia,
trwal dekade, odciskajac pietno na gospodarce i na ludz-
kiej psychice. Smiertelno$¢ na COVID-19 jest relatywnie
niska, a wérdd oséb mtodych i w wieku produkcyjnym
zgony s3 rzadkos$cia. To wszystko daje nadzieje, ze nega-
tywne skutki trwajacej pandemii nie bedg dlugotrwate”
- twierdza analitycy Credit Suisse w raporcie ,,What will
last? The long-term implications of COVID-19” z grudnia
2020 r. Oby ich prognozy okazaly sie trafne! o
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W 2020 r. czynnikiem, ktory mocno pomaogt polskim firmom na zagranicznych
rynkach, bylo ostabienie kursu ziotego. Czynito to nasze towary bardziej
konkurencyjnymi cenowo dla zagranicznych odbiorcow

edlug szacunkéw nadwyzka ekspor-
tu nad importem dodata do ubieg-
torocznego PKB ok. 0,55 p.p., czyli
w istotnym stopniu przyczynita sie
do ograniczenia skali recesji” - pi-
sze w swoim komentarzu do wy-
nikéw bilansu platniczego Roman
Przasnyski, analityk rynkéw finansowych. W listopadzie
bowiem - jak poinformowal NBP - odnotowano najwyz-
szy poziom dynamiki zar6wno eksportu, jak i importu
w 2020 r. Wedtug Kamila Euczkowskiego, ekonomisty
Banku Pekao, ,stojacy pod znakiem pandemii rok 2020
przyniost rekordowa nadwyzke na saldzie obrotéw bie-
zacych. Przy obecnie dostepnych danych za okres sty-
czen-listopad szacujemy, ze caly rok 2020 skonczyt sie
nadwyzka w wysokosci ok. 3,5 proc. PKB wobec nadwyz-
ki 0,5 proc. PKB w 2019 r. To zdecydowanie najlepszy
wynik w historii publikowanych danych NBP o bilansie
platniczym wedtug nowej metodologii (od 2004 r.)”. We-
dtug szacunkdéw w listopadzie warto$¢ eksportu towarow
w poréwnaniu z listopadem 2019 r. wzrosta o 15,1 proc.
r/r. i wyniosta 103,4 mld z} (w listopadzie 2019 r. wartosé
eksportu 89,85 mld z}). Jak komentuje Marta Petka-Zaga-
jewska, kierownik zespotu analiz makroekonomicznych
PKO BP, dane za listopad potwierdzily to, ,,co widzimy
od kilku miesiecy - eksport jest gldwnym motorem na-
pedzajacym krajowa gospodarke, a polscy eksporterzy
radza sobie w pandemicznej rzeczywistoSci lepiej niz
ich konkurenci w regionie”.
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Dwie fale !(oronawirusa,
dwa rozne efekty

Luczkowski przypomina, ze pandemia koronawiru-
sa tylko podczas wiosennego lockdownu spowodowa-
la wyrazne ograniczenie polskiego eksportu, natomiast
w kolejnych miesigcach eksport roést coraz szybciej,
»korzystajac na strukturze krajowej produkcji, w ktorej
duzg role odgrywajg dobra konsumpcyjne. Popyt na tego
rodzaju dobra (zwlaszcza dobra konsumpcyjne trwale,
czyli np. sprzet RTV, AGD czy meble) utrzymuje sie
w czasie pandemii na wysokim poziomie przy znacznym
spadku popytu na dobra posérednie oraz inwestycyjne,
jak réwniez przy niedostepnych ustugach. Produkcja
doébr konsumpcyjnych trwaltych w Polsce wzrosta o po-
nad 10 proc. miedzy lutym a listopadem 2020 r.”. Ekspert
zwraca takze uwage na to, ze w 2020 r. naszym gitéwnym
towarem eksportowym staly sie... akumulatory do pojaz-
dow elektrycznych. ,,Cho¢ pandemia mocno uderzyla
w przemyslt motoryzacyjny, to nie zatrzymala - a moze
nawet przySpieszyla - rozwoju elektromobilno$ci. Tym-
czasem za sprawa inwestycji z poprzednich lat Polska
stala sie waznym dostawca akumulatoréw do pojazdéow
elektrycznych. W 2020 r. staly sie one naszym glow-
nym towarem eksportowym, wyprzedzajac papierosy”.
Wedlug danych NBP do wzrostu przyczynit sie wiekszy
w poréwnaniu z 2019 r. eksport baterii samochodowych,
urzadzen lgcznosci bezprzewodowej, odbiornikéw te-
lewizyjnych, odziezy oraz czeSci motoryzacyjnych.



Pod koniec roku eksport byt podbijany przez koncéwke
przej$ciowego okresu przed brexitem, a co za tym idzie
- tworzenie zapaséw przez europejskie firmy, ,,wygasze-
niem z poczatkiem 2021 r. obnizki stawek VAT w Niem-
czech czy obawami o przerwy w dostawach w zwigzku
z zaostrzeniem restrykcji w wiekszosci krajow europej-
skich”. Przasnyski dodaje, Ze po raz kolejny czynnikiem,
ktéry mocno pomoégt polskim firmom, bylo ostabienie
zlotego. To uczynilo nasze towary bardziej konkurencyj-
nymi cenowo dla zagranicznych odbiorcéw. Ekonomistka
PKO BP zwraca uwagg, ze Polska przestaje by¢ traktowa-
na jako miejsce do skladania towaréw z gotowych kom-
ponentéw, ,a w coraz wiekszym stopniu przejmuje cale
fragmenty tancucha produkcyjnego, zwiekszajac ekono-
miczng warto$¢ plynaca z eksportu”. Uzasadnia to m.in.
mniejsza importochlonnoscig zwigzang z inwestycjami.
»Z silnym ozywieniem eksportu kontrastuje wolniejsza
odbudowa popytu na zagraniczne towary w Polsce. Po
pierwsze, wynika ona z silnego ostabienia aktywno$ci
inwestycyjnej, ktora tradycyjnie charakteryzowata sie
wysoka importochlonnoscia. Po drugie, odzwierciedla
postepujaca strukturalng zmiane w skali importochlon-
nosci eksportu, czyli zaleznosci krajowej produkcji eks-
portowej od wczeéniej zaimportowanych do Polski kom-
ponentéw produkcyjnych”. Jej zdaniem dobre wyniki
naszego eksportu pokazujg trendy sprzed pandemii, czyli
utrzymujaca sie konkurencyjno$¢ cenows (powodowang
gléwnie lokalnymi kosztami produkcji, niekoniecznie
kursem walutowym) i wysoki naplyw bezposrednich in-
westycji zagranicznych w minionych latach. Jak dodaje,
»ha skutki proceséw sprzed pandemii natozyly sie efek-
ty koronawirusa. Restrykcje wymusily na konsumentach
przesuniecie wydatkdw z ustlug na trwale dobra kon-
sumpcyjne - grupe towardéw, ktdra w krajowym ekspor-
cie ma wiekszg wage niz w strukturze eksportu naszych
regionalnych konkurenté6w”.

Jak poinformowal NBP, przychody z tytutu ekspor-
tu ustug wyniosty 25,1 mld zl, co oznacza, ze w porow-
naniu z listopadem 2019 r. zmniejszyly sie o 0,4 mld zi,
tj. 0 1,7 proc. Wedtug ekonomistki PKO BP ustugi pozo-
staly w ,,cieniu wynikdw eksportu”. Warto przypomnie¢,
ze - jak uwaza Petka-Zagajewska - jest to obszar, w kto-
rym przez ostatnie lata nastgpity jeszcze wieksze zmiany.
»Dynamiczny rozwoj eksportu ustug transportowych, IT
i BPO sprawil, Ze 12-miesieczna nadwyzka w handlu ustu-
gami od 2018 r. przekracza 4 proc. PKB, a po listopadzie
zblizyta sie do 5 proc. PKB. Polska gospodarka stala sie
gospodarkg nadwyzkowa - uzyskuje regularne nadwyz-
ki w handlu ustugami i towarami tozsame z naplywem
walut do kraju, a to znaczaco poprawia obraz réwnowagi
zewnetrznej i wzmacnia fundamenty zlotego”.

Import rosl mniej dynamicznie

Bez watpienia do nadwyzki przyczynit sie takze zde-
cydowanie mniej dynamiczny import, réwniez zwigzany
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Na nizszy poziom dynamiki importu

w porownaniu z eksportem oraz dalszy
wzrost dodatniego salda towarow
wptynety spadki wartosci dostaw ropy
naftowej i samochoddw osobowych

z pandemia. Jak uwaza Przasnyski: ,,Nizszy byl popyt na
sprowadzane z zagranicy dobra zaopatrzeniowe, ale tez
konsumpcyjne. Ze wzgledu na ograniczenia epidemiczne
mniej sprowadzano choéby ropy naftowej i samocho-
déw osobowych”. Wedtug szacunkéw NBP w listopadzie
2020 r. import osiggnat warto$¢ 95,5 mld zl, co oznacza
wzrost o 10,6 proc. r/r. Najwiekszy wzrost po stronie
importu wystgpil w takich kategoriach produktéw jak
odziez, preparaty diagnostyczne, urzadzenia do laczno-
Sci bezprzewodowej oraz komputery. Na nizszy poziom
dynamiki importu w poréwnaniu z eksportem oraz dal-
szy wzrost dodatniego salda towar6éw wplynely spadki
warto$ci dostaw ropy naftowej i samochodéw osobo-
wych. W listopadzie 2020 r. saldo obrotéw towarowych
wyniosto 7,9 mld zt i byto o 4,4 mld wyzsze w por6wna-
niu z rokiem 2019. Jak komentuje Luczkowski, import to-
waréw w 2020 r. ograniczany byl przez zapas¢ inwesty-
¢ji, ,ktore sa bardziej importochlonne niz konsumpcja,
oraz znaczne spadki cen ropy naftowej, ktorej jesteSmy
importerem netto. Szacujemy, ze ostatecznie eksport to-
waréw w 2020 r. w ujeciu nominalnym byt bliski pozio-
méw z 2019 r. przy spadku importu ok. 4,5 proc. r/r.”.

Jak bedzie wygladal najblizszy rok?

Wszystko zalezy od rozwoju pandemii, co w prak-
tyce oznacza przebieg programu szczepien na $wiecie.
Luczkowski zauwaza, ze przy pozytywnym scenariuszu
globalnego pokonywania pandemii wraz z réwnolegle
prowadzong akcja masowych szczepien, ,w drugiej
potowie 2021 r. aktywno$¢ naszych partneréw handlo-
wych wyraznie wzrosnie, a popyt zagraniczny rozleje
sie ré6wniez na inne kategorie dobr eksportowych (po-
Srednie i inwestycyjne). Wysoka dynamika eksportu
utrzyma sie takze w 2021 r., ale przy mniejszej nad-
wyzce na rachunku obrotéw biezacych (z 3,5 proc. PKB
w 2020 r. do szacowanych przez nas 2,1 proc. w 2021 r.)
oraz przy odbiciu importochtonnych sktadowych popy-
tu krajowego. Miedzynarodowy handel ustugami odzyje
najpozniej”. Wedlug Przasnyskiego eksporterzy powin-
ni juz od II kwartatu zareagowac¢ na wiekszy popyt. Jak
przewiduje: ,,W najblizszej przysztoSci pozytywne ten-
dencje zar6wno w odniesieniu do bilansu platniczego
ogodlem, jak i wymiany handlowej oraz ustlug powinny
by¢ kontynuowane. Eksporterzy powinni korzystaé
z odbudowy popytu zagranicznego, czego mozna sie
spodziewa¢ prawdopodobnie juz od II kwartalu. Skala
nadwyzki handlowej moze by¢ jednak nizsza w zwigzku
ze spodziewanym wzrostem importu”. [
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Nadchodzace dwa lata bedg
czasem odbudowy ekonomicznej
PO spustoszeniach, jakie wywotata
pandemia. Pozrywane farncuchy dostaw,
obostrzenia sanitarne | wynikajgca
Z nich mniejsza mobilnos¢ ludnosci
— 10 wszystko bolesnie dotkneto
takze niemieckg gospodarke

Dluga droga
do normalnosci

iedy niemal dokladnie rok temu lokalny
rzad w Bawarii zarejestrowal pierwszy
przypadek koronawirusa w Niemczech,
widmo pandemii bylo jeszcze zbyt odle-
gle, by moéc ocenié calg skale nadcigga-
jacego zagrozenia. Kilka dni wcze$niej
uchodzgce za epicentrum wirusa SARS-
-CoV-2 chinskie miasto Wuhan zostalo odgrodzone od
reszty $wiata, a docierajgce do Berlina zdjecia z pietrza-
cymi sie w szpitalnych korytarzach zwlokami przypomi-
naly sceny z amerykanskiego filmu ,,Outbreak”. Przeja-
wy zmiany nastrojéw w Niemczech mozna byto dostrzec
kilka tygodni p6zniej, kiedy odnotowano pierwsze zaka-
zenia koronawirusem we Wloszech. W lutym pojawily
sie pierwsze przypadki w Nadrenii Péinocnej-Westfalii.
Niemniej wiekszo$¢ Niemcoéw uwazala, Zze nic sie nie
dzieje takiego, co mogloby zaburzy¢ ich codzienne zy-
cie. Wkrétce minister zdrowia Jens Spahn zapewnil, ze
lokalne ogniska epidemiczne zostaly ugaszone.

Rozjuszeni przedsi¢hiorcy

Szybko sie jednak okazalo, ze odwolanie alarmu byto
przedwczesne. Rosngca w zawrotnym tempie liczba za-
kazen koronawirusem zmusita rzad federalny do daleko
idacych dzialan i wprowadzenia w marcu pierwszego
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ogolnokrajowego lockdownu. Wiosna przyniosta wresz-
cie nadzieje na poprawe sytuacji epidemiologicznej, rza-
dzacy za$ zadecydowali o poluzowaniu restrykcji. Nato-
miast minister gospodarki Peter Altmaier zarzekat sie, ze
wirus juz nie wroci, a szkody, jakie wyrzadzil krajowej
gospodarce, nie byly zbyt dramatyczne. Zapowiedziane
przez ministra finanséw Olafa Scholza pakiety stymula-
cyjne dla niemieckich firm, pieszczotliwie nazywane ,,ba-
zooka”, mialy uspokoi¢ rozsierdzonych przedsiebiorcéw.

Jesienia jednak koronawirus uderzyl w Niemcy
podwdjna sila, a od listopada kanclerz Angela Merkel
i premierzy krajéw organizowali regularne zebrania,
na ktérych zapadaly decyzje o przedtuzeniu kolejnych
lockdownéw. Kiedy przedsiebiorcy zaczeli krytykowac,
Ze nie moga sie doczekaé wsparcia finansowego (niekté-
rzy z nich do dzi$ nie otrzymali pomocy pomostowej za
listopad), byto juz jasne, ze w wyborczym roku 2021 nie
da sie przykry¢ skutkéw kryzysu szumnie skladanymi
obietnicami. Dla wielu urzedowy optymizm walczace-
go o kanclerski fotel Olafa Scholza skrajnie rozmija sie
z rzeczywisto$cig. Chwile oddechu dla gospodarki mia-
ly przynie$¢ nowe lekarstwa na COVID-19, cho¢ juz od
samego poczatku pojawialy sie problemy z dostawami
i tym samym organizacja szeroko zapowiedzianej kam-
panii szczepien. Ambitne plany ministra Jensa Spahna
przewiduja m.in. zapewnienie wszystkim obywatelom




oferty zaszczepienia sie do konca lata. Przy czym nie-
ktérzy z przekgsem przypominaja, ze nad Sprewa cie-
plo bywa jeszcze w listopadzie. Dzi$§ omalze kazde sto-
wo padajace z ust wiceszefa CDU rzadko okazuje sie
czyms$ wiecej niz wyborczg retoryka.

Promyki nadziei

Mimo ze pandemiczna rzeczywisto$¢ nie pasuje do
optymizmu obowigzujgcego w dzielnicy rzadowej, na
koncu stycznia minister Peter Altmaier w przyplywie
szczero$ci musial przyznaé, ze niektdre dotychczasowe
obliczenia jego resortu zawieraly wiele ,niedociagniec”.
Minister gospodarki musial skorygowac swoja prognoze
tegorocznego wzrostu produktu krajowego brutto Nie-
miec z 4,4 proc. do 3 proc. Jednoczes$nie Peter Altma-
ier wypowiedzial sie¢ przeciwko zlagodzeniu restrykcji.
-Obecnie obserwujemy zmniejszanie sie liczby infekcji,
co daje nam nadzieje na przyszlo$é. Dlatego nie wol-
no nam uprawiaé¢ hazardu z tym, co juz osiagneli$émy
- zaznaczyl. Wedlug niego zwigzane z pandemig uciaz-
liwosSci rozkladaja sie na poszczegblne sfery gospodar-
ki nieré6wno. - Obraz jest zr6znicowany: podczas gdy
przemysl pozostaje w dobrej kondycji, sektor ustug bo-
ryka sie z powaznymi problemami - wyja$nit. W kwe-
stiach dotyczacych lockdownu nie zgadzaja sie z nim
politycy opozycji, w tym liderzy ugrupowan Alternaty-
wy dla Niemiec oraz FDP. - Nikt z nas nie oczekuje, ze
z dnia na dzien zostanie odmrozona cata gospodarka,
ale rzad powinien zaprezentowaé poszkodowanym fir-
mom przejrzysty plan powrotu do normalnosci - postu-

luje szef liberatéw Christian Lindner.

Jednym z celdw rzgdu w Berlinie
byto utrzymanie przy zyciu gtownych
gatezi gospodarki Niemiec, totez
np. przemyst cieszyt sie w czasie
lockdownu niestabngca koniunkturg

Mimo to ekonomiSci przekonuja, ze skutki pande-
mii oraz zwiazanych z nia ograniczen sanitarnych nie
sa dla niemieckiej gospodarki mniej dramatyczne, niz
wczesniej przypuszczano. ,,Pierwotne zalozenia, wedle
ktérych kryzys postpandemiczny mialby przerosnaé
w swoich zgubnych skutkach recesje z roku 2009, naj-
prawdopodobniej sie nie sprawdza” - pisze niemiecki
dziennik ,,Handelsblatt”. Dyrektor Instytutu Gospodar-
ki Swiatowej w Kilonii Gabriel Felbermayr spodzie-
wa sie w 2021 r. wzrostu niemieckiego PKB o 3 proc.
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- Niemcy nie znajduja si¢ w najgorszej sytuacji, cho¢
niektére inne panstwa poradzily sobie znacznie lepiej
niz my, w tym Polska i kilka krajéw skandynawskich
- tlumaczy szef IfW. Zdaniem ustepujacego przewod-
niczacego ,Rady Medrcéow Gospodarczych” Larsa Fel-
da koniunktura rozpie$cita w dobie pandemii przede
wszystkim inwestor6w w branzy budowlanej i w handlu
internetowym. - Tempo wzrostu gospodarczego zwol-
nilo w drugim kwartale 2020 r., w czasie pierwszego
lockdownu. Jednak juz latem prawie wszystkie branze
w Niemczech zaczely wstawaé z kolan. Niestety dopie-
ro w nastepnych miesigcach dowiemy sie, co oznaczaly
dla nich kolejne decyzje rzadu - ocenia Feld.

Jednym z celéw rzadu federalnego bylo utrzymanie
przy zyciu gtéwnych galezi gospodarki krajowej, totez
przykladowo przemyst cieszyl sie w czasie lockdownu
niestabngca koniunktura. Te doniesienia potwierdza
ankieta przeprowadzona w styczniu przez monachijski
Instytut Badan nad Gospodarka (Ifo). Uchodzi ona za
jeden z najwazniejszych barometréw sytuacji ekono-
micznej w kraju, gdyz uczestniczy w niej ponad 9 tys.
niemieckich przedsiebiorstw.

Spadek eksportu

Z drugiej strony trudno moéwié, ze nic sie nie stalo,
kiedy rownoczes$nie jedna z kluczowych gatezi niemiec-
kiej gospodarki odnotowuje pierwszy ujemny wynik
od siedmiu lat. Wedlug lutowych obliczerr Federalne-
go Urzedu Statystycznego niemiecki eksport zmalal
w ubieglym roku o dobre 9 proc. To najglebszy spa-
dek od wspomnianego globalnego kryzysu sprzed 12 lat.
Woéwczas wynidst on 18,4 proc. Takze spadek importu
do Niemiec byl w ubieglym roku najbardziej dotkliwy
od 2009 r. Jego warto$¢ zmalala o 7,1 proc. Tymczaso-
we zamkniecie granic, zakldcenia w logistyce i przerwy
w tancuchach dostaw znacznie spowolnily dziatalnoéé
eksportowa. Lars Feld wskazuje, ze latem handel za-
graniczny zn6w nabral rumiencéw, cho¢ nie zdazyt do-
tad zréwnowazy¢ spadku. - W grudniu 2020 r. eksport
wzrdést tylko o 0,1 proc. w poréwnaniu z listopadem. To
dos$¢ marny wynik - uwaza Feld. Promykiem nadziei
jest wedlug niego prognozowany wzrost gospodarczy
u najwazniejszych partneré6w handlowych naszych sa-
siadow. - W przypadku Chin spodziewamy sie wzrostu
na poziomie ok. 9 proc. - dodaje. Jego zdaniem najwaz-
niejszy filar gospodarki niemieckiej moze wroci¢ do
dawnej §wietnoSci, pod warunkiem ze w tym roku gra-
nice pozostang otwarte.

Optymizm wywoluje w Niemczech takze dobra ko-
niunktura przemystu nad Wislg, o czym moéwil podczas
swojej styczniowej wizyty w Berlinie wicepremier Ja-
rostaw Gowin, podkre$lajac, ze Niemcy s3 najwazniej-
szym partnerem handlowym Polski, cho¢ korzysci sa
obustronne, a rola polskich przedsiebiorcow w Niem-
czech stale roénie. o
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GOSPODARKA PO ROKU PANDEMII

dla geograﬁl V-
swiatowej ])I'()(lllkCJl

Trwatymi Sladami, jakie zostawi pandemia COVID-19 w Swiatowej gospodarce, beda:
eksplozja nowych branz, zmiany na rynku pracy i nieruchomaosci oraz powrot
do lokalnej produkciji towardw strategicznych

0, co wydawato sie nieodwracalne, czyli
globalizacja, stoi pod duzym znakiem za-
pytania w takich kluczowych branzach jak
farmacja, produkcja elektroniki czy nowo-
czesnych komponentéw. Co wiecej, cenne
stajg sie krotkie tancuchy dostaw.
W wyniku pandemii wiele branz przy-
Spieszy swoj rozwdj, np. telekomunikacja (praca zdalna),

ZEBRAE | OPRACOWAL DARIUSZ STYCZEK

logistyka (transport, ustugi kurierskie) czy szeroko ro-
zumiana turystyka.

Zdaniem ekspertéw polska gospodarka moze skorzy-
sta¢ na ,,ukrdceniu” globalizacji, bo produkcja w naszym
kraju dla odbiorcéw z Niemiec stanie sie bardziej stabil-
na niz ta z Azji. Zyskamy tez na swoim potozeniu jako
centrum logistyczne na osi Azja-Europa. Beneficjentami
zmian beda tez krajowa turystyka i ustugi transportowe.

Prof. Zbigniew Krysiak

wyktadowca Szkoty Gtéwnej Handlowej,
Instytut Schumana

o$wiadczenie kryzysu pan-
D demicznego, ktéry trwa,
zmusza do istotnej zmiany
dotychczasowych paradygmatéw
w dziedzinie ekonomii, a takze
zmiany modeli spolecznych zo-
rientowanych na solidaryzm spo-
leczno-gospodarczy.
Wydaje sie, ze zjawisko pandemii powinno by¢ juz
teraz rozwazane jako staly komponent przysztych cykli

GAZETA BANKOWA // MARZEC 2021

gospodarczych. Uzasadnieniem moze by¢, jak juz dzi-
siaj wiadomo, silna i szybka ewolucja r6znych odmian
wiruséw oraz powstawanie w przyszto$ci nowych, kto-
re moga mocno implikowaé kondycje zdrowotng i za-
wodowg ludzi, poszczegblne spoteczenstwa i gospodar-
ki narodowe.

Efektywnos$¢ gospodarki miedzynarodowej, regio-
nalnej i $wiatowej moze by¢ wynikiem tylko silnych
ekonomii narodowych, ktére laczy solidaryzm eko-
nomiczny. Pandemia bedzie zatem w dlugim terminie
wywiera¢ mocny wplyw na ksztaltowanie sie silnych
gospodarek narodowych, ktérych struktura bedzie w do-
minujacej czeSci oparta na podstawowych potrzebach
obywateli, takich jak energia, Zzywno$¢, komunikacja,



transport, ochrona zdrowia, odziez, wypoczynek, edu-
kacja i nauka. W takich krajach spowoduje to silny
wzrost produkcji wewnetrznej i redukcje importu oraz
zwiekszanie eksportu w zakresie débr podstawowych,
co bedzie sie silnie wigza¢ z rosnaca rolg Indii i Afryki
oraz ich potrzebami.

Bedzie to prowadzito do silnej redukcji oligarchii
globalnej, poszukujacej kroétkoterminowych zyskéw
poprzez wynajdywanie nisz rynkowych na dobra o wy-
sokiej warto$ci dodanej. Dotychczasowy model globa-
lizacji paradoksalnie prowadzil do monopolizacji i ro-
sngcego zrbéznicowania w zasobach kapitatowych ludzi,
efekt pandemii za$§ powinien w znacznym stopniu neu-
tralizowaé ten proces poprzez silniejsza role tzw. na-
rodowych holdingéw S$redniej wielko$ci narodéw i ich
grup, jak Troéjmorze. Bedzie to redukowac site i role
korporacji ponadnarodowych, ktérych kapitalty sa cze-
sto duzo wyzsze od malej i Sredniej wielko$ci krajow.
Temu trendowi niestety bedzie sie przeciwstawial prze-
poczwarzony neoliberalny nurt oligarchii korporacyj-
nych, ktére przyjmuja wizerunek podmiotéw dbajacych
o interesariuszy, czyli takze o ,,zwyktych ludzi”, obiecu-
jac im zysk w dlugim terminie z deklaracja rezygnacji

Grzegorz Ogonek

ekonomista, Departament Analiz
Ekonomicznych, Santander Bank Polska

tlugofalowg konsekwencja
D pandemii COVID-19 moze

by¢ skracanie globalnych
tancuchow dostaw, polegajace na
przenoszeniu produkcji z bardzo
odleglych zakatkéw Swiata blizej
rynku finalnego konsumenta. Dzie-
ki temu nastgpi zmniejszenie kon-
centracji centrow produkcji w Chinach i innych krajach
azjatyckich oraz uodpornienie globalnych proceséw
produkcyjnych na zaklécenia zwigzane z ewentualnymi
kolejnymi przypadkami pandemii.

Nie mamy jednak pewnosci, jak powszechna bedzie
ta tendencja. Niewykluczone, ze w dluzszej perspekty-
wie ponownie decydujace beda jednak kwestie kosz-
towe, a aspekty zwigzane z bezpieczenstwem okazg
sie kluczowe np. tylko w przemys$le medycznym czy
telekomunikacji.

Polska moze potencjalnie na tym zjawisku skorzy-
staé, stajac sie w jeszcze wigkszym stopniu niz do tej
pory zapleczem wytworczym miedzynarodowych kon-
cernéw. Jednak efekt netto powyzszych proceséw moze
by¢ ostabiony przez fakt, ze tego typu tendencje deglo-
balizacji moga zmniejszy¢ tempo rozwoju gospodarcze-
g0 Azji, a przez to tez Niemiec, dla ktérych tamte ryn-
ki sg niezwykle istotne. Posrednio dotkneloby to duzg
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Pandemia bedzie w diugim

terminie sprzyjac ksztattowaniu sie
silnych gospodarek narodowych,
Ktorych struktura bedzie w dominujace;
czesci oparta na podstawowych
potrzebach obywateli

Zbigniew Krysiak,
profesor Szkoty Gtéwnej Handlowej

z wlasnego krétkoterminowego zysku korporacji. Taki
postulat jest pozornie stuszny i wynika z do$wiadcze-
nia pandemii, w ktérej zwrociliémy uwage na kolosalne
straty z nig zwiazane, w wiekszosci krajow przewyz-
szajace skumulowany wzrost wartoSci PKB w okresie
ostatnich 10-20 lat. °

grupe naszych firm, bedacych poddostawcami przemy-
stu niemieckiego.

Pandemia przySpieszyla przemiany technologiczne
w wielu aspektach: rozwdj infrastruktury I'T, rozwiazan
pracy zdalnej, komunikacji i spotkan on-line, zakupoéw
on-line, robotyzacji i automatyzacji niektérych proce-
séw. Wiele z tych przemian wplynie na sposéb funkcjo-
nowania firm i rynkow.

Przykladem jest prawdopodobna zmiana modelu za-
trudnienia w korporacjach - wykorzystanie pracy zdal-
nej trwale wzro$nie nawet po pandemii, co wplynie na
zmiane popytu firm na powierzchnie biurowa, ale tez na
zmiane potrzeb mieszkaniowych pracownikow.

PrzyS$pieszona cyfryzacja, automatyzacja i robotyzacja
wielu obszaréw gospodarki stworza duze wyzwania na
rynku pracy, szczeg6lnie dla oséb o najnizszych umiejet-
no$ciach. Coraz wiecej zawodéw wymagac bedzie kom-
petencji cyfrowych i technicznych, a automatyzacja (wy-
muszona np. zaleceniami higienicznymi) moze dotykaé
w coraz wiekszym stopniu takie zawody i prace, ktérych
do tej pory nie oplacalo sie automatyzowac ze wzgledu
na wcigz niskie koszty niewykwalifikowanej sity robocze;j.

Dlugofalowym skutkiem pandemii moze sie tez
okaza¢ garb antykryzysowego dlugu, ktérego szybkie
zmniejszanie groziloby uderzeniem w biezaca koniunk-
ture. To z kolei oznacza dtugofalowa zmiane w prowa-
dzeniu polityki pienieznej - konieczne moze sie okazaé
trzymanie stép bardzo dtugo bardzo nisko, co moze wy-
wotaé m.in. uporczywie wysoka inflacje i niestabilnosé
rynku nieruchomo$ci. °
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Kamil Cisowski

dyrektor Zespotu Analiz i Doradztwa
Inwestycyjnego, Dom Inwestycyjny Xelion

kres pandemii bez zadnych
O watpliwoéci w trwaly spo-

s6b wplynie na polska i glo-
balng gospodarke. Poszukiwanie
pozytywOw zapewne warto rozpo-
czaé od rewolucji, ktorg przejdzie
wiele przedsiebiorstw w kwestiach
pracy zdalnej, a w konsekwencji
w zarzadzaniu wlasnymi kosztami. O ile tworzy to wy-
zwania m.in. dla rynku nieruchomo$ci komercyjnych,
o tyle wymuszony i w naszej opinii w duzej mierze trwa-
ty przelom w zakresie pracy w zespotach rozproszonych

GOSPODARKA PO ROKU PANDEMII

bedzie zjawiskiem zdecydowanie korzystnym, skutkujac
m.in. bardziej zréwnowazonym geograficznie wzrostem.
Kraje takie jak Polska majg dodatkowo szanse staé sie
beneficjentami rosnacej w trakcie pandemii sklonno-
Sci do zatrudniania pracownikéw zdalnych takze spoza
gléwnych obszaréw dzialalno$ci amerykanskich czy za-
chodnioeuropejskich przedsiebiorstw.

Druga strong monety sa by¢ moze dlugotermino-
we szkody wyrzadzone $wiatowej turystyce. Tutaj tez
efekty dla rynku polskiego nie sg jednak jednoznaczne.
Wprawdzie sektor wyjdzie z obecnych restrykcji nie-
zwykle poturbowany, ale w horyzoncie jednego roku-
dwoch lat mozliwe jest, ze zobaczymy efekt wzrostu
zainteresowania urlopami krajowymi, ktéry moze z na-
wiazka zastgpi¢ spadek popytu ze strony turystéw za-
granicznych. °

Piotr Bujak

gtéwny ekonomista,
dyrektor Departamentu Analiz
Ekonomicznych, PKO BP

F-i‘

andemia prawdopodobnie
> przyniesie wiele struktu-
ralnych, dlugookresowych

zmian. Jednymi z najwazniejszych
trendéow beda cyfryzacja oraz au-
tomatyzacja i robotyzacja. Dla
krajéw z negatywnymi trendami
demograficznymi, jak Polska, bedzie to czynnik pod-
trzymujacy wysoki potencjal wzrostu gospodarczego.
Mamy duzy i konkurencyjny sektor teleinformatyczny,
co zapewnia nam duza ekspozycje na ten pozytywny
megatrend. Nie musimy sie¢ obawia¢ wypierania ludz-
kiej pracy przez maszyny i technologie. Powazniejszym
zagrozeniem w tym kontekécie jest cyberprzestepczos$c.
Rownolegle z cyfryzacja wszystkiego potrzebne beda
olbrzymie naklady na cyberbezpieczenstwo, ale to tez
szansa dla polskich firm IT.

Drugim waznym postpandemicznym trendem moze
by¢ przenoszenie produkcji blizej konsumentéw w Eu-
ropie i USA (ang. nearshoring, re-shoring) ze wzgledu
na trudne dos$wiadczenie zerwania laficuchéw dostaw
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w trakcie pandemii, w tym tak strategicznie waznych
produktéw jak substancje czynne lekéw. Polska powinna
by¢ jednym z beneficjentéw tego trendu za sprawa wyso-
kiej konkurencyjnosci naszej gospodarki i atrakcyjnosci
dla lokowania bezposrednich inwestycji zagranicznych.

Nastepny trend, ktérego mozemy sie spodziewaé
po pandemii, to wzrost nakladéw na ochrone zdrowia.
Bedzie to nie tylko efekt pandemii, ktéra uswiadomi-
ta wszystkim na $wiecie, jak wazna jest ta dziedzi-
na ustug publicznych, lecz réwniez procesu starzenia
sie spoleczenstwa. Coraz bardziej liczna grupa oséb
starszych wraz z rosngcymi aspiracjami dotyczacymi
mozliwo$ci korzystania z najbardziej zaawansowanych
i kosztownych procedur medycznych oznacza duzy
wzrost kosztéw dzialania systemu ochrony zdrowia.
Dla finanséw publicznych bedzie to wieksze wyzwanie
niz zwigkszenie wydatkéw na funkcjonowanie systemu
emerytalnego.

Napiecia wywolane pandemia moga doprowadzié
do wiekszej dbatosci o zrownowazenie rozwoju gospo-
darczego w wymiarze spolecznym, a takze w znaczeniu
wiekszej dbaltosci o rodowisko naturalne. Nowe instru-
menty finansowe w UE wprowadzone w odpowiedzi na
pandemie bedg finansowym wehikulem finansujacym
transformacje energetyczna, szczeg6lnie kosztowna
w przypadku polskiej gospodarki. °



felieton

Pierwszy rok
7 COVID-19

lasnie mija rok od rozpoczecia
pierwszego lockdownu w Polsce,
w odpowiedzi na wybuch pande-
mii COVID-19. Co sie zmienito
przez ten rok z punktu widzenia
Swiata bankowos$ci? Co nowego
sie wydarzylo? Co jest kontynu-
owane i utrwalane, a jakie dzialania i instrumenty s3
eliminowane?

Po pierwsze, polityka luzowania iloSciowego
zago$cila takze w Polsce. NBP zapoczatkowal ja
16 marca 2020 r. i kontynuuje do dnia dzisiejszego.
To historyczne wydarzenie stuzy przede wszystkim
wsparciu pomocy finansowej skierowanej przez pan-
stwo do realnej gospodarki, w celu niwelowania ne-
gatywnych skutkéw pandemii.

Po drugie, Srodowisko niskich stép procento-
wych ugruntowalo sie¢ w wyniku trzykrotnego ich
obnizenia przez Rade Polityki Pienieznej. Pomaga
to m.in. zmniejsza¢ koszty obstugi dlugu panstwa.
Réwnoczes$nie niskie stopy procentowe stwarzaja
wyzwania w zakresie lokowania wolnych $rodkéw
finansowych przez Polakdow i stwarzaja problemy
w zakresie zapewnienia godziwych emerytur w przy-
szto$ci. Nie sprzyjaja one budowaniu oszczedno$ci
dtugoterminowych, na ktérych ,,deficyt” Polska cier-
pi od lat. Banki tymczasem borykaja sie z nadplyn-
noscig i rozpoczely proces wycofywania ze swoich
ofert dotychczas dostepnych produktéw oszczedno-
Sciowych. Z drugiej strony, mimo niskich stép pro-
centowych, boom kredytowy nie jest obserwowany,
co jest zrozumiale m.in. z uwagi na panujaca nie-
pewno$¢ i programy pomocowe rzadu skierowane
do gospodarki.

Po trzecie, zaoferowano instrumenty i programy
wspierajace akcje kredytowa. NBP wprowadzil nowa
odstone kredytu wekslowego, a banki zaoferowaly
tzw. wakacje kredytowe dla klientéw. ROwnocze$nie
nie wystgpitlo zjawisko nadmiernego ograniczania
akcji kredytowej tzw. credit crunch, czego obawiano
sie na poczatku koronakryzysu.

Po czwarte, na sile przybrala rywalizacja miedzy
gotowka a platno$ciami zdalnymi. Gotéwka, ktora
nie zostawia §ladéw, a platnoSciami zdalnymi, ktére
pozwalaja m.in. poznawaé zwyczaje spoleczenstwa
i budowaé profil klienta. Gotéwka, ktdrej obrot jest
co do zasady drozszy niz wykorzystanie platnosci

PROF. MALGORZATA ZALESKA

dyrektor Instytutu Bankowosci SGH,
przewodniczgca Komitetu Nauk

o Finansach PAN,

cztonek korespondent PAN

zdalnych, ale do ktdrej niektérzy Polacy sa przyzwycza-
jeni. Daje im bowiem poczucie bezpieczenstwa, zwlasz-
cza w turbulentnych czasach. Podsumowaé mozna to
zatem Kkrétko: ,nic na site”, dodajac, ze nawet Skandy-
nawom jak dotad nie udalo sie wyeliminowaé gotéwki
mimo usilnych staran.

Po piate, polski bank centralny nie planuje wprowa-
dzenia e-zlotego (koncepcje wdrozenia e-euro ma za$
EBC). Ponadto NBP w komunikacie z 10 kwietnia 2020 r.
zaapelowal o powszechne akceptowanie platnosci go-
towkowych, a w listopadzie 2020 r. oglosit rozpocze-
cie prac - pod przewodnictwem NBP - nad ,narodowa
strategig bezpieczenstwa gotowki”. NBP stoi bowiem na
stanowisku, ze wszystkie instrumenty platnicze powin-
ny by¢ wspierane w rOwnym stopniu, a ich wybor jest
wylacznym prawem konsumentéw i obywateli. Z kolei
Urzad KNF opublikowal 12 stycznia 2021 r. ostrzezenie
o ryzykach zwigzanych z nabywaniem kryptoaktywow
oraz ich obrotem.

Po szOste, pierwszy raz w historii polskiej bankowo-
Sci zastosowano w 2020 r. procedure resolution w od-
niesieniu do trzech bankéw. Wdrozenie resolution nie
wynikalo przy tym ze skutkéw pandemii. Wzbudzilo to
wiele dyskusji, kontrowersji i emocji, a ich upust zna-
lazt wyraz m.in. w setkach pozwéw w sprawie resolu-
tion Idea Banku.

Po sibdme, wcigz nie zostal rozwiazany problem
tzw. kredytéw frankowych. Wzrosta liczba spraw sg-
dowych, a banki nadal nie wykazywaly sie wysoka ak-
tywnoSciag w oferowaniu rozwigzan ugodowych. Nawet
po zaprezentowaniu stanowiska Przewodniczacego
KNF w sprawie ugdd pod koniec 2020 r. banki przeszly
w tryb analizowania propozycji i wypracowywania roz-
wigzan, a nie ich powszechnego wdrazania.

Po 6sme, spadly wyniki finansowe sektora banko-
wego, m.in. w wyniku zwiekszenia odpiséw na kredyty
oraz wzrostu rezerw na ryzyko prawne zwigzane z tzw.
kredytami frankowymi.

Po dziewiate, przy$pieszeniu ulegl proces cyfryzacji
sektora bankowego, zwlaszcza w odniesieniu do back
office’u. Rok temu trudno byto sobie chociazby wyobra-
zi¢ powszechng formule zdalnej pracy wiekszosci ban-
kowcow, a nawet nadzorcoHw.

Po dziesigte, banki podobnie jak inne podmioty
maja obecnie podstawy do obaw, w jakiej rzeczywisto-
Sci przyjdzie im funkcjonowaé w bliskiej i dalszej przy-
szlosci. °
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Wolnosc¢ gospodarcza
jest zawsze zwiazana
7. odpowiedzialnoscia

Urzad nie istnieje dia nakiadania kar, lecz aby pilnowac praw konsumentow
| prawa firm do uczciwej konkurencji — mowi Tomasz Chrdstny, prezes Urzedu
Ochrony Konkurenciji i Konsumentow

ROZMAWIALI

Mija rok od pierwszego lockdownu. To trudny rok decyzji

gospodarczych, trudny dla przedsiebiorcow. Jak go pan

ocenia z perspektywy Urzedu?
Tomasz Chroéstny: Przede wszystkim trzeba pamie-
tac, ze ten rok dla wszystkich z nas byt catkiem inny
niz poprzednie. Nauczyt duzo pokory zaré6wno kon-
sumentéw, jak i przedsiebiorcéw, ktérzy nadal bory-
kaja sie¢ z wieloma trudno$ciami. Pojawily sie catkiem
nowe, nieoczekiwane ograniczenia i trudne decyzje.
Lista ryzyk, ktére towarzysza prowadzeniu biznesu,
zmienia sie niemal z dnia na dzien. S3 to bez watpie-
nia réwniez trudne do$wiadczenia. Odpowiedz rzadu
byla bardzo szybka, tarczami ochronnymi za$ obje-
to zaré6wno pracownikdéw, jak i pracodawcow. Badz-
my uczciwi: tak jak szybko pandemia pokonywata
droge od kraju do kraju, tak réwnie blyskawicznie

zmienialy sie rynek i warunki prowadzenia biznesu.
Mato ogromny wplyw na konkurencje, takze na ryn-
ku europejskim. Mozliwe, ze te doSwiadczenia, ale
réwniez skutki w postaci réznic w konkurencyjnosci
gospodarek narodowych, pozostang z nami na dtugo.

Juz na poczatku pandemii UOKIK apelowal do konsu-
mentéw o szczegolnq ostroznosé, zwlaszcza przy doko-
nywaniu zakupow w sieci. Urzqd informowal, Ze uwaznie
przyglada sie rynkowi e-commerce...
E-commerce to najwiekszy wygrany pandemii, o ile
tak mozna méwi¢ w tych szczegdélnych okoliczno-
Sciach. Handel czy uslugi internetowe rozwijaly sie
w tym czasie niezwykle dynamicznie. Wiekszos¢
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branz wlasnie tam, w sieci, poszukiwata nowych ka-
natéw dystrybucji produktéw. W okresie pandemii
uaktywnili sie w sieci takze ci, ktérzy chcieliby sie
dorobi¢ w nieuczciwy sposob. Pojawily sie falszywe
strony internetowe, oferowano podrabiane $rodki
ochrony indywidualnej, ryzykowne inwestycje al-
ternatywne... Widzimy, ze konsumenci musza by¢
lepiej chronieni przed naduzyciami, ktére moga by¢
realizowane za posrednictwem internetu, zwlasz-
cza przez przedsiebiorcow spoza Unii Europejskiej.
Do tego musimy jednak posiada¢ dodatkowe narze-
dzia, pozwalajace przede wszystkim na blyskawicz-
ne dzialanie, tak aby konsumenci nie tracili pienie-
dzy na rzecz nieuczciwych przedsiebiorcéw czy
naciagaczy.

Czy trudniej dziala¢ UOKiIK w warunkach lockdownu,
gdy firmy majq inne problemy niz w bardziej spokojnych
czasach; gdy pojawiajq sie nowe, nieznane wczesniej
zjawiska? A moze latwiej bylo identyfikowaé sytuacje,
w ktérych dochodzi do nieprawidlowosci?

UOKiK ma do wykonania wazng misje publiczng,

bardzo wyraznie okreS§long i potrzebna. To, czego
sie nauczyliSmy w czasie pandemii, to duzo wiek-
sza elastyczno$¢ i szybsza odpowiedz na te zjawiska,
ktére pojawiaja sie na rynku. Ostatni rok pokazatl, jak
wazne jest, aby UOKIK sie zmienial, ale jeszcze waz-
niejsze, aby zmienial sie we wlasciwym kierunku.
W obszarach, gdzie ryzyko ro$nie, tam uprawnienia
prezesa UOKIK jako organu ochrony konkurencji



Lista ryzyk, ktore towarzysz:
prowadzeniu biznestFzmi
niemal z dnia na dzi€
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i konsumentéw tez musza rosngé. W czasie pande-
mii podejmowaliSmy dzialania dotyczace chociazby
sfalszowanych $§rodkéw ochrony czy zatoréw platni-
czych w sektorze rolno-spozywczym, ktére byliSmy
w stanie eliminowa¢ w ciagu tygodni. W tych trud-
nych okolicznoS$ciach poznali§my nasze silne strony,
ale takze ograniczenia, obszary usztywniajace orga-
nizacje czy ograniczajace skutecznosé. Wiele zmian
organizacyjnych jest juz za nami, cho¢ te najpowaz-
niejsze - w tym prawne - sg w trakcie wprowadza-
nia. To proces, ktorego gtéwna cze$¢ chcialbym
sfinalizowaé¢ do konca tego roku. Jesli cele na ten
rok zostana zrealizowane, wowczas bedziemy duzo
efektywniej eliminowaé nieprawidlowos$ci na rynku
- z korzy$cig dla konsumentéw i przedsiebiorcow.

°9

W obszarach, w ktorych ryzyko
rosnie, uprawnienia prezesa UOKIK
jako organu ochrony konkurencii

| konsumentow tez muszg rosngc

Czy spodziewa sie pan w kolejnych miesiqcach, w kté6-
rych - jak wierzymy - poradzimy sobie juz z najtrudniej-
szym czasem pandemii, skarg na przyklad restauratoréow
stosujacych sie do obostrzeri wprowadzonych rzez rzad,
wobec tych, ktorzy sie do nich nie zastosowali? Jest to ja-
kies naruszenie zdrowej konkurencji. Moze sie okazaé, ze
firmy, ktére lamaly te przepisy, poradzq sobie lepiej niz
ci, ktérzy ich uczciwie przestrzegali.
Nie s3 to nasze kompetencje i obowigzki. Na bieza-
co tymi sprawami zajmuje sie Panstwowa Inspekcja
Sanitarna. Natomiast jako UOKiK mamy swoje za-
dania i chcemy wykonywa¢ je jak najlepiej, na tym
sie skupiamy. Nalezy do nich dbatos¢ o to, by regu-
ty gry byly réwne, by sprawnie wykluczaé praktyki
ograniczajace konkurencje czy godzace w interesy
konsumentéw. Obawiamy sie, Ze tego typu zachowan
moze wystepowaé w gospodarce wiecej takze po za-
konczeniu pandemii. To zatem powazne zadanie dla
nas, aby dba¢ o uczciwo$¢ mechanizmu rynkowego,
przeciwdziala¢ niekiedy wrecz patologicznym prak-
tykom w obszarze gospodarki. Monitorujemy rynek
pod tym wzgledem i bedziemy interweniowaé w ra-
mach naszych kompetenciji.

Takie sprawy z pewnosciq sie pojawiq. Ale sq i inne kwe-
stie, chociazby budowa Nord Stream 2 czy handel elek-
troniczny, ktérym UOKiIK mocno sie interesuje. Ktére
z tych zjawisk sq z pana punktu widzenia najwazniejsze?
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Kary zwiqzane z Nord Stream 2 czy nieprawidlowosci na

rynku e-commerce?
Kary nie s3 najwazniejsze. Najistotniejsi sa przed-
siebiorcy i konsumenci - to oni tworza mechanizm
rynkowy, naszg rolg jest dbaé o to, aby ten organizm
gospodarczy byl zdrowy i dzialat prawidtowo. Urzad
nie istnieje dla nakladania kar, lecz aby pilnowaé
praw konsumentéw i prawa firm do uczciwej kon-
kurencji. Naturalnie kary wspieraja prewencje, sa
ostrzezeniem dla tych, ktérzy chcieliby sie dorabiac,
celowo lamigc prawa i zasady zycia gospodarcze-
go. Pamietajmy, wolno$§¢ gospodarcza jest zawsze
zwigzana z odpowiedzialno$cig - za konsumentow,
za kontrahentéw, ale roéwniez za skutki niewlasci-
wych zachowan godzacych w fundamenty zdrowej
gospodarki. Dzialamy w interesie uczciwych przed-
siebiorcow i konsumentéw, promujemy, a niekiedy
egzekwujemy, odpowiedzialno$¢ wzgledem tych
podmiotéw, ktdre chcialyby sie rozwijaé w spo-
sO6b nieuczciwy i nieodpowiedzialny, lamigc prawa
ustalone dla zapewnienia wtasSciwych relacji go-
spodarczych. OczywisScie wiele mamy do zrobienia,
chociazby w dziedzinie ustug finansowych, e-com-
merce czy w zmowach przetargowych. Wazne jest
to, aby$my potrafili przeciwdziala¢ niekorzystnym
zjawiskom, wspierajgc tym samym odpowiedzialno$é
przedsiebiorcow. Do tego niezbedna jest zaréwno
skuteczno$¢, jak i wiarygodno$¢ - nieuczciwi uczest-
nicy rynku muszg by¢ przekonani, ze naruszenie
prawa godzace w ochrone konkurencji, w uczciwych
przedsiebiorcéw czy konsumentéw zawsze spotka
sie ze stuszna reakcjg regulatora w postaci organu
ochrony konkurencji i konsumentéw. Bez wzgledu na
to, czym zajmuje sie przedsiebiorca, jakg ma skale
dziatalnosci oraz skad pochodzi.

W zesztym roku nalozyl pan, jako prezes UOKIK, ponad
29 mld z1 kary na Gazprom i ponad 234 mln z1 na pieé po-
zostalych spolek uczestniczqcych w budowie Nord Stre-
am 2. Jak obecnie wyglada procedura egzekucji tych kar?
Przedsiebiorcy odwolali sie do sadu, czekamy za-
tem na wyznaczenie terminu rozprawy przed Sagdem
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw. JesteSmy goto-
wi, by wskaza¢ argumenty i utrzymac zaskarzong de-
cyzje. Zarzuca sie nam twarde stanowisko, a dla nas
kluczowe sg twarde fakty. Posiadamy stosowne do-
wody i wierzymy w stuszno$é¢ wydanego rozstrzyg-
nigcia. Kary, chociaz wywoluja duzo emocji, sa je-
dynie pochodng procedury, ktéra wynika z ustawy
-w tym przypadku zastosowanie znalazla maksymal-
na wysoko$¢ kary wynoszaca 10 proc. rocznego ob-
rotu kazdego z tych przedsigbiorstw. Decyzja zostala
podjeta ze wzgledu na zachowanie firm uczestniczg-
cych w budowie Nord Stream 2. Mimo wiedzy, ze
maja obowigzek uzyska¢ zgode wlasciwego organu,
wobec zastrzezen ze strony Urzedu zdecydowaly sie



o9

Konsumenci muszg byc lepigj
chronieni przed naduzyciami,
Ktore mogg byC realizowane
za posrednictwem internetu,
Zwtaszcza przez przedsiebiorcow
spoza Unii Europejskie]

realizowa¢ to przedsiewziecie bez spelnie-
nia tychze wymogoéw. Rolg prezesa UOKIiK
jako organu ochrony konkurencji i konsu-
mentéw jest dbalo$é o sprawny mechanizm
rynkowy, ochrone stabszych uczestnikéw
rynku i uczciwe relacje biznesowe. Nie ma
miejsca dla réwnych i réwniejszych, silnych
i silniejszych - musimy by¢ silni w szczego6l-
nosSci wobec tych, ktdrzy naduzywaja swojej
sily rynkowej ze szkoda dla konsumentéow
i uczciwych przedsiebiorcéw. Najwazniejsze
w tej sprawie jest teraz orzeczenie sagdowe:
jezeli sady zgodza sie z przedstawiong przez
nas argumentacjg, wowczas egzekucja kar
nie bedzie problemem. Mamy $§wiadomos¢,
ze bedziemy mieli do czynienia z najlepszy-
mi kancelariami prawnymi. Podmioty budu-
jace Nord Stream 2 s3 gotowe przeznaczyC
olbrzymie $§rodki finansowe i wszelkie do-
stepne zasoby, by dokonczy¢ to przedsie-
wziecie. Wiemy o tym i spokojnie przygotowujemy
sie na rozprawe, by udowodnié, ze stuszno$é stoi po
naszej stronie.

Jesli chodzi o sprawy sqdowe z Gazpromem, na razie jest
1:0 dla nas, bo PGNiG swego czasu wygralo takq batalie.
Gazprom z pewnosciq twardo bedzie walczyl przed sqda-
mi, by uchylié¢ decyzje UOKIK...

W zasadzie to jest nie 1:0, ale 2:0, gdyz PGNiG nie
tylko wygralo z Gazpromem arbitraz, lecz niemal
od razu wyegzekwowalo platno$é. Panowie, wiecie
jednak, Ze ani ja, ani nikt w UOKIiK nie patrzy na to
z perspektywy wyniku. Decyzja Urzedu nie byla de-
cyzja przeciw firmie, to byla decyzja przeciw omija-
niu polskiego prawa. Dlatego najwieksza rado$¢ jest
nie wtedy, kiedy wygrywa UOKIK, ale kiedy korzy$¢
odnosi rynek, odnosza konsumenci i przedsiebiorcy,
a takze zasady stworzone po to, aby kazdy w gospo-
darce mial réwne szanse. Ta sprawa jest niezwykle
trudna, przedsiebiorcy uczestniczacy w budowie
Nord Stream 2 wykorzystuja wszelkie $rodki i me-
chanizmy, by dokonczy¢ to przedsiewziecie. Czesto
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w krotkim czasie s3 w stanie omija¢ przeszkody
prawne, chociazby sankcje amerykanskie. Sa zde-
terminowani, by za wszelka cene i z wykorzysta-
niem réznych metod zrealizowaé¢ budowe gazociggu.

Z punktu widzenia konkurencji jest to przedsiewzie-
cie, ktére nigdy nie powinno sie pojawié, takze ze
wzgledu na interes gospodarczy Unii Europejskie;j.
O solidarnosci gospodarczej na poziomie UE nie

wspominajac...

To jedna z decyzji, ktore przenoszq UOKiIK na grunt
sporéw miedzynarodowych. Czy podobnie nie jest z CD
Projektem, ktéry wyprodukowal gre ,,Cyberpunk 20777?
Jakie jej aspekty zainteresowaly UOKiK? Czy CD Projekt
naruszyl jakies reguly, ktorych przestrzeganiem zajmuje
sie Urzaqd? Jak UOKIK zamierza interweniowac?
ZazadaliSmy od przedsiebiorcy wyjaénien, aby
ustali¢, czy byt on §wiadomy, jaka jest grywalnosé
»,Cyberpunka 2077” oraz jego funkcjonalno$é przed
wypuszczeniem produktu na rynek. Chcemy zwe-
ryfikowaé, czy nie doszlo do wprowadzenia kon-
sumentéw w blad. Wyjadniamy zatem opisywane
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przez graczy problemy i watpliwo$ci, m.in. dotycza-
ce funkcjonalno$ci gry na starszych urzadzeniach.
Otrzymujemy sygnaly, Zze jest to dalece odbiega-
jace od tego, o czym przedsiebiorca informowat
W procesie przygotowania produktu czy oferowania
w pierwszych dniach sprzedazy. Chcemy tez zwe-
ryfikowaé, na ile przedsiebiorca uwzglednia infor-
macje pochodzace od konsumentéw, na ile realizuje
swoja deklaracje, ze bedzie zwracal pienigdze tym,
ktérzy gre kupili, cho¢ okazalo sie, ze nie byt to
jakosciowo produkt, ktérego oczekiwali. Wystgpi-
liSmy z pytaniami i oczekujemy prokonsumenckiej
postawy. Podjete dzialania okresla sie ,,miekkimi”.
Mamy $wiadomo$¢, jak duze i dotkliwe konsekwen-
cje przedsiebiorca juz poniésl. Naszym celem jest
przede wszystkim to, by reklamacje konsumentéw
byly uwzgledniane. Z drugiej jednak strony, gdy-
by doszto do wprowadzenia konsumentéw w bilad,
bedziemy decydowaé, jakie nalezy podjaé kolejne
srodki wobec tego przedsiebiorcy.
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Nowe regulacje dajg prezesowi UOKIK
dodatkowe narzedzia, pozwalajgce
przeciwdziataC fuzjom i przejeciom
grozgcym negatywnymi skutkami

w dziedzinie bezpieczenstwa czy
zdrowia publicznego

Efektem kryzysu wywolanego pandemiq moze by¢ przy-
$pieszenie fuzji i przejeé. Czy rzeczywiscie takie procesy
stajq sie obecnie coraz czestsze? Czy jest to zjawisko do-
tyczqce tylko Polski, czy raczej calej Unii Europejskiej?
Przygladamy sie bardzo mocno procesom koncen-
tracyjnym. Na razie nie widzimy wzmozonej aktyw-
noSci w tym obszarze ani przejeé, ktére moglyby
niepokoi¢. Warto przypomnieé, ze w ubieglym roku
weszly w zycie przepisy o kontroli niektérych inwe-
stycji. Nowe regulacje daja prezesowi UOKIiK do-
datkowe narzedzia, pozwalajace przeciwdziataé fu-
zjom i przejeciom grozacym negatywnymi skutkami
w dziedzinie bezpieczenstwa czy zdrowia publiczne-
go. Te rozwigzania dotycza koncentracji, w ktérych
strong przejmujgca s3 podmioty spoza UE i spoza
krajow OECD. Posiadamy wiec dodatkowy mecha-
nizm, ktéry zabezpiecza interes gospodarczy Polski,
choéby poprzez zapewnienie stabilno$ci funkcjono-
wania tych waznych przedsiebiorcow na polskim
rynku czy ciaglo$ci lancuchéw dostaw w obrebie
gospodarki krajowej. Podkre$lenia wymaga jeszcze
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jedno: przygladamy sie bardzo uwaznie temu, jakie
moga by¢ skutki Srednio- i dtugookresowe publicz-
nych mechanizméw pomocowych, ktére w réznych
panstwach unijnych wystepowaly w zrdznicowanej
wysokosci. Te dysproporcje pomiedzy panstwami
czltonkowskimi sg niezwykle powazne, wystarczy
choéby spojrzeé¢ na pomoc publiczng w obrebie bo-
gatego panstwa, jakim sa Niemcy, i poréwnac¢ do ca-
losci programéw pomocowych w Unii. Efekty tych
znaczacych réznic beda roztozone w czasie i moga
sie przetozy¢ na wiekszg aktywno$¢ firm pochodza-
cych z tzw. starej Unii w przejmowaniu przedsie-
biorstw w pozostalych krajach. Trzymamy reke na
pulsie, aby procesy koncentracyjne przedsiebior-
cOw nie zaburzaly konkurencji na rynku polskim
i europejskim.

Czyli fuzje i przejecia mogq byé¢ realizowane dopiero po
pandemii, gdy rynek wyjdzie z lockdownu i bedzie poste-
powalo oZywienie gospodarcze?

W Polsce moze tak to potencjalnie wygladaé, obec-
nie plynnos$¢ dostarczana przedsiebiorcom przez
rzad zapewnia wzgledna stabilno$¢ tych firm na ryn-
ku - cho¢ dotykaja ich powazne problemy, to wila-
Sciciele nie decydujg sie na sprzedaz, czekajac na
rozw6j zdarzen, z nadzieja na odbicie gospodarki.
Z Komisja Europejska dyskutujemy nad konkretny-
mi rozwigzaniami ograniczajacymi ryzyka przejmo-
wania firm przez podmioty z krajéw trzecich. Mo6-
wimy na przyktad o takich sytuacjach, gdy podmiot
przejmujacy pochodzi z kraju spoza UE, gdzie jego
dzialalno$¢ moze by¢ subsydiowana publicznymi
Srodkami pomocowymi w stopniu duzo szerszym niz
na terytorium Unii. Nier6wnowaga kapitalu moglaby
doprowadzi¢ do przejmowania podmiotéw kluczo-
wych z punktu widzenia intereséw gospodarczych
Polski i UE. Na poziomie krajowym bardzo uwaznie
obserwujemy to, co sie dzieje na rynkach. Za nami
rok szybkich zmian, niespodziewanych zwrotéw
i trudnych decyzji, wydaje sie zatem, Zze niezbedna
jest dalsza ewolucja mechanizméw kontroli kon-
centracji, tak aby dostosowaé je do obecnych wa-
runkéw. Odchodzimy od skupienia sie na ustawo-
wym domniemaniu pozycji dominujacej, gdy udziat
w rynku wlasciwym przekracza 40 proc., a bierzemy
pod uwage w duzo wiekszym zakresie sile rynkowa
podmiotu, ktéry moéglby zosta¢ utworzony i ktéry
mialby na tyle powazne przewagi konkurencyjne,
aby w krotkim czasie osiggnaé pozycje umozliwia-
jaca ograniczanie pola do dzialania dla konkurencji.
Wrcigz musimy sie zmienia¢, aby sprosta¢ wyzwa-
niom gospodarczym, przed ktérymi jako regulator
stajemy. Mamy tym samym bardzo wiele do zrobie-
nia, by przeciwdziala¢ nieuczciwym praktykom ude-
rzajagcym w konsumentéw, polskich przedsiebiorcow
i uczciwy mechanizm rynkowy. [
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finansowych lub ich emitentéw w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie saforma swiadczenia doradztwa podatkowego ani pomocy prawne;j.
TFI PZU SA podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.
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Nadeszta wielka hossa surowcowa. Kilka polskich kencernow jest w stanie
zbi¢ na nigj fortune, bo fala dobrej koniunktury moze objaé nie tylko miedz
i srebro, lecz takze... wegiel
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statnia dekada nie byla pomys$lna dla
surowcoOw. Wskaznik CRB Commodity
Index, obrazujacy zmiany ich cen, zniz-
kowal w tym okresie o 45,7 proc. Jedna
z najwiekszych przeszkoéd dla hossy na
rynkach towarowych w ostatniej deka-
dzie byla powszechna dostepno$é su-
rowcow - twierdzit Ole Hansen, szef dzialu strategii ryn-
kéw towarowych Saxo Banku, w analizie opublikowanej
na poczatku lutego.

»Nadpodaz w tym okresie, a w szczegdlnosci w cig-
gu ostatnich szeSciu lat, spowodowala, ze sektor su-
rowcoéw utrzymywal sie w stanie contango, w ktérym
cena natychmiastowa, ze wzgledu na powszechng do-
stepno$¢ towardéw, byla nizsza niz ceny wykonania”
- stwierdza Hansen. ,,0d 2014 r. do ostatniego kwartatu
2020 r. zysk z rolowania portfela obejmujgcego kluczo-
we surowce, ktory niekiedy siegal nawet 5 proc. w uje-
ciu rocznym, byt ujemny. Z perspektywy inwestycyjnej
to utrudnienie, w polaczeniu z ogélnie silnym dolarem
i niska inflacja, negatywnie przetozylo sie na atrakcyj-
no$¢ surowcoéHw” - stwierdzit.

Surowcowa hossa juz trwa...

Rok 2020 przynioést jednak duze zmiany na rynku
surowcow. Paradoksalnie wyglada na to, ze nowy i bar-
dziej pomyS$lny okres zapoczatkowal wybuch pandemii
koronawirusa. Pawel Grubiak, zarzadzajacy Superfund
TFI, wskazuje na wiele programéw stymulacyjnych
oraz wyjatkowo luzng polityke pieniezng bankéw cen-
tralnych. - Duza ilo$¢ gotéwki w obiegu wymusza zwro-
cenie sie inwestoréw w strone tzw. twardych aktywow,
na czele ze zlotem - méwi.

»sPrzewidujemy, ze ogoélny wzrost cen surow-
cow, ktéry wywindowal indeks towarowy Bloomberg
0 10 proc. w ostatnim kwartale 2020 r., utrzyma sie row-
niez w 2021 r. Bedzie to wynikiem wielu pozytywnych
czynnikéw w efekcie spadku podazy i zalewu gotéwki

Notowania CRB Commoditiy Index
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na rynku $§wiatowym, co nasila spekulacje na wszyst-
kich rynkach i zwieksza popyt na zabezpieczenia przed
inflacja. Ponadto perspektywy ostabienia dolara, ozy-
wienie globalnego popytu w zwigzku ze szczepionka,
a takze nowe obawy zwiazane z pogoda sprawiaja, ze
da sie juz dostrzec elementy kolejnego supercyklu na
rynku surowcdw” - twierdzi z kolei Hansen.

Zdaniem analityka Saxo Banku w roku 2021 nie za-
braknie czynnikéw wspierajacych poczatek wielkiej
hossy surowcowej. Hansen zalicza do nich: stabnacego
dolara amerykanskiego, rosnacy popyt na zabezpie-
czenie przed inflacjg, wzrost popytu na paliwo w mia-
re ozywienia $wiatowej mobilnosci, a takze zielona
transformacje (zwiekszajaca popyt na kluczowe metale
przemystowe, od miedzi po srebro) oraz coraz wiek-
szy popyt poza Chinami (w zwigzku ze zwiekszaniem
wydatkéw przez rzady, aby wesprzeé zatrudnienie).
»Mimo perspektywy wzrostu rentownosci obligacji
amerykanskich metale szlachetne najprawdopodobniej
nadal bedg znajdowaé nabywcoéw w reakcji na stabsze-
go dolara i rosnace oczekiwania inflacyjne. Nalezy do
tego dodaé ryzyko wzrostu cen zywnoSci, poniewaz
pogoda staje sie coraz bardziej zmienna; waznym sy-
gnatem byl pod tym wzgledem niedawny mocny wzrost
cen kukurydzy i soi do poziomu siedmioletniego maksi-
mum” - stwierdzil Hansen.

Podobnie sadzi Kamil Sobolewski, gléwny strateg
Skarbiec TFI. - Wielka hossa surowcowa to rozsadna
konsekwencja najbardziej prawdopodobnego scenariu-
sza dla globalnej gospodarki. Scenariusz ten zaczyna
sie od znaczacej poprawy krotkoterminowej dynamiki
PKB, po zazegnaniu najpowazniejszych skutkdw pande-
mii - wyjasnia.

Bartlomiej Cendecki, zarzadzajacy funduszami
Quercus TFI, uwaza, ze transformacja $wiatowej go-
spodarki w kierunku zielonych technologii oraz elek-
tromobilno$ci moze by¢ jedna z najsilniejszych zmian
strategicznych w ciggu najblizszych 5-10 lat, ktéra be-
dzie miala przelozenie na wzrosty cen wybranych su-
rowcoHw. - Do surowcodw, ktore szczegdlnie moga zy-
skiwaé na tym procesie, nalezy zaliczy¢ miedz, srebro,
zloto, aluminium i lit wykorzystywany przy produkcji
samochoddw elektrycznych - wskazuje ekspert.

...ale nie jest jednorodna

Odmienne podejscie do hossy na surowcach ma Ra-
dostaw Pela, zarzadzajacy funduszu PKO Akcji Rynku
Zlota. Wedlug niego na niektérych rynkach surowco-
wych trwa ona od dawna. - Na rynku metali w trendzie
wzrostowym jesteSmy od przetomu 2015 i 2016 r. W tym
czasie ceny wielu metali wzrosty naprawde istotnie,
w tym miedzi i zlota o ok. 70 proc. - wskazuje Pela.
- W przypadku metali dtugosé rynkéw jest Scisle sko-
relowana z cyklem inwestycyjnym w goérnictwie, a jed-
nym z gltéwnych czynnikéw hossy jest niemal zawsze

MARZEC 2021 // GAZETA BANKOWA



RYNEK SUROWCOW

wydarzenia

wczesniejsza bessa, zmuszajaca producentéw do za-
przestania inwestycji w przyszte wydobycie - dodaje.

Jego zdaniem nie mozna méwic¢ o jednorodnej hos-
sie surowcowej. - Rynki metali oraz ropy naftowej moga
i powinny sie zachowywaé w sposob coraz mniej skore-
lowany, z wielu przyczyn. Jedna z nich jest chocby trans-
formacja energetyczna, w ktéra wkracza Swiat. R6znig je
réwniez dtugos¢ cyklu inwestycyjnego, zmiany technolo-
giczne i bardzo istotna kwestia dostepnosci podazy tych
surowcOw. Praktycznie jedynym, cho¢ bardzo istotnym,
czynnikiem mogacym nadawa¢ im wspdlny kierunek po-
zostajg zmiany popytu zwigzane z krétkoterminowymi
kierunkami koniunktury gospodarczej - ttumaczy Pela.

W jego opinii rozw6j nowych technologii nie jest
jednoznacznie pozytywnym czynnikiem dla surowco-
wej hossy. - Co do zasady ma raczej negatywny wplyw
na rynek surowcéw. OczywiScie niektoére technologie
premiuja jaki$§ rodzaj surowcodw, ale

spowolnienie lub nawet odwrodcenie procesu globalizacji.
- Jesli jednocze$nie bedzie rosta §wiadomos$é ryzyka cia-
glosci w biznesie, skutkowac to bedzie skracaniem lancu-
chéw dostaw, zmniejszaniem wplywu postepu technolo-
gicznego na inflacje - wskazuje ekspert. A trzeci powod
to malejace zaufanie do pieniadza. - Spadajaca wiara go-
spodarstw domowych w mozliwo$¢ przechowania war-
to$ci w czasie, dzieki zamrozeniu aktywéw w pieniadzu,
zmieni wzorce konsumpcyjne i zwigzane z miedzyokre-
sowa dystrybucjg dochodu, a wiec takze z inwestowa-
niem. Je$li na skutek walki ze skutkami pandemii wiara
w pieniadz zostanie podwazona, a czynniki ponadcy-
kliczne nie beda wystarczajace do jej powstrzymania,
pojawic sie moga oczekiwania na trwaly ubytek wartoSci
nabywczej pienigdza, nieznane w zasadzie dwém ostat-
nim pokoleniom, na ktére reakcje spoteczne nie sg proste
do przewidzenia - ostrzega Kamil Sobolewski.

laczny wplyw jest niemal zawsze ne-
gatywny. Na przyklad technologie
produkcji energii z wiatru i promieni
stonecznych maja pewien pozytywny
wplyw na rynki srebra czy miedzi, ale
bardzo negatywny na rynek surowcow
energetycznych. Rozwo6j technologii
tworzyw sztucznych mial pewien po-
zytywny wplyw na ceny ropy nafto-
wej, lecz byl jednocze$nie negatywny
dla cen stali. Rozwdj technologii na-
wozow i §rodkdw ochrony ro$lin byt
na pewno pozytywny dla cen gazu, ale

proc.

wynidst w ciggu ostatnich pieciu
lat wzrost cen miedzi i ztota
na rynku metali

Polskie spolki
skorzystaja

Wzrost inflacji - czyli spadek war-
tosci walut, w tym dolara amerykan-
skiego - powinien windowac¢ nie tylko
cene zlota, lecz réwniez pozostatych
surowcOw: ropy naftowej oraz metali
przemystowych. Radostaw Pela przy-
pomina, ze hossa surowcowa zawsze
sprzyjala rynkom Europy Wschodniej,
w tym Polsce, cho¢ nie jest ona typo-
wa gospodarkg surowcows. - Nasze

jednoczeénie zalamal na wiele lat ceny
surowcéw rolnych - wylicza Pela.

Inflacja przedluzy hoss¢ na zlocie

Wiele jednak wskazuje na to, ze zloto i srebro - me-
tale szlachetne, ktdre traktowane s3 jako ochrona przed
inflacja, ale majg tez szerokie zastosowanie w przemy-
$le - wciaz maja przed soba dobry okres. Rosng bowiem
oczekiwania inflacyjne wywolane programami stymula-
cyjnymi oraz wyjatkowo luzng polityka monetarng klu-
czowych bankéw centralnych.

Zdaniem eksperta Skarbiec TFI Kamila Sobolewskie-
go istniejg trzy powazne powody, dla ktérych globalnie
- w $rednim terminie kilku lat - powinna sie pojawic
inflacja. - Pierwszy powdd jest cykliczny: skala zasto-
sowanych prowzrostowych bodzcéw fiskalnych i mone-
tarnych okaze sie za duza. Mierzone PKB przy podobnej
aktywnosci gospodarczej bedzie nizsze niz przed pande-
mig, co wyniknie ze zmiany przyzwyczajen spoleczen-
stwa. To bedzie popychaé polityke gospodarcza w strone
dalszej stymulacji, co spowoduje szybsze od oczekiwa-
nego zamkniecie luki popytowej, poprawe postrzeganej
sytuacji gospodarstw domowych i wzrost inflacji kana-
tem popytowym - ttumaczy Sobolewski. Drugi powod to
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firmy paliwowe, mimo Ze nie s3 istot-
ne z punktu widzenia $wiatowego,
maja duzy udzial w polskich indeksach, dlatego wysoce
prawdopodobne jest bardzo dobre zachowanie krajo-
wych wskaznikdéw w najblizszych kwartalach - uwaza
ekspert PKO TFIL
Wsréd surowcoOw przemystowych, ktére moga znacz-
nie rosng¢ na wartosci, jest miedz. Obecnie wymieniana
w gronie najbardziej perspektywicznych surowcéw na
kolejne lata. Tymczasem polski gigant KGHM - jak wy-
nika z danych za rok 2019 - jest drugim najwiekszym
producentem srebra na Swiecie i szostym producentem
miedzi. KGHM w 2019 r. wyprodukowat ok. 700 tys. ton
miedzi i 14 tys. ton srebra. Sp6tka produkuje tez rocznie
kilka ton zlota. - Wzrost warto$ci sp6tki KGHM bedzie
bardzo prawdopodobnym scenariuszem - méwi Pawel
Grubiak, zarzadzajacy Superfund TFIL. - W kontekscie
tej spoki warto pamietaé takze o wyjatkowo ciekawych
perspektywach rynku srebra na kolejne lata. W ostat-
niej dekadzie byto ono niedoceniane przez wielu inwe-
storé6w i wykazywato stabo$¢ w relacji do zlota. To sie
jednak zmienia: niedoszacowanie srebra jest obecnie
uznawane za ciekawg okazje inwestycyjng - dodaje.
Wedle prognoz Biura Maklerskiego mBanku hossa
na miedzi da KGHM szanse generowania po 3,3 mld z}



wolnego przeplywu gotdwki w tym i nastepnym roku,
a takze pozwoli na splate zadluzenia do konca 2022 r.
i powrotu do wyplacania dywidendy. Przed miedzio-
wym gigantem s3 tez wyzwania: wzrost kosztow plac,
kosztow energii elektrycznej, spadek zawarto$ci sre-
bra i miedzi w urobku w Polsce czy mozliwa sprzedaz
udzialdéw przez Sumitomo w Sierra Gorda - wyliczyl
w swoim raporcie analityk BM mBanku Jakub Szkopek.
»Ryzykiem jest réwniez zwiekszenie opodatkowania
wydobycia miedzi i srebra w Polsce, gdyby rzad szukat
dodatkowych przychodéw budzetowych. Warto réw-
niez zwrdci¢ uwage, ze w 2021 r. - po zaaplikowaniu
skutecznej szczepionki na COVID-19 - wydobycie mie-
dzi prawdopodobnie wzros$nie” - zaznaczyt.

Rowniez polskie koncerny weglowe, takie jak noto-
wana na gieldzie Jastrzebska Spdotka Weglowa (JSW),
moga skorzysta¢ na hossie. Wegiel kamienny znajduje
sie na liscie tzw. surowcoéw krytycznych (kluczowych dla
gospodarki) stworzonej przez Unie Europejska, a Polska
jest jednym z jego najwiekszych producentéw na Starym
Kontynencie. Co prawda polski rzad uchwalil na poczat-
ku lutego polityke energetyczng do 2040 r., ktéra zaktada
stopniowe odchodzenie od wegla w kierunku odnawial-
nych zZrédel energii (OZE majg stanowié co najmniej
23 proc. koncowego zuzycia energii w Polsce w 2030 r.),
ale jest to polityka dlugofalowa. - Polska gospodarka
w dalszym ciggu oparta jest gldwnie na weglu energe-
tycznym, a transformacja w kierunku zielonych Zrédet
energii zajmie nam wiele lat - wskazuje Cendecki.

Jednak JSW i KGHM to niejedyne spéiki z GPW
mogace skorzysta¢ na hossie surowcowej, ktérych wy-
ceny mogg za kilka lat znajdowac sie znacznie powyzej
dzisiejszych poziomoéw. - Stalprodukt korzysta bezpo-
Srednio na wzrostach cen cynku. PGNiG oraz Serinus
Energy korzystaja na wzrostach cen ropy naftowej oraz
gazu ziemnego, ktdrych mozna sie spodziewa¢ w trak-
cie ozywienia gospodarczego po koronawirusie - pod-
kre$la Cendecki.

Ciekawg kwestig jest tez to, czy sam wegiel - ktory
od wrze$nia 2020 do poczatku lutego 2021 r., w ujeciu
dolarowym, podrozat o kilkadziesigt procent - moze by¢
brany pod uwage jako aktywo inwestycyjne. - Oczywi-
Scie rynku wegla strukturalnie nie mozemy poréwny-
waé do rynkdéw metali. Realne zmiany popytu na ten
surowiec s3 oczywiste, podobnie jak wplyw spalania
wegla na klimat. Zasadniczym pytaniem nie jest jednak
to, czy bedzie on jeszcze §wiatu potrzebny, bo na pew-
no tak, ale jak bardzo biezace decyzje zdusza produkcje
i czy w efekcie tego bedzie go brakowalo w przysztosci
- wskazuje Radostaw Pela. - Wiec na razie jest to py-
tanie o to, czy w ogéle bedzie go brakowalo. Pozostaje
ono bez odpowiedzi, co oznacza, ze jest zdecydowanie
za wczesnie, aby rozwazac to aktywo jako element port-
fela surowcow - moéwi ekspert PKO TFI.

Zdaniem Cendeckiego od wegla nie da sie odej$é
z dnia na dzien, jednakze strategicznie - w horyzoncie

29

Duza los¢ gotowki w obiegu
wymusza zwrocenie sie inwestorow
w strone tzw. twardych aktywow,
na czele ze ztotem

najblizszych 5-10 lat - wegiel energetyczny prawdopo-
dobnie znajdzie sie pod presj3, poniewaz z roku na rok
powinno spada¢ na niego zapotrzebowanie. - Wiele
zalezy od tempa, w jakim rozwijaé¢ sie bedzie transfor-
macja w kierunku OZE, ale prawdopodobnie nie da sie
juz unikng¢ tego globalnego procesu - uwaza ekspert.
- Nie oznacza to natomiast, ze w Srednioterminowej
perspektywie nie znajdg sie okresy, kiedy ceny wegla
energetycznego bedg rosty. I to byé moze nawet dyna-
micznie. Bilans rynku pod katem popytu i podazy moze
ulegaé Srednioterminowym wahaniom - dodaje zarza-
dzajacy Quercus TFIL

Kukurydza i soja tez rosna

Nie tylko surowce przemystowe czy metale szla-
chetne beda droze¢ podczas surowcowej hossy. Jak
zwraca uwage Ole Hansen, w ostatnich miesigcach zysk
z rolowania wielu towaréw gwaltownie poszedt w gore,
a na prowadzenie pod tym wzgledem wysunat sie sek-
tor rolny. - Ceny kluczowych upraw urosty dynamicz-
nie w reakcji na spadek produkcji w zwigzku z pogoda
i na wzrost popytu. O ile dopisze pogoda, w 2021 r. sek-
tor rolny powinien odnotowac istotng reakcje ze strony
rolnikow w postaci zwiekszenia podazy, po skokowym
wzro$cie cen w ciagu ostatnich szeéciu miesiecy. Pod-
czas gdy producentom ropy i spétkom wydobywczym
zwiekszenie produkcji w odpowiedzi na wyzsze ceny
moze zajac¢ cale lata, farmerzy s3 w stanie reagowac
z sezonu na sezon - podkre$la Hansen.

Trzeba jednak pamietaé, ze - jak méwig inwestorzy
- ,drzewa nie rosna do nieba”. - Biorac pod uwage, ze
na poczatku 2021 r. ceny kukurydzy i soi wzrosty do naj-
wyzszego poziomu od siedmiu lat, perspektywa istotnej
reakcji - ponownie, o ile dopisze pogoda - ze strony rol-
nikéw z segmentu kluczowych upraw moze ograniczy¢
potencjal wzrostu w miare zblizania sie do sezonu siew-
nego w Stanach Zjednoczonych. Jezeli dodamy do tego
fakt, ze spekulacyjne dlugie pozycje w kukurydzy i soi
osiggnely najwyzsze poziomy od 2012 r., w nadchodzg-
cych miesigcach mozna sie spodziewaé wzrostu zmien-
noéci i ryzyka korekt - ostrzega Hansen. - W ujeciu
og6lnym zakladamy jednak, ze gléwnymi pozytywnymi
czynnikami w sektorze rolnym beda nadal nieprzewidy-
walne warunki pogodowe, solidny popyt ze strony Chin
oraz perspektywy oslabienia dolara - dodaje. o
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Geopolityka

a Nowy Jedwabny Szlak

4

A
1 Swiat budzi sie do zycia z pandemii. Na nowo rusza tez geopolityczna gra
i bezwzgledna konkurencja o wolumeny przeptywow towarow z Azji do Europy drogg
ladowa. | w tym kontekscie nalezy rozwazac projekt Nowego Jedwabnego Szlaku,
Ktory 9 lutego byt gldwnym tematem wirtualnego Szczytu 1741

rezydent Chin Xi Jinping mogl sie czué
zawiedziony frekwencja, gdyz Litwe, Es-
tonie, Lotwe i Rumunie reprezentowaly
jedynie delegacje niskiego szczebla. Osta-
tecznie jednak do spotkania 9 lutego do-
szlo, choé trudno uznaé, ze Pekin przeszedt
do porzadku dziennego nad oczywistym
afrontem ze strony wielu panstw z regionu Europy
Srodkowo-Wschodniej.

Wzgledy bezpieczenstwa

Co laczy Litwe, Estonie, Lotwe i Rumunie? Wszyst-
kie te kraje potozone na wschodniej flance Unii Europej-
skiej i paktu NATO }aczy poczucie zagrozenia ze strony
imperialnej Rosji Putina. Litwa, Estonia i Eotwa podob-
nie jak Ukraina s3 tez najgoretszymi przeciwnikami
projektu Nord Stream 2, czyli gazociagu po dnie Morza
Baltyckiego z Rosji do Niemiec, omijajacego kraje Eu-
ropy Srodkowo-Wschodniej, ktéry w sposdb oczywisty
moze tworzy¢ w przyszlosci sytuacje egzystencjalnego
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zagrozenia dla ich panstwowo$ci. Rumunia z kolei wy-
stawiona jest na agresywna polityke Rosji w basenie
Morza Czarnego, a takze zaangazowanie polityczne
i militarne w Moldawii oraz tzw. Naddniestrzu. Kazde
z tych panstw liczy na parasol bezpieczenstwa rozto-
czony przez Stany Zjednoczone lub przez NATO i USA.
Nie bez znaczenia pozostajg wsp6lne doswiadczenia hi-
storyczne II wojny Swiatowej i zniewolenie przez nie-
mal p6t wieku przez Rosje sowiecka. Dlatego kraje te
ze szczegblng uwaga $ledza przede wszystkim rozwoj
relacji miedzy USA a Chinami, a takze wyczulone sa na
sytuacje polityczng w samych Chinach oraz na stosunek
ChRL do panstw sgsiednich w innych regionach $wiata,
w tym do Rosji z jej mocarstwowymi aspiracjami. Z calg
pewnoécig wsparcie Chin dla projektu Nord Stream 2
nie przysporzyloby zwolennikéw Panistwu Srodka w Eu-
ropie Srodkowo-Wschodniej, gdyz projekt bezpoérednie-
go polaczenia gazowego Rosji i Niemiec ma charakter
stricte polityczny i moze zagraza¢ destabilizacja catego
regionu, a takze prowadzilby nieuchronnie do military-
zacji basenu Morza Baltyckiego.
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Polska jako panstwo srodka...

Polska Jagielloné6w dzieki miedzy innymi rozwojowi
handlu na starym Jedwabnym Szlaku przed piecioma
wiekami stanowila panstwo, ktére poprzez swoj zasieg
i wpltywy tworzylo ,,gospodarczy érodek Europy”. I nie
chodzi o ciggotki mocarstwowe, ale o potozenie geogra-
ficzne na Nizinie Srodkowoeuropejskiej, ktére sprzyja
rozwojowi wymiany towaréw miedzy Wschodem a Za-
chodem. Pod jednym wszak warunkiem - wlaénie stabi-
lizacji w regionie Europy Srodkowej i Wschodniej oraz
Azji Srodkowej. Dlatego projekt Nowego Jedwabnego
Szlaku w mojej ocenie moze by¢ wyjatkowo korzystny
dla Polski, jesli tylko Chiny okaza sie czynnikiem sta-
bilizujacym w tej czeSci Swiata. Dal temu wyraz prezy-
dent Andrzej Duda, uzasadniajac swoéj udzial w szczy-
cie w nastepujacy sposob: ,Nic istotnego, co dzieje sie
w Europie Srodkowo-Wschodniej, nie moze sie dzia¢

180 mias

moze wnie$¢ do PKB Polski Nowy Jedwabny Szlak
Zrddlo: Economics and Business Research
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bez udzialu Polski”. Okreslit tez kilka wstepnych wa-
runkéw wspotpracy: 1. Bilateralne stosunki, 2. Otwarcie
rynku chinskiego na towary z Polski, w tym szczegdlnie
rolno-spozywecze, 3. ,,szybka Sciezka” w usuwaniu barier
administracyjnych i handlowych oraz ulatwienia w po-
drézowaniu do Chin.

Inwestycje sa niezbedne

Premier Mateusz Morawiecki zapowiedzial, Ze jego
rzad juz wkrdétce przedstawi program gospodarczy, kto-
ry zapewni dynamiczny rozwd6j po opanowaniu pandemii
COVID-19. Ma uwzgledniaé réwniez zmiany na mapie
geopolitycznej §wiata. Nietrudno sie domyslié, ze chodzi
o przesuniecie granic Unii i Paktu NATO o 400-600 km
na wschod, bliskg kooperacje Polski z USA na polu mili-
tarnym, w obszarach energetyki i wysokich technologii,
a takze wzrost znaczenia Chin w §wiatowej gospodarce
i polityce. Niewatpliwie wezmie tez pod uwage przesu-
niecie $§rodka ciezkosci w globalnej gospodarce do Azji,
gdzie negatywne skutki pandemii COVID-19 okazaly
sie jak dotad nie tak dotkliwe jak w przypadku Europy
i USA. Dos¢ powiedzieé, ze Chiny odnotowaly wzrost
gospodarczy na poziomie 2,3 proc. PKB, podczas gdy Ko-
rea Potudniowa stosunkowo nieznaczny spadek o 1 proc.
PKB w 2020 r. Dla poréwnania polska gospodarka naj-
prawdopodobniej skurczyla sie o 2,8 proc., amerykanska
0 3,6 proc., podczas gdy strefa euro doswiadczyta spadku

MARZEC 2021 // GAZETA BANKOWA

OOISIBHNUS 10}



GOSPODARKA GLOBALNA

wydarzenia

az o 6,8 proc. w tym samym okresie. Niezaleznie od sze-
rokoSci geograficznej lekarstwo na ozywienie gospodar-
ki jest jedno: inwestycje, inwestycje, inwestycje! Stad
potezne programy jak Fundusz Odbudowy Europy czy
nasz krajowy, zapowiadany Nowy Polski fad.

Otwarcie na Wschod i Trojmorze

Nowy Polski tad nie musi wywazaé otwartych
drzwi, gdyz juz Strategia Odpowiedzialnego Rozwo-
ju w duzej mierze okreslila kierunek wzrostu: Polska
chce osiggnaé status regionalnego hubu energetyczne-
go, logistycznego i handlowego, korzystajac ze swego
centralnego potozenia na kontynencie. Poméc w tym
ma inicjatywa Tr6jmorza, w ramach ktorej powstajg
polaczenia transportowe, energetyczne i telekomunika-
cyjne na osi péinoc-poludnie wraz ze strategicznie usa-
dowionym Centralnym Portem Komunikacyjnym. Stad
tez trwajace inwestycje infrastrukturalne jak gazociag
Baltic Pipe, szlak drogowy Via Carpatia, szlak kolejowy
Rail Baltica, ale tez rozbudowa portéw morskich i linii
kolejowych, a takze przekop Mierzei Wislanej. A jednak
to kanaly transportowe na osi wschod-zachdd okazujg
sie dzi$ najwiekszym waskim gardlem szybkiego rozwo-
ju. Dynamika przewozéw kolejowych z Chin do Europy
siega bowiem 40 proc. w skali roku wedtug informacji
zebranych przez firmy logistyczne z ChRL, a 80 proc.
towaré6w z Panstwa Srodka droga ladowa do Europy
przekracza wschodnia granice Polski. I to wlasnie inwe-
stycje w przejScia graniczne oraz porty ladowe, jak mie-
dzynarodowy Port Przeladunkowy w Malaszewiczach
czy Euroterminal w Stawkowie, wraz z udroZnieniem
i unowoczes$nieniem linii kolejowych moga przyniesé
najwiekszy zwrot na kapitale. Jak duzy? Economics and
Business Research szacuje, ze Nowy Jedwabny Szlak
moze wnie$¢ do PKB Polski az 48 mld dolaréw (prawie
180 mld zb) do 2040 r.

Od ogolu do szczegolu

Prezydent Andrzej Duda wyznaczyl jednak zgo-
la bardziej dalekosiezny cel, gdy powiedzial podczas
Szczytu 17+1: ,Nie zamierzamy by¢ przy tym jedynie
obszarem tranzytowym. Chcemy aktywnie zwiekszac
udzial naszego kraju i regionu w globalnych tancuchach
dostaw”. A to zadanie wymaga juz catkiem innej i nowej
gamy dzialan... Przede wszystkim, je$li ten plan mial-
by sie powie$é, to panstwo powinno pozostaé raczej
arbitrem niz wykonawca... Moze stworzy¢ odpowied-
nie warunki podatkowe i finansowe dla rodzimych firm
logistycznych, intermodalnych i hurtowni oraz sieci
sklepéw, by te przejmowaly z biegiem czasu handel na
Jedwabnym Szlaku zaréwno lokalnie w Polsce, jak i za
granica w panstwach Tr6jmorza oraz w Europie Zachod-
niej. Mamy ku temu atuty. Jednym z nich jest rozkwit
polskich firm transportowych, ktdre juz teraz kontrolujg
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Prezydent Andrzej Duda podczas Szczytu Przywdédcow Eu-
ropy Srodkowo-Wschodniej i Chin (17+1): ,Europa Srodkowo-
-Wschodnia, w tym Polska — korzystajac ze swojego potozenia
geograficznego — planuje wzmacnia¢ swojg role w wymianie

handlowej miedzy Europa a Chinami. [...] Rozbudowujemy
w tym celu swdj potencjat transportowy i przetadunkowy. Nie za-
mierzamy by¢ przy tym jedynie obszarem tranzytowym. Chcemy
aktywnie zwigksza¢ udziat naszego kraju i regionu w globalnych
tancuchach dostaw”

duza cze$¢ rynku w UE. Bo czy nie taniej rozwozi¢ to-
wary po krajach Europy, korzystajac na razie z przewagi
kosztowej? To wilasnie dlatego Francja i Niemcy z taka
zawzietoScig forsuja dyrektywe transportowa.

Przemysl i wytwarzanie jako motor
innowacji

USA w swoim czasie uznaly, ze skoro majg know-
-how i kapital, to produkcje mozna przenie$é za gra-
niceg, odcinajac kupony od licencji, wlasnosci intelek-
tualnej i zainwestowanych tam pieniedzy. Nic bardziej
mylnego. Okazuje sie, ze tam, gdzie jest produkcja, czy-
li wytwarzanie, tam tez rodzg sie innowacje. Te droge
od przemystu do innowacji i nowoczesnej gospodarki
przeszly kolejno Japonia, Korea Poludniowa, a teraz
robig to Chiny. Dzi§ najbardziej innowacyjne panstwa
wedlug ostatnich analiz to Korea Potudniowa i Tajwan.
Ten ostatni kraj kontroluje lwia czeé¢ globalnej produk-
¢ji ukladéw scalonych, towaru jakze pozadanego w erze
internetu, sieci 5G i pojazdéw autonomicznych. Polska,
jesli chce sie wybi¢ na nowoczesno$¢ i dobrobyt oby-
wateli, musi postawié na te sektory, ktére w najblizszej
dekadzie bedg przynosi¢ nadzwyczajne zyski. Nietrud-
no je zidentyfikowaé. To e-handel, pojazdy elektryczne
i autonomiczne, akumulatory, sprzet komputerowy i te-
lekomunikacyjny, uklady scalone, bankowo$¢ cyfrowa,
biotechnologie i medycyna, sektor farmaceutyczny oraz
energetyka. Mozna by rzec - do wyboru, do koloru.
Szwajcarzy w swoim czasie wybrali bankowo$¢, zegar-
ki, czekolade i lekarstwa, a my juz przeciez jesteSmy
calkiem dobrzy np. w grach komputerowych... P6Zniej
pozostanie juz tylko jedno zadanie: pozostaé na topie.
To z pewnoécia nietatwa sprawa. Swiadcza o tym ostat-
nie perypetie polskiego ,,flagowca” w grach komputero-
wych, czyli CD Projektu, nieustanie podgryzanego i ha-
kowanego przez konkurencje. °
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Podsekretarz Stanu Ministerstwa
Finansow, Gtéwny Rzecznik Dyscypliny
Finanséw Publicznych

Lepsze wyniki budzetowe
dzi¢cki dobrej sprzedazy

andemia koronawirusa, mimo poczatko-
wego strachu i niepewnoSci, nie wply-
nela w zasadniczy spos6b na wielkos$¢
$rodkéw przeznaczanych na zakupy.

Ubiegly rok byl szczegdlny dla
polskich finanséw publicznych. Z jed-
nej strony pandemia, ktéra praktycz-
nie wstrzymata aktywno$¢é gospodarcza na wiosne,
a p6zniej znaczaco ja ograniczala, z drugiej - znacz-
ne wydatki, jakie ponie$liSmy na ratowanie przedsie-
biorstw i miejsc pracy. Mimo to sytuacja budzeto-
wa, w tym dochody z podatkéw, zaskoczyta in plus.
Dochody z VAT okazaly sie by¢ lepsze od naszych
zalozen przyjetych w nowelizacji ustawy budzeto-
wej 2020 o kilkana$cie miliardoéw. Jedna z przyczyn
takiego stanu rzeczy byla silna sprzedaz detaliczna,
ktéra mimo warunkéw pandemicznych obnizyla sie
tylko nieznacznie w relacji do 2019 r. Przyjrzyjmy sie

danym dotyczacym sprzedazy detalicznej w 2020 r.
Od jesieni zeszlego roku mial miejsce ponowny
stopniowy wzrost zachorowan na COVID-19. Wpro-
wadzenie obostrzen w mobilnosci i prowadzeniu
dziatalno$ci znalazlo odzwierciedlenie we wzroScie
obaw konsumentéw, cho¢ w poréwnaniu z sytuacja
z wiosny 2020 r. mialo ono duzo tagodniejszy wplyw
na ich nastroje oraz dynamike sprzedazy detaliczne;j.
W grudniu 2020 r. sprzedaz detaliczna zwiekszy-
la sie po spadkach w trzech poprzednich miesigcach
(miesigc do miesigca). Wolumen oraz warto$¢ sprze-
dazy byly o 0,8 proc. nizsze niz przed rokiem. Analiza
danych handlowych dla poszczegdlnych grup towaro-
wych wskazuje, ze stabe wyniki zanotowano jedynie
w przypadku ,pojazdéw” i ,pozostatej sprzedazy”.
W tych grupach sprzedaz spadla bowiem trzeci raz
z rzedu w ujeciu miesiecznym. Wyrazne odbicie obje-
o natomiast grupe ,,wldkno, odziez i obuwie” (miesiac
do miesigca). W tym przypadku sprzedaz zwiekszyta
sie o prawie 10 proc., po duzych spadkach w dwoéch

poprzednich miesigcach. Bylo to zapewne wynikiem po-
luzowania obostrzen w handlu detalicznym w grudniu
(otwarcie galerii handlowych). Niemniej jednak sprze-
daz w tej grupie towarowej byta w grudniu 2020 r. az
0 10,9 proc. nizsza niz przed rokiem. Patrzac na dane za
caly rok 2020, najnizszg dynamike sprzedazy zanotowa-
no w przypadku ,,wtdkna, odziezy i obuwia” (84,7), ,,po-
jazdéw” (87,7) i ,,paliw” (90,1).

Po dobrych danych za grudzien spadkowy trend
sprzedazy ulegl wyhamowaniu. W efekcie wyniki tej ka-
tegorii za caly IV kwartal 2020 r. byly relatywnie dobre.
Zgodnie z naszymi szacunkami w IV kwartale sprzedaz
zmniejszyla sie jedynie o 1,5 proc., po bardzo duzym
wzroscie kwartal wcze$niej (12,6 proc. kwartal do kwar-
talu). W efekcie jej poziom byl o 2,7 proc. nizszy niz
przed rokiem. W calym 2020 r. sprzedaz zmniejszyla sie
0 2,9 proc. wobec wzrostu o 5,3 proc. w 2019 r.

2.9 proc.

o tyle zmniejszyta sie sprzedaz detaliczna w 2020 r. Spadkowy
trend sprzedazy ulegt wyhamowaniu zwtaszcza w koricu roku

Podsumowujac wiec powyzsze dane, warto zwrocic
uwage na stabilno$¢ wielko$ci sprzedazy detalicznej,
w tym jej duza stabilno$¢ w wiekszosci grup towaro-
wych. Pandemia koronawirusa, mimo poczatkowego
strachu i niepewnoSsci, nie wptynela w zasadniczy spo-
sob na wielko§¢ Srodkdw przeznaczanych na zakupy,
z wyijatkiem Kkilku, podatnych na lockdown, kategorii
produktéw. Zwiekszajaca sie sita nabywcza klasy $red-
niej i trzymana w ryzach inflacja nastrajaja nas w tym
kontekscie optymistycznie na nadchodzace lata. °
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ﬁrmy ENERGETYKA | EKOLOGIA

O partnerstwie biznesowym w zakresie sprzedazy bezposredniej jedne;
z najwiekszych firm energetycznych w Polsce, z Agnieszka Walter-Janiak
oraz Arkadiuszem Janiakiem, rozmawia Sergiusz Lipiniski, kierownik Wydziatu
Sprzedazy Agencyjnej Energi Obrotu z Grupy ORLEN

—
—

Fak podpisac 2 tvs.
kontraktow @ trzy lata

Sergiusz Lipiriski: Czym sie zajmowaliscie przed rozpocze-

ciem wspolpracy z Energq Obrotem?
Agnieszka Walter-Janiak: Tak naprawde cale zycie
zajmujemy sie sprzedazg. Ale moze zacznijmy od po-
czatku... zycie zawodowe - zar6wno moje, jak i mo-
jego meza - rozpoczelo sie w tym samym miejscu
i praktycznie w tym samym czasie. To by} rok 2006.
Oboje byliSmy po maturze i szukaliSmy pracy, ktdra
moglibySmy polaczyé z zaocznymi studiami. W tam-
tym czasie rynek obrotu energia elektryczng i gazem
ziemnym nie istnial ze wzgledu na ograniczenia praw-
ne. Dynamicznie rozwijat sie natomiast rynek sprze-
dazy ustug telekomunikacyjnych.
Arkadiusz Janiak: To byl czas, kiedy praktycznie
w kazdym mieszkaniu i domu byl telefon stacjonar-
ny. Istniala jedna wielka firma, ktéra byla monopo-
lista na tym rynku. Szybko rozwijala sie sprzedaz
konkurencyjna. I wtasnie w 2006 r. trafiliSmy do
oddzialu najwiekszej w Polsce firmy posredniczacej
w sprzedazy ustug telekomunikacyjnych. Nieprawdo-
podobne wolumeny sprzedazy, jakie osiagata firma,
byly wynikiem zastosowania w calej strukturze mo-
delu sprzedazy bezposredniej D2D. Niewiarygodne
tempo rozwoju bylo natomiast wynikiem banalnego,
lecz skutecznego, systemu awansu, ktéry obowigzy-
wal kazda osobe w firmie. W tamtym czasie przyjety
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model firmy byt genialnym rozwigzaniem. Bardzo tez
pomégt dwczesny rynek pracy, na ktérym bylo duze
bezrobocie, a na rozmowy kwalifikacyjne ustawialy
sie kolejki. Wtedy wlasnie uczyliémy si¢ budowania
swojej grupy sprzedazy. W zakres tej nauki wchodzita
umiejetno$¢ zarzadzania, motywowania i kierowania
dang grupa sprzedazy. Po prostu uczyliSmy sie, jak
byé w przysztosci szefami zespotu handlowego.
AW.-].: Spedzili§my z mezem w tej firmie siedem lat
i oboje osiggneliSmy najwyzsze z dostepnych pozio-
méw awansu. Byl to dla nas okres naprawde ciezkiej
pracy. Ale byt to tez czas ogromnej nauki. Moge od-
waznie powiedzieé, ze nauczyliSmy sie wtedy 70 proc.
tego, co dzi§ umiemy w obszarze sprzedazy.

Kiedy i jak trdfiliscie na oferte wspélpracy od Energi
Obrotu?

AW.-].. W polowie 2013 r. wprowadziliémy do swojej
struktury sprzedaz produktéw energetycznych. W tej
branzy nikt nas wowczas nie znal. ByliSmy wiec dla
wszystkich duzym zaskoczeniem, bo do tej pory dzia-
laliSmy w zupelnie innym biznesie, w catkowicie inny
sposéb. Otrzymaliémy wtedy nawet statuetke ,,Debiut
roku”. Ale nie wygraliémy tylko na plaszczyznie czy-
sto sprzedazowej, bo réwniez nasz back office, ktéry
jest niezbedny przy prowadzeniu powaznej struktury



sprzedazy, byl wtedy i uwazam, Ze jest do tej pory,
marka premium. ByliSmy wiec gotowi na nowe, wiek-
sze wyzwania. Taka okazja pojawila sie¢ w 2017 r.,
kiedy mdj maz znalazt w jednej z gazet branzowych
zaproszenie do wspolpracy z Energa. Decyzje o tym,
ze chcemy sie spotkaé z przedstawicielami tej firmy
i porozmawiaé o szczegodtach, podjeliSmy w pie¢ mi-
nut. Po kilku rozmowach przyszla pora na kolejng de-
cyzje - zawarliSmy umowe agencyjng z Energa. Pod-
pisaliémy jg 7 grudnia 2017 r., wiec niedawno minety
trzy lata naszej wspolpracy!

Co was przekonalo do nawiqzania wspélpracy z nami?

AW.-].: Na poczatku kazda wspolpraca to swego ro-
dzaju niewiadoma. Nas zawsze interesowala wspol-
praca wylacznie z najwiekszymi na rynku. Kwestie
ambicjonalne to jednak jedno, a bezpieczenstwo piat-
nicze to drugie. Trzeba pamietac, ze to my jesteSmy
odpowiedzialni za nasz zespél i innych przedsiebior-
cow, z ktorymi wspolpracujemy. Istotna byla wiec dla
nas stabilno$¢, ktéra daje z kolei mozliwo$é planowa-
nia oraz wiarygodno$¢ biznesowa wsrod klientéw czy
firm podejmujacych z nami wspoélprace jako partne-
rem handlowym. Z perspektywy trzech lat wspdtpra-
cy moge $wiadomie powiedzie¢, ze wszystkie nasze
oczekiwania zostaly zaspokojone. Decyzja o podjeciu
wspolpracy z Energa byla strzalem w dziesiatke.

wspoOlnego planowania i osiggnie¢. Zazwyczaj ten
proces zaczynamy od rozmoéw, ktore skupiajg sie na
aspiracjach, potrzebach rozwojowych i planie dzia-
lania. PdZniej przechodzimy do realizacji przyjetego
planu. W tym planie - zar6wno ze strony Energi, jak
i naszej - kazdy ma wytyczony zakres wspdlnie sko-
ordynowanych dziatan. Wszystkie dzialania wyma-
gaja oczywiScie zaangazowania i solidnej pracy, ale
efekt konncowy wynagradza ten wysitek. W tej wspo6t-
pracy czujemy sie jak partnerzy, nie jesteSmy pozo-
stawieni sami sobie. W takiej atmosferze mozna sie
uczy¢ i poszerza¢ horyzonty. Dlatego tego, co do tej
pory osiagneliSmy, nie chcemy nazywac sukcesem,
bo stale mierzymy wyzej i wyzej.

Jaki macie plan na przysz1osé? Na co bedziecie kladli naj-
wiekszy nacisk w rozwoju biznesu?

AW.--1.: W sprzedazy wielkiej filozofii nie ma, a cel cia-
gle jest jeden, czyli rozwdj firmy. To klucz do sukce-
su. W 2021 r. naszg uwage i energie skierujemy przede
wszystkim na rozbudowe struktury sprzedazy, ktora
ma sie przyczyni¢ do ekspansji rynkowej w skali ca-
tego kraju. Mamy wiedze i ambicje, zeby w tym, co
robimy, by¢ caly czas lepsi. Oprdécz tego mamy pro-
fesjonalny zesp6l, ktory wie, czego chce i co u nas
robi. A przy niezawodnym wsparciu Energi nikt nie
jest w stanie nas powstrzymac przed realizacjg tych
planéw.

Co najbardziej cenicie sobie w naszej wspélpracy?
A.J.: Powiem krotko - Energa daje dostep do najnow-
szych stylow pracy i zarzadzania. I przede wszystkim

Jaka jest wasza rada dla tych, ktérzy zastanawiajq sie nad
wejsciem do branzy energetycznej?

oferuje duzo lepsze warunki rozwoju niz firmy kon-
kurencyjne. Oprécz tych warto$ci Energa to firma
innowacyjna i kreatywna. Nie ma tutaj mowy o ar-
chaicznych dzialaniach. Owszem, wdroZzenie w proce-
sy i wytyczne wymaga pewnego zaangazowania, ale
to trwa tak naprawde chwile. Po opanowaniu teorii,
wytycznych i obslugi systeméw nie ma problemu
z komunikacja na zadnym poziomie. Wszystko dzia-
ta w sposob lekki, tatwy i przyjemny. Gdyby nasza
wspoélpraca opierala sie na innych zasadach i war-
to$ciach, to po prostu by jej nie bylo. Tymczasem
wspolpracujemy juz od trzech lat.

Czyijak rozwingl sie wasz biznes dzieki naszej wspélpracy?

A.J.: Wezmy pod uwage, ze na okres naszej wspolpra-
cy sklada sie chociazby rok 2018, czyli czas - niespo-
tykanego jak dotad - wzrostu cen energii elektrycznej
na Towarowej Gieldzie Energii czy wreszcie panuja-
ca dzi$ pandemia. A mimo to idziemy caly czas do
przodu! W ciagu trzech lat wspotpracy, sprzedajac
produkty i ustugi z oferty Energi, zawarliSmy ponad
2 tys. kontraktéw z klientami biznesowymi. JesteSmy
dumni z tego wyniku.

AW.-].. Uwazam, ze kluczowe bylo tutaj wsparcie,
jakie otrzymaliSmy od Energi w zakresie rozwoju,

AW.-1.: Kazdy start, niezaleznie od tego, o jakiej bran-
zy méwimy, bazuje na podobnych regutach. Postuze
sie moim ulubionym cytatem: ,Lecz si¢ u lekarza,
radZ u prawnika, a sukcesu ucz sie od ludzi, ktérzy go
osiagneli”. Ta zasada dotyczy kazdego, niezaleznie od
statusu, ktory posiada w firmie. A kazdy sukces zaczy-
na sie od informacji. OczywiScie mozesz to zrobi¢ po
swojemu. Zadaj sobie jednak pytanie: czy warto tracié
na to swdj czas?

AlJ: Druga rada - nigdy nie pracuj dla pieniedzy.
Zawsze dzialaj dla celu, a pieniadze przyjda same.
I na koniec - rzecz niezbedna w nowej pracy - mimo
wszystko i na przekdr wszystkiemu zawsze miej pozy-
tywne nastawienie i nigdy nie tra¢ optymizmu. °

Artykut sponsorowany

WejdZ na energa.pl/biznes/wspolpraca i rozwijaj swoj
biznes z Energa!

&) Energa | crupam

Obrot
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GRAZYNA RASZKOWSKA

Troska o reputacje oraz zarzgdzanie
potencjalnymi krotkotrwatymi
kryzysami w czasach kryzysu

wywotanego pandemig COVID-19
to pierwszoplanowe zadania
menedzerow i szefow komunikacji
w firmach wszystkich branz.
Gdy doda sie do tego walke

z wszechobecng dezinformacia,

wida¢ wyraznie, ze komunikacja

kryzysowa zyskuje na znaczeniu

Reputacja w czasach
pandemii? Bezcenne

styczniu opublikowany zostal naj-
nowszy miedzynarodowy raport
o zaufaniu i reputacji ,,2021 Edel-
man Trust Barometer”, ktoéry przy-
gotowuje co roku Edelman, jedna
z najbardziej rozpoznawalnych na
Swiecie agencji PR. W badaniu, kt4-
re zorganizowano na przelomie pazdziernika i listopa-
da 2020 r., wzieto udzial ponad 33 tys. os6b z 28 krajow
(bez Polski). Raport ten uwzglednia juz warunki funk-
cjonowania w czasach COVID-19 i wskazuje, ze pande-
mia ujawnila powszechny spoteczny brak zaufania do
wszystkich instytucji: rzadow, biznesu, medidéw i sektora
NGO. Co jednak ciekawe, jedynie biznes wyszedt z tych
badan obronng reka i uzyskat najwyzszy poziom zaufa-
nia wérdd respondentow.

Wedtug zalozenn badawczych tego raportu o zaufa-
niu §wiadczy uzyskanie wyniku na poziomie co naj-
mniej 60 proc., a jedynym z badanych sektoréw, ktory
osiggnal ten poziom, jest wlasnie biznes - 61 proc. Nie-
znaczny spadek zaufania zaliczyly organizacje pozarza-
dowe i zajmuja drugie miejsce na liScie. Na trzecim s3
rzady, a na ostatnim - media.

Tegoroczny Raport Edelmana podaje, ze ogdlny
wskaznik zaufania Trust Index wzrést w pordwnaniu

GAZETA BANKOWA // MARZEC 2021

z ubieglym rokiem o 2 p.p. i globalnie wynosi 56 proc.
Zdaniem autoréw S$wiadczy to jednak nadal o ,braku
og6lnego zaufania do gtéwnych instytucji publicznych:
rzadu, biznesu, organizacji pozarzadowych i mediow”.
Uwazaja, ze pandemia ,,ujawnia epidemie dezinformacji
i powszechng nieufnoéé do instytucji spotecznych oraz
lider6w na calym $wiecie”.

Wazna wiarygodnos¢ marki

O to, czy w czasach pandemii COVID-19 reputacja
firm bywa bardziej narazona na szwank, zapytali$my Zu-
zanne Falzmann, dyrektor wykonawczg ds. komunikacji
korporacyjnej w PKN Orlen. - Nadzwyczajna sytuacja,
jaka jest pandemia, paradoksalnie moze by¢ szansa na
wzmocnienie pozytywnego wizerunku firmy. To udato
sie w przypadku PKN Orlen, ktéry od samego poczatku
pokazal, ze spoteczng odpowiedzialno$¢ biznesu mozna
z sukcesem wdraza¢ w praktyce. Wieksza liczba dziatan
przetozyla sie na wzrost aktywnos$ci komunikacyjnych,
co stanowilo niemalte wyzwanie. Zalezalo nam na tym,
by Polacy wiedzieli, ze robimy wszystko, aby zapewnié
im bezpieczenistwo, ze na PKN Orlen zawsze moga li-
czy¢. Nasze starania zostaly docenione - Polacy, w ra-
porcie ARC Rynek i Opinia, wskazali nas jako firme



najbardziej zaangazowang w walke z pandemia - powie-
dziala Zuzanna Falzmann ,,Gazecie Bankowej”.

Wskazala takze, jak skutecznie bronié sie przed dez-
informacja w obecnych czasach. - Podstawg jest spoj-
no$¢ i transparentno$¢ przekazu oraz wiarygodnos$¢ nie
tylko informacji, lecz r6wniez samej marki. Dlatego waz-
ne jest konsekwentne budowanie jej pozytywnego wize-
runku. Dzialania firmy muszg sie skupiaé takze na mini-
malizacji ryzyka pojawienia sie fake newséw. Kluczowa
jest wiec zdolno$¢ do ich prawidlowego rozpoznania.
Tu nieoceniony jest wnikliwy i systematyczny monito-
ring mediéw. Kolejnym krokiem musi by¢ niezwloczna,
lecz dobrze przemyslana, reakcja, ktdra pozwoli uniknaé
niechcianych skutkéw. Wazne, by byta ona precyzyjna
i nie pozostawiala miejsca na niedomoéwienia.

Zuzanna Falzmann zauwaza, ze im silniejszy jest
wizerunek firmy, jej wiarygodno$¢ i zaufanie interesa-
riuszy, tym trudniej wywota¢ kryzys, ktory naruszy te
fundamenty. Dlatego najlepsza receptg jest konsekwent-
ne realizowanie przyjetej strategii i dbanie o reputacje
firmy kazdego dnia, a nie tylko w krytycznych momen-
tach. - Trzeba tez mie¢ Sswiadomos¢, ze kryzysy sa nie-
uchronne i zawsze nalezy by¢ do nich wlasciwie przygo-
towanym. Emocje nie s3 dobrym doradca. Kluczowe sa
wowcezas szybkosc¢, szczero$¢ i opanowanie - akcentuje.

CD Projekt w kryzysie
musi walezy¢ o reputacje

Piszac o reputacji firm i kryzysie wizerunkowym,
nie spos6b poming¢ najglosniejszego aktualnego przy-
kladu, czyli studia gier komputerowych CD Projekt
i wzbudzajacej skrajne emocje premiery gry ,,Cyber-
punk 2077”.

W jej efekcie amerykanskie kancelarie prawne zlo-
zyly cywilne pozwy zbiorowe przed Sadem Okrego-
wym USA dla okregu Centralnej Kalifornii, w ktérym
pozywajacy domagaja sie ustalenia na drodze sadowej,
czy dzialania spéiki i jej czlonkéw zarzadu zwigzane
z premierg gry ,,Cyberpunk 2077” stanowily naruszenie
przepiséw federalnych. Mialoby to nastgpié poprzez
m.in. wysylanie na rynek falszywych lub wprowadza-
jacych w blad komunikatéw o grze, co z kolei wprowa-
dzalo inwestoré6w w biad i doprowadzilo do powstania
strat po ich stronie.

Co to jest reputacja
korporacji?

Wszystko, co nie jest wartoscig ksiegowa firm, instytucji czy or-
ganizacji non profit, a skfada sig na ich wartos¢ rynkowg, mozna
W uproszczeniu uznac za ekwiwalent reputacii. Z pojeciem repu-
tacji wiaze sig tez wprost pojecie zaufania, jakim opinia publiczna
i konsumenci darzg dang firme czy organizacie.

41
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Potega social mediow to dzis
dla wiasciwie kazdej firmy
najpowazniejsze wyzwanie

Zdaniem ekspertéw od PR i komunikacji spolecz-
nej CD Projekt w obronie wizerunku i reputacji firmy
podjal wlasciwe, choé¢ wymuszone sytuacja, dzialania
antykryzysowe. Przede wszystkim oglosil, ze zwrdci
pelne koszty nabycia gry wszystkim, ktorzy sie zglosi-
li z takim Zzadaniem w odpowiednim terminie, a poza
tym oczywiScie szefostwo firmy przeprosito za bledy
w swoim o$wiadczeniu i obiecalo w miare mozliwoSci
jak najszybsze ich usuwanie.

W takiej dramatycznej dla przedsigbiorstwa sytu-
acji oczywisty byl spadek akcji. I tu nieoczekiwanie
w sukurs przybyl najbogatszy czlowiek §wiata, miliar-
der Elon Musk, ktérego pozytywne wypowiedzi w me-
diach spoteczno$ciowych pomagaly odbudowywaé po-
zycje akcji CD Projekt na gieldzie i odzyskiwa¢ zaufanie
do tej firmy.

Media spoleczqos'ciowe
nadaja dzis ton

W ciagu juz ponad 100 lat komunikacyjnego zarza-
dzania kryzysowego (za pierwsza taka sprawe uznaje
sie uciszenie nastrojéw po tzw. masakrze w Ludlow
w 1914 r. w stanie Kolorado w USA, podczas ktorej za-
strzelono 19 strajkujacych gérnikéw) opinia publiczna
co roku ma do czynienia z setkami przykladow mniej
lub bardziej udanych dzialan, ktére pomagaja firmom,
najczeSciej wielkim korporacjom, wychodzi¢ z trud-
nych wizerunkowo sytuacji. Jednak od ponad dekady
bitwy o dobra opinie przeniosty sie do mediéw spotecz-
noSciowych. Potega social mediéw to dzi§ dla wtasci-
wie kazdej firmy najpowazniejsze wyzwanie.

Jednym z najbardziej znanych i pierwszych przykta-
déw tego typu jest zalozona na Facebooku grupa prze-
ciwnikdw koncernu BP - rozgoryczonych skazeniem
srodowiska przez wyciek ropy w Zatoce Meksykanskiej.
Przypomnijmy: 20 kwietnia 2010 r. w eksplozji platfor-
my wiertniczej Deepwater Horizon zgineto 11 oséb, a do
oceanu wycieklo ponad 130 mln barytek ropy. Zniszczo-
ne zostalo woéwczas 500 km wybrzeza USA, ucierpia-
la takze turystyka morska w tamtym rejonie. Tragedie
w Zatoce Meksykanskiej uznaje sie za najwieksza ka-
tastrofe ekologiczng w historii Stanéw Zjednoczonych.
Dla brytyjskiego koncernu petrochemicznego eksplozja
platformy i jej fatalne skutki dla §rodowiska oznaczaly
natomiast katastrofe wizerunkowa oraz ekonomiczna.
Po uwzglednieniu kwoty ustalonej w ugodzie lgczne
straty, jakie BP poniosto w wyniku katastrofy, siegnety
ponad 60 mld dol.
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Najlepszg recepta na budowanie
wizerunku jest konsekwentne
realizowanie przyjetej strategii i dbanie
o reputacje firmy kazdego dnia,

a nie tylko w krytycznych momentach

Zuzanna Falzmann,
dyrektor wykonawczy ds. komunikacji korporacyjnej
w PKN Orlen

Z kolei w Polsce trudno zapomnie¢ o jednej z wiek-
szych wpadek wizerunkowych, ktérych antybohaterem
byla firma Maspex, producent napoju energetycznego
Tiger. W rocznice powstania warszawskiego w 2017 r.
reklamowala nap6j w mediach spolteczno$ciowych gra-
fika ze $rodkowym palcem, przewigzanym czerwong
kokardka. Po jednoznacznej i bezapelacyjnej reakcji
internatéw prezes Maspexu przepraszal na Twitterze:
yJestem zszokowany reklamg Tigera. Brak mi stéw. Jako
wspotwlascicielowi firmy produkujacej Tigera jest mi
po prostu wstyd”.

Dzieh po wybuchu afery Maspex oglosil, ze jako
zado$éuczynienie za fatalny wpis wptaci 0,5 mln z}t na
konto Swiatowego Zwiazku Zolnierzy AK, a z agencja
reklamowa obslugujaca marki firmy w mediach spo-
tecznoSciowych rozwigzal umowe.

- W DPolsce jest zbyt maly rynek, by mozna bylo
poprzesta¢ na zarabianiu na sytuacjach kryzysowych
firm, jesli chodzi o agencje PR. Ale mozna przyjaé, ze
jest grono elitarnych profesjonalistéow, ktorzy zajmuja
sie biznesowa komunikacja kryzysowa, kiedy jaka$ firma
musi sie upora¢ z powaznymi konsekwencjami swoich
bledéw. Niektére z takich sytuacji przedostaja sie do
medidéw, inne tam nie trafiajg - méwi GB dr Jacek Barlik,
praktyk w zakresie PR i wykladowca na Uniwersytecie
Warszawskim.

Sektor finansowy
z ugruntowana reputacja

Sektor bankowy i finansowy w kontekScie poten-
cjalnych kryzyséw wizerunkowych jest w Polsce wy-
jatkowo dobrze zabezpieczony. Po pierwsze dlatego,
ze istniejg mechanizmy instytucjonalne, ktére gwa-
rantujg depozytariuszom, iz ich pienigdze nie zostang
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zmarnowane. BFG zapewnia bowiem bezpieczenstwo
depozytéw w bankach i SKOK-ach do réwnowartosci
100 tys. euro w zlotych. Po drugie, sektor od dawna
wypracowuje swojg pozytywng reputacje. Z badan wi-
zerunku i reputacji sektora bankowego przeprowadza-
nych na zlecenie Zwigzku Bankéw Polskich w 2020 r. na
poczatku wybuchu epidemii w Polsce wynika, ze banki
dziatajace w naszym kraju pozostajg liderami zaufania
do instytucji rynku finansowego. Zaufanie deklarowato
68 proc. wszystkich respondentéw - zaréwno klientow,
jak i os6b niekorzystajacych z ich ustug.

Mozna sie spodziewaé, ze epidemia koronawirusa i jej
konsekwencje wplyng na to, jak spoteczenstwo postrze-
ga obecnie caly sektor. Udowadnial on jednak, Ze jest
dobrze przygotowany do dzialania w czasie epidemii,
w duzej mierze poprzez systematyczne inwestowanie
w nowoczesne technologie i dobre relacje z klientami.

By¢ moze duzy wplyw na ocene branzy bankowej i jej
reputacje bedzie takze miala decyzja Bankowego Fun-
duszu Gwarancyjnego wprowadzajaca po raz pierwszy
tzw.resolution wobec prywatnego Idea Banku (wczeéniej
byly to dwa banki sp6ldzielcze). Bankiem przejmujacym
zostal Bank Pekao SA, a konieczno$¢ przymusowej re-
strukturyzacji i podjete dzialania zyskaly w zasadzie jed-
noznaczng aprobate srodowiska bankowego.

Dr Jacek Barlik podkresla, ze poziom reputacji za-
lezy niezmiennie od tego, w jaki sposéb potraktowani
zostang ewentualni poszkodowani. Je$li firmy nie po-
pelniajg w tym zakresie kardynalnych bleddéw, kryzys
reputacyjny im nie grozi. Regula jest wiec oczywista:
im lepiej potraktuje sie ofiary, bedzie sie wobec nich
rzetelnym, tym wieksze prawdopodobienistwo, ze opi-
nia spoteczna, ksztaltowana dzi$ gltéwnie poprzez me-
dia spotecznosSciowe, ,,odpusci wine”, a reputacja nie
zostanie zachwiana. °
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NAGLY BOOM NA UZYWANE AUTA
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W ubiegtym roku az 7 min uzywanych samochodow osobowych zmienito wiasciciela
w Niemczech. Jak takie rekordowe obroty uzywanymi autami za Odrg wptyng
na rynek samochodowy w Polsce?

andemia koronawirusa odbija sie mocno
na kondycji branzy motoryzacyjnej, ktéra
dziala na zasadzie ukladanki. Gdy pojawiaja
sie trendy w krajach, ktére sa w czoléwce
branzy, to mozemy by¢ pewni, ze w jakims$
stopniu dotrze tez na rynki innych panstw.

Tak jest w przypadku rynku wtoérnego.
Niemieckie radio Deutsche Welle podato, ze w lipcu
2020 r. wlasciciela zmienilo niemal 750 tys. uzywanych
samochoddéw. Takiego wyniku nigdy wczes$niej w histo-
rii Niemiec nie zanotowano. Dla poréwnania, w lipcu
2019 r. u naszych zachodnich sgsiadéw sprzedano ok.
100 tys. aut z drugiej reki. W sumie w 2020 r. sprzedano
ok. 7 mln uzywanych pojazdow.

Cykl zakupowy

Skad taki ruch na rynku wtérnym? Warto pamietaé,
ze w 2020 r. przy najbardziej radykalnych restrykcjach
antypandemicznych sporo fabryk bylo zamknietych
przez kilka miesiecy, przede wszystkim w pierwszej cze-
$ci roku. Wymusily to rzady restrykcjami wewnatrz kra-
jow, ale tez granice wielu panstw byly zamkniete. Wy-
dtuzyl sie tym samym czas oczekiwania na nowe auta.
Trzeba odnotowaé takze, Zze cze$¢ firm leasingowych
zdecydowalo sie na przedluzenie uméw dotychczaso-
wych pojazdéw, nie wymieniajac flot. To réwniez jeden
z efektéw zmian na rynku motoryzacji. I to byl impuls
dla skokowego ozywienia rynku wtérnego w Niemczech.
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KAMIL GIEROBA

Ludzie w warunkach pandemii woleli unikaé¢ ko-
munikacji miejskiej czy innych S$rodkéw masowego
transportu. Zdecydowanie cze$ciej stawiali na wlasne
samochody. A te uzywane byly i latwiej dostepne, i...
tansze, co tez mialo niebagatelne znaczenie. W sytuacji
niepewnoS$ci na rynku pracy radykalnie wzrosta nie-
pewno$é co do stanu finanséw, przybyto obaw przed
wiekszymi inwestycjami z domowego budzetu. Auto
uzywane bylo tu idealnym rozwigzaniem.

Trendy za oceanem

Podobnie jak w Niemczech sprawy maja sie w Sta-
nach Zjednoczonych. Podczas gdy uzywane samochody
powinny tracié na wartosci... ich $rednia cena podskoczy-
ta o ponad 16 proc. Wedtug ostatnich dostepnych danych
z Edmunds.com Inc., pochodzacych z czerwca, franczy-
zowi dealerzy sprzedali 1,2 mln uzywanych samochodéw
osobowych i ciezarowych. Stanowito to wzrost o 22 proc.
To najwyzszy miesieczny wzrost od co najmniej 2007 r.

Dlaczego? Wnioski w publikacjach dziennika ,New
York Times” sg podobne jak w przypadku niemieckiego
rynku. Popyt na uzywane samochody zostal nakreco-
ny przez okolo dwumiesieczne wstrzymanie produkcji
nowych pojazdéw. Znaczaca cze$¢ klientdw kupowata
uzywane auto zamiast nowego, aby zaoszczedzié pienia-
dze wobec niepewnos$ci na rynku pracy, gdy wyraznie
wzrosto ryzyko, ze oni lub ich malzonkowie mogg stra-
ci¢ zatrudnienie.



Na rynku francuskim, gdzie branza motoryzacyjna
wyjatkowo dotkliwie ucierpiala przez pandemie i zwia-
zane z nig restrykcje, w ubieglym roku zarejestrowano
nad Sekwang 5,589 mln aut z drugiej reki, czyli 3,5 proc.
mniej w poréwnaniu z rokiem 2019. Jednak i tam od
czerwca sprzedaz uzywanych samochodéw we wszel-
kich kategoriach zaczela rosnaé¢, a wstrzymala sie nie-
co dopiero w listopadzie. Tu takze kluczowy jest cykl
zakupowy, o ktérym juz wspominalem. Marc Lechan-
tre, dyrektor dzialu pojazdéw uzywanych Grupy PSA,
w wywiadzie dla magazynu ,,L’argus” wyjasnil, ze cykl
w tych przypadkach jest zdecydowanie szybszy. Co cie-
kawe, tu konsumenci zachowujg sie inaczej niz na przy-
klad ci z USA. Ich zdaniem atutem jest, ze auta uzywa-
ne s3 skierowane do wiekszej liczby klientéw niz nowe.

Co to oznacza dla rynku w Polsce?

Sytuacja na $wiecie szybko odbija sie na sytuacji pol-
skiego rynku, ktéry w skali Unii Europejskiej nalezy do
tych, gdzie konsumenci najchetniej siegaja po uzywane
auta. Samochodéw na rynku wtérnym jest mniej, a - co
wazniejsze - ich ceny rosna. Srednia cena oferowanych
aut w grudniu 2020 r. wzrosta do 21 tys. z} w poréwna-
niu z listopadem - kwotowo o ponad tysiac ztotych.

W grudniu 2020 r. zarejestrowano w Polsce 72 437
sprowadzonych z zagranicy uzywanych samochodéw
osobowych i dostawczych do 3,5 tony, co oznacza spa-
dek w wysoko$ci 3,4 proc. na przestrzeni roku - podaje
Instytut Samar. Import uzywanych aut osobowych i do-
stawczych o dopuszczalnej masie catkowitej do 3,5 tony
w pierwszym miesigcu 2021 r. spadt o 19,9 proc., do
65542 sztuk w stosunku do stycznia 2019 r. Najbardziej
popularne marki wér6éd importowanych aut uzywanych
to: Volkswagen, Opel i Ford, kolejna trojka to Audi,
BMW oraz Renault. Do Polski trafiajg gléwnie samo-
chody sprowadzane z Niemiec, Francji i Belgii. Przewa-
zaly auta z silnikami Diesla (ok. 57 proc.). Sredni wiek
sprowadzanych samochodéw wzrdst niemal do 12 lat.

‘Popyt na uzywane samochody

- zostat nakrecony przez niemal-—
- dwumiesieczne wstrzymanie

‘W 2020 r. produkcji nowych aut
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2437

sprowadzonych z zagranicy uzywanych samochodéw osobowych
i dostawczych do 3,5 tony zarejestrowano
w Polsce w grudniu 2020 r.

Srddlo: Samar

W naszym kraju spada takze liczba nowych aut. W lu-
tym Samar oszacowatl rynek na 530 tys. takich pojazdéw.
W listopadzie zarejestrowano prawie 48 tys. samocho-
déw osobowych oraz dostawczych - to o ok. 6,2 proc.
mniej niz przed rokiem.

Wida¢ wiec wyraznie, ze pandemia spowodowala
przestawienie sie ludzi na zakup aut uzywanych. A na-
wet gdyby chcieli postawi¢ na nowe samochody, to po-
jawia sie problem z ich dostepnoécia na rynku. Na po-
czatku 2021 r. w zycie weszla nowa norma - Euro 6d,
ktéra kolejny raz ma ograniczy¢ emisje spalin produ-
kowanych przez transport. Po 1 stycznia 2021 r. pojazdy
niespelniajace jej postanowien nie zostang dopuszczone
do uzytkowania. Oznacza to zobowiazanie producen-
tow samochoddéw do zastosowania technologii, ktéra
bedzie umozliwiala utrzymanie emisji CO, na Srednim
poziomie, nie wyzszym niz 95 g/km. Tymczasem takich
pojazdéw, ktére nie spelniajg norm Euro 6d, zostato
mnoéstwo u dealerdw, bo nie byli ich w stanie sprzedaé
przez pandemie. Cze$¢ z nich prawdopodobnie zosta-
nie sprzedana na rynki poza Unig Europejska. Koncerny
motoryzacyjne chca sie pozbyé problemu, wywierajac
presje, by dealerzy de facto kupili takie auta, rejestru-
jac je... na siebie, i potem sprzedawali jako uzywane, ale
to oznaczaloby, ze poniosa strate wynikajaca z r6zni-
cy miedzy warto$cig nowego i uzywanego samochodu.
Dlatego nie jest wykluczone, ze wiele nowych aut, choé
brak ich na rynku, moze... p6j$¢ na zlom. Ot, kolejny
pandemiczny paradoks. [
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INTELIGENTNE TECHNOLOGIE MIEJSKIE

LSsSmartna”
nasza Polska cala...

Spowodowany przez pandemig trend
odwroconej urbanizacji w dtuzszej
perspektywie moze wptyng¢ na wzrost

inwestycji w mnigjszych miejscowosciach.
Te chetnie zas siegajg po rozwigzania
z obszaru smart cities. Jak pokazuj
praktyka, takie projekty realizujg czesto
szybciegj i sprawniej niz duze metropolie

MAREK JASLAN

ciggu ostatnich 30 lat w Polsce do-
szlo do odwrdcenia kierunkéw mi-
gracji. Jeszcze bowiem na poczatku
lat 90. miasta $rednie i byle miasta
wojewoddzkie - takie jak Wloclawek,
Walbrzych, Lomza czy Pila - przy-
ciggaly duzo os6b. W ostatniej de-
kadzie ubieglego wieku, a wiec przed rokiem 2000, ta
tendencja sie odwrdcila i traca one dystans rozwojowy,
spada znaczenie ich funkcji spoteczno-gospodarczych
wzgledem innych oérodkow.

To jedna z obserwacji prof. Przemystawa Sleszyn-
skiego z Instytutu Geografii i Przestrzennego Zagospo-
darowania PAN, ktdry jest autorem raportéw o polskich
miastach tracgcych funkcje spoteczno-gospodarcze.
Najnowsze, drugie opracowanie, zawierajgce liste miast
Srednich ,tracacych dystans rozwojowy”, powstalo na
potrzeby programowania unijnej perspektywy finanso-
wej na lata 2021-2027. Znalazlo sie na niej 114 takich
miejscowos$ci, a wérdd nich s3 zaré6wno byle miasta
wojewddzkie (np. Ciechandéw, Konin, Krosno, Ostro-
teka, Radom), osrodki przemystowe (Kozienice, Kolo,
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Stalowa Wola), jak i miejscowosci turystyczne (Busko-
-Zdr6j). W sumie liczba wszystkich miast, ktére znala-
zly sie w pierwszym raporcie (122 miast) lub drugim
(114 miejscowosci), wynosi 137, gdyz znaczna cze$é
z nich sie powtarza. W ten sposob powstala lista miast
Srednich tracacych funkcje spoteczno-gospodarcze,
ktore otrzymaja szczegblne wsparcie w ramach Krajo-
wej Strategii Rozwoju Regionalnego. Decyzja ministra
wlasciwego ds. rozwoju regionalnego liste rozszerzono
o Staszow i Ozorkow, ktére wypadly z analizy PAN, po-
niewaz w latach 2014-2018 zmniejszyla sie w nich liczba
mieszkancéw. W efekcie lista miast do wsparcia zawie-
ra 139 pozycji.

Pandemia szansa dla mni¢jszych
osrodkow mig¢jskich

Jednak zdaniem niektérych ekspertéw tego typu
osrodkom miejskim mogg poméc nie tylko dotacje, lecz
- paradoksalnie - takze pandemia COVID-19. Jednym
z jej skutkéw jest bowiem masowe przejScie pracow-
nikéw biurowych na tryb pracy zdalnej. To sprawilo,



ze miejsce wykonywania obowigzkéw przestalo miec
znaczenie. Ci, ktorzy mieli takg mozliwo$¢, przeniesli
sie z mieszkan w duzym miascie do doméw poza nim,
gdzie latwiej bylo znie$é trudy lockdownu. Ta zmiana
spowodowala, ze w mniejszych miejscowos$ciach zacze-
ty sie rozwija¢ ustugi, ktére wczesniej byty niedostepne
lub dostepne jedynie w ograniczonym zakresie, np. do-
stawa positkéw. Potwierdza to np. fakt, ze w pierwszej
potowie 2020 r. Uber Eats zaczal $wiadczy¢ ustugi
w 18 nowych polskich miastach.

Przyplyw mieszkancoéw nie zaowocowal oczywiscie
natychmiastowa poprawa kondycji malych miast. Jak
wynika z raportu Polskiego Instytutu Ekonomicznego,
74 proc. z nich odczuto pogorszenie swoich finanséw
z powodu pandemii. Jednak np. zdaniem ekspertéw
z SAS Institute w dluzszej perspektywie trend odwro-
conej urbanizacji moze wplynaé na wzrost inwestycji
w mniejszych miejscowos$ciach, gdyz ich nowi-starzy
mieszkancy beda oczekiwaé, ze poziom i wygoda ich
zycia nie ulegna obnizeniu po opuszczeniu metropolii.
Powstanie rynek ustug w miejscach, ktére wcze$niej nie
znajdowaly sie na liScie priorytetéw biznesu.

SAS Institute widzi w tym kontekScie szanse na
przy$pieszenie rozwoju tzw. smart towns, czyli smart
cities (inteligentnych miast) w mniejszej skali.

Sztuczna inteligencja pociaga
samorzadowcow

Wzrost zainteresowania inteligentnymi rozwigzania-
mi ze strony mniejszych miast odnotowuja firmy $wiad-
czace tego typu ustugi, takie jak T-Mobile Polska. - Wia-
dze mniejszych miejscowo$ci interesuja sie cyfrowa
transformacja i technologiami smart city, widzac w nich
nie tylko oczywiste korzysci finansowe, lecz - moze na-
wet przede wszystkim - szanse na istotne podniesienie
jako$ci zycia mieszkancow - moéwi Jakub Chajdak, eks-
pert ds. komunikacji korporacyjnej w T-Mobile Polska.

Jednym z takich przykladéw jest dolnos$laski Cho-
cian6w, gdzie we wspoélpracy z T-Mobile wladze miasta
zdecydowaly o zainstalowaniu nowoczesnego systemu
monitoringu, wyposazonego w system wideodetekcji
i wideoanalizy obrazu. System jest oparty na algoryt-
mach behawioralnych oraz elementach sztucznej in-
teligencji. W trybie rzeczywistym wykrywa zdarzenia
niepozadane i pozwala na natychmiastowa reakcje od-
powiednich stuzb. To bezposrednia odpowiedZ na glo-
sy mieszkancow, ktérzy od dawna postulowali poprawe
bezpieczenstwa na ulicach. Kolejnym elementem pro-
jektu jest instalacja systemu miejskiego Wi-Fi. Co bo-
wiem wazne, smart city dla Chocianowa jest projektem
dlugofalowym, roztozonym na etapy, z ktérym miasto
wiagze wielkie nadzieje na przyszlo$é.

Takze Orange Polska, ktére wdrozylo inteligent-
ne technologie z obszaru smart cities juz w ponad 80
miejscowo$ciach, potwierdza, ze nie s3 one dzi§ wcale
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Najpopularnie¢jsze inteligentne
rozwiazania wdrazane
przez Orange Polska

Smart Lights

To nowoczesny system zarzadzania oSwietleniem zewnetrznym dla
miejscowosci, ktore stawiajg na ekologie i oszczednosci. Dzigki
temu rozwigzaniu mozna w prosty sposob sterowac oswietleniem
ulic, parkéw, osiedli mieszkaniowych i innych przestrzeni miej-
skich: lampy Swieca tylko wtedy, gdy jest to potrzebne, a natezenie
oswietlenia jest dostosowane do warunkéw atmosferycznych i ru-
chu w danej lokalizacji. Specjalna platforma Live Objects pozwala
zarzadza¢ calym systemem oswietlenia i pojedynczymi lampami
Z kazdego miejsca na Swiecie z dostepem do internetu. System
Smart Lights Orange wdrozylo np. we Lwéwku Slaskim, w Bole-
stawcu, Lidzbarku Warminskim, Piastowie czy Jeleniej Gorze.

Smart Water

Automatycznie, bez udziatu inkasenta odczytuje stan wodomierzy
i wysyta dane siecig GSM. To oznacza, ze w kazdym momencie
dostepny jest odczyt ze wszystkich wodomierzy. Rozwigzanie
opiera sie na prostej w obstudze aplikacii, a jego dodatkowe funk-
cjonalno$ci, np. analiza przeptywow wody, umozliwiajg prognoze
zuzycia oraz planowanie remontow. System zapewnia tez spraw-
ng identyfikacje awarii, dzigki biezacemu monitoringowi pozwala
to zmniejszy¢ straty wody nawet o kilkanascie procent. Smart Wa-
ter dziata w ponad 30 miastach w catej Polsce. Korzystajg z nie-
go m.in. mieszkancy Krosna Odrzanskiego, Bolestawca, Biatych
Blot, Hrubieszowa, Jézefowa, Kosciana, Solca Kujawskiego, Srody
Wielkopolskiej czy Sremu.

Smart Bikes

To system rowerdw miejskich czwartej generacji, w ktérym kazdy
rower wyposazony jest w modut GSM i GPS, a wypozycza¢ mozna
je nie tylko z fizycznych stacji bazowych, lecz w dowolnym miejscu
— zgodnie z ustalonym regulaminem. Cato$¢ dopetnia intuicyjna
aplikacja i specjalna strona internetowa. Smart Bikes wyjechaty
na ulice 22 miast w Polsce, pojawity sie np. w Stalowej Woli, Cze-
ladzi, Dusznikach-Zdroju, Gizycku, Olesnicy, Suwatkach, Nowym
Dworze Mazowieckim czy Wagrowcu.

domena najwiekszych metropolii. - Wiekszo$¢ miast
w Polsce, ktore razem z Orange staja sie bardziej smart,
to wladnie mate i Srednie miejscowosci, a ich liczba caly
czas ro$nie. Z naszych do$wiadczen wynika, ze ,smart-
no$¢” szybciej i latwiej wdraza sie w malych miejsco-
wosciach. Na og6t dzieje sie to metoda maltych krokéow,
czesto pierwszym miejskim rozwigzaniem IoT s3 czuj-
niki smogu albo hatasu. Umiejscowione w centralnych
punktach miasteczek, dostarczaja mieszkaincom infor-
macji o jako$ci powietrza, pokazujac tym samym uzy-
teczno$¢ technologii w codziennym zyciu spotecznosci.
Oczywiscie same czujniki nie sprawia, ze w miejsco-
wosci bedzie czystsze powietrze lub bedzie ciszej. In-
formacje dostarczane przez czujniki to dopiero pierw-
szy krok. Kolejny to pomysl, jak tych informacji uzy¢
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w zarzadzaniu, z korzyscig dla wszystkich mieszkancow,
by przekonaé ich do rozwigzan Internetu Rzeczy (IoT)
- moéwi Wojciech Jabczynski, rzecznik Orange Polska.

Smart wpisane w strategi¢

Z doéwiadczen tego operatora wynika, ze czesto le-
piej radza sobie z tym zadaniem wlodarze mniejszych
miejscowosci. To dlatego, ze majg oni bardziej bezpo-
Sredni kontakt z mieszkancami, co umozliwia zbudowa-
nie zaufania spotecznego. A to z kolei jest podstawa do
wypracowania wspolnej strategii rozwoju miasta czy
gminy, uwzgledniajacej inteligentne rozwigzania miej-
skie. Kiedy spotecznosci dostrzegaja pierwsze korzysci
plynace z rozwigzan smart, latwiej budowaé zrozumie-
nie dla technologii i plan wdrazania kolejnych rozwia-
zan IoT.

Wedlug Orange w mniejszych miejscowosciach
czesto nawet niewielkie inwestycje przynosza duze,
widoczne zmiany, np. gdy na ulice miasteczka po raz
pierwszy wyjezdzaja rowery miejskie, a telefon moz-
na ladowa¢ podczas odpoczynku na lawce w parku.
Szybko zauwazalne s3 tez korzysci finansowe, np. inte-
ligentny system oS$wietlenia miejskiego pomaga znacz-
nie zmniejszy¢ rachunki za prad, a system zarzadzania
wod3 to o kilkanascie procent mniejsze straty.

Przykladem miasta, w ktérym pierwsze inwesty-
cje w rozwigzania IoT wdrazane z Orange otwieraly
drzwi kolejnym, jest Bolestawiec. Najpierw byt system
rowerdw miejskich czwartej generacji Smart Bike, a za-
interesowanie i zadowolenie uzytkownikoéw z systemu
sklonilo witadze miasta do realizacji kolejnych pro-
jektow z zakresu smart city. Rozwigzanie Smart Wa-
ter umozliwilo w pelni zdalny i bezobstugowy odczyt
stanu wodomierzy oraz latwiejsze zarzadzanie siecia
wodociagowa i szybsze wykrywanie awarii. Z kolei
Smart Lights, czyli system inteligentnego zarzadzania
o$wietleniem, pozwolil na bezprzewodowe i automa-
tyczne sterowanie o$wietleniem miejskim. Ulatwia on
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Chocianow: wtadze
miasta zainwestowaty
W nowoczesny system
monitoringu miejskie=
g0, Z wykorzystaniem

-1 wideodetekcji i wideo-

analizy. Technologie
zapewnit T-Mobile

proc.

powierzchni Polski obejmuje

zasieg sieci Internetu Rzeczy

- Narrowband loT (NB-loT),
przeznaczonej m.in. do budowy
rozwigzan inteligentnych miast

Zrédlo: ‘T-Mobile

regulacje zuzycia pradu i daje natychmiastowg informa-
cje o usterkach. Dzieki czujnikom w miejscach, gdzie
nie ma ruchu, lampy moga by¢ przygaszone, a caly
system o$wietlenia jest na biezgco dostosowywany
do warunkéw pogodowych. Wdrozeniu inteligentne-
go o$wietlenia towarzyszyla instalacja Smart Sensor -
czujnikéw zanieczyszczenia powietrza. Wedlug Orange
Bolestawiec to obecnie jedno z najbardziej inteligent-
nych miast w Polsce.

Mimo to znalazl sie on na najnowszej liScie PAN
prof. Przemystawa Sleszynskiego, ktory zaliczyt go do
grupy miast kryzysowych, gdzie zdiagnozowano zarow-
no silng utrate funkcji, jak i mocno niekorzystng sytu-
acje spoteczno-gospodarczg. Trzeba jednak pamietad,
ze analiza PAN byla prowadzona na danych z okresu
2008-2018, a inwestycje w rozwigzania smart town
w Bolestawcu to kwestia ostatnich miesiecy. Wlodarze
miasta dostrzegali bowiem niepokojace trendy w tym
znanym os$rodku ceramiki i poprzez tego typu inwesty-
cje chca zwiekszyé¢ komfort zycia w mieScie, by mloda
generacja chciala wigzaé przyszto$¢ z miejscem swoje-
go pochodzenia, a nie np. z Wroclawiem.

Inteligencja kosztuje, ale...

Inny ciekawy projekt z zakresu inteligentnych miast
zrealizowany przez Orange mial miejsce w Kro$nie Od-
rzanskim, gdzie dzi$ cala sie¢ wodociagowa jest smart
ijest to pierwsze tak kompleksowe wdrozenie w Polsce.
Na 3 372 wodomierzach operator zamontowal specjalne
nakladki telemetryczne z wbudowana karta SIM, ktéra
przekazuje dane za poSrednictwem GSM. Oznacza to
m.in., Ze nie trzeba sie umawiaé z inkasentem na od-
czyt licznika, bo informacje o zuzyciu wody sa dostep-
ne za jednym kliknieciem. Dzieki codziennemu bilanso-
waniu przeplywéw wody blyskawicznie wykrywane sg
tez awarie sieci wodociagowej, co umozliwia unikniecie
wysokich kosztéw odbudowy infrastruktury miejskiej,
np. chodnikéw i ulic.



Z kolei w Lubomierzu najpierw Zaklad Unieszkodli-
wiania Odpadéw Komunalnych (ZUOK) Izery wdrozyt
system Smart Water, a kolejnym etapem w rozwoju
inteligentnego miasta byla decyzja o inwestycji w fo-
towoltaike. Instalacja powstala w ramach projektu re-
kultywacji skladowiska odpaddéw, a zielona energia za-
czela zasila¢ lubomierskie wodociagi. Wedlug Orange
to dobry przyktad rozwiazania proekologicznego, ktore
jednocze$nie przybliza lubomierskie wodociggi do nie-
zalezno$ci energetyczne;j.

Oczywiscie na realizacje tego typu projektéw trze-
ba mieé¢ pieniadze. Przykladowo na projekt wdrozenia
ustug systemu smart city w gminie Chocianéw urzad
wydal 879 tys. zl. Jednak wedlug T-Mobile, cho¢ naj-
czestsza przeszkoda realizacji tego typu w mniejszych
miejscowo$ciach bywa sam koszt inwestycji, to jest on
czesto znacznie nizszy niz w wypadku duzych miast, za-
chowujac oczywiscie stosowne proporcje. Dla przykla-
du, tatwiej podjaé decyzje o realizacji nowego systemu
wizualnej detekcji incydentdw, jesli w mieScie nie dziata
klasyczny system monitoringu oparty na starszych tech-
nologiach, jak to czesto ma miejsce w metropoliach.

Operatorzy inwestuja w sieci IoT
dla smart towns

T-Mobile jednak mocno wierzy w to, ze mate i §red-
nie miejscowo$ci w Polsce beda inwestowaé w rozwig-
zania smart towns. Dlatego operator m.in. angazuje sie
w rozwdj specjalnej sieci Internetu Rzeczy - Narrow-
band-IoT (NB-IoT), przeznaczonej m.in. do budowy
rozwigzan inteligentnych miast. Obejmuje juz ona ok.
94 proc. obszaru Polski - nie ma wiec technicznych
przeciwwskazan, by z tego rozwigzania mogty korzy-
stal mniejsze miejscowoSci. Operator przekonuje,

o9

Inteligentne technologie z obszaru
smart cities nie sg dzis wcale domeng
najwiekszych metropoli

ze dzieki wykorzystaniu NB-IoT koszty zarzgdzania
np. odpadami komunalnymi moga spa$¢ nawet o kilka-
dziesigt procent. Taki system T-Mobile wdrozylo m.in.
w Walbrzychu - czujniki zamontowane w kontenerach
na $mieci nie tylko na biezgco informujg o zapekieniu
i wszelkich zagrozeniach (np. pozarowych), lecz po-
zwolily tez na optymalizowanie tras pojazdéw odbiera-
jacych nieczysto$ci oraz znaczne zmniejszenie zwigza-
nych z tym kosztow.

Walbrzych takze jest na liscie PAN prof. Sleszyn-
skiego, sklasyfikowany jako miasto kryzysowe. I liczy
na to, ze inwestycje w inteligentne rozwigzania po-
zwola mu zazegna¢ problemy, ktére w duzej mierze sa
pochodng zamkniecia przed laty kopalii dawnego Dol-
noslaskiego Zaglebia Weglowego. Subregion walbrzyski
wcigz odczuwa skutki zapasci spoleczno-gospodarczej
bedacej nastepstwem likwidacji kopaln, dlatego otrzy-
ma 556 mln euro na lata 2021-2027 w ramach wsparcia
Funduszu Sprawiedliwej Transformacji (FST). Samo-
rzadowcy juz zapowiadaja, ze zagospodarowanie tych
srodkdw nie ograniczy sie tylko do dekarbonizacji
sektoréw energochlonnych gospodarki czy likwidacji
niskiej emisji w budynkach jednorodzinnych, komu-
nalnych, we wspdlnotach mieszkaniowych, wdrazania
zeroemisyjnego transportu publicznego czy wprowa-
dzania rozwigzan w kierunku samowystarczalno$ci
energetycznej gmin. Fundusz ma tez wspiera¢ inwesty-
cje w cyfryzacje, laczno$¢ cyfrowa i mobilnosc. °

Bolestawiec: miasto rozpoczeto inwestycje w smart city, instalujac system
roweru miejskiego 4. generacji Smart Bikes, zaprojektowany przez Orange
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Wojny przyszio
toczy

si¢ dzis

sCl
4

Polska kupita
od USA mysliwce
piatej generaciji
typu F-35
(maszyna najblizej)

Na wspotczesnym polu walki coraz czescigj realizujg sie scenariusze
znane do niedawna tylko z powiesci science fiction. Wojskowosc sie zmienia
I wplyw na to majg zardwno nowoczesne technologie, jak i zmiany geopolityczne

ok 2020 bez watpienia byl przelomowy,
jesli chodzi o ukazanie mocarstwowych
aspiracji Chin. Zarazem pokazal, jak we-
wnetrzne, polityczne niepokoje moga osta-
bi¢ czujnos¢ giganta, jakim sg Stany Zjed-
noczone. W Ameryce Poludniowej, mimo
probleméw z koronawirusem, ro$nie pote-
ga Brazylii, w Azji za$, opr6cz Chin, mieliémy pokaz ko-
lejnego starcia miedzy Armenia a Azerbejdzanem, tym
razem jednak bedacego ,,wojng zastepcza” (proxy war)
toczona miedzy dwoma potegami o sprzecznych intere-
sach - Rosjg a Turcja.
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ARKADY SAULSKI

To wlasnie ten ostatni konflikt pokazal, jak bardzo
zmienia sie wspoélczesne pole walki. Mylili sie anali-
tycy wieszczacy, ze Swiat zrezygnuje z tradycyjnych
konfliktéw na rzecz wojen asymetrycznych, czyli ta-
kich, w ktérych wystepowaé bedzie znaczaca dyspro-
porcja, je$li chodzi o budzet, technologie i rodzaj sit
poszczegblnych stron. Konflikt ormiafisko-azerski byl,
przynajmniej w teorii, klasycznie symetryczny, jednak
zastosowane w nim techniki walki zmusily wojsko-
wych na §wiecie do przemyS$lenia wlasnych strategii
obronnych. Oto bowiem sie okazalo, ze nawet malen-
kie panstwa zdolne sg toczy¢ wojny za pomocg bardzo



innowacyjnych metod. I czynig to skuteczniej oraz ta-
niej niz wielkie potegi.

Skomplikowanie w prostocie

Zastosowanie nowoczesnych §rodkéw informatycz-
nych, jak réwniez sterowanych zdalnie dronéw na polu
walki nie jest zjawiskiem nowym. Armia USA siegala
po tego rodzaju orez od lat podczas operacji w Iraku,
Afganistanie i dziesigtkach innych misji w rdéznych
czeSciach $wiata. Jednak dotychczasowa praktyka sto-
sowania skomplikowanych systemdéw i synergii na polu
bitwy miedzy wojskami ladowymi, lotnictwem, komuni-
kacja a pilotami dronéw byta bardzo kosztowna.

Konflikt ormiansko-azerski pokazal, Ze to, na co USA
wydaja miliardy, mozna zrobié, dysponujac ulamkiem
promila budZetu supermocarstwa. Internet obiegaty na-
grania z azerskich dronéw filmujacych zabdjczo precy-
zyjny ostrzal ormianskich kolumn pancernych i konwo-
jow z zaopatrzeniem. Nie byloby w tym nic dziwnego
- w internecie mozna oglada¢ setki takich nagran po
odtajnieniu przez wojska USA. Réznica zaznacza sie
jednak nie w samym nagraniu, ale w tym, jak je wyko-
nywano. Azerowie zastosowali nie najnowocze$niejsza
(cutting-edge) technologie, lecz sprzet dostepny choéby
dla uzytkownika cywilnego. To wlasciwa koordynacja
miedzy jednostkami sprawila, ze armia Azerbejdzanu
uzyskiwala blyskawicznie taktyczng przewage. ROw-
niez system laczno$ci, dzieki wsparciu Turcji, znaczaco
wyprzedzal to, czym dysponowaly ormianskie oddziaty.

Co to oznacza dla Polski? Przede wszystkim pokazu-
je, ze takze panstwa nieaspirujagce do mocarstwowos$ci
mog3a stosowa¢ nowoczesne, innowacyjne metody walki.

Polska prowadzi wzmozony program modernizacji
sil zbrojnych i choé¢ rok 2020 byt dla wojska trudny ze

wzgledu na pandemie koronawirusa, nie znaczy to, ze
program modernizacji zawieszono. Wrecz przeciwnie
- cho¢ niektdre inwestycje i negocjacje sie przeciggne-
ly, to Wojsko Polskie nieustannie dazy do zwiekszenia
swoich mozliwosci. Szczegdlnie, ze konflikt azersko-or-
mianski czy tlaca sie od wielu lat wojna na wschodzie
Ukrainy pokazujg, iz ,,goragce” zagrozenia dla pokoju sg
znacznie blizej, niz moglo sie nam wydawac.

Trudny czas dla modernizacji

Lata 2020-2021 beda dla naszej armii bardzo istotne,
a podjete dzi$ wysilki modernizacyjne beda przynosily
efekty jeszcze przez wiele lat. Najwazniejszym z pod-
jetych krokéw bez watpienia jest podpisanie kontraktu
na zakup samolotéw F-35 od Stanéw Zjednoczonych.
Te supernowoczesne my$liwce pigtej generacji uczynig
nasze lotnictwo jednym z najsilniejszych w regionie, co
ma duze znaczenie w kontekScie misji ochrony nieba
naszych battyckich sojusznikéw w ramach NATO.

Dobrze maja sie tez programy wojsk ladowych, choé
tutaj, niestety, sytuacja pandemiczna spowolnila dziata-
nia w ramach obrony powietrznej i systeméw $wiado-
mosci sytuacyjnej. A te - jak pokazal konflikt Armenii
z Azerbejdzanem - sg kluczowe, jeSli chodzi o kontrole
pola walki.

Nie nalezy jednak czyni¢ z tych opdznien zarzutu
wobec MON, gdyz program obrony powietrznej Narew
charakteryzuje sie znacznie wiekszym stopniem kompli-
kacji niz Harpia, w ramach ktdrej nabyto samoloty F-35.
O ile w przypadku Harpii kwestia wyboru nowoczesne-
go mys$liwca od amerykanskiego sojusznika byla dosé
oczywista, o tyle obrona powietrzna to dziedzina bar-
dzo skomplikowana, wymaga koordynacji zakupéw wy-
posazenia kilku rodzajoéw sit zbrojnych. Jak wskazywat
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Samobiezna haubica Krab
o kalibrze 155 mm - potezny
egzekutor na polu walki;
do konca 2025 roku do Wojsk
Rakietowych i Artyleryjskich
ma ich trafi¢ 120 sztuk
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TECHNIKA MILITARNA

wydarzenia

Jakub Palowski, analityk portalu Defence24, system
musi wspoldziataé zaréwno z systemami Wojsk Lado-
wych (Poprad, SONA), jak i zestawami IBSC/Patriot
w Silach Powietrznych (te ostatnie takze uzyskali$émy
od Amerykanéw).

Dzi§ posowieckie systemy obrony przeciwlotniczej
s3 juz niewystarczajace, wiec ich modernizacja lub ra-
dykalna przebudowa to dla MON jeden z priorytetow.
Szczegblnie, ze takie systemy chronia nie tylko woj-
ska podczas operacji, lecz réwniez np. bazy lotnicze,
z ktérych operuje lotnictwo realizujace zobowigzania
sojusznicze w ramach NATO. Jest to wiec kwestia bez-
pieczenstwa istotna nie tylko dla naszego kraju.

Pole walki pod kontrola... orlika!

Jesli chodzi o $wiadomo$é sytuacyjng na polu bitwy,
to w roku 2020 toczyly sie rozmowy wok4él umoéw na
dostawy systemow Rosomak BMS, a takze bezzalogo-
wych maszyn mini typu Wizjer. Z kolei projekt Orli-
ka (polskiego bezzalogowca taktycznego) wprowadzit
wiele zmian konstrukcyjnych, co niestety skutkuje
op6znieniem wdrozenia tego systemu. To wlasnie tego
rodzaju systemy, wykorzystywane w $cistej koordyna-
cji z jednostkami artylerii, dziataly tak niszczycielsko
podczas wojny w Goérskim Karabachu, gdzie ,,oczy na
niebie” nie tylko umozliwialy sztabom kontrole pola
bitwy w czasie rzeczywistym, lecz takze zapewnialy
wysoka precyzje prowadzenia ognia, realnie niwelujac
mozliwosci operacyjne nieprzyjaciela.

%29

Lata 2020-2021 bedag dla naszej armii
bardzo istotne, a podjete dzis wysitki
modernizacyjne bedg przynosity efekty
jeszcze przez wiele lat

Patrzac z tej perspektywy, na plus nalezy ocenié dal-
sze dostawy dla jednostek liniowych Wojska Polskiego
haubic Krab oraz zamoéwienie dodatkowych mozdzierzy
Rak, wraz z artyleryjskimi wozami dowodzenia. Nasza
armia dostanie tez nowe dostawy sprawdzonych czol-
gbéw Leopard 2PL.

Warto réwniez wspomnie¢ o analizowanych zmia-
nach woko6t Wojsk Specjalnych, ktérych rola miataby
zosta¢ w najblizszych latach zmieniona - chodzi o szer-
sze wykorzystanie ,,specjalséw” w kwestii obrony prze-
strzennej. Nacisk w tym przypadku kladzie si¢ m.in. na
pozyskanie kandydatéw dysponujacych wysokim po-
ziomem wiedzy specjalistycznej w takich obszarach jak
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cyberprzestrzen. Oto bowiem stajemy przed sytuacja,
w ktdrej nasze elitarne jednostki musza podjac¢ bd;...
W przestrzeni wirtualne;j!

Wirtualna wojna juz trwa

Amerykanska Federalna Agencja ds. Cyberbezpie-
czenstwa i Bezpieczenstwa Infrastruktury (CISA) ujaw-
nita w ubieglym roku, Ze istnieja cale szpiegowskie
siatki hakeréw zaburzajace dzialania zaréwno wtadz
federalnych USA, jak i amerykanskich operacji dyplo-
matycznych oraz wojskowych za granica.

Nie jest to pierwszy przypadek, kiedy styszymy o cy-
berzagrozeniach uderzajacych w struktury panstwowe
nawet na najwyzszym ich pietrze. Stany Zjednoczone
od lat inwestujg miliardy dolaréw w zabezpieczenia
sieciowe, zaré6wno dla rynku cywilnego, jak i sektora
wojskowego.

Polska bynajmniej nie pozostaje w tyle. I nie chodzi
tu tylko o software zabezpieczajacy (ten, dzieki wysil-
kom MON i Ministerstwa Cyfryzacji, mamy szcze$li-
wie na wysokim poziomie), lecz o co§ o wiele bardziej
wyrafinowanego. I widocznego w 2020 r. szczegélnie
mocno. Chodzi o narzedzia szerzenia informacji i we-
ryfikacji tejze. W ostatnich tygodniach w USA stusznie
zauwazono, ze niedawne niepokoje na Kapitolu Chiny
wykorzystuja jako forme toczenia wojny informacyj-
nej. ,Upadek USA” ma by¢ naczelnym hastem wielu
horyzontalnie prowadzonych dziatan, w dlugim okre-
sie oslabiajacych zaufanie do Stanéw Zjednoczonych
w gronie sojusznikéw lub potencjalnych partneréw. Po-
dobne sytuacje widoczne byly w przypadku dezinfor-
macji wok6t pandemii koronawirusa, a w Polsce - dy-
wersji informacyjnej prowadzonej przeciw nam przez
Federacje Rosyjska.

Dlatego tak istotna jest weryfikacja informacji, ale
tez edukacja. Tutaj w materie tworzenia bezpieczen-
stwa panstwa wlacza sie nie tylko MON, lecz réwniez...
Ministerstwo Edukacji i Nauki, ktore wspiera prace nad
innowacyjnym algorytmem zdolnym do automatyczne-
go wykrywania fake news6w czy dezinformacji. Jak opi-
suje jego dzialanie dr inz. Piotr Przybyla z Instytutu
Podstaw Informatyki PAN: ,Nasz model uczenia ma-
SZynowego w pewnym sensie uczy sie sam - podajemy
mu dane wejSciowe z okreSlonym etykietowaniem oraz
cechy, ktére opisuja te dane. Nastepnie do algorytmu
nalezy podjecie decyzji dotyczacej powigzania cech
z wiarygodnoscig”. Swiadome spoteczenstwo jest wiec
kolejnym elementem bezpiecznego panstwa.

Konflikty zbrojne i materia bezpieczenstwa narodo-
wego, jak wida¢, ulegaja drastycznym zmianom, obej-
mujac nowe technologie w wojsku, bariery przeciw
cyberatakom, wreszcie edukacje. Wspotczesne kon-
flikty pokazuja, Zze bitwy tocza sie nie tylko w strefach
dzialan wojennych, lecz takze w sieci czy... w naszych
domach. °
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Bitcoin tworzy siec

ryptowaluty konsekwentnie wychodza kolejni globalni giganci, systematycznie zwiekszajac

z finansowej niszy. W bitcoina inwe- zasoby bitcoina w swoich portfelach. Ruch Muska jest

stujg juz nie tylko znani gracze, lecz sygnalem nie tyle dla inwestoréw indywidualnych, ile

takze wielkie korporacje. Czy to efekt dla korporacji, bo to wlasnie dzieki nim bitcoin moze

pandemii, ktéra wyzwolita w rynkach awansowa¢ do roli peloprawnych aktywoéw. Coraz

niezwykla tolerancje dla hazardu? cze$ciej stycha¢ opinie, Ze budowana jest sie¢ bitcoina,

Sygnalem, Ze na rynku kryptowalut dzieki ktorej aktywa kryptograficzne trafia do glow-

dzieja sie naprawde wazne rzeczy, byt zakup bitco- nego nurtu, a decyzja Tesli to wlasnie krok w tym
iné6w za 1,5 mld dol. przez Tesle. Transakcja zrobilta kierunku.

ogromne wrazenie nie tylko na inwestorach finanso- Kto bedzie nastepny? Na rynku pojawiaja sie nie-

wych. Elon Musk otworzyt szeroko drzwi dla wszyst- potwierdzone informacje o rozmowach prowadzonych

kich graczy, ktorzy coraz $mielej stawiaja na bitcoina. przez technologicznych gigantéw - Apple’ai Google’a-na

Tesla tlumaczyla swojg decyzje checia dywersy- temat polaczenia ich wlasnymi systemami ptatnosci.

fikacji zasobéw gotdwkowych. Co do zasady, nie ma Przy tej okazji przypomina sie przesztoéé Elona Muska,

w tym nic nadzwyczajnego, bo przechowywanie ktory swoja kariere biznesowa rozpoczynat od tego

wlaénie rynku: byl wspélzatozycielem X.com,
firmy $§wiadczacej ustugi finansowe i obstu-
gujacej platnosci za posrednictwem poczty
elektronicznej, ktéra polaczyla sie potem
z PayPal, dzialajaca na rynku transferu
pieniedzy.

Jezeli Apple i Google stworza rze-
czywiscie wlasny system, to co stoi na
przeszkodzie, by nie opanowal on glo-

balnego rynku finansowego? Zwlaszcza ze
inny gracz z Wielkiej Czworki - Facebook
-juz pracuje nad wtasng Libra (przemianowa-

nadwyzki Srodkéw finansowych w rdznego
rodzaju papierach jest zjawiskiem po-
wszechnym. Problem w tym, Ze rynek
kryptowalut jest stabo nadzorowany,
a bitcoin de facto nie jest pienig-
dzem. Jak przypomina KNF, warto$é
kryptowalut jest okreSlana na pod-
stawie ich popularnosci wsréd in-
nych inwestorow.

Z wszystkich tych niebezpie-
czenstw Tesla oczywisScie zdaje sobie
sprawe. Wprawdzie firma zapewnita re-

gulatora rynku, ze operacje przeprowadzila na w styczniu br. na Diem), dzieki ktérej w Euro-
na tych $rodkach pienieznych, ktére nie s3 wyma- pie moze powstaé najwiekszy fundusz rynku pieniezne-
gane ,,do utrzymania odpowiedniej ptynnosci opera- go o wartos$ci siegajacej nawet 3bln euro (w poprzednim
cyjnej”, ale tak naprawde co to znaczy, jezeli Tesla numerze ,,Gazety Bankowej” pisal o tym prof. Eugeniusz
jednoczes$nie informuje, iz w przyszlosci chce przyj- Gatnar). Technologiczne potegi, do ktérych zaliczyé
mowac¢ platnosci za swoje produkty w kryptowalu- mozna réwniez Tesle, bedg w stanie stworzy¢ sprawng
tach? Jaki bedzie ich udziat w przychodach firmy? strukture organizacyjng, z wlasnymi regulaminami, wol-
Jezeli znaczacy, to w oczywisty sposdb wplynie to na od zewnetrznych regulacji. I do tego z waluta, ktorej
na plynno$¢ operacyjna Tesli. I kiedy to sie stanie? warto$¢ nie jest zalezna od bankéw centralnych.
A dokladniej, jakie musza zostaé spelnione warunki, Czy taki byt pomyst Tesli? Catkiem mozliwe, choé
by Tesla sprzedawala je na duza skale? nie mozna wykluczy¢ tego, Ze zakup bitcoina to chwyt
By¢ moze chodzi o to, by obroty na bitcoinie reklamowy, o ktéorym wszyscy moéwig i ktéry mozna
urosty do wielkich rozmiaréw. Poniewaz rynek kryp- interpretowaé na wiele sposobdéw. Bitcoin jak malo co
towalut w sensie iloSciowym jest ograniczony, gra pasuje do wizerunku Muska i tworzonych przez niego
toczy sie raczej o zwiekszenie jego wagi - o przej- przedsiewzieé - niepodlegajacych kontroli, niezwazaja-
Scie z ,wagi lekkiej” czy ,Sredniej” do ,ciezkiej”. cych na granice. Jednym stowem: takich, z ktérych ni-
Moze sie to staé wowczas, gdy w $lad Tesli p6jda gdy nie wieje nuda. °
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wydarzenia

potrzebie podjecia dziatan ws. odzyska-
nia kontroli nad $wiatem wirtualnym,
ktéry za bardzo zaczyna sie wymykac
spod kontroli wladz wybieranych demo-
kratycznie na rzecz wladzy wybieranej
pieniedzmi, pisalem juz w tekscie ,,Ucy-
wilizowa¢ skok cywilizacyjny” na portalu
wGospodarce.pl 2 pazdziernika 2019 r. Radzilem wtedy,
ze ,trzeba dzialaé juz teraz, zanim rozsypia sie spole-
czenstwa”, ttumaczylem, ,,dlaczego ten sen o o$wieco-
nym internecie upad!”, i pisalem: ,,Giganci technologicz-
ni powinni jednak bra¢ wiekszg odpowiedzialno$¢ za to,
co na ich platformach czy w ich ustugach sie dzieje. [...]
Jesli giganci biznesu nie beda chcieli nic zmieni¢, tym
bardziej oczywista i nieunikniona wydaje sie wieksza
rola panstwa w tych kwestiach, mimo Ze bedzie budzié
opor tej glo$niejszej czesci internautéw”. Jedni komen-
towali, ze ,,okazalem sie panstwowcem i zdradzilem idee
wolno$ciowe”, inni pono¢ nie bardzo rozumieli, o czym
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MAKSYMILIAN WYSOCKI

tekst ten byl. Po dwéch latach ten swego rodzaju sen (cy-
frowej) Kasandry doktadnie sie speinia.

Atak na Kapitol 6 stycznia 2021 r. i rola mediéw spo-
leczno$ciowych w jego wywolaniu, przeprowadzeniu
i zazegnaniu to moment przelomowy. Ale paradoksal-
nie nie dlatego, ze doszlo do zamieszania w ,,Swigtyni”
amerykanskiej demokracji, tylko dlatego, ze... dokona-
no cyfrowego zamachu na najpotezniejszego polityka
na $wiecie, czyli prezydenta USA, funkcji zwanej PO-
TUS (akronim ang. President of the United States).
To byta kara koncernéw technologicznych za rzekome
podzeganie przez Donalda Trumpa do zamieszek. Poli-
tyka zablokowaly Twitter, Facebook (+Instagram), Red-
dit, Snapchat, Discord; do akcji dotaczyly tez Shopify,
PayPal czy nawet Twitch. Asasynacja - zdjecie konta
i ban z cyfrowego Swiata byly pierwszym tak otwartym
aktem ingerencji spétek technologicznych w samo cen-
trum politycznego dyskursu spoleczenstwa czolowego
mocarstwa $wiata. Oceniono, ze wypowiedzi Trumpa



zlamaly regulamin, cho¢ byla to wylacznie subiektyw-
na ocena, dokonana przez dzialajacy za kulisami sad
kapturowy. Literalnie wypowiedziom prezydenta USA
nie dalo sie¢ bowiem zarzucié¢ naruszenia regul. W $lad
za wycinaniem polityka z cyberprzestrzeni poszto wy-
cinanie komunikatoréw, na ktore szybko zaczeli sie
ewakuowaé prawicowi internauci. Chodzilo gloéwnie
o Parler. Okazalo sie to $lepa uliczka i putapks, bo
w Swiecie internetu nie tylko wazne jest to, kto ma
aplikacje, lecz takze to, kto jg trzyma na poétce w skle-
pie. A sklepy i platformy naleza do tej samej grupy
korporacji - $§wiatowego oligopolu - ktére aktywnie
sie wlaczyly w polityke po stronie lewicowej rewolu-
¢ji, jednoczes$nie ktdre byly najhojniejszymi sponsora-
mi kampanii nowo wybranego prezydenta Joe Bidena.
Dla wszystkich stalo sie jasne, ze odtad realna witadza
w §wiecie internetu nalezy do Facebooka et consortes,
a kontroli nad nimi nie ma nikt. Dodatkowo o nowej
»rewolucji kulturowej” te firmy mys$lg tak samo, aktyw-
nie wspierajac ja np. pieniedzmi dla kandydata Demo-
kratow oraz cenzura konserwatywnych uzytkownikow
na swoich platformach. A jes$li kto§ mys$li inaczej niz
one, to nie ma dokad uciec.

Oligopol w technologiach

Sam Facebook ma niemal 3 mld aktywnych uzytkow-
nikéw miesiecznie. Twitter ,,tylko” ok. 300 mln aktyw-
nych uzytkowniké6w miesiecznie. Reddit (niezmiernie
popularny choéby w USA) - 430 mln (w Polsce ma zna-
czenie rodzimy Wykop, ktory takze sprzyja wycinaniu
treSci konserwatywnych). Wedlug niektérych statystyk
Facebook, Instagram i Twitter to niemal 80 proc. glo-
balnego rynku serwiséw spotecznos$ciowych. To glow-
ne globalne i najwazniejsze platformy dyskursu dzisiej-
szych czaséw. Klika serwiséw ma Swiatowy monopol,
jesli chodzi o ,dostarczanie tresci spoteczno$ciowych”,
przed nikim nie odpowiada i... nikt nic z tym nie moze
na razie zrobic.

Bo czy kto§ moze rzuci¢ wyzwanie dominacji Fa-
cebooka w mediach spotecznosciowych? Potencjalnie
s tylko dwie takie silty. Moze tego dokonaé jedynie
korporacja... rzagdoéw lub korporacja o nazwie Google.
To ostanie jednak problemu nie rozwigze, a tylko go po-
glebi. Dlatego dokladniej go rozrysujmy.

Wedlug Statista ponad 3,6 mld ludzi korzysta
z mediéw spolecznoSciowych; oczekuje sie, ze liczba
ta wzro$nie do 4,4 mld do 2025 r., co stanowi znacznie
ponad potowe §wiatowej populacji. W 2019 r. Pew Re-
search Center oszacowalo, ze 18 proc. dorostych Ame-
rykanéw polegalo na mediach spotecznos$ciowych jako
podstawowym sposobie poznawania polityki i doko-
nywania wyboréw. Inne badania pokazujg, ze 71 proc.
Amerykandéw otrzymuje przynajmniej cze$¢ wiadomo-
Sci z serwisé6w informacyjnych za posrednictwem plat-
form spolecznosciowych.

1
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Google, cho¢ nalezy do GAFA+M (czyli Google,
Apple, Facebook, Amazon plus Microsoft, ktérego nie
mozna pomijaé w zestawieniu najwiekszych i majgcych
najwiekszy wplyw na §wiat korporacji technologicz-
nych), juz od jakiego$ czasu jest na Sciezce wojennej
z Facebookiem. Dlaczego? Poniewaz ten oligopol spotek
z zakresu mediéw spoteczno$ciowych i technologii jest
skazany na konkurowanie. Miedzy tymi firmami ciagle
trwa zacieta walka o to, by by¢ lepszym niz wczoraj
i mie¢ coraz lepsze rozwigzania, bo inaczej odpada sie
daleko i szybko. Te firmy sa skazane na naklady na nie-
ustajace, znacznie wieksze niz gdzie indziej, inwestycje
w badania i rozwo6j, poniewaz w technologiach zycie
oraz zuzycie technologii plynie przynajmniej 10 razy
szybciej niz w innych branzach. Czasem nowe rozwig-
zania firmy GAFA+M wypracowujg same, czasem wy-
kupuja gotowe patenty, a czasem caltkiem brzydko i bez
konsekwencji je podkradajg. Jednocze$nie, walczac
o wtasne wplywy, czasem ,niechcacy” sobie pomaga-
ja. Tak bylo, gdy plan Google dotyczacy wyeliminowa-
nia plikéw cookie (anonimowych zbioréw informacji
o uzytkowniku) innych firm jeszcze bardziej wzmocnit

marke reklamowa Facebooka.

Czy ktos moze rzucic wyzwanie
dominacji Facebooka w mediach
spotecznosciowych? Potencijalnie
sg tylko dwie takie sity. Moze tego

dokonac jedynie korporacja. .. rzadow
lub korporacja o nazwie Google

Przez lata serwis ten napotkal wiele wyzwan. Ankie-
ta przeprowadzona niedawno przez firme zajmujaca sie
analizag mediéw Freckle w Ameryce Péinocnej wykaza-
la, Ze 46 proc. 0osdb uznalo Facebooka za najmniej god-
na zaufania witryne mediéw spoleczno$ciowych, a to
z racji jego udzialu w tzw. aferze Cambridge Analytica,
uwazanej za jeden z najwiekszych skandali dotyczacych
wykorzystywania danych osobowych. Ale nawet mimo
to Facebook odnotowal 27-procentowy wzrost przy-
chodéw rok do roku, z czego wiekszo$¢é przypisuje sie
wzrostowi liczby reklam. Serwis jest niesamowicie od-
porny, co pozwolilo mu wyj$¢ poza tradycyjng definicje
sieci mediéw spoleczno$ciowych i ostatecznie staé sie
globalng potega marketingows, a w istocie czym$ duzo
wiekszym. Dzi§ Facebook jest jak miejski ratusz, dom
kultury czy nawet jedyny kosciét w globalnej wiosce
- by¢ moze nawet wszystko w jednym - bo to nie tyl-
ko pierwsze i gldwne miejsce spotkan oraz kontaktéw
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ze znajomymi w wirtualnym $wiecie, lecz takze gtow-
ne miejsce wymiany miedzy nimi treSci, ktére serwis
za swoim posrednictwem udostepnia lub... blokuje.
Dla coraz wiekszej liczby ludzi facebookowa przestrzen
jest jak jedyna tablica ogloszeniowa w $wiecie jeszcze
sprzed epoki pradu i mediéw. Facebook juz przed pan-
demig COVID-19 byl pierwszym powodem, dla ktére-
go, globalnie, wiekszo$¢ internautéw wchodzi w ogdle
do internetu, pierwszym miejscem, ktérego zawartos$¢
sprawdzali po przebudzeniu, jedynym w przerwie
na kawe, ostatnim, na ktére spogladali, zanim ulozyli
sie spac.

Nowe technologie - brutalna walka
i stare chwyly

Do tej pory zadna osoba ani firma nie zblizyla sie
nawet do udanej emulacji Facebooka. Co nie przeszka-
dza kolejnym prébowac podwazy¢ status quo. Pominmy
»polskie proby”, ktoére przez swoja skrajna amatorsz-
czyzne w ogolle szkoda, ze ujrzaly Swiatlo dzienne.
Byli inni, ktérzy mieli lepsze pojecie o technologiach,
a mimo to ponieéli porazke. Na przyklad Jason Calac-
manis, odnoszacy sukcesy przedsiebiorca technologicz-
ny, posunat sie nawet do ogloszenia konkursu o nazwie
,Open Book Challenge”, starajac sie zastapi¢ Facebooka
now3 platforma.

Probowali tez ci najwieksi. Probowal Google ze
swoim Google+. Ostatecznie sie nie udalo. W obecnej
konfiguracji mogliby prébowaé Chinczycy. WeChat to
najwieksza sie¢ spolecznosciowa w Chinach, ale raz,
ze koncentruje sie z definicji na rynku chinskim, a dwa,
ze w warunkach napietych relacji z USA nie bedzie na-
wet probowala wchodzenia na amerykanski rynek. Czy
sprobuje w Europie? Niekoniecznie, poniewaz i tak dos¢
klopotéw przezywa Huawei probujacy przetrwaé w Eu-
ropie w kontekscie budowy sieci 5G. Chinczycy w Euro-
pie juz stapaja po cienkim lodzie ze swoim TikTokiem.
Mato prawdopodobne, by ,docigzali” sie w tym space-
rze jeszcze kwestia budowy wiekszej - a co za tym idzie
bardziej kontrowersyjnej politycznie - spotecznosci.

Jaki jest dodatkowy sekret zabezpieczenia pozycji
niekwestionowanego lidera? Naiwni moga sadzi¢, ze
tylko organiczny nacisk na wlasne badania i rozw6j; ze
tylko wlasne rozwijanie technologii. Jednym z kluczo-
wych czynnikéw, ktére pozwolily Facebookowi pozostaé
liderem na rynku, jest agresywna strategia akwizycji.
Przedsiewziecia, ktére moglyby serwisowi zagrazaé, ten
kupowal. Gdy WhatsApp zagrazal Messengerowi, Face-
bookowi bardziej optacato sie kupi¢ WhatsAppa i mie¢
dwa konkurencyjne produkty w portfolio, niz ryzykowac
wyparcie z rynku. Podobnie bylo, gdy Facebook kupit
Instagrama - kupil, a nie wymyslil. Juz wtedy wschodza-
ca gwiazda byt Snapchat, a Instagram stawat sie platfor-
ma3 dla 30-letnich ,,dziaderséw”. Mloda krew uciekala na
Snapchat. Facebook kupil Instagrama. Kiedy Snapchat
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mimo to nadal wygrywal, Facebook po prostu... skopio-
wal unikatowe dla Snapchata rozwigzania i wgral je do
Instagrama. To podzialalo. Podczas gdy nadal proble-
mem Snapchata byt brak pomystlu na monetyzowanie
swojej aplikacji, Facebook nie tylko skutecznie zaczal
monetyzowa¢ Instagrama, lecz i podkradl przy okazji
Snapchatowi grupe starszych (20-30 lat) uzytkownikéw,
ktérzy finalnie zrezygnowali z podwoéjnej obecnoSci
w tych kanatach, skoro mieli to, co najlepszego oferowat
Snapchat, na dobrze znanym juz Instagramie.

Problem praw patentowych w technologiach to
w ogble osobny temat rzeka. Podobnie Microsoft Teams
przeciez pogrzebal §wiecgcego triumfy, swego czasu,
Slacka. Przyklady mozna tylko mnozy¢. Dlatego chinski
TikTok moze nie chcie¢ ujawnia¢ swojego kodu, w oba-
wie przed skopiowaniem jego rewelacyjnie dzialajace-
go algorytmu dopasowania treSci do preferencji dane-
go uzytkownika, a oskarzenia o szpiegostwo mogg by¢
tylko twarda zagrywka spdlek technologicznych z USA,
zeby Chinczycy ten kod ujawnili. Brak ,,patentowego
policjanta” w globalnych technologiach wydaje sie dzi$
mniejszym problemem niz brak jakiegokolwiek poli-
cjanta, zwlaszcza ze firmy mediéw spotecznos$ciowych,
chcac nie chceac, zaczely ingerowaé w realng polityke.

Unia Europejska wejdzie do gry?

Istnieje wiele czynnikow, ktére Facebook musi wzigé
pod uwage, aby méc skutecznie konkurowaé, jednak za-
wsze bedg istnie¢ aspekty, na ktére nie ma wpltywu - sg
to regulacje rzadowe. C0z, nie jest tak w USA, gdzie po
to sie sponsoruje kampanie danemu kandydatowi, by
pdZniej mie¢ mozliwo$¢ silnego lobbowania na swoja
korzy$¢ w administracji panstwowej. U nas powiedzia-
no by ,korupcja!”. W Stanach jest to mechanizm zupet-
nie legalny i formalnie uregulowany. Najbardziej hojne
instytucje w USA na liScie fundatoréw Donalda Trum-
pa nie zalapalyby sie nawet na dolne pozycje hojnosci
korporacji wobec prezydenta Joe Bidena. Najciekawsze,
ze Google (Alphabet Inc.), Microsoft, Facebook i Ap-
ple byly niesamowicie hojnymi darczyiicami kampanii
obecnego prezydenta USA. Taka hojno$¢ w Stanach zo-
bowiazuje! Dlatego nie ma sie co ogladaé na rozwigzania
i pomysty na regulacje kwestii spolek technologicznych,
ktére powstang w Ameryce w najblizszym czasie. W Eu-
ropie musimy polega¢ na sobie. A tu zaczyna sie robic¢
goraco po usunieciu konta Donalda Trumpa - co$ peklo,
co$ sie skonczylo.

W polowie grudnia Komisja Europejska opubli-
kowala projekty rozporzadzen o ustugach i rynkach
cyfrowych. Jak ocenia Kancelaria Premiera, to jedne
z najistotniejszych inicjatyw legislacyjnych ostatnich
lat dotyczace spraw cyfrowych w UE. Chodzi o dwie
inicjatywy legislacyjne: Akt prawny o ustugach cyfro-
wych (Digital Services Act) i Akt prawny o rynkach cy-
frowych (Digital Market Act).
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Pierwszy (Digital Services Act) wprowadza m.in.
nowe przepisy dotyczace ustug cyfrowych, w tym me-
diéw spoteczno$ciowych, platform handlu elektronicz-
nego i innych platform internetowych dziatajacych
w Unii Europejskiej. Dotyka kluczowych zagadnien dla
rozwoju sieci, m.in. usuwania nielegalnych tresci z in-
ternetu, ochrony wolnoéci slowa, zasad moderowania
treSci przez platformy internetowe, reklamy on-line.
- Jego finalny ksztalt bedzie mial istotny wplyw dla
przysztosci rozwoju ustug cyfrowych w Europie - thu-
maczy minister Marek Zagorski, sekretarz stanu w Kan-
celarii Prezesa Rady Ministrow.

Drugi projekt (Digital Market Act) jest nakierowany
na zapewnienie otwartoS$ci rynku cyfrowego na konku-
rencje. ,Oba stuza jednemu celowi: zagwarantowaniu,
aby$Smy jako uzytkownicy mieli dostep do szerokiego
wyboru bezpiecznych produktéw i ustug w internecie.
A takze by przedsiebiorstwa dziatajace w Europie mogly
swobodnie i sprawiedliwie konkurowa¢ w internecie,
podobnie jak robig to poza nim” - powiedziala Margre-
the Vestager, wiceprzewodniczaca Komisji Europejskie;j.
»Swiat jest jeden. Powinni$my by¢ w stanie bezpiecznie
robi¢ zakupy i wierzy¢ w prawdziwo$é czytanych przez
nas informacji. Poniewaz to, co jest nielegalne poza in-
ternetem, jest rOwniez nielegalne w internecie” - dodata.

Jednym z nowych rozgrywajacych na skrzyzowaniu
nowych technologii i unijnego prawa jest Thierry Breton,
europejski komisarz ds. rynku wewnetrznego. W USA
wstawil sie zwlaszcza swoja wypowiedzia o kryzysie na
Kapitolu oraz w konsekwencji o ,,razacym” zachowaniu

Facebooka i Twittera. ,Zamieszki na Kapitolu obnazaja
krucho$¢ naszych demokracji i to, jak duzy problem dla
ich przetrwania moga stanowi¢ niedostatecznie regu-
lowane firmy technologiczne” - ocenit Thierry Breton
w manifeScie przestanym i opublikowanym m.in. dla
serwisu Politico. ,,Firmy zajmujace sie mediami spolecz-
noSciowymi zablokowaty konta prezydenta USA Donal-
da Trumpa, twierdzac, ze jego wiadomoSci zagrazaja
demokracji i podzegaja do nienawi$ci oraz przemocy.
Czynigc to, uznajg swoja odpowiedzialno$é, obowiazek
i sposoby zapobiegania rozprzestrzenianiu si¢ nielegal-
nych treSci wirusowych. Nie mogg juz ukrywaé swojej
odpowiedzialno$ci wobec spoteczenstwa, argumentujac,
ze $wiadcza jedynie ustugi hostingowe. Dogmat zako-
twiczony w sekcji 230 - ustawodawstwo USA, ktoére za-
pewnia firmom mediéw spoteczno$ciowych immunitet
od odpowiedzialnosci cywilnej za tresci publikowane
przez ich uzytkownikdéw - upadt. Jeéli byl kto$, kto na-
dal watpil, czy platformy internetowe staly sie aktorami
systemowymi w naszych spoleczenstwach i demokra-
cjach, odpowiedzig s3 wydarzenia na Kapitolu. To, co
dzieje sie on-line, nie pozostaje tylko on-line: ma - a na-
wet pogarsza - konsekwencje takze w prawdziwym zy-
ciu” - napisat Thierry Breton.

Jak dalej ocenil, fakt, ze dyrektor generalny/prezes
moze tak po prostu wyciggnaé wtyczke prezydentowi
USA bez zadnej kontroli i wywazenia, jest , klopotliwy”.
»To nie tylko potwierdzenie potegi tych platform, lecz
takze ujawnienie glebokich stabo$ci w sposobie orga-
nizacji naszego spoleczenstwa w przestrzeni cyfrowej”
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- ocenil Breton. ,,Wiele platform internetowych odgry-
wa kluczowg role w zyciu naszych obywateli i przedsie-
biorstw, a nawet naszego spoteczenstwa i calej demokra-
¢ji. [...] W ciggu ostatnich kilku dni stalo sie bardziej niz
kiedykolwiek oczywiste, Ze nie mozemy po prostu staé
bezczynnie i polegaé na dobrej woli tych platform lub
przemyslnej interpretacji prawa. Musimy ustali¢ zasady
gry i zorganizowal przestrzen cyfrowg z jasnymi pra-
wami, obowigzkami i zabezpieczeniami. Musimy przy-
wrécié zaufanie do przestrzeni cyfrowej. To kwestia
przetrwania dla naszych demokracji w XXIw.” - dodat.
Nowe rozporzadzenie wzmocni prawa uzytkowni-
kéw do odwotania sie od decyzji platform interneto-
wych o usunieciu lub blokadzie tresci czy nalezacego
do nich konta. Poza konieczno$cia stworzenia przez
platformy wewnetrznego systemu odpowiedzi na
skargi, uzytkownicy dostang mozliwo$é
pozasadowego rozstrzygania Sporow.
Posrednicy internetowi beda row-
niez musieli wyja$ni¢ podejmo-
wane przez nie decyzje doty-
czace moderowania treSci.
Utrzymany natomiast
zostal zapisany w Dyrek-
tywie o handlu elektro-
nicznym, fundamentalny
dla ochrony wolnosci
wypowiedzi w interne-
cie, zakaz nakladania na
posrednikéw  ogblnego
obowigzku monitorowa-
nia tre$ci w ramach ustug,
ktore oferuja. Akt praw-
ny o uslugach cyfrowych
wprowadzi tez przepisy do-
tyczace usuwania nielegalnych
tresci z internetu. Mozliwo$¢ do-
konywania takich zgltoszen ma kazdy
uzytkownik. Specjalng uwage zwrdcono
na zgtoszenia kierowane przez organy sagdowe
lub administracyjne panstw. Priorytetowo maja by¢ tak-
ze traktowane zgloszenia ze strony zaufanych podmio-
tow sygnalizujacych (trusted flaggers). Przewidziane
sq réwniez przepisy zwiekszajace przejrzysto$¢ w za-
kresie reklamy on-line. Duze platformy beda poddane
SciSlejszym wymogom w zakresie przejrzystosci dziata-
nia. W rozporzadzeniu uznano konieczno$¢ zachowania
proporcjonalno$ci w naktadanych zobowigzaniach. Ko-
misja chce, by bardzo duze platformy internetowe mia-
ty wieksze obowigzki w zakresie dochowania nalezytej
staranno$ci i dlatego powinny podejmowaé dodatkowe
dziatania zabezpieczajace. Z tego powodu w projek-
towanych przepisach wskazuje sie m.in., ze beda one
musialy dokonywa¢ cyklicznej oceny ryzyka narazenia
swoich ustug na rozprzestrzenianie nielegalnych tresci,
jak i zwraca¢ uwage na wplyw podejmowanych przez
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siebie dzialan na prawa podstawowe. Beda musialy sie
tez poddawac cyklicznym audytom oraz zapewnié szer-
szy dostep do danych, ktére posiadaja.

Wedlug Komisji Europejskiej posrednicy nie powin-
ni ponosi¢ automatycznej odpowiedzialnosci za tresci
uzytkownikéw umieszczone w ramach $wiadczonych
przez nich ustug. Dlatego rozporzadzenie precyzuje
wyjatki od odpowiedzialnosci posrednikéw za przeka-
zywanie i przechowywanie nielegalnych tresci. Posred-
nicy beda mogli takze -z wlasnej inicjatywy - podejmo-
wa¢é dzialania na rzecz wykrywania nielegalnych treéci,
bez ryzyka utraty wylaczen od odpowiedzialnosci.

Aby cele rozporzadzenia zostaly spelnione, kto§ musi
te zapisy regionalnie egzekwowaé. Dlatego projekt aktu
prawnego o ustugach cyfrowych przewiduje wyznacze-

nie krajowych regulatoréw odpowiedzialnych za
czuwanie nad przestrzeganiem przepisow
I z odpowiednimi uprawnieniami do

Plac przed Kapitolem,
6 stycznia 2021 r.

28
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realizacji powierzonych im zadan.
Stworzona zostanie takze struk-
tura na poziomie UE shluzaca
koordynacji dzialan - rada
krajowych koordynatoréw
ustug cyfrowych.
Uprawnienia do eg-
zekwowania przepisow,

w odniesieniu do bar-

dzo duzych platform,

otrzymaé ma réwniez

Komisja Europejska. Re-

gulacjami zostang objete
podmioty spoza Unii. Za
zlamanie postanowien roz-
porzadzenia przewidziano
sankcje. Szczegdlnym nadzo-
rem zostang objete duze i naj-
wieksze platformy internetowe.
- Tematy podejmowane w ramach
przedstawionego rozporzadzenia - akt
prawny o ustugach cyfrowych majg kluczowe
znaczenie dla rozwoju internetu. Stad nasza aktywno$¢
w tej sprawie i podejmowanie dzialan, zanim ukazala
sie omawiana inicjatywa legislacyjna - moéwi minister
Marek Zagorski, sekretarz stanu w Kancelarii Prezesa
Rady Ministrow.

Jak bedzie wygladalo w praktyce ,naprawianie” in-
ternetu i czy to sie uda, czas pokaze. Zeby co$ jednak
ruszylo, najpierw musiano ,,zabi¢” prezydenta. Tym ra-
zem - na szczescie, i to znak czaséw - ,,tylko” cyfrowo.
Pozytyw? Wtladza nie lubi konkurencji. Dopiero poka-
zanie potegi, jaka jest na skinienie palcem w spoétkach
technologicznych, sprawilo, ze uwierzono we wspot-
czesng wersje snu Kasandry, ktory teraz stal sie jasny
juz chyba dla wszystkich. Bo wladza spétek cyfrowych
moze sie sta¢ zupelnie wymierna i zupelnie analogowa,
jesli tylko wcisna odpowiedni guzik. °

D
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Ostatnie
ostrzezenie

ameStop to jeszcze nie koniec gry.

»GameStop” nalezy tlumaczy¢ jako

miejsce, w ktérym mozesz wymienié

lub kupié stare gry komputerowe czy

uzyska¢ porade i serwis. To sie¢ skle-

pow w USA zlokalizowanych gléwnie

w amerykanskich ,shopping malls”, tj.
tamtejszych galeriach handlowych. Po pierwszych
sukcesach spoétka popadla w powazne kiopoty, gdy
sprzedaz i serwis gier komputerowych przeniosty sie
do internetu. To jednak pandemia niemal dobita biz-
nes, bo galerie zamknieto w przypadkach lockdownu
lub tez klienci unikali ryzyka zarazenia COVID-19, nie
odwiedzajac tak licznie punktéw GameStop. Stowem,
firma stanela na krawedzi bankructwa. Nie ona jedna,
opisany tu proceder dotyczy bowiem wielu innych
spolek gieldowych, ktdére ucierpialy podczas epide-
mii. I nie tylko w USA, lecz takze na gieldach w Euro-
pie. Wszystkie one ,padly ofiarg” krotkiej sprzedazy.
Czy jednak ta ,ofiara” nie byla przypadkiem przyneta
dla zadnych zysku graczy? W przy-
padku GameStop niektére zréddla
podaja, ze ,na krétko” sprzedano
wiecej akcji, niz bylo w obiegu na
gieldzie! W tej sytuacji madrzy i do-
swiadczeni zwietrzyli okazje, gdyz

9

Co nas czeka? Smieszy

JERZY BIELEWICZ

finansista, byty doradca Goldman
Sachs i Royal Bank of Canada

(nadzor finansowy) wszczal §ledztwo. Nie wyobrazam
sobie jednak, by konkluzje w sposéb realny opisaly sy-
tuacje, gdyz $ledczy musieliby wskazaé prawdziwych
winowajcow: Fed i inne banki centralne, ktére na pote-
ge pompuja pienigdze do systemu finansowego. Mamy
oto do czynienia z sytuacja, gdy zbyt duzo kapitatu
znajduje zbyt mato okazji do spekulacji.

Z podobnie absurdalng sytuacja, tylko na odwrét,
mieliémy do czynienia na rynku ropy naftowej, gdy jej
warto$¢ spadta grubo... ponizej zera. Gracze, liczac na
wzrost cen, zakupili dostawy ropy w kontraktach fu-
tures (oczywiscie lewarujac inwestycje), po czym, gdy
nie mogli jej fizycznie odebraé, byli ,,gotowi” na ,,0d-
sprzedaz” po ujemnych cenach! Przy czym nie wierze
w bajki o ,,biednych” okradajacych ,,bogaczy”. Moje do-
Swiadczenie podpowiada mi, ze najlatwiej bez wskazy-
wania winnych ,,przepali¢” nadmiar pienigdza w obiegu
(zagrozenie inflacja) poprzez spektakularny krach na
gieldach. Jakie stad ptyna wnioski z perspektywy Pol-
ski? Po pierwsze, oceni¢ ekspozycje na instrumenty po-
chodne w pozycjach pozabilansowych
bankéw. Po drugie, czym predzej za-
konczy¢ chocholi taniec wokét ,kre-
dytéw frankowych”.

Co nas czeka? Smieszy mnie do-
prawdy, gdy slysze wypowiedzi

zakup akcji i podbijanie kursu po- mnie d()pl'awdy, gdy o skoordynowanym wzroScie na ca-
wodowaly jeszcze wiekszy popyt na slyszc wypowiedzi lym $wiecie w drugiej polowie roku.
akcje, by ,,pokry¢” ryzyko zwigzane Z jakich to powodéw tym razem
z krotkimi pozycjami drugiej strony. o skoordynowanym mialoby by¢ inaczej niz tyle razy
Akcje GameStop wystrzelily w gore wizroscie na calym w historii? Tak, bedg wyspy wzrostu
jak szalone - ich cena od minimum ' e e . o i moze to by¢ Polska. Lecz to wiecej
do maksimum wzrosta az 22-krotnie. swiecie w dl'llglej niz pewne, ze wraz z koncem pande-

Kto zyskal? W mojej ocenie przede
wszystkim wlaSciciele spoétek, kto-

polowie roku

mii, gdy ruszymy gremialnie do skle-
poéw, hoteli i restauracji, a samoloty

rzy uptynnili cze$¢ swoich akcji ,na
goérce”, i same spoiki, sprzedajac
czym predzej wlasne akcje... W taki oto ,,cudowny
sposéb gieldowa sieé¢ kin z Kanady uzupekita zaso-
by wilasne gotéwki o, bagatela, niemal 2 mld dolaréw,
a jej CEO oglosil wszem wobec, Ze firma przetrwa,
nawet jeSli lockdown miatby trwaé nawet rok! Oto
droga od bankruta do krezusa...

Oczywiscie liczba cudzystowdéw i slang maja su-
gerowaé, ze mamy do czynienia z grg nie do kon-
ca czysta. Nawet tak nieczystg, ze amerykanski SEC

”»

zndw sie wzbija w przestworza, sila

rzeczy wzrosng ceny surowcow (juz
idg w gore), ruszy inflacja i wzroénie koszt pienigdza.
Wtedy pekng banki spekulacyjne. Moze sie okazaé, ze
lat bez inwestycji nie sposdb nadrobi¢ na pstrykniecie
palcem... Dlatego by¢ moze czeka nas okres wysokiej
inflacji przy kurczacej sie (realnie) gospodarce, fala
bankructw przedsiebiorstw i niezwykle trudny okres
dla instytucji finansowych, w tym dla bankéw. Nawet
wtedy nie bedzie to jednak ,koniec gry” (GameStop).
Zycie potoczy sie dalej. °
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Syberyjski

Swiatowa ,zielona rewolucja’ energetyczna z rosyjskie] perspektywy oznacza nadejscie
wielkich ktopotow

ok 2020 mimo pandemii COVID-19
i globalnego spowolnienia gospodar-
czego byl rekordowy pod wzgledem
wielkosci elektrowni wiatrowych i sto-
necznych oddanych do eksploatacji
na $wiecie. Ich lgczna moc - 250 GW
- wynosi tyle, ile mocy daje caly sys-
tem energetyczny Federacji Rosyjskiej. W najbliz-
szej przyszloSci rozwdj energetyki odnawialnej,
ktéra juz obecnie przyciaga najwiecej inwestycji
w sektorze energetycznym, zdaniem specjalistow
jeszcze przySpieszy. Mozna tak sgdzi¢ na podstawie
deklaracji najwiekszych firm naftowych $wiata.

Rewolucja weglowodorow

W minionym roku British Petroleum, Shell, nor-
weski Equinor, francuski Total, wloskie Eni czy
hiszpanski Repsol oraz amerykanski ConocoPhillips
oglosily, ze do potowy stulecia stang sie neutralne
z punktu widzenia emisji gazow cieplarnianych. Aby
to osiagnaé (a branza tradycyjnie w zwigzku ze spa-
laniem gazdéw ulatniajgcych sie z eksploatowanych
z167z naftowych uznawana jest za jednego z najwiek-
szych na $wiecie ,trucicieli”), koncerny realizowaé
beda ambitne programy uruchamiania w najbliz-
szych latach elektrowni wiatrowych i slonecznych.
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I tak, do 2030 r. BP planuje mie¢ 50 GW w energe-
tyce odnawialnej, Total do 2025 chce zbudowac¢ in-
stalacje o mocy 35 GW. Podobne deklaracje sktadajg
panstwa. W grudniu 2020 r. Komisja Europejska po-
informowala o przyjeciu Zielonego Ladu, programu
zakladajacego osiaggniecie do 2050 r. neutralnoSci
klimatycznej. Nieco wczeéniej, przy okazji uroczy-
stej sesji ONZ, we wrze$niu ubieglego roku prezy-
dent Xi Jingping, przemawiajac na plenarnej roczni-
cowej sesji ONZ, oglosil, ze w 2060 r. Chiny osiggna
weglowodorowa neutralno$¢ emisyjna. Chinski plan
w tym zakresie przewiduje, ze w ciagu najbliz-
szych 40 lat konsumpcja ropy naftowej spadnie tam
0 60 proc. w poré6wnaniu ze stanem obecnym, a gazu
ziemnego o 75 proc. Podobnie ambitne zalozenia za-
mierza realizowa¢ Unia Europejska, ktéra chce zre-
dukowa¢ konsumpcje i import paliw kopalnych, od-
powiednio: wegla o 71-77 proc. miedzy rokiem 2015
a 2030, ropy naftowej o 78-79 proc., a gazu ziemne-
g0 0 57-58 proc. w poréwnaniu z poziomem roku
2015. Joe Biden, bedac jeszcze kandydatem na pre-
zydenta USA, oglosil wart 2 bln dol. plan osiagnie-
cia neutralno$ci emisyjnej Stanéw Zjednoczonych
do roku 2050. Japonia i Korea Poludniowa réwniez
oglosilty wlasne programy osiagniecia w polowie
stulecia neutralno$ci energetycznej, co jest rowno-
znaczne z tym, ze ekologiczna rewolucja obejmie



réwniez gospodarki krajow azjatyckich. Wszystko to
oznacza, ze zmiany w gospodarkach najwiekszych
konsumentéw surowcOdw energetycznych musza
wywola¢ tektoniczne zmiany w $wiecie eksporte-
réw weglowodorow.

Daniel Yergin, amerykanski ekspert, publicysta
i dziennikarz, laureat Nagrody Pulitzera (pod koniec
ubiegltego roku wydatl ksigzke, w ktorej analizowat,
w jaki spos6b kolejna faza rozwoju energetyczne-
go Swiata, w ktorg wlasnie wchodzimy, wplynie na
geopolityke) jest zdania, Ze nic juz nie zatrzyma
obserwowanego w skali globalnej zjawiska pole-
gajacego na odchodzeniu od wykorzystania paliw
kopalnych, przede wszystkim ropy naftowej i gazu
ziemnego, o weglu nie wspominajac, na rzecz ni-
skoemisyjnych Zrddet energii. O sile tego zjawiska,
zdaniem Yergina, zdecyduje przede wszystkim juz
dokonujgca sie zmiana postawy rynkow i instytucji
finansowych, w tym funduszy emerytalnych, ktore
obecnie do swej polityki inwestycyjnej wpisujg kry-
teria zwigzane z celami klimatycznymi. W efekcie
juz jest trudniej finansowa¢é ,tradycyjne” projekty,
a trend ten ulegnie w najblizszej przyszlosci zna-
czgcemu wzmocnieniu. Inwestorom przyjdzie sie
kontentowa¢ mniejsza stopa zwrotu, co oznacza,
ze ,niewidzialna reka rynku” zacznie eliminowac
nierealizujagce zasady niskoemisyjno$ci przedsie-
wziecia. W podobny sposéb zaczynaja dziataé same
rzagdowe plany redukcji konsumpcji paliw kopal-
nych. Oczekiwany spadek popytu w przypadku in-
westycji w energetyce, w ktorej okres zwrotu trwa

61
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Krajem, ktory najsilniej moze zostac
dotkniety europejska polityka
klimatyczng, bedzie Federacja
Rosyjska, uzalezniona obecnie

w praktyce od rynku UE

40 lat i dluzej, oznacza konieczno$¢ rewolucyjnej
przebudowy modeli biznesowych i wrecz prowadzi
do zakwestionowania w praktyce celowos$ci inwe-
stowania w niektére, zwlaszcza polozone w mniej
dostepnych regionach $wiata, ztoza. Rzady dolo-
73 do tego swoja cegietke, wprowadzajac, zgodnie
z Porozumieniem Paryskim, rozwiazania dyskry-
minujgce stare sektory energetyczne i premiujgce
nowe. Nie mozemy tez zapomina¢ o sankcjach.

Paliwowy wyscig z czasem

Mozna sie jedynie domys$laé, w jaki sposdb ,,zie-
lona rewolucja” wptynie na sytuacje panstw ekspor-
ter6w paliw kopalnych. Rosja tylko z eksportu ropy
naftowej, wedlug informacji podanych przez Pawla
Sorokina, wiceministra odpowiedzialnego za sektor
naftowy, czerpie 15 proc. swego PKB, a 40 proc. jej
eksportu w ujeciu warto$ciowym stanowig ropa
naftowa i produkty ropopochodne. Warto tez pa-
mietad, ze z opodatkowania eksportowanych weglo-
wodoréw wplywa do rosyjskiego budzetu corocz-
nie 9 bln rubli, co stanowi 45 proc. jego dochoddéw.
Ubiegloroczny spadek eksportu i wiosenna wojna
cenowa z Arabig Saudyjska ,kosztowaly” rosyj-
ski budzet 3 bln rubli przychodéw, co juz zmusito
rosyjskie wladze do wdrozenia wielu programéw
oszczednoSciowych. Dodatkowo perspektywy Fe-
deracji Rosyjskiej, ktorej gospodarka nie przekracza
2 proc. $wiatowego PKB, ale generuje 5 proc. emisji
gazdéw cieplarnianych w skali planety, pogarszaja
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wieloletnie zap6znienia, lekcewazenie kwestii ochrony
srodowiska i rabunkowa gospodarka.

Sa one tym gorsze, ze z analiz przeprowadzonych
przez Breugel, niezalezny brukselski think tank, wynika,
iz krajem, ktory najsilniej moze zosta¢ dotkniety euro-
pejska polityka klimatyczng, bedzie Federacja Rosyjska,
uzalezniona obecnie od europejskiego rynku, na ktérym
plasuje 75 proc. swego eksportu gazu ziemnego oraz
60 proc. (wedlug danych z 2016 r.) ropy naftowej. Przy
czym do roku 2030 zmiany w zakresie redukcji kon-
sumpcji beda relatywnie niewielkie, przySpieszenie ma
bowiem nastgpié po roku 2030, jednak negatywny efekt
zapowiedzi ograniczania konsumpcji i importu bedzie
mial przede wszystkim wplyw na cene surowcéw. Kraje
posiadajace duze zbadane poklady i niewykorzystujace
w peli swych mocy produkcyjnych, obawiajac sie, ze
w przysztosci ceny beda nizsze nizli obecnie, mogg sie
zdecydowaé na wzrost wydobycia juz teraz, aby ,zgar-
naé premie”. JeSli tego rodzaju scenariusz sie ziSci,
to wojny cenowe mogg szczegblnie silnie odbi¢ sie na
krajach producentach, a do takich nalezy précz Rosji
réwniez np. Wenezuela czy Nigeria, ktoére maja wysokie
ceny pozyskania ropy naftowe;j.

Podatkowy lewy sierpowy

Plany ograniczenia konsumpcji, ktére spowoduja
odczuwalny spadek popytu na paliwa kopalne dopiero
po roku 2030, to tylko jeden z powodéw do niepokoju
rosyjskich producentéw i eksporteréw. Kolejnym jest
zapowiadany przez Unie Europejska specjalny podatek,
ktérym ma zosta¢ oblozony ,$lad weglowodorowy”.
Wplyw tej daniny na rentowno$¢ eksportu Rosja odczu-
je juz w najblizszym czasie. Branzg, ktéra moze zostaé
nim najsilniej dotknieta, jest zdaniem zachodnich eks-
pertéw rosyjski sektor gazowy. Zgodnie z obliczeniami
KPMG wprowadzenie tego podatku kosztowato bedzie
rosyjskie firmy 30-50 mld dol. do roku 2030. Znacz-
nie bardziej pesymistyczne prognozy dla Rosji w tym
zakresie przedstawili analitycy S&P, zdaniem ktorych
nowy europejski podatek ekologiczny moze kosztowaé
rosyjskie firmy nawet 6 mld dol. rocznie. Dodatkowe
podatki, oplaty i zaostrzone kryteria eksploatacji z16z
negatywnie wplyna na rentowno$¢ nowych projektéw,
co dodatkowo ostabi sklonno$é do inwestowania w sek-
tor wydobycia paliw kopalnych. Poziom inwestycji w tej
dziedzinie gospodarki jest juz i tak, jak wynika z analiz
Wood Mackenzie, w skali §wiata najnizszy od 2005 r.
Z innych analiz, przeprowadzonych przez Miedzynaro-
dowa Agencje Energii, wynika, ze obecna dekada jest
ostatnim okresem, w ktéorym obserwowaé bedziemy
wzrost konsumpcji ropy naftowej. Po roku 2030 wiek-
sze znaczenie beda uzyskiwaly sektory energii odna-
wialnej, ktére juz obecnie przyciagajg 60 proc. §wiato-
wych inwestycji w branzy energetycznej. Inng kwestia,
na ktéra zwracajg uwage analitycy S&P, jest problem,
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czy Unia Europejska, nakladajagc na import weglowo-
doréw specjalny podatek ekologiczny, kierowata sie
bedzie ogdlnymi ,,wskaznikami krajowymi”, czy apliko-
waé go bedzie w odniesieniu do poszczegélnych firm
oraz czy bra¢ bedzie pod uwage w swych rachunkach
inwestycje w energetyke odnawialng w Rosji. W naj-
bardziej niekorzystnym z punktu widzenia rosyjskich
koncernéw naftowych i gazowych wariancie wysokos¢é
podatku ekologicznego, ktéry beda musialy uiszczac,
wynosi¢ moze nawet 50 mld dol. rocznie. Ten rachunek
moze do pewnego stopnia wyja$nia powody zaognienia
relacji miedzy Moskwa a Bruksela, czego $wiadectwo
mieliémy ostatnio w trakcie wizyty unijnego komisarza
ds. zagranicznych Josepa Borrella.

Z rosyjskiej perspektywy takie spowolnienie aktyw-
noéci inwestycyjnej ma kluczowe znaczenie, dlatego Ze
aby utrzymac swa pozycje na kurczacym sie rynku, musi
ona znaczaco w najblizszych latach inwestowac. Rosja
planuje m.in. zwiekszy¢ do 2035 r. swe moce produkcyj-
ne gazu skroplonego LNG z obecnych 30,5 mld m? do co
najmniej 80 mld m?, na co potrzebowaé bedzie 150 mld
dol. Jeszcze wieksze iniekcje kapitalowe potrzebne
beda na rozpoczecie eksploatacji nowych zasob6éw ropy
naftowej i gazu ziemnego, a jest to niezbedne, aby Fe-
deracja Rosyjska w ogodle byla w stanie sie utrzymac
na kurczacym sie w najblizszych latach i coraz bardziej
konkurencyjnym $wiatowym rynku weglowodoréow
kopalnych.

2025 - punkt krytyczny

W polowie wrze$nia 2019 r. Orest Kasparow, kie-
rujacy agencjg Rosniedr, ktérej zadaniem jest nadzér
nad zasobami surowcowymi kraju, poinformowat o wy-
nikach zakonczonej wlasnie inwentaryzacji rosyjskiej
bazy surowcowej. Doliczono sie 2,7 tys. rozpoznanych
pol roponos$nych o lgcznej wydajnosci 28,9 mld ton
ropy naftowej. 75 proc. tych zasobdw to pola zbyt mate,
aby oplacalo sie organizowaé wydobycie, ale nawet
gdyby wyobrazi¢ sobie, ze znajdujaca sie w nich ropa
zostanie w 100 proc. wypompowana, to i tak dalyby
one jedynie 1 proc. obecnego, rosyjskiego wydobycia.
Pozostale, warte zainteresowania inwestoréw, 593 ob-
szary dysponuja zapasami 17,2 mld ton. Ale z tej grupy,

15 proc.

PKB Rosji pochodzi z sektora paliwowego, a 40 proc. rosyjskiego
eksportu w ujeciu wartosciowym stanowig ropa naftowa
i produkty ropopochodne




z réznych powodoéw, najczeSciej oddalenia od siedzib
ludzkich i braku jakiejkolwiek infrastruktury, w 33 proc.
wydobycie nawet przy pelnym zwolnieniu z naleznych
podatkdéw, przy obecnych cenach surowcéw nie jest
oplacalne. Ocena oplacalno$ci wydobycia przeprowa-
dzona zostala przez rzadowa agencje przy zalozeniu, ze
ceny ropy naftowej na $§wiatowych rynkach utrzymaja
sie stabilnie na poziomie 70 dol. za barylke, a na taka
perspektywe niewiele obecnie wskazuje.

O tym, jak trudna jest w istocie sytuacja Rosji, bio-
rac pod uwage perspektywy kontynuowania obecnego
tempa wydobycia ropy naftowej, wnioskowaé mozna
na podstawie wystgpienia Pawla Sorokina, wicemini-
stra nadzorujgcego wydobycie weglowodoréw, kto-
ry w styczniu br. opublikowal alarmistyczny artykut
w jednym z branzowych pism energetycznych. W jego
opinii Rosji grozi, poczawszy juz od 2022 r., w zwigzku
z wyczerpywaniem sie starych zl6z, przede wszystkim
w Syberii Zachodniej, znaczacy spadek produkcji ropy
naftowej, a w 2036 r. Federacja Rosyjska wydobedzie
40 proc. mniej ropy naftowej nizli obecnie. Sorokin jest
zdania, ze ,punkt krytyczny” nastapi w roku 2025, kie-
dy wyczerpaniu ulegng obecnie eksploatowane zasoby
i trzeba bedzie przenie$¢ znaczng cze$é¢ wydobycia na
tereny trudno dostepnej dalekiej Poéinocy. Firmy zmu-
szone bedg do wiekszych inwestycji, przede wszystkim
w infrastrukture transportowa (rurociagi, porty), co ne-
gatywnie wplynie na ich zdolno$é do placenia podat-
kéw. A przypomnijmy, ze dzi§ z tego zrddla pochodzi
niemal polowa dochodéw rosyjskiego budzetu. W efek-
cie, jak wynika z szacunkéw rosyjskiego Ministerstwa
Finanséw, w dlugoterminowej prognozie sytuacji bu-
dzetowej do 2036 r., ktoéra resort opublikowal w marcu
2019, dochody z tego zZrddla zmniejsza sie w najbliz-
szych latach minimum o 40 proc.

Ale to nie koniec probleméw - infrastruktura, po-
chodzaca z czaséw sowieckich, znajdujaca sie na da-
lekiej Péinocy, jest w oplakanym stanie i wymaga na-
tychmiastowych nakladéw. Wedlug danych rosyjskiego
Ministerstwa Energii w 2019 r. doszto do 17 tys. awa-
rii w rosyjskiej sieci gazo- i ropociggéw. Oczywiscie
gléwnym powodem byt stan infrastruktury: rury s3 juz
w niematej czeSci skorodowane, ale osiadanie gruntu,
w efekcie topienia sie wiecznej zmarzliny, réwniez
przyspiesza ten proces. Rosyjski Greenpeace kwestio-
nuje oficjalne dane, dowodzac, ze informacje o liczbie
awarii rurociggéw sa przez wladze celowo zanizane
i w istocie mamy do czynienia z liczba ok. 35 tys. uszko-
dzen rocznie, z ktérych nie mniej nizli 20 proc. wywola-
ne jest procesem osiadania gruntu w wyniku topnienia
wiecznej zmarzliny. Na skale zwigzanych z tym pro-
bleméw wskazuje raport grupy naukowcoéw z waszyng-
tonskiego Uniwersytetu Georgetown, kierowanej przez
prof. Dmitrija Streletskiego. Otdz ich zdaniem efekt cie-
plarniany dziala szczegdlnie destrukcyjnie w rosyjskich
rejonach arktycznych, gdzie Srednie temperatury rosng
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,Punkt krytyczny” nastgpi w roku
2025, kiedy wyczerpaniu ulegng
obecnie eksploatowane zasoby ropy
| trzeba bedzie przenies¢ znaczng
czes¢ wydobycia na tereny trudno
dostepnej dalekiej Potnocy

szybciej niz gdzie indziej. W rezultacie do roku 2050
ok. 20 proc. infrastruktury na rosyjskiej dalekiej p6ino-
cy jest zagrozone w zwigzku z tajaniem wiecznej zmar-
zliny, osiadaniem gruntu i wywolanym tym zjawiskiem
zagrozeniem dla stabilno$ci budynkéw oraz budowli
posadowionych na betonowych palach. Ostatnia glo-
$na awaria w Norylsku rowniez, co warto przypomnied,
spowodowana byla tajaniem wiecznej zmarzliny. War-
to$¢ ewentualnych strat wywotlanych tym procesem
to zdaniem naukowcéw nie mniej niz 84 mld dol., jesli
idzie o infrastrukture komunikacyjng oraz rurociagi,
i dodatkowe 53 mld dol., jesliby dodaé¢ do tego zagro-
zenie budynkéw mieszkalnych. W tym ostatnim przy-
padku, zdaniem analizujacych problem, zagrozona jest
przynajmniej potowa siedlisk ludzkich. f3acznie Rosja
powinna w nadchodzacym dziesiecioleciu, tylko po to,
aby utrzymaé funkcjonalno$é infrastruktury zbudowa-
nej w czasach sowieckich, wydaé co najmniej 7,5 proc.
swego PKB. W przypadku rosyjskiej gospodarki, ktora
w ostatnich 12 latach rosta $rednio w tempie, w zalez-
nosci od szacunkéw od 0,5 proc. do 0,9 proc. rocznie,
jest to niemale wyzwanie.

Swiatowa ,zielona rewolucja” z rosyjskiej perspek-
tywy oznacza nadej$cie wielkich klopotéw. Potrzebne
beda nowe gigantyczne inwestycje, a o kapital zagra-
niczny ze wzgledu na sankcje i ogélny nastrdj na §wia-
towych rynkach coraz trudniej. Stare ztoza ropy nafto-
wej i gazu ziemnego wyczerpuja sie; tylko te znajdujace
sie w Zachodniej Syberii w ciggu ostatniego dziesiecio-
lecia zmniejszyty wydobycie o 10 proc., a zagospodaro-
wanie nowych jest coraz trudniejsze. Rosje czeka w naj-
blizszych latach wielki wysitek - o ile chce pozostaé
liczacym sie eksporterem - ktory trzeba bedzie podjac
w sytuacji kurczacych sie przychodéw budzetowych,
spadku $wiatowego popytu i politycznej izolacji Mo-
skwy. Do pewnego stopnia epoka, ktéra teraz nadcho-
dzi, moze by¢ poréwnana z koncem lat 80., kiedy Stany
Zjednoczone narzucity ZSRS kosztowny wyScig zbrojen
w realiach drastycznie spadajacych cen ropy naftowe;j.
Wowczas skonczylo sie krachem panstwa, co oczywi-
Scie nie oznacza, ze ten scenariusz musi si¢ powtorzyc¢.
Poréwnanie jest jednak o tyle uprawnione, ze obrazuje
skale wyzwan, z jakimi Rosja bedzie sie mierzy¢ przez
najblizsze dziesieciolecie. °

Autor jest publicystg, znawcq Rosji
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Przez najblizsze trzy lata zawodniczka bedzie
reprezentowac¢ PZU podczas meczéw Wielkiego
Szlema i WTA Tour oraz igrzysk olimpijskich

lga Swiatek, 19-latka z Raszyna, nie weszta na salony $wiatowego tenisa, lecz drzwi do nich
wywalita kopniakiem. W pazdzierniku 2020 r. odniosta swoje pierwsze zwyciestwo w tumieju
rangi WTA. Nie miata sobie rownych podczas wielkoszlemowego French Open. | blyskawicznie
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andemia koronawirusa, przekladane tur-
nieje, gra bez kibicdw, zamrazanie rankin-
gbw, mniejsze pienigdze na nagrody, chaos
i niepewno$¢ - ubiegly rok byt fatalny takze
dla tenisa. Ale nie dla wszystkich. Trudno
powiedzieé, zeby ktokolwiek byl benefi-
cjentem tego kryzysu, lecz faktem jest, ze
wlasnie w tym czasie znakomicie poradzita sobie Iga
Swiatek, 19-latka z Raszyna. Polka nie weszta na salo-
ny, ale po prostu drzwi do nich wywalila kopniakiem.
W pazdzierniku odniosta swoje pierwsze zwyciestwo
w turnieju rangi WTA. Nie miala sobie ro6wnych pod-
czas wielkoszlemowego French Open, przebrnela cale
zawody bez straty chocby jednego seta, przeszta do hi-
storii jako pierwsza Polka, ktérej udato sie to osiggnaé.
I blyskawicznie stala sie milionerka.

Gdy zamykaliémy ten numer, Swiatek jak burza (row-
niez bez straty seta) przechodzila kolejne rundy Austra-
lian Open, co $wiadczy o tym, ze francuski sukces nie
byl Zadnym jednorazowym wyskokiem, tylko powinni-
$my szybko sie przyzwyczai¢ do wspanialej wiadomosci,
ze na naszych oczach rosnie wielka polska sportsmenka.
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Rok 2020 byt dla niej wyjatkowy nie tylko pod
wzgledem sportowym, lecz rdOwniez finansowym.
Zaprestizem tenisa, mimo pandemii, wcigz idg bowiem
bardzo duze pienigdze. Swiatek znalazla si¢ na trze-
cim miejscu na liScie plac tenisistek za ubiegly sezon.
W duzej mierze dzieki triumfowi na paryskich kortach
Rolanda Garrosa zainkasowala lacznie 2 261 213 dola-
réw, czyli ponad 8,5 mln zl. Wiecej na korcie zarobity
jedynie Amerykanka Sofia Kenin (4 302 970 dol.) oraz
Japonka Naomi Osaka (3 352 755 dol.).

Za zwyciestwo w Paryzu Polka otrzymata 1 768 468
dol. Duzo mniej zarobila w dwdch pozostalych startach
w turniejach wielkoszlemowych - za czwarta runde Au-
stralian Open - 207 843 dol., za trzecig runde US Open
- 163 000 dol. W 2020 r. zainkasowata okoto 80 proc.
kwoty, ktéra zarobila przez calg swoja zawodows ka-
riere w latach 2016-2019, na jej konto wplyneto bowiem
675 189 dolar6ow.

Genialna nastolatka kariere zawodowa zaczela od
wystepow w turnieju w Sztokholmie pige¢ lat temu.
W 2016 r. Swiatek wygrala tam debiutancki turniej
zawodowy ITF, w ktéorym nagroda za zwyciestwo



wynosita 10 tys. dol. W 2017 r. wygrala swoj drugi za-
wodowy turniej I'TF w Bergamo, z nagroda w finale wy-
noszaca 15 tys. dol. W 2018 r. postanowila zakonczy¢
juniorskg kariere i zaczaé budowaé swdj ranking WTA.

Rok 2019 nasza tenisistka zaczela od udzialu w tur-
nieju Australian Open, gdzie doszla do drugiej rundy,
inkasujac za to osiggniecie 105 tys. dol. W swoim pierw-
szym French Open dwa lata temu po raz pierwszy w ka-
rierze Iga awansowala do czwartej rundy wielkoszlemo-
wego turnieju. W jednej 6ésmej finalu przegrata jednak
z Simong Halep. Fakt, ze znalazla sie¢ wsrod 16 najlep-
szych tenisistek na kortach Roland Garros, sprawil, ze na
jej konto wplyneto 243 tys. euro. Udzial w Wimbledonie
zakonczyla na pierwszej rundzie. Nagroda za dojscie do
tego etapu wynosila 45 tys. funtéw. Podczas US Open
w grze pojedynczej przeszia z kolei do drugiej rundy,
gdzie ulegla Anastasii Sevastovej, inkasujac 100 tys. dol.

Tak naprawde wielkie zarabianie dopiero sie zaczy-
na. Iga Swiatek ma szanse na przekucie tego sukcesu
z kortdw na pieniadze z reklam. Eksperci od marketin-
gu sportowego sa zgodni - nasza wschodzaca gwiazda
jest obecnie numerem jeden wsr6d mlodych polskich
sportowcOw, bez podzialu na dyscypliny, z najwiek-
szym potencjalem na sukces marketingowy.

Zeby uzyska¢ maksymalny efekt wizerunkowy, Iga
musi by¢ rozpoznawalna nie tylko przez kibicéw sporto-
wych, lecz takze gospodynie domowe. I tu jest ogromne
pole do zagospodarowania, bo na razie nazwisko tenisist-
ki wielu po prostu obito sie o uszy, ale jeszcze nie wszy-
scy sa ja w stanie doktadnie zdefiniowaé. Do tego po-
trzebne s3 przede wszystkim kolejne sukcesy sportowe,
ale tez sztab fachowcow od kreowania wizerunku. Tu nie
ma drogi na skroty. Cho¢ trzeba przyznaé, ze naturalny
wdziek dziewczyny z Raszyna jest juz na starcie ogrom-
nym atutem; tu niczego nie trzeba zmienia¢ ani udawac.
Iga jest mloda, uSémiechnieta, skromna, bardzo zgrabnie
wypowiada sie¢ w mediach, juz ma nieskazitelny wizeru-
nek i nie ma w tym krzty falszu. A co najwazniejsze -
uprawia dyscypline sportu chyba najbardziej atrakcyjng
dla globalnych brandéw. Smialo mozemy sie spodziewaé
~Swigtkomanii”, tak jak kiedy$ ,Matyszomanii” czy obec-
nie fali popularno$ci na Roberta Lewandowskiego. Jasne,
ze Iga na razie wartoSci marketingowej Roberta nie jest
w stanie przeskoczyd¢, ale jest 13 lat mlodsza od pilkarza
i choéby z tej racji ma lepsza perspektywe.

Otoczenie zawodniczki doskonale sobie zdaje spra-
we z rosngcego w wykladniczym tempie jej potencjatu.

2261213 qol.

zarobita lga Swigtek na korcie w 2020 r. Réwnowarto$é ponad
8,5 miIn zt data jej trzecie miejsce na licie ptac tenisistek
za sezon 2020

Prezes PZU dr hab. Beata Koztowska-Chyta i Iga Swiatek
po podpisaniu umowy, na mocy ktdrej PZU staje sig oficjalnym
partnerem tenisistki

Swiadcza o tym przedstawiciele bardzo powaznych
firm, ktére nie byly w stanie sprosta¢ rosngcym wyma-
ganiom teamu zawodniczki. Warszawe obiegla stugebna
plotka, Ze ostatnio nie dat rady przedstawiciel luksuso-
wej marki samochodéw. A inna, na jak bajeczny kon-
trakt zdecydowat sie PZU. Ubezpieczyciel z udzialem
Skarbu Panstwa podpisat z Igg trzyletni kontrakt, ale
kwoty, na jaka on opiewa, nie ujawniono. Wedlug wta-
jemniczonych to 6 mln z} za rok. To suma, jakg w teorii
moglby uzyskaé dzi§ tylko Robert Lewandowski. Jako
kontrapunkt mozna przytoczyé przyklad Japonki Na-
omi Osaki, ktéra podobnie jak Polka wdarla sie na te-
nisowy szczyt. Po zwyciestwie w US Open jej wartos$¢
marketingowa wyceniana jest na 50 mln dol. No ale Na-
omi pochodzi z jednego z najbogatszych krajéow Swiata.

Jak moéwil ,,Gazecie Bankowej” jeden z najbardziej
wplywowych ludzi w polskim tenisie, nie mozna rzetel-
nie poréwnywaé Swiatek z Agnieszka Radwanska, ktora
juz zakonczyla kariere. Z prostego powodu: Iga idealnie
wstrzelila sie w moment, w ktérym z kortu po latach do-
minacji zeszly siostry Williams, Maria Szarapowa, Karo-
lina WozZniacki i kilka innych. Musiala sie z nimi mierzy¢
Agnieszka. I czesto w decydujacych bojach nie dawata
im rady, choéby z powodu przewagi fizycznej rywalek.
Byly naturalnie wicksze i silniejsze. A pewnych rzeczy
w zenskim tenisie po prostu przeskoczy¢ sie nie da. Te-
raz ,atletki” juz nie grajg, wiec nowe zawodniczki maja
nieco ulatwione zadanie. Swiatek szybko, gdyz juz na po-
czatku kariery, przebila swojg znakomita poprzedniczke,
bo turnieju Wielkiego Szlema Agnieszce nigdy nie udato
sie wygrad, ale jesli chodzi o zestawienie finansowe, jesz-
cze duzo jej brakuje. Radwanska przez 15 lat zawodowe;j
kariery na korcie zarobita 27 683 807 dol.

Iga dobrze trafita w kwestii czasu, ale przede wszyst-
kim ma nieprzecietny talent. Potrafi graé pod presja,
Swietnie radzi sobie ze stresem. Nadaje pilce niesamo-
wita predko$é¢, uderza mocno niezaleznie od miejsca,
w ktérym sie znajduje. I nie stara sie przekuwaé w swoj
sukces sily przeciwnika, ale sama nadaje ton w grze,
ona rozdaje karty. Kiedy sie patrzy na jej sposéb po-
ruszania sie po korcie, mozna odnie$¢ wrazenie, ze jest
juz bardzo rutynowang zawodniczka, a nie nastolatka.

Iga wie, czego chce na korcie i poza nim. Na banal-
ne rutynowe pytanie po zwyciestwie w Roland Garros,
co sobie kupi za te wielkie pieniadze, odparta bez zbed-
nej kokieterii: ,,jacht”! )

Autor jest komentatorem Polsatu Sport,
publicystq tygodnika ,,Sieci”
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W petni cyfrowy model bankowosci ogranicza koszty operacyjne nawet o 70 proc.
w stosunku do tradycyjnego, dlatego trwajg prace nad ucyfrowieniem w bankach
produktow coraz bardziej ziozonych, np. kredytu hipotecznego

andemia koronawirusa poglebila i przyspie-
szyla widoczny od kilku lat trend - banki
w Polsce likwidujg systematycznie swe tra-
dycyjne oddzialy, filie i przedstawicielstwa,
W zamian coraz wiecej inwestujgc w kanaly
cyfrowe.

Z raportu o sytuacji sektora bankowego,
opublikowanego przez Komisje Nadzoru Finansowego
w listopadzie 2020 r., wynika, ze tylko w pazdzierni-
ku ub.r. liczba takich placéwek skurczyla si¢ w naszym
kraju o ponad 111. Gdy za$ porO6wnamy to ze stanem na
koniec 2019 r., bylo to mniej o niemal L1 tys. placowek.
W sumie na koniec listopada 2019 r. banki w Polsce dys-
ponowaly siecig 11 593 oddzialéw i przedstawicielstw,
podczas gdy w 2012 r. udostepnialy swym klientom
ok.15,4 tys. takich punktow.

Zwrot ku zdalnej komunikacji

Leszek Piekut odpowiedzialny za rozwdj aplikacji
mobilnej w mBanku potwierdza, ze pandemia zmienita
zachowania klientdéw. Szczegblnie w jej poczatkowej fa-
zie w mBanku odnotowywano bardzo silny wzrost logo-
wania sie przez kanaty zdalne. Dotyczylo to zwlaszcza
logowania sie do banku przez komputer.

- Poniewaz gremialnie pracowaliSmy z doméw, mie-
liSmy pod reka komputery i tak bankowaliSmy. To byto
jednak stosunkowo krétkotrwale zjawisko, dzi§ loguje-
my sie do bankéw z takg samg czestotliwos$cia jak wczes-
niej. W tym czasie w mBanku podjeliSmy wiele inicja-
tyw w zakresie dalszej cyfryzacji procesé6w bankowych.
ChcieliSmy klientom utatwié¢ codzien-

MAREK JASLAN

samoobstugowos¢. To dla nas zupelnie naturalny kie-
runek, w konicu pojawiliSmy sie na rynku jako pierwszy
bank internetowy - méwi Leszek Piekut.

Rozwéj kanaléw cyfrowych przez banki to takze
oczywiscie skutek zmieniajacych sie oczekiwan klien-
tow; mlode pokolenie woli zatatwiac¢ operacje bankowe,
takie jak przelewy czy zakladanie konta, przez kompu-
ter lub aplikacje mobilng w smartfonie. Banki za$§ musza
podazaé za oczekiwaniami swoich klientow.

- Banki dostosowuja sie do zmieniajacych sie pre-
ferencji klientoéw, dlatego od wygodnego bankowania
nie ma juz odwrotu. Do tego pandemia przy$pieszyla
transformacje cyfrowa, przez co mozna sie spodzie-
waé, ze trend, jakim jest zamykanie placowek banko-
wych, bedzie kontynuowany. Banki daza do ulatwienia
klientom bankowania w jak najwiekszym stopniu, np.
poprzez udostepnianie im najwygodniejszych dla nich
form kontaktu, takich jak aplikacje mobilne czy wideo
banking, dzieki ktérym nie musza wychodzié¢ z domu,
zeby zalatwié swoje sprawy. Niemal cala bankowo$¢
transakcyjna, czyli wiekszo$¢ interakcji z bankami, juz
z powodzeniem odbywa sie zdalnie w modelu samoob-
stugowym. Rozwdj tych form kontaktu sprawia, ze banki
dalej bedg redukowa¢ liczbe oddzialéw - nie ma watpli-
wosci Pawet Rybacki, managing director w Accenture.

Ucyfrowienie zlozonych produktow
bankowych

Zwraca on uwage, ze dotychczas oddzialy fizyczne
byly dla bankéw istotne w zakresie akwizycji klientéw
i sprzedazy skomplikowanych produk-

ne zdalne zarzadzanie finansami w taki
sposob, aby jak najwiecej spraw mogli
zalatwi¢ on-line, bez wizyty w placow-
ce. W kanatlach zdalnych postawiliémy
mocniej na narzedzia samoobstugo-
we, a jednym z wazniejszych wdrozen
byla mozliwo$¢ otwarcia rachunku za
pomoca aplikacji, przez wideo, bez
koniecznosci widywania sie z kurie-
rem czy wizyty w placowce. Dobrym
przykladem jest tez dostosowanie sie
do dynamicznie rosngcej popularnosci
zakup6w e-commerce. To m.in. dlatego
wprowadziliSmy mozliwo$¢ podejrze-
nia danych karty w aplikacji mobil-

L1

tys.

tyle placéwek bankowych ubyto
w Polsce od listopada 2019
do listopada 2020 r.

Srodto: Komisja Nadzoru Finansowego

tow. To sie jednak zmienia wraz z digi-
talizacja procesow. Ciagle istnieje pew-
na grupa operacji bankowych, ktére
mozna zalatwi¢ wylacznie w placowce,
np. zaciagniecie kredytu hipotecznego
czy restrukturyzacja kredytow.

Wedlug Pawla Rybackiego jednak
i w tym zakresie niebawem bedzie sie
mozna oby¢ bez wizyty w oddziale.

- Warto podkresli¢, ze rola placo-
wek fizycznych zostanie mocno ograni-
czona w momencie, kiedy banki wdrozg
skuteczny, w pelni cyfrowy onboarding
klientéw oraz opracuja cyfrowe pro-
cesy dla kredytu hipotecznego, kto-

nej. Chcemy dalej ulatwiaé¢ klientom

67

ry jest przykladem skomplikowanego
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produktu. Na rynku bankowym widzimy wzmozone pra-
ce w tym kierunku i jako Accenture wspieramy swoich
klientéw w tym obszarze - mowi Pawel Rybacki.

Podobnie uwaza Artur Zurek, dyrektor Departa-
mentu Wspomagania Sprzedazy w Banku Millennium,
cho¢ wedlug niego nie jest to réwnoznaczne z tym, ze
banki beda sie pozbywac catkowicie sieci oddzialow.
- Faktycznie zblizamy sie do punktu, w ktérym prak-
tycznie wszystkie czynno$ci finansowe beda mogly byé
wykonywane zdalnie z poziomu smartfona. Dlatego to
juz nie dostepno$¢ technologiczna bedzie decydowatla
o tym, ktdre operacje klient bedzie wykonywat zdalnie,
a ktore osobiScie w oddziale. To klient bedzie kazdora-
zowo decydowal o tym, czy priorytetem jest szybkosc
i mozliwo$¢ wykonania operacji z dowolnego miejsca
na $wiecie, czy bezposrednie spotkanie z doradcg wno-
szacym warto$¢ dodatkowa - uwaza Artur Zurek.

Podkresla on, ze funkcja transakcyjna oddziatow jest
coraz bardziej marginalizowana. W Banku Millennium
od wielu lat daje sie zauwazy¢ przenoszenie prostych
transakcji do kanaléw elektronicznych, a operacji go-
towkowych do urzadzen automatycznych. Pandemia
jeszcze przyspieszyla ten trend. Tak jest bowiem szyb-
ciej i wygodniej dla klientéw. Czynno$ci operacyjne
i transakcje platnicze sa wykonywane gldwnie kontek-
stowo przy okazji codziennych aktywnosSci klientow,
przy wykorzystaniu urzadzen osobistych, zwlaszcza
smartfonow.

- Korzystanie z ustug bankowych to jednak réwniez
powazne decyzje finansowe. W przypadku zaciggania
kredytu hipotecznego czy inwestowania zyciowych
oszczednosci klient chce mieé¢ pewno$é wyboru najlep-
szej dla siebie opcji. Nawet jesli z punktu widzenia tech-
nologicznego tego rodzaju operacje mozna zrealizowaé
w 100 proc. elektronicznie, to wiekszo$¢ z nas, klientow,
chetnie skorzysta z pomocy eksperta jako finansowego
przewodnika. Takiego, ktdry nas wystucha, zrozumie,
zaproponuje optymalne rozwiazania, cierpliwie odpo-
wie na wszystkie pytania. Najlepiej podczas bezposred-
niej rozmowy. Dlatego klientom nadal bedg potrzebne
oddzialy, a ich ,,sercem” pozostanie czlowiek, doradca
- twierdzi Artur Zurek.

Ostrozna optymalizacja

W 2020 r. Bank Millennium prowadzit proces opty-
malizacji sieci oddzialéw zwigzany z przejeciem pla-
cowek dawnego Euro Banku oraz z dostosowaniem
do nowych zwyczajéw klientéw. Artur Zurek ocenia,
ze obecnie bank zbliza si¢ juz do odpowiedniej - we-
dtug niego - liczby placéwek wlasnych, a w zakresie
liczby placéwek franczyzowych planuje nawet ich
umiarkowany wzrost.

- W obliczu stalego rozwoju technologicznego
na znaczeniu zyskuje funkcja edukacyjna oddzialéw.
Zamiast wykonywac operacje na zlecenie klienta na
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»Swojej” stacji roboczej, doradca bedzie raczej asy-
stowal klientowi w ich samodzielnym procesowaniu
na urzadzeniach elektronicznych, inspirujac i uczac
- méwi Artur Zurek.

Ostroznie do dalszej likwidacji placoéwek podchodza
w PKO BP czy ING Banku Slaskim. Zarzad tego dru-
giego banku podkres§la, ze rozwdéj systemu Moje ING
na aplikacje mobilng jest jednym z jego priorytetéw,
obserwuje bowiem wyrazny trend przechodzenia klien-
tow do zdalnych kanaléw obstugi. Zastrzega jednak, ze
przy podejmowaniu decyzji o ewentualnym zamknieciu
placéwki w ING Banku Slaskim branych jest pod uwage
kilka czynnikéw, m.in. liczba klientéw korzystajacych
z jej obshugi.

Takze w PKO BP z jednej strony chwala sie rekor-
dowa popularnoscig aplikacji IKO, z ktérej w 2020 r.
klienci banku logowali si¢ niemal 1,15 mld razy, a liczba
jej aktywnych uzytkownikéw przekroczyla juz 5 mln,
najwiecej na polskim rynku bankowym. Bank zapowia-
da jej rozw6j w tym roku o kolejne nowe funkcjonal-
nosci, np. obstluge e-Tozsamosci, aktywacje IKO na
zagranicznych numerach telefondéw czy umozliwienie
zakupu i obstugi funduszy inwestycyjnych. Rozwijany
ma by¢ tez asystent gtosowy IKO, czyli mozliwo$¢ ban-
kowania za pomoca méwionych polecen.

Z drugiej strony, jesli chodzi o funkcjonowanie od-
dzialéw bankowych, to w PKO BP wola dzi§ méwié
o zmianie ich profilu niz likwidacji, cho¢ oczywisScie do-
strzegaja tam, ze klienci coraz rzadziej z nich korzysta-
ja, wybierajac kanaly zdalne: bankowos$¢ elektroniczna,
aplikacje mobilng oraz bankomaty i wplatomaty.

%29

Niemal cata bankowosc transakeyjna,
czyli wiekszos¢ interakcji z bankami,
juz z powodzeniem odbywa sie zdalnie
w modelu samoobstugowym

- PKO Bank Polski od lat obserwuje ten trend wérod
swoich klientéw, a pandemia dodatkowo go nasilila
i zwiekszyla odsetek klientéw zdalnie korzystajacych
z ustug bankowych. Bank zmierza w kierunku cyfry-
zacji wiekszo$ci proceséw. W naszych placéwkach be-
dziemy przede wszystkim edukowaé klientéw w zakre-
sie udostepnianych narzedzi samoobstugi transakcyjnej
i posprzedazowej, bedziemy doradza¢ klientom i poma-
gaC zaistnie¢ w bankowym $wiecie cyfrowym. Klienci
banku mogg korzysta¢ z systematycznie wzbogacanych
ustug bankowosci elektronicznej. Do dyspozycji po-
zostaje ro6wniez ok. 3 tys. bankomatéw, w tym ponad



Struktura sektora bankowego w Polsce

Struktura podmiotowa
(udzial w aktywach, w proc.)

Pochodzenie kapitalu
(udzial w aktywach, w proc.)
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11 tys. z funkcja wplatomatéw - informuje Malgorzata
Witkowska z Departamentu Komunikacji Korporacyj-
nej PKO BP.

Maciej Chlebowski, dyrektor Departamentu Roz-
woju i Transformacji Sieci Oddziatéw w Banku BNP
Paribas, zauwaza natomiast, ze cho¢ zmiany technolo-
giczne oraz ewolucja przyzwyczajen klientéw wplywaja
na transformacje tradycyjnej sieci placowek w sektorze
bankowym, to tempo tych zmian w poszczegdlnych
bankach jest uzaleznione od struktury klientéw, a tak-
ze rodzaju $wiadczonych ustug i oczekiwan samych
klientow.

- W BNP Paribas wdrazamy omnikanalowe moz-
liwosci obstugi kompleksowo w bankowos$ci interne-
towej, mobilnej, a takze w oddzialach i bankomatach.
Dbajac o komfort i wygode klienta, zmieniamy nasze
oddzialy w formule, ktéra umozliwia klientowi w pelni
partnerska i komfortowa rozmowe z doradca. Jedno-
cze$nie, dostosowujac sie do zmieniajacych sie oczeki-
wan i zachowan klientéw, zmieniamy wybrane placéw-
ki banku na bezgotéwkowe, czyli bez obstugi kasowej
(obecnie 122 oddziaty), ale z mozliwo$cig wplaty i wy-
platy gotoéwki w nowoczesnych oraz ergonomicznych

wplatomatach i bankomatach. W ostatnich latach do-
stosowali$my liczbe oddzialéw do skali naszego bizne-
su, a dalsze dzialania w tym zakresie beda realizowane
w odniesieniu do zmian otoczenia ekonomicznego - za-
strzega Maciej Chlebowski.

Presja na koszty zabojca oddzialow?

Pawel Rybacki uwaza jednak, ze mimo sentymen-
tu bankowcoéw do oddzialdéw czynnikiem, ktoéry moze
wplynaé na przyspieszenie zamykania placowek, jest
presja na obnizenie kosztéw. Wedlug badan Accen-
ture w pelni cyfrowy model bankowos$ci ogranicza
koszty operacyjne nawet o 70 proc. w stosunku do
modelu tradycyjnego. Redukcja oddzialéw stacjonar-
nych i przechodzenie na tzw. digital banking wydaje
sie niezbednym krokiem do odbudowy dochodowo$ci
w bankach.

- Patrzac szerzej i biorac pod uwage istotng prze-
wage w kosztach operacyjnych modeli bankowosci cy-
frowej, tradycyjna bankowo$¢ raczej nie wytrzyma kon-
kurencji w zakresie codziennego bankowania z rosnaca
grupg tzw. digital attackers - podkresla Pawel Rybacki.
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CYFRYZACJA BANKOW

aréwno pandemia, jak i rosngca konkurencyj-
nos¢ na rynku on-line znacznie przyspieszyly
procesy digitalizacji w sektorze bankowym,

/

ktdre postepowaty od jakiego$ czasu. Za sprawg pan-

w naszym banku wdrazali$my produkty i ustugi zwia-
zane wiasnie z digitalizacja.

Obserwujemy zmiany w preferencjach klientéw — ich
wigksza otwartos¢ na korzystanie z kanatéw zdalnych
i wzrost popularnosci ptatnosci  bezgotowkowych.
Moim zdaniem trend ten bedzie sig utrzymywat jesz-

Koniec pandemii nie hamuje rozbudowy
kanalow zdalnych przez banki

demii COVID-19 cyfryzacja dla wielu instytucji okazata | = '
sie nie tylko bodZcem do rozwoju i kanatem wzrostu ' ]

_‘

- e w zaleznosci od swoich preferencii (bankowos¢ elektro-
efektywnosci, lecz takze stuzacg szerszemu dobru *5 } niczna, aplikacja, oddziat czy infolinia). Moze sig fatwo
i wplywajacg na zdrowie Klientéw koniecznoscia. ? w o przenosi¢ pomigdzy kanatami zdalnymi i analogowymi.
W Pekao cyfrowa transformacja zaczeta sie zdecydo- Pekao realizuje tez wiele inicjatyw w zakresie ban-
wanie przed lockdownem. Na dtugo przed pandemig \ pe kowosci cyfrowej. Tylko w 2020 r. bank magt sie po-

Bartosz Zborowski

dyrektor Departamentu
Innowacji i Ptatnosci
w Banku Pekao SA

w dystrybuciji produktéw finansowych (widzimy rosng-
ce zainteresowanie ,kontem na selfie”), a takze opty-
malizacje i skrdcenie wielu procesow, np. kredytowych.
Wcigz rozwijamy obstuge w modelu omnichannel, dzie-
ki ktoremu klient wybiera kanat kontaktu z bankiem

chwali¢ wdrozeniem nowego serwisu transakcyjnego
Pekao24 opartego na rozwigzaniach omnichannel,
dodatkowych funkciji w aplikacji PeoPay (m.in. przele-
wy na telefon BLIK, Google Asystent, Garmin Pay, Fit-
Bit Pay, Google Pay, Autopay — ptatnosci za autostrady
i autoryzacja mobilna). Bank zastosowat takze rozwig-

cze dtugo po zakonczeniu pandemii, a klienci bedg
sie stawali coraz bardziej cyfrowi. To wszystko tez wptywa na zmiany

A 7e tak sie juz dzieje, moga potwierdza¢ ostatnie
decyzje podejmowane w dzialajagcych w Polsce ban-
kach. Przykladowo Nest Bank w grudniu 2020 r. oglo-
sil, Zze planuje wprowadzi¢ do swojej oferty kredyty
firmowe w 100 proc. uruchamiane on-line. Juz w poto-
wie 2021 r. przedsiebiorcy beda mogli uzyska¢ w Nest
Banku decyzje kredytowa i podpisa¢ umowe on-line
nawet w 10 minut. Kilka tygodni pdzZniej, na poczatku
tego roku, pojawily sie informacje o zwolnieniach gru-
powych w tym banku, ktére maja objaé¢ 200 pracowni-
koéw. Jako powdd wskazano na ograniczenie dziatalno$ci
finansowej oraz straty spowodowane epidemia korona-
wirusa. Zapewne jednak Nest Bank ciggle liczy na to, ze
inwestujac w kanaly cyfrowe, bedzie mogt skutecznie
walczy¢ z konkurencja.

Tomasz Blicharz, BooX Marketer w Asseco Poland,
uwaza takie podej$cie za racjonalne, jako ze w czasie
pandemii konsument staje sie mniej dostrzegalny i osia-
galny dla wielu organizacji prowadzacych gre rynkowa.

Przestrzen wirtualna bankowym
polem bitwy

- Walka konkurencyjna o klienta, ktérego potrze-
by mozna okresli¢c w zasadzie juz tylko na podstawie
zachowania w kanalach elektronicznych, wzmaga sie
i poddawana jest, po pierwsze, standaryzacji, a w dru-
gim kroku - informatyzacji (cyfryzacji). Nowe standar-
dy obslugi stanowig zalozenia do budowy systemoéw
do realizacji kontaktu z klientem i to na nich spoczywa
odpowiedzialno$¢ za realizacje zadan wykonywanych
dotychczas bezposrednio przez pracownikéw instytu-
¢ji finansowych. Obstuga zdalna moze poglebi¢ dystans
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zania z zakresu otwartej bankowosci i wprowadzit na
rynek pakiet dla dzieci PeoPay KIDS z aplikacjg dla najmtodszych. e

pomiedzy produktem a konsumentem, ale tez daje oka-
zje do jego skrdcenia. Dla oceny efektywnoSci sprze-
dazy i jakosci obstugi klienta nalezy albo przewidzieé,
albo metodg testowania wybra¢ odpowiednig forme
kontaktu z konsumentem. Test da nam wskazéwki, czy
zachowaé zdalny kontakt, czy i jak go zautomatyzo-
wacé, a gdzie z kolei zachowa¢ tradycyjny dialog klienta
z pracownikiem - méwi Tomasz Blicharz.

Wedlug niego trend zamykania placéwek bedzie
trwaly, w duzej mierze ze wzgledu na atrakcyjnosé
kosztowa dla organizacji. Uwaza on jednak, ze u klien-
tow nigdy nie zaniknie do konca che¢ do osobistych
kontaktéw i relacji z pracownikiem banku lub towarzy-
stwa ubezpieczeniowego. A autentyczne zainteresowa-
nie przedstawiciela firmy potrzebami i oczekiwaniami
klienta zwieksza wiarygodno$¢ organizacji oraz wytwa-
rza spoteczne relacje, o ktére zabiegaja wszyscy uczest-
nicy gry rynkowe;j.

- Automatyzacja kontaktu z klientem wymaga na-
tomiast okre$lenia, gdzie powinien on mie¢ miejsce,
cojest istotne w relacji klienta z produktem i firmg. Stad
tak duze zmiany w czasie pandemii w projektach wizu-
alnych aplikacji, podnoszenie atrakcyjnosci interakcji
poprzez ciekawe scenariusze, prawdziwe ucyfrowienie
proceséw, ale rowniez w kontekécie doznan emocjonal-
nych i estetycznych - uwaza Tomasz Blicharz.

Nie ma on watpliwo$ci co do tego, ze walka konku-
rencyjna bedzie sie wiec intensyfikowaé zaré6wno w pla-
cowkach, ktére pozostang w sieci obstugi, jak i w kana-
tach kontaktu zdalnego. Zmniejszenie liczby oddzialéw
i punktéw obstugi klienta nie musi na pewno jednak
oznacza¢ spadku jakoSci obshlugi klientéw ani redukcji
ich przywiazania do marki instytucji finansowe;j. [



TECHNOLOGIE A ROZWOJ BIZNESU

techno biznes

Giganci
stawiaja na potencjal

start-upow

a utworzenie wilasnego akceleratora dla
mlodych spétek technologicznych zdecy-
dowat sie m.in. PKN Orlen, lider innowa-
cyjnych rozwigzan, ktory dzieki takiemu
wtlasénie projektowi bedzie moégl zdecydo-
wanie szybciej testowac i wdraza¢ przelo-
mowe rozwigzania. A wszystko za sprawa
polaczenia czesto rewolucyjnych pomystéw na pozio-
mie start-up6ow i ich komercyjnego wdrozenia w oparciu
o mozliwo$ci finansowe, infrastrukture czy doSwiadcze-
nie rynkowe koncernu.

Program konkursu wsrdd start-upéw oglosit takze
Bank Pekao, poszukujgc dostawcy innowacyjnych roz-
wigzan dla aplikacji mobilnych. Z kolei w przypadku
Alior Banku - juz po przeprowadzeniu postepowania
konkursowego - wylonione zostaly trzy podmioty, kt6-
re zajmg sie rozwojem aplikacji dla klientéw w ramach
uatrakcyjnienia dotychczasowej oferty.
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KRZYSZTOF PACZKOWSKI

Flagowe firmy polskiej gospodarki w coraz
wiekszym stopniu wykorzystujg potencjat
start-updw, poszukujgc w segmencie
innowacyjnych przedsiewziec
przetomowych technologii i zwigzanych

. Z tym szans na dynamiczny rozwaj
biznesowy

Do tego grona dolaczyl chocby Totalizator Spor-
towy, ktoéry postanowil utworzy¢ specjalny fundusz
z pulg do 100 mln z} dla start-upéw (m.in. z obszaru
gier, sztucznej inteligencji, cyberbezpieczenstwa czy
robotyki). Na podobny projekt zdecydowal sie rowniez
Polkomtel, wyszukujac na rynku najbardziej obiecuja-
cych innowatoré6w w obszarze sieci 5G.

Wsérdd ekspertow panuje zgodne przekonanie, ze
w obliczu technologicznej rewolucji ten wlasnie kieru-
nek laczacy wizjonerskie i czesto przelomowe pomysty
z odpowiednim zapleczem moze przynie$¢ ogromne ko-
rzysci, stajac sie kotem zamachowym dalszego rozwoju.

Innowacje w cenie
W przypadku PKN Orlen uruchomienie korpora-

cyjnego akceleratora dla start-upéw ma zdecydowanie
skrocic¢ Sciezke na drodze finalnego wdrozenia pomystu
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- poczawszy od zgloszenia samego projektu, jego poz-
niejszych testdéw, weryfikacji i w koncu wdrozenia do
biezacej dzialalnosci.

Jak podkresSlaja przedstawiciele koncernu, dzieki
takiemu wlasnie rozwigzaniu mozliwe bedzie tez roz-
szerzenie wspoOlpracy pomiedzy poszczegdlnymi ob-
szarami biznesowymi wewnatrz sp6tki czy podmiotami
z grupy kapitalowej a start-upami zaré6wno z Polski, jak
i z zagranicy. Zgodnie z harmonogramem czas trwania
programu akceleracyjnego zostal wyznaczony na okres
od kwietnia 2021 do marca 2023 r.

Warto wspomnieé, ze nie jest to pierwszy tego typu
projekt. W ubieglych latach Orlen decydowat sie na po-
dobng wspoélprace - choéby w przypadku programéw
akceleracyjnych: Pilot Maker Electro ScaleUp czy Spa-
ce3ac ScaleUp II I tu np. w ramach pierwszego z wy-
mienionych programéw (realizowanego na podstawie
umowy z firmg techBrainers z 2018 r.) koncern roz-
poczal testy w zakresie optymalizacji procesu
tadowania baterii w samochodach nape-
dzanych energia elektryczna.

- Udziat w programach akcelera-
cyjnych umozliwia nam polaczenie
potencjatu start-upéw z doswiad-
czeniem, infrastruktura oraz za-
sobami Orlenu. Proces ten pole-
ga na przetestowaniu wybranych
przez nas innowacyjnych roz-
wiazan, ktére opracowuja start-
-upy - z pOzniejszg mozliwoscia
wdrozenia ich na wiekszg skale,
juz po pozytywnym zakonczeniu
pilotazu - oceniala wdrazanie projek-
tu Patrycja Panasiuk, dyrektor Innowa-
¢ji PKN Orlen.

Przypomnijmy, ze w ramach programu Pi-
lot Maker FElectro ScaleUp koncern nawigzal wspotpra-
ce z firma Enelion - polskim producentem ladowarek
do samochodéw elektrycznych. Zgodnie z zaloZzeniami
podczas pilotazu miata powstaé seria urzadzen testo-
wych wraz z oprogramowaniem umozliwiajagcym prze-
laczanie faz zasilania tadowarek. W rezultacie system
mial umozliwi¢ zwiekszenie ich wydajnosci. W tym
programie kluczowym zalozeniem bylo osiagniecie
maksymalnych korzys$ci zar6wno dla operatora sieci
urzadzen tadujacych, jak i uzytkownikéw koncowych.
Chodzilo o pomiar obcigzenia i dobranie odpowiednich
parametréw - tak, aby przylacze bylo maksymalnie
wykorzystane, przy wysokiej mocy i skrdceniu czasu
tadowania.

Kontynuujgc jednak poszukiwanie innowacji z ze-
wnatrz, koncern przystapil do drugiego z programéw
akceleracyjnych (Space3ac ScaleUp II - przyp. red.).
W efekcie na poczatku 2019 r. podpisal umowe z firma
Blue Dot Solutions, w ramach ktérej - wspoélnie z wy-
branymi start-upami - zdecydowano sie na wdrozenie
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innowacyjnych rozwigzan w takich obszarach jak:
sprzedaz detaliczna, produkcja, logistyka czy ochrona
srodowiska.

Co wazne przy obecnym programie - jak wskazuje
sp6tka - akcelerator bedzie takze narzedziem uzupel-
niajacym dla funduszu CVC (corporate venture capi-
tal), wspierajacym pozyskiwanie i wdrazanie innowacji.
Ma sie réwniez wpisywaé¢ w wieloletnig strategie roz-
woju technologicznego koncernu.

Bankowe technologie

Swojej szansy we wdrozeniu innowacyjnych techno-
logii szukaja tez banki. I tu wéréd lider6w innowacji po-
jawia sie Pekao, ktoéry zdecydowal o rozpisaniu konkur-
su dla start-upéw. - Szukamy dostawcy innowacyjnego
rozwigzania, ktére umozliwi szybka analize komentarzy

i opinii na temat aplikacji mobilnych banku. Chodzi
przede wszystkim o kompleksowg ocene, jak
nasz produkt wypada w oczach uzytkow-
nikéw korzystajacych z internetowych
sklepéw z aplikacjami, np. Google
Play i App Store - podkre$la Bar-

tosz Zborowski, dyrektor Depar-
tamentu Innowacji i Platnosci
w Banku Pekao.

Jego zdaniem wlasnie dzie-
ki tego typu konkursowi ist-
nieje  mozliwo$¢  znalezienia
rzetelnych, a zarazem kreatyw-

nych, partneréw do wspolpracy.
- W przypadku start-upéw niewat-
pliwa korzyscia jest tutaj mozliwosc
sprawdzenia w praktyce swoich pomy-
stow i przetestowania ich w duzej, reno-

mowanej instytucji finansowej. Oczywiscie to
realna warto$¢ dla obu stron, gdyz dzieki takiej wsp6i-
pracy i my zyskujemy kolejne, bardzo wydajne narze-
dzie w naszej dzialalnoSci - dodaje Bartosz Zborowski.

Przed zwycieskim start-upem stoi powazne wyzwa-
nie. Po pierwsze, narzedzie musi by¢ na tyle inteligent-
ne, by zrozumie¢ sens zamieszczanych przez klientow
komentarzy - mimo pojawiajacych sie bledéw ortogra-
ficznych czy stylistycznych. Powinno takze skategoryzo-
waé opinie pod katem sentymentu wypowiedzi i utwo-
rzy¢ na tej podstawie statystyke. Dodatkowy warunek to
automatyczna integracja narzedzia z aplikacjami mobil-
nymi. Aby w pelni spelnilo oczekiwania, musi réwniez
zapewnia¢ mozliwo$¢ manualnego dodawania uwag
z innych kanatéw informacji, np. skrzynki e-mailowe;j.

Interesujaco wygladaja tez plany Alior Banku, kt6-
ry - po wylonieniu trzech start-upéw (Open Checkout,
ViaFin Tech i Telemedico) - bedzie wspdlnie pracowat
nad rozwojem oferty w ramach aplikacji Alior Mobile.
-W tym przypadku wspdlpraca z fintechami ma na celu
opracowanie i sprawdzenie rozwigzan, ktére w ramach



bankowos$ci mobilnej beda caly czas dostepne dla klien-
tow. Ponadto zgodnie z naszg strategia chcemy rozwijaé
funkcjonalno$ci Alior Mobile oraz zapewni¢ produkty
i ustlugi wykraczajace poza $wiat tradycyjnej bankowo-
Sci - podkresla Daniel Daszkiewicz, dyrektor Departa-
mentu Innowacji i FinTech w Alior Banku.

I tak, ViaCash to projekt, ktéory w zamierzeniu ma
umozliwi¢ wyplaty i wplaty gotéwki w sklepach sta-
cjonarnych poprzez zeskanowanie kodu kreskowego
w aplikacji. Projekt Open Checkout skupia sie¢ na mak-
symalnym uproszczeniu procesu wprowadzania danych
na ostatnim etapie zakupoéw on-line (w tym okresleniu
sposobu dostawy, formy platnosci czy tez danych ad-
resowych). Z kolei Telemedico ma umozliwi¢ klientom
zdalne konsultacje lekarskie przez calg dobe.

Kazdy start-up zakwalifikowany do programu be-
dzie wspodlpracowal z wyznaczonym przez bank fintech
partnerem oraz mentorem biznesowym. Wspoélnie okre-
§la zakres dzialan, a w trakcie calego programu przy-
gotuja m.in. wstepny plan biznesowy, model integracji
IT oraz szczegbélowe rozwigzania testdow badawczych
prowadzonych z klientami.

Wsparcie funduszy

Na dynamiczny rozwoj technologii stawia réwniez
Totalizator Sportowy. Wspodlnie z partnerami zarzadza-
jacymi funduszem ff Venture Capital i przy wsparciu
PFR Ventures oraz Narodowego Centrum Badan i Roz-
woju (NCBR) utworzyl on fundusz CVC dla start-upéw
z pula do 100 mln zi}.

Zgodnie z zalozeniami ff VC Tech & Gaming dedy-
kowany jest dla start-upéw m.in. z branz gier, sztucznej
inteligencji, cyberbezpieczenstwa, dronéw czy roboty-
ki. Jak zapewnia Olgierd Cieslik, prezes Totalizatora
Sportowego, stworzenie funduszu corporate venture
capital to realizacja jednej z zapowiadanych wcze$niej
inicjatyw strategicznych spolki, przewidzianej na lata
2017-2020. Program funduszu zaklada, ze do 2023 r. za-
inwestuje on kapital w grupe 15-20 podmiotéw. - Kon-
tynuacja transformacji technologicznej wymaga od
nas juz nie tylko wspolpracy ze §wiatowymi gigantami
rynku gamingowego, lecz takze otwarcia na wdrazanie
produktéw i ustug dostarczanych przez mlode, inno-
wacyjne firmy, w tym polskie start-upy. Liczymy na to,
Ze wsparcie tego potencjalu przyniesie nam wszystkim
ogromne korzysci i przede wszystkim mozliwo$¢ dal-
szego rozwoju - dodaje prezes Olgierd Cieslik.

Fundusz bedzie inwestowaé glownie w start-upy
z miedzynarodowym potencjalem, znajdujace sie w fa-
zie szybkiego wzrostu - przy czym jeden podmiot w ra-
mach pierwszej inwestycji otrzyma od 1 mln do 8 mln
z} (w ramach kontynuacji moze to juz by¢ kwota nawet
do 15 mln z}).

Istotne jest rOwniez to, aby byly to firmy z Polski lub
Europy Srodkowo-Wschodniej. Jednoczeénie zostana
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W obliczu technologiczne
rewolucji pofgczenie wizjonerskich
| czesto przetomowych pomystow

z odpowiednim zapleczem moze
przynies¢ ogromne Korzysci
biznesowe

one wlaczone do kooperacji ze wspomnianym wcze$-
niej funduszem ff VC w Stanach Zjednoczonych. Beda
takze mialy dostep do sieci kontaktéw oraz zasoboéw
Totalizatora Sportowego (w tym uzyskaja mozliwosé
testowania wybranych rozwigzan w ramach wspoélpracy
partnerskiej - przyp. red.). Z kolei sie¢ kontaktéw ffVC
umozliwi im ekspozycje na rynek za oceanem, m.in.
podczas wydarzen organizowanych przez fundusz oraz
spotkan z amerykanskimi inwestorami.

Ten ostatni aspekt moze tez mie¢ dla rynkowych
nowicjuszy istotne znaczenie, biorac pod uwage, ze
w ostatnim czasie fundusz prowadzit inwestycje z taki-
mi partnerami jak: Amazon, Citi Group, Goldman Sachs,
KPMG, Mastercard czy Microsoft.

W przypadku Polkomtela, operatora sieci Plus,
ubiegloroczny nabdr start-updéw do akceleratora miat
przede wszystkim na celu wylonienie najbardziej obie-
cujacych projektéw skupionych na technologii 5G. I tu
w spektrum zainteresowania firmy znalazly sie podmio-
ty z takich obszaréw jak media i rozrywka (np. wirtu-
alna rzeczywisto$¢, rozwigzania dla tv i internetu, digi-
talizacja), inteligentny dom i biuro (Internet Rzeczy),
ekologia (koncepcje zréwnowazonego rozwoju) Cczy
w koncu transformacja cyfrowa (cyfryzacja ustug i pro-
cesOW organizacji).

Technologiczna przewaga

Zdaniem ekspertéw nacisk na wizjonerskie pomysty
w obszarze technologii i rozwdj najbardziej obiecuja-
cych projektéw to obecnie klucz do sukcesu w biznesie.
- Dzieki rozwojowi technologicznemu przedsigbior-
stwa majg tutaj szanse na zdobycie przewagi konkuren-
cyjnej. Z drugiej jednak strony w obecnym otoczeniu
brak takich dzialan moze by¢ duzym zagrozeniem dla
firm, ktére zbyt pdzno decyduja sie witasnie na wdra-
zanie nowatorskich pomysléw - uwaza Anita Bielan-
ska, dyrektor w Zespole Strategii i M&A, Deloitte.
Wedlug niej przedsiebiorstwa, ktére odnosza najwiek-
sze sukcesy, stale trzymaja reke na pulsie: na biezaco
monitorujg rozwdj i postep technologii, wykorzystuja
takze zaawansowane narzedzia i sztuczna inteligencije,
a w efekcie poprawiaja rdwniez mozliwosci operacyjne
i zwiekszaja swoj potencjal na rynku. °
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techno biznes

KONKURSY TECHNOLOGICZNE ,GAZETY BANKOWEJ”

Kolejna edycja
Techno Biznesu

,Gazeta Bankowa’ rozpoczyna nowg edycje konkursu Techno Biznes.
Po raz kolejny wybierzemy Lidera Roku oraz Hit Roku

asady konkursu pozostaty takie same jak w la-
tach poprzednich: zgloszenia przyjmujemy
w dwoch kategoriach: Lider Roku 2020 oraz
Hit Roku 2021. Konkurs, a w zasadzie kon-
kursy, bo Techno Biznes sklada sie z dwoch
roéwnoleglych przedsiewzieé, ktére wylaniaja
czoldwke naszego rynku technologicznego
w réznych dziedzinach, maja dluga tradycje: tegoroczny
Lider jest juz XIX edycja, a Hit - XIV. To jedne z konkur-
s6w z najdluzszg historig w Polsce.

Kazda z tych kategorii ma nie tyl-
ko wytoni¢ najlepsze rozwiazania
technologiczne i pokazaé firmy,
ktére wprowadzajg je w zycie,
lecz réwniez przedstawi¢ ob-
raz naszego rynku, ktéry w te-
gorocznych edycjach powinien
by¢ o tyle nietypowy, ze rést on
i zmienial sie w czasie pande-
mii. Ciekawe, jak okres globalnych
zmian odbit sie na technologii, jakie
procesy zostaly w nim przySpieszone,
jak zmienity sie ich kierunki, no i oczywiscie co
sie pojawilo w nich nowego. Z pewnoscia techno-
logie nalezaly do dziedzin szczeg6lnie podatnych
na globalne perturbacje, odczuwalne w kazdym
kraju, takze w Polsce. Musiala sie do nich do-
stosowaé cala gospodarka, a nowe technologie
i firmy, ktére je wprowadzaly lub oferowaly,

z pewnoscia je w tym w jaki§ sposéb wspieraty.
Czy pandemia i zwigzane z nig zmiany, a takze
wywolany przez COVID-19 kryzys mocno
zmodyfikowaly obraz nowych technolo-
gii w Polsce? Jaki wplyw na naszg gospo-
darke miat globalny charakter tego zjawi-
ska? Mamy nadzieje, Zze ta edycja Techno
Biznesu pozwoli znalezé odpowiedzi na
wiele z tych pytan.

Celem pierwszego konkursu, Lider Roku
2020, jest wylonienie instytucji czy firmy,
ktéra w minionym roku dokonala najlep-
szego wdrozenia w obszarze nowych tech-
nologii w trzech branzach: bankowo$¢,
ubezpieczenia i inne ustugi finansowe
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oraz Przemyst 4.0. W tym konkursie zgloszenn dokonu-
ja firmy, ktére wdrozen dokonaly (nie muszg by¢ one
zrealizowane w catosci, ale powinny stanowi¢ cze$¢ juz
funkcjonujacego rozwigzania, ktére systematycznie be-
dzie uzupelniane o jego konieczne elementy).

Nieco inng formule posiada konkurs Hit Roku 2021.
Jego celem jest wskazanie najlepszych rozwigzan tech-
nologicznych, ktére w biezacym roku beda dostepne.
Ich spectrum jest szerokie - od aplikacji po urzadzenia,
dzieki ktorym moze sie zwiekszy¢ innowacyjno$¢ pol-
skich przedsiebiorstw i instytucji. Zgloszenia do kon-
kursu Hit Roku 2021 dokonuje producent urzadzenia,

firma oferujgca rozwigzania informatyczne lub ustu-

godawca, a wiec ten podmiot, ktéry takg oferte po-
siada w swoim portfelu. Tak jak w przypadku kon-
kursu Lider Roku 2020, Hit dotyczy ofert
dla trzech kategorii polskiej gospodarki:
bankowosci, ubezpieczen i innych ustug
finansowych oraz Przemystu 4.0.

Co nalezy rozumie¢ pod pojeciem ,,Prze-
myst 4.0”? Odnosi sie ono do obu kategorii
konkursu, dotyczy wiec zaré6wno wdrozonych

juz innowacji (Lider), jak i oferowanych produk-
téw innowacyjnych (Hit), ktére poprawiaja efek-
tywno$¢ wytworcza i sprzedazows, usprawniajg

procesy wewnetrzne, stuzg do unowocze$nienia
produkcji, dzialajg korzystnie na §rodowisko na-
turalne dzieki oszczednosci w wykorzystaniu
surowcOw i energii lub ograniczeniu emisji
réznego rodzaju zanieczyszczen.
Zgloszenia do obu konkurséw beda
przyjmowane od 25 lutego do 31 mar-
ca 2021 r. Uroczyste wreczenie na-

grod odbedzie sie 23 czerwca 2021 r.

w Warszawie.

Zgloszenia mozna przesta¢ za po-
Srednictwem specjalnych formularzy
dedykowanych  kazdemu konkurso-
wi, umieszczonych na stronie: www.
gb.pl. Tam takze bedzie mozna znalezé
regulaminy obu konkurséw.

Serdecznie zapraszamy do udzialu
w naszym przedsiewzieciu! °
sk

74



Rynek kapitalowy

wzmocni gospodarke

4-5 marca 2021 r. odbedzie sie kolejna, juz XXI edycja konferencji Izby Domdw Maklerskich.
Jej gldwnym tematem bedzie wsparcie inwestycji i wzrostu gospodarczego
w czasie pandemii

rganizatorzy, czyli Izba Doméw Makler-
skich (IDM), planujga przeprowadzenie
ponad 10 paneli, warsztatbw specja-
listycznych i prezentacji. Jak co roku
wezmg w nich udzial czolowi polscy
i miedzynarodowi analitycy, makroeko-
nomisci i stratedzy.

Rola rynku kapitalowego w kreowaniu inwestycji
i wzrostu gospodarczego jest niezwykle istotna. We-
dtug Piotra Prazmo, przewodniczgcego Rady Domoéw
Maklerskich i Rady Programowej Konferencji IDM, ry-
nek kapitalowy odgrywa wazng role w rozwoju gospo-
darczym kraju oraz w budowaniu dobrobytu przysztych
pokolen Polakdéw. Jest on zrddlem kapitatu dla polskich
innowacyjnych przedsiebiorstw. - Ma to fundamental-
ne znaczenie dzi$, kiedy dostepno$¢ finansowania inwe-
stycji dla firm moze by¢ ograniczona. W takiej sytuacji
rynek kapitalowy moze zastgpié¢ banki, oferujac atrak-
cyjne zrédlo kapitalu na rozwdj, a tym samym odegraé
wazng role w wychodzeniu polskich firm z kryzysu
- twierdzi Piotr Prazmo.

Konferencja IDM, najwazniejsze wydarzenie na pol-
skim rynku kapitalowym, odbedzie sie w czasie, kiedy
rzady siegaja po wyjatkowe $rodki, ktérych celem jest
ograniczenie kryzysu i pobudzenie gospodarki. Jednym
z nich jest zwiekszenie finansowania biznesu przez ry-
nek kapitalowy. Patrzac z tej perspektywy, jego kondy-
cja, na ktéra wplywaja m.in. regulujgce go przepisy czy
nawet pakiety kryzysowe, jest istotna dla calej gospo-
darki, zwlaszcza teraz, gdy szuka ona wyjscia z kryzy-
su. Tym wazniejsza staje sie wymiana pogladéw o przy-
szto$ci rynku kapitalowego, ktora de facto jest rowniez
dyskusja o sposobach pobudzania gospodarki i radzenia
sobie w kryzysie.

W orbicie zainteresowan uczestnikow XXI Konfe-
rencji IDM znajdg sie takie tematy jak Strategia Rozwoju
Rynku Kapitalowego i jej znaczenie na obecnym etapie,
przyszto$¢ krajowych funduszy inwestycyjnych, trendy

w zarzadzaniu aktywami w $§rodowisku rekordowo ni-
skich stép procentowych (czy inwestycje w nierucho-
mosci lub sztuke sa alternatywa dla rynku kapitalowe-
go?), rynek kapitalowy dla transformacji energetycznej
- promowanie zréwnowazonego finansowania (Zielony
Lad), a takze wyzwania dla firm inwestycyjnych. Cieka-
wym zagadnieniem z punktu widzenia nie tylko $rodo-
wiska doméw maklerskich, lecz rowniez calego rynku
kapitalowego, sa trendy w cyfrowej transformacji ustug
maklerskich i doradztwa inwestycyjnego, nowe kierun-
ki rozwoju analizy fundamentalnej, innowacje techno-
logiczne zwiekszajace zaufanie inwestoréw do rynku
kapitalowego.

Do szczegblowego omodwienia w gronie prakty-
kéw rynku, ekspertow i analitykow sg takie kwestie
jak przygotowanie krajowych emitentéw do spelnienia
kryteridw inwestycyjnych funduszy ESG (Environmen-
tal, Social, Governance), uwarunkowanie regulacyjne
innowacji, rola Pracowniczych Planéw Kapitalowych
i inwestoréw instytucjonalnych w budowaniu efektyw-
noéci rynku kapitalowego, podsumowanie MiFID II czy
dzialalno$ci regulacyjnej Komisji Europejskiej, ktéra
przyjeta pakiet naprawczy dla rynkéw kapitalowych.
- Celem pakietu jest wsparcie rynkéw kapitalowych
w finansowaniu europejskich bizneséw dotknietych
kryzysem. Zaproponowane rozwigzania maja pobu-
dzié¢ inwestycje, zwiekszy¢ dostep do finansowania ze-
wnetrznego oraz umozliwi¢ szybkie dokapitalizowanie
firm - twierdzi Waldemar Markiewicz, prezes Izby Do-
méw Maklerskich.

XXI Konferencja Izby Doméw Maklerskich ,,Rynek
kapitalowy dla wsparcia inwestycji i wzrostu gospo-
darczego w czasie spowolnienia” odbedzie sie w for-
mie hybrydowej lub on-line, w zaleznoSci od sytuacji

epidemiologiczne;j.
»Gazeta Bankowa” jest partnerem medialnym wyda-
rzenia. o

sk
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PIOTR ROSIK

Czy rosnie banka obejmujgca wszystkie aktywa inwestycyjne’?
Jedli tak, to kiedy peknie”?

anka wszystkiego (everything bubble) to
teoria, wedlug ktorej na niemal wszystkich
aktywach inwestycyjnych roénie banka
spekulacyjna, pompowana tanim pienig-
dzem drukowanym nieustannie przez ban-
ki centralne od kryzysu finansowego roku
2008. Banka spekulacyjna ma to do sie-
bie, ze wyceny aktywow staja sie mocno oderwane od
ich warto$ci fundamentalnej. Ro$nie najczesciej znacz-
nie dluzej, niz mozna sie spodziewac, az w koncu peka
z hukiem.

Po koronahossie na akcjach czy kryptowalutach, kto-
ra trwa od konica marca 2020 r., coraz wiecej analitykow
zastanawia sie nad tym problemem. Wedle Global Risks
Perception Survey (GRPS), badania przeprowadzonego
przez Swiatowe Forum Ekonomiczne, pekniecie barki
formujacej sie na akcjach czy nieruchomos$ciach jest
jednym z gléwnych rodzajéw ryzyka dla globalnej go-
spodarki w §rednim terminie - czytamy w ,,The Global
Risks Report 2021”.

Wszystko drozeje

Na rynku akcji hossa trwa nieprzerwanie od marca
2009 r., czyli od 12 lat. Co prawda mialy miejsce glebsze
korekty - jak w IV kwartale 2018 r. - a nawet paniczny
krach (z marca 2020 r.), ale te zdarzenia nie przerwaly
trendu wzrostowego, a z dzisiejszej perspektywy widac,
ze byly $wietnymi okazjami do zakupu (akumulacji) pa-
pieréw. Indeks S&P500 urdst w ciggu ostatnich 10 lat
0 196 proc., a Nasdaq Composite o 402 proc. Japonski
indeks Nikkei w tym okresie zwyzkowat o 178 proc.,
a nowozelandzki NZX 50 az o 282 proc.

To, co stalo sie w ciggu ostatnich 12 miesiecy, czy-
li kontynuacja hossy na skutek zdecydowanej reakcji
bankéw centralnych (obnizki stép i uruchomienie pro-
gramu skupu aktywow), przyciagneto na rynek wielu
nowych inwestoré6w. W §lad za tym doszlo do silnego
odbicia cen akcji, a wiec wyprowadzenia wskaznikow
wycen (np. cena do zysku C/Z, cena do warto$ci ksiego-
wej C/WK, warto$¢ przedsiebiorstwa podzielona przez
jego zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje EV/
EBITDA) do bardzo wysokich pozioméw.

Od wielu lat rosng tez ceny doméw i mieszkan na
niemal wszystkich rynkach. Pandemia miata spowolnié
lub nawet odwréci¢ ten proces, ale nic takiego sie nie
stalo. Wystarczy popatrze¢ na polski rynek. Od II kwar-
talu 2017 r. do II kwartalu 2020 r. indeks cen nieru-
chomosci, liczony przez Narodowy Bank Polski, urést

o niemal 35 proc., a w pierwszych dwoch kwartatach
2020 r. o 5,5 proc. Polacy wycofuja pienigdze z lokat
bankowych i kupujg za nie nieruchomosci. To samo zja-
wisko widaé na innych rynkach.

To wszystko nic w poréwnaniu z tym, co sie dzieje
na kryptowalutach. Najpopularniejsze cyfrowe aktywo
tego rodzaju, czyli bitcoin, w ciggu 10 lat zwiekszyl
swojga wycene w dolarach o 4,3 mln proc., z 1 dolara do
prawie 47 tys. dol. (stan na 9 lutego br.).

- Rosngca masa pieniadza oraz likwidacja przez ze-
rowe stopy procentowe wielu alternatyw uznawanych
za bezpieczniejsze od akcji i wiara, ze w razie ostrych
spadkéw nastapi wzmozenie luzowania pienieznego,
fiskalnego, to wszystko powoduje inflacje na rynkach
wszelkich dobr inwestycyjnych - przyznaje prof. An-
drzej Fierla ze Szkoly Gloéwnej Handlowej. - Na razie
taka inflacja zastepuje ,tradycyjna” inflacje na rynku
nieinwestycyjnych débr realnych - dodaje.

Szczegblnie baczng uwage analitycy zwracajg na
amerykanski rynek akcji, bo - jak wspomina znane
przystowie, ktore sie sprawdza - ,,gdy Wall Street kicha,
reszta gield jest ciezko chora”. O znaczacym przewar-
to$ciowaniu amerykanskich akcji méwi choéby stynny
wskaznik Warrena Buffetta (Buffett Indicator), ktéry
pokazuje relacje wyceny spoétek gieldowych do PKB
USA. Obecnie kapitalizacja (warto$é rynkowa) notowa-
nych na Wall Street firm siega 195 proc. amerykanskiego
PKB, co przewyzsza znacznie poziom z marca 2000 r.,
sprzed pekniecia banki internetowej (142 proc.) oraz
z czerwca 2007 r. (106 proc.).

Wskaznik Wilshire 5000 / PKB USA
- wskaznik W. Buffetta (pkt)
18 172
1,5 1,37
11 1,05
0,9
0,6
0,3

OyO T T T T T T T T T T
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Zrédto: Trading Economics
Obecng sytuacje tego wskaznika w historycznym

kontekscie przeanalizowat Dhruv Goyal w artykule ,,Be-
ware the Bubble? The US Stock Market Cap-to-GDP
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Ratio”, opublikowanym na tamach bloga CFA Institute.
»Za kazdym razem, gdy kapitalizacja spotek gieldowych
tak bardzo dynamicznie odrywatla sie od PKB USA, jak
w tej chwili, réwnie szybko i dynamicznie powracala.
Jesli przeszto$¢ daje nam jakie§ wskazéwki, to wladnie
teraz udziela nam ostrzezenia. Oczywiscie nikt nie jest
w stanie przewidzieé, gdzie znajduje sie kolejny szczyt
na rynku akcji, poprzedzajacy kolejng besse. Jedno
jest pewne: Buffett Indicator $§wieci sie na czerwono”
- stwierdzil Goyal.

Inny wskaznik, ktoéry jest uwazany za niezwykle
miarodajny, a wykazuje sie alarmujacymi poziomami, to
Shiller PE Ratio. Jest to iloraz wyceny indeksu S&P500
oraz Srednich zyskow na akcje (EPS) S&P500 za ostat-
nie 10 lat, oczyszczonych o inflacje CPI. A tlumaczac
to wprost: wskaznik ten pokazuje sklonno$é inwesto-
ré6w do placenia za akcje dobrych spotek. Historyczna
Srednia dla tego wskaznika to 16,78 pkt, a obecnie jego
odczyt wynosi az 35,62 pkt (stan na 9 lutego br.).

Historia notowan wskaznika

Shiller PE Ratio
45
40 |
35 czarny 35,62
wtorek
30 czamy
25 poniedziatek

Zrédio: multpl.com

Daleko do wielkiego bum

Wrcigz znajduja sie jednak analitycy, ktérzy studza
nastroje. Michal Krajczewski, kierownik zespolu do-
radztwa inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Pari-
bas, zwraca uwage, ze mimo wysokich wycen wskaz-
nikowych, w ujeciu dochodowym (stopa dywidendy),
rynek akcji jest znacznie bardziej atrakcyjny wzgledem
rynku dlugu (rentowno$¢ obligacji skarbowych albo
korporacyjnych o wysokich ratingach). - Wydaje sie
wiec, ze dopoki taka sytuacja sie utrzyma, czyli banki
centralne beda prowadzi¢ ekspansywng polityke mo-
netarng, a inwestorzy beda oczekiwaé odbicia gospo-
darczego po wyga$nieciu pandemii COVID-19, dopoty
ceny akgcji i innych ryzykownych aktywow maja szanse
rosngé - moéwi ,,Gazecie Bankowej” Krajczewski.

Dokladniej wyjasnia to Daniel Kostecki, anali-
tyk Conotoxia. - Wezmy za przyklad wskaznik cena
do zysku (C/Z). Przy oprocentowaniu obligacji na
5 proc. parametr cena do zysku wynosi 20. Przy
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oprocentowaniu obligacji na 1 proc. jest to 100, a przy
0,5 proc. to C/Z dla obligacji bedzie réwne 200. Jesli
zatem dla akcji przy 5-procentowym oprocentowaniu
obligacji parametr C/Z wyniesie 20, to bedzie wtedy
wysokim wskaznikiem. Po co ponosi¢ ryzyko, inwe-
stujac w akcje, gdy mozna mieé bezpieczne obligacje
z tym samym parametrem C/Z. Wtedy C/Z dla akcji
na poziomie 40 mozna uznaé za przewarto$ciowanie.
Natomiast je$li C/Z obligacji jest réwne 100 lub 200,
to czy C/Z akcji na poziomie 40 jest ich przewarto-
Sciowaniem? Wzgledem historycznego poziomu 20
owszem, ale wzgledem zmieniajagcego sie otoczenia
juz nie. Zatem dopdki rentowno$ci obligacji nie wro6-
ca do swoich historycznych $rednich, dopéty trudno
moéwié o przewarto$ciowaniu czegokolwiek oprocz sa-
mych obligacji. Wszystko inne wzgledem cen obligacji
wydaje sie relatywnie tanie. Dlatego jakiekolwiek hi-
storyczne dane ze wskaznikéw gieldowych moga by¢
powyzej swoich §rednich i moga sie utrzymywaé na
relatywnie wysokich poziomach, ale trzeba pamietac,
ze jesteSmy w nowej rzeczywistoSci wycen ze wzgle-
du na gigantyczng podaz pieniadza, ktéry musi gdzie$
znalez¢ ujScie - wyjasnia Kostecki.

Michael J. Kelly z firmy inwestycyjnej PineBridge
w analizie ,,Capital Market Line: Bubble, or Structural
Imbalance?” stwierdzil, Zze mimo trwajacej od marca
2009 r. hossy nie wida¢ banki z prawdziwego zdarze-
nia na rynku akcji. ,Narasta strukturalna nieréwnowa-
ga pomiedzy zgromadzonym kapitalem a naptywami
na rynki, ktéra kreuje zbyt duzo kapitalu szukajgcego
miejsc do parkowania. Nie wida¢ natomiast hurraopty-
mistycznego naptywu kapitalu w waski obszar rynku,
co jest charakterystyczne dla banki” - zwrécit uwage
Kelly. Przypomnial on, ze w latach 20. XX w., podczas
formowania sie wielkiej banki na Wall Street, indeks
Dow urést sze$¢ razy, a FTSE All Share Index - czyli
indeks szerokiego rynku - ledwie 1,5 raza.

Jeszcze moie urosnac

Prof. Andrzej Fierla mimo ,inflacji” na aktywach
inwestycyjnych nie widzi jeszcze ,banki wszystkiego”
ani nawet banki na akcjach. Wedtug niego w dluzszym
horyzoncie czasowym powstanie takiej banki jest jed-
nak realne, a pierwszymi sygnalami ostrzegajacymi
przed jej peknieciem beda radykalne zmiany w polity-
ce pienieznej bankéw centralnych. - To tzw. luzowanie
ilosciowe nie pozwala na uzdrawianie gospodarki po-
przez kryzysy. Konsekwencja bedzie straszna: w konicu
nadejdzie wielki kryzys. I bedzie to nie tylko peknigcie
banki na rynkach débr inwestycyjnych, nawet nie tylko
zalamanie gospodarcze, ale kryzys znacznie dalej idacy
- ostrzega prof. Fierla.

Réwniez wedlug Kosteckiego ,everything bub-
ble” moze urosnaé, a gldéwnym powodem moze byé
utrzymywanie niskich stép procentowych i niskiego



oprocentowania obligacji, wraz z ogromna podaza
pieniadza papierowego. - Akcji, nieruchomosci, zlota,
srebra, kryptowalut - niczego nie przybywa w takim
tempie, jak przybylo pienigdza papierowego. Tylko
w Stanach Zjednoczonych podaz pieniadza M1 wzrosta
od konca 2019 r. z 3,9 bln dolaréw do 6,7 bln na poczat-
ku 2021 r. Oznacza to wzrost bazy monetarnej rownej
kilkunastu procentom calego amerykanskiego PKB za
rok 2020. Biorac pod uwage jedynie zmiany podazy i ich
wplyw na cene, to przy szybkim i znaczacym wzrosScie
podazy jednego dobra oraz stalej podazy lub nieznacz-
nym wzroécie innych débr cena tych débr teoretycznie
moglaby rosngé. Decyzje bankéw centralnych o pro-
wadzeniu luznej polityki monetarnej odbijaja sie na in-
flacji, ale inflacji cen aktywdw, poniewaz wykreowane

min
) proc.

o tyle bitcoin zwiekszyt w ciagu 10 lat swojg wycene
w dolarach — z 1 dolara do niemal 47 tys. dolaréw
(wedtug stanu na 9 lutego br.)

pieniadze najpierw trafiaja na rynki, a tylko ich utamek
wplywa do realnej gospodarki. Bez normalizacji polity-
ki monetarnej inwestorzy muszg podejmowacé ryzyko,

W dtuzszym horyzoncie
czasowym powstanie

banki jest realne, a pierwsze
sygnaty ostrzegajgce przed jej
peknieciem to beda radykalne
zmiany w polityce pienieznej
bankoéw centralnych
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RYNEK KAPITALOWY

jakiego wczes$niej nie podejmowali. No risk, no yield
- bez ryzyka nie ma obecnie stdp zwrotu z kapitalu
- wtéruje analityk Conotoxii.

Podaz pieniadza M1 w USA (bln USD)
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Jakie moga by¢ sygnaly nadchodzacego pekniecia
»everything bubble”? - Najpierw powinny sie pojawié
realne dodatnie stopy procentowe, czyli oprocentowa-
nie obligacji powinno by¢ wyzsze niz inflacja. To moze
by¢ pierwszy sygnal zmiany tendencji na rynkach. Wy-
daje sie jednak, ze potrzeba na to przynajmniej dwoch-
trzech lat lub wiecej. Wtedy tez inwestorzy moga wra-
ca¢ z kapitalem do bardziej bezpiecznych aktywow,
zmniejszajac ryzyko swoich inwestycji - ttumaczy Ko-
stecki. - Zmiany na rynkach mogg sie takze rozpoczaé
od regulacji. W Stanach Zjednoczonych juz rozwaza sie
przywrocenie prac nad podatkiem od niezaksiegowa-
nych, czyli tzw. papierowych, zyskow z akcji. Tego typu
dziatania lub dodatkowe regulacje dla brokeréw moga
zmniejszy¢ skale zainteresowania i naptywu kapitalu na
rynki - dodaje.

Zdaniem prof. Fierli w trakcie pekania ,everything
bubble” drastycznie tanie¢ beda papiery warto$ciowe
bankrutujgcych podmiotéw, dtuzne instrumenty finan-
sowe ponizej senioralnych (COCo, obligacje podpo-
rzagdkowane i wicesenioralne) oraz bazujace na nich
instrumenty finansowe, a nawet kryptowaluty. - By na
tym zarobié, inwestor powinien otwiera¢ krétkie po-
zycje w kontraktach terminowych o wielkiej masie, by
nie pas¢ ofiarg wyciskania z krotkich pozycji - uwaza
naukowiec. - Gdyby to bylo to prawdziwie wielkie za-
tamanie rynkéw finansowych i gospodarki, warto sie do
niego przygotowac juz dzi$ i potrenowac kilka dni zycie
bez energii elektrycznej - dodaje.

Kostecki nie ma watpliwo$ci, Ze najmocniej beda
tanialy najbardziej ryzykowne aktywa, przy czym cho-
dzi nie tylko o akcje, lecz réwniez o ETF-y oferujace
udzial w obligacjach korporacyjnych wysokiego ryzyka
czy waluty rynkéw wschodzacych. Najstabiej powinna
tanieé ta klasa aktywow, ktéra w tej chwili na pewno nie
jest w bance, czyli surowce. - Ceny surowcoéw podczas
wiekszego wstrzasu, jak to mialo miejsce w przypadku
pierwszej fali uderzenia epidemii, moga réwniez spas¢.
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Jednak z punktu widzenia cen surowcéw w relacji np.do
indeksow gieldowych sg one bardzo tanie relatywnie
i nominalnie. Wydaje sie, ze préba odbudowy $wiatowej
gospodarki i dzialania wszystkich rzadéw beda zmie-
rzaé do przeprowadzenia wielu inwestycji infrastruktu-
ralnych. Do zbudowania czegokolwiek beda potrzebne
ogromne ilo$ci materialéw. Dlatego silny globalny popyt
na surowce moze uchronic¢ te rynki przed ewentualnym
wiekszym tgpnieciem - wskazuje Kostecki.

Glebsza korekta mozliwa juz zaraz

Skoro daleko jest do pekniecia banki, o ile w ogdle
mozna o niej mowi¢, to moze czeka nas jakaS mocna
korekta? W ostatnich miesigcach obserwujemy na giel-
dach szeroko zakrojonag spekulacje (dobry przyklad to
hossa na akcjach sp6tki GameStop, rozkrecona na fo-
rum portalu Reddit przez mlodych inwestoréw) oraz
wysokie wskazniki optymizmu w polgczeniu z niskim
wskaznikiem strachu VIX.

- Kontrariansko moze to by¢ sygnal do potencjalnej
korekty, przy czym warto mie¢ na uwadze dwie rzeczy.
Po pierwsze, taki stan optymizmu moze si¢ utrzymy-
wa¢é przez wiele tygodni, a nawet miesiecy, trudno wiec
okre$li¢ moment rozpoczecia korekty. Po drugie, dopé-
ki nie zajdzie wieksza zmiana w fundamentach rynku,
nie spodziewalbym sie rozpoczecia bessy. Natomiast
w przypadku wystgpienia ewentualnej korekty mozna
oczekiwaé kontynuacji rotacji inwestoréw z sektoréw
wzrostowych do cyklicznych, jezeli chodzi o akcje. In-
westorzy moga tez odchodzi¢ od nisko oprocentowa-
nych obligacji skarbowych, a kierowac swoje zaintere-
sowanie na rynek surowcéw - méwi Krajczewski.
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Luzna polityka monetarna odbija sie
na inflacji, ale inflacji cen aktywow,
poniewaz wykreowane pienigdze
najpierw trafiajg na rynki, a tylko ich
utamek wptywa do realnej gospodarki

A co mogloby wywotlaé gleboka korekte na rynku
akcji w najblizszych miesigcach? ,,Wérdd potencjalnych
czynnikéw znajduje sie polityczna niespodzianka ze
strony administracji nowego prezydenta USA Joe Bi-
dena, niespodziewane zacie$nianie polityki pienieznej
przez Fed, eskalacja pandemii COVID-19 czy gorsze
od oczekiwanych wskazniki wzrostu gospodarczego po
pandemii” - napisal Dhruv Goyal w artykule ,,Beware
the Bubble?”. °



Pandemia koronawirusa, ktora doprowadzita do zatamania gospodarczego w krajach
Unii Europejskiej, wymusza zmiany w obszarze nadzoru nad rynkami finansowymi
I koniecznosc pobudzenia gietd m.in. poprzez zmnigjszenie dotychczasowych
obcigzen administracyjnych

wiatowy kryzys gospodarczy wywolany pan-
demiag COVID-19 w istotny spos6b wplynal
na funkcjonowanie rynkéw kapitalowych.
Weczesniej obciazenia regulacyjne dla cale-
go systemu podmiotéw dzialajacych w tym
obszarze nie byly az tak mocno odczuwal-
ne. Wrecz przeciwnie - w wielu aspektach
konieczne okazywalo sie nawet zastosowanie dosy¢ re-
strykcyjnych przepiséw chronigcych rynek m.in. przed
réznego rodzaju naduzyciami. Chodzito o zapewnienie
wiekszej ochrony dla inwestoréw, uzyskanie odpowied-
niego poziomu przejrzystoSci zawieranych transakcji
czy w koncu podniesienie zaufania do gield po pertur-
bacjach zwigzanych z kryzysem amerykanskich hipotek.

Jednak wraz z lawina klopotéw, jakie przyniosto
pandemiczne zalamanie, nadz6r finansowy stanat przed
powaznym wyzwaniem - jak ozywic rynek, ktéry zna-
lazl sie w tarapatach. Szczegoélnie trudng sytuacje widaé
bylo w potowie zeszlego roku, kiedy wraz z zamknie-
ciem Swiatowych gospodarek indeksy gieldowe wpa-
dty w turbulencje. Zaréwno dla inwestoréw lokujacych
kapital w gieldowe aktywa, jak i dla przedsiebiorstw

KRZYSZTOF PACZKOWSKI
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pozyskujacych na rynku gotéwke wiosenne tgpniecie
z 2020 r. okazalo sie przezyciem traumatycznym. Choé
indeksy zdecydowanie odbily w drugiej polowie roku,
to jednak gospodarcza rzeczywistosc¢ i kolejne lockdow-
ny, nastepujace wraz z nowymi falami zakazen korona-
wirusem, spowodowaly bardzo duze komplikacje takze
w dostepie do zrddet kapitatu.

Z jednej strony banki zakrecily bowiem na pewien
czas kurek z pieniedzmi, obawiajac sie o wyptacal-
no$¢ swoich klientéw. Z drugiej - wiele branz stanelo
w obliczu bardzo powaznych probleméw z normalnym
funkcjonowaniem w przestrzeni gospodarczej. Dla firm,
ktore znalazly sie w tarapatach, a wcze$niej przez wiele
lat $wietnie radzily sobie na rynku, nadejScie kryzysu
spowodowato takze duze klopoty z mozliwoscia pozy-
skania §rodkéw na rynku kapitalowym. Pojawily sie jed-
nak sygnaly z Brukseli o pracach nad wdrozeniem bar-
dziej liberalnych przepiséw, ktére umozliwig spétkom
dziatanie w oparciu o bardziej elastyczne ramy prawne,
dostosowane do obecnych, trudnych realiow gospodar-
czych, a przez to przyniosg ozywienie koniunktury na
parkietach.
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COVID-19 IMPULSEM DO ZMIAN NA GIELDACH

Zmniejszenie obcigzen

Ciekawg propozycja - obok planéw bezposredniego
zasilania kapitalem calego systemu gospodarczo-finan-
sowego poszczegdlnych krajow Unii Europejskiej - oka-
zal sie projekt zmniejszenia obcigzen regulacyjnych
dla rynkéw kapitalowych. Zgodnie z przedstawiong
niedawno przez Komisje Europejska strategia propo-
zycje odnosily si¢ do zmian w wymogach dyrektywy
MIFID II (pakiet wprowadzony w 2018 r. w celu zwiek-
szenia ochrony inwestoréw i silniejszego nadzoru nad
rynkiem). Jako kluczowe w tym przypadku wskazano
niezbedne dla dalszego rozwoju rynku ograniczenie ob-
cigzen administracyjnych.

Jak zauwazyl Valdis Dombrovskis, wiceprzewodni-
czacy wykonawczy KE odpowiedzialny za gospodarke,
obecne wysilki koncentruja sie¢ przede wszystkim na
pomocy obywatelom i przedsiebiorstwom dzialajagcym
w Unii Europejskiej - tak aby przetrwaé kryzys zwigza-
ny z koronawirusem i mocno wesprzeé pdzniejszg od-
budowe gospodarki. ,,Jednym ze sposobéw na osiagnie-
cie tego celu jest wlasnie pomoc przedsiebiorstwom
w pozyskiwaniu kapitalu na rynkach publicznych.
Dzieki proponowanym zmianom regulacyjnym firmy
beda mogly zdecydowanie tatwiej uzyska¢ finansowa-
nie, ktérego tak potrzebuja. To réwniez umozliwi in-
westycje, ktore z kolei sg kotem zamachowym dla calej
gospodarki” - podkreslit totewski polityk.

%29

Prezne rynki kapitatowe majg rowniez
wspierac transformacie ekologiczng

| cyfrowg, a wiec szczegolnie istotne
obszary rozwoju gospodarczego

Wspomniany pakiet oprocz zmian w dyrektywie Mi-
FID II obejmuje kluczowe elementy prospektu emisyj-
nego oraz przepisy dotyczace sekurytyzacji. OczywiScie
jest to caly pakiet systemowy wpisujacy sie w realizacje
wspomnianego juz projektu unii rynkéw kapitalowych.
Jego celem jest m.in. skuteczniejsza integracja poszcze-
g6lnych rynkéw, ale takze zapewnienie rownego doste-
pu do inwestycji i mozliwosci finansowania na terenie
calej Unii Europejskiej.

Uproszczone procedury

A jak zmiany w liberalizacji administracyjnego nad-
zoru wygladaja od strony praktycznej, cho¢by w od-
niesieniu do prospektu emisyjnego? W tym przypadku
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nadrzedne hasto przys$wiecajace mozliwo$ci prostszego
pozyskania kapitatu to: ,Prospekt latwy w sporzadze-
niu, odczytaniu i p6zZniejszej weryfikacji”. Pamietajmy,
ze prospekt emisyjny jest bardzo waznym dokumen-
tem, ktory spolki - planujace emisje akcji lub obligacji
- muszg ujawni¢ inwestorom. Zawarte w nim informa-
cje sa kluczowe z punktu widzenia nabywcy udzialow
- pozwalaja bowiem na zapoznanie sie m.in. z sytuacja
finansowa emitenta, jego dzialalnoScia, perspektywami
rozwoju czy w konicu z planami okres$lajgcymi sposdb
wykorzystania srodkéw pozyskanych na rynku. Taki pa-
kiet informacji pozwala na ocene, czy emitent jest pod-
miotem wiarygodnym, a inwestycja w jego papiery nie
jest potencjalnie obarczona zbyt duzym ryzykiem utraty
zainwestowanego kapitatu (np. w wyniku pogorszenia
perspektyw i zwigzanych z tym ktopotéw finansowych).

Wracajac do dyrektywy MIFID II, réwniez tutaj
mniejsze obcigzenia administracyjne dotyczylyby re-
lacji miedzy inwestorami a przedsiebiorstwami po-
szukujacymi kapitalu. Oczywiscie kluczowe znaczenie
- oprocz zapewnienia odpowiedniego poziomu bezpie-
czenstwa indywidualnym inwestorom - mialoby ograni-
czenie wymogoéw wobec mniejszych podmiotéw, znaj-
dujacych sie jeszcze na stosunkowo wczesnym etapie
rozwoju. Jak podkreslajg przedstawiciele Komisji Euro-
pejskiej, bardzo wazne znaczenie ma w tym przypad-
ku odpowiednia ekspozycja malych i §rednich spdlek
- umozliwiajgca szersze zainteresowanie ich udzialami
ze strony potencjalnych inwestoréw.

Jako trzeci obszar wymagajacy szczeg6lnych dzia-
lan i wdrozenia pakietu naprawczego wskazana zostala
sekurytyzacja. W przypadku bankéw jest to narzedzie,
za pomoca ktérego moga one tworzy¢ pule kredytow,
przeksztalca¢ je w papiery warto$ciowe, a nastepnie
tak skonstruowane instrumenty sprzedawa¢ na rynkach
kapitalowych.

Pandemia wymusza zmiany

Do problemu zbyt mocnej regulacji rynkéw odnidst
sie takze Marek Dietl, prezes Gieldy Papieréw Warto-
Sciowych w Warszawie. Podczas prezentacji raportu
SGH na Forum Ekonomicznym w Karpaczu zwrdcit
uwage na zasadniczy problem, jaki pojawit sie po kry-
zysie amerykanskich hipotek i krachu z 2008 r. Wow-
czas na rynku doszto do wysypu toksycznych aktywow,
ktére zdestabilizowaly gieldy i jednocze$nie zmusily
organy nadzorcze do wprowadzenia restrykcyjnych
przepiséw. ,,W pewnym sensie COVID-19 okazal sie
dla rynkéw kapitalowych zbawienny. W ostatnim cza-
sie nastagpila bowiem prawdziwa eksplozja regulacji, co
bylo w znacznym stopniu poklosiem traumatycznych
do$wiadczen wilasnie z okresu wielkiego kryzysu finan-
sowego” - zauwazyl Marek Dietl.

Zbyt silne dzialania regulacyjne mialy istotny
wplyw nie tylko na sam rozwdj rynkéw, lecz takze



Duze i zintegrowane rynki

kapitatowe utatwig odbudowe
gospodarczg Unii Europejskiej

Valdis Dombrovskis, wiceprzewodniczacy KE

sposdb finansowania przedsiebiorstw - i finalnie na
wzrost gospodarczy, tak obecnie potrzebny w naszym
regionie i w calej Europie. Wedtug raportu wprowadze-
nie restrykcyjnych regulacji jeszcze przed wybuchem
pandemii zaowocowalo m.in. barierami w przeplywie
kapitatlu, pogorszeniem plynnosci, a w konsekwencji
réwniez spadkiem atrakcyjno$ci poszczegdlnych gietd
- co przelozylo sie na mniejsza liczbe notowanych
przedsiebiorstw.

W ocenie Marka Dietla kluczowe znaczenie mial tu-
taj odpowiedni poziom regulacji administracyjnej ryn-
kéw wplywajacy bezposrednio na ich rozwdj oraz spo-
sOb finansowania przedsiebiorstw. W konsekwencji ta
wlasnie zalezno$¢ okazala sie decydujgca dla kondycji
firm i dla wzrostu gospodarczego.

Konieczne regulacje

Zdaniem Pawla Splawskiego, partnera w Dziale Za-
rzadzania Ryzykiem Deloitte, warto sie przyjrzeé blizej
samym rozwigzaniom prawnym, ktdre wczes$niej mialy
zapobiegaé potencjalnym naduzyciom - a obecnie staty
sie kulg u nogi dla przezywajacych pandemiczne kto-
poty rynkéw. - I tu pojawit sie wladnie pakiet MiFID/
MiIFIR (Markets in Financial Instruments Directive/
Regulations), ktéry objat ostrzejszymi przepisami ob-
rét instrumentami finansowymi oraz nadzér nad dzia-
lalnoscia i uslugami inwestycyjnymi. Pakiet dotyczytl
rynkéw finansowych, towarowych, a takze uczestnikéw
dzialajacych w tych obszarach - podkreéla ekspert. Jak
zauwaza, kluczowe regulacje mialy na celu zapewnie-
nie zdecydowanie lepszej ochrony inwestoréw, ponadto
zwiekszenie poziomu przejrzystosci rynkéw i w koncu
wzmocnienie zaufania do gield.

Wsrdd zapiséw dotyczacych oferowania instrumen-
téow finansowych, ustug inwestycyjnych czy doradztwa

pojawily sie tez szczegblowe klauzule odnoénie do ra-
portowania transakcji i zwigzanych z tym obowigzkéw
informacyjnych. Z czasem okazalo sie jednak, ze re-
gulacje - szczegdlnie po wybuchu pandemii - sg zbyt
restrykcyjne, prowadzac jednocze$nie do spadku zain-
teresowania rynkami - co przy rosngcych klopotach go-
spodarczych i zapasci globalnego systemu finansowego
jeszcze spotegowalo problemy.

Nowe otwarcie

Valdis Dombrovskis podkresla, jak wazne sg szybkie
zmiany reformujace nadzér na rynkami kapitalowymi
i poluzowanie wcze$niejszych, bardzo rygorystycznych
regul. ,,Obecnie europejscy konsumenci powinni mieé
tez zdecydowanie wiecej mozliwo$ci lokowania swoich
zasobéw i1 dokonywania inwestycji. Z drugiej strony
musz3 by¢ dobrze poinformowani i odpowiednio chro-
nieni. Dlatego zdecydowaliSmy sie na wdrozenie ambit-
nego planu i wzmocnienie unii rynkéw kapitalowych
w nadchodzacych latach” - stwierdza wiceprzewodni-
czacy KE. Jego zdaniem wlasnie duze i zintegrowane
rynki kapitalowe ulatwia odbudowe gospodarcza UE,
a przedsiebiorstwom - szczegélnie z sektora MSP - za-
pewnia dostep do Zrédet finansowania.

Prezne rynki kapitalowe maja takze wspieraé trans-
formacje ekologiczna i cyfrowa, a wiec szczegdlnie istot-
ne obszary rozwoju gospodarczego. Jednoczes$nie nie do
przecenienia moze by¢ ich funkcja ochronna jako swego
rodzaju buforéw przed potencjalnymi wstrzasami w sfe-
rze finanséw i gospodarki. Jako trzy gtéwne cele Valdis
Dombrovskis wskazal w tym przypadku: latwiejszy do-
step do finansowania, wzrost bezpieczenstwa inwesto-
réw (oszczedzajacych oraz lokujacych kapital w dlugim
terminie - przyp. red.) i w koncu polaczenie krajowych
rynkéw w jednolity system ogdlnounijny. °
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Gielda

pokazuje, jak
zmienia si¢
gospodarka

PPK dalty gietdzie to, czego brakowato
jej przez ostatnie lata, czyli lokalnego
profesjonalnego inwestora instytucjonalnego
— mowi Marek Dietl, prezes Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie

ROZMAWIAL
STANISLAW KOCZOT

Czy gielda nadal jest papierkiem lakmusowym gospo-
darki? Czy wyprzedza realne procesy gospodarcze? Taka
opinia ma bardzo dlugq tradycje, ale czy sprawdza sie
ona teraz?
Marek Dietl: Gieldy mialy historycznie bardzo wyso-
ki wspdtczynnik korelacji miedzy indeksami a PKB,
posiadaly rzeczywiScie charakter wyprzedzajacy.
Natomiast od czasu pandemii COVID-19 sytuacja sie
zmienita: korelacja stala sie ujemna, gospodarki sie
kurczg, a indeksy gieldowe rosna. Gielda dostarcza
nam natomiast innej ciekawej informacji: pokazuje,
jak gospodarka si¢ zmienia. Z jednej strony widzi-
my wiec postcovidowe odreagowanie, w kursach ak-
cji dostrzegamy zapowiedZ lepszego jutra; z drugiej
- olbrzymig wiare w postep technologiczny i w to, ze
spolki, ktoére nie sg ograniczone fizycznymi aktywa-
mi czy fizyczng dystrybucja swoich produktéw, nie
s zamkniete w granicach strefy gospodarczej, rosna
bardzo szybko. Na warszawskiej gieldzie dotyczy to
spolek gamingowych czy biotechnologicznych. Gielda
troche inaczej, niz bySmy to sobie wyobrazali pare lat
temu, duzo méwi o tym, jak zmienia sie gospodarka.

Czy w zwiqzku z tq wiarq nie mamy do czynienia z ry-
zykiem pojawienia sie baniek spekulacyjnych, by¢ moze
nawet w tych segmentach rynku, o ktérych pan méwil,
np. w nowych technologiach? Czy realna gospodarka nie
za bardzo sie rozjezdza z oczekiwaniami inwestorow,
ktére moga byé po prostu na wyrost? Czy nie widzi pan
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Marek Dietl, prezes GPW:

Wazne jest to, bysmy zapewniali spétkom z Polski dobry
dostep do kapitatu

takiego ryzyka, nie tylko na gieldach, lecz generalnie na
calym rynku kapitalowym?

Wsréd inwestor6w funkcjonuje takie powiedzenie: na
gieldzie nie trzeba mie¢ racji, trzeba umieé zarobic.
Rzeczywiscie, jezeli sg spolki, szczegblnie amerykan-
skie, wyceniane na 1000 razy zysk, to trzeba bardzo
dobrze sie zastanowié, czy firma bedzie w stanie ro-
sng¢ w takim tempie, by nie czeka¢ 100 lat na zwrot
z inwestycji w postaci dywidend. Wyceny czeSci sp6l-
ek, zwlaszcza w USA i w Chinach, ocieraja sie o ab-
surd. Nalezy tez bra¢ pod uwage szerszy kontekst,
czyli potege globalizacji. Z drugiej strony wiara w to,
ze spoOlki nieograniczone prawami fizyki beda mogty
rosnaé, nie jest w pelni nieuzasadniona. Mozemy po-
réwnaé to z najbardziej znanymi piosenkarzami mu-
zyki popularnej. Sg tysigce mniej znanych wokalistow,
ktérzy byliby gotowi doptacié za wystep na YouTube,



i sg tacy z milionem odston. Caly czas trwa po-
szukiwanie takich, ktérzy stang sie globalny-
mi gwiazdami, najwazniejszym ,,weztem” dla
sieci. Stad tak duza premia za bycie liderem.
Swiatowi cyfrowi liderzy dlatego maja tak wysokie
wyceny, bo maja szanse staé sie - stosujac to porow-
nanie - najpopularniejszymi piosenkarzami. Kolejna
analogia: miliony ludzi na calym $wiecie gra w pitke
nozna, nawet profesjonalnie, a Robert Lewandowski
jest tylko jeden. Ciagle szuka sie takich Robertéw Le-
wandowskich takze wsrod spotek gietdowych.

Czesto sie zapomina, Ze gielda to nie tylko zyski i pieniq-
dze, lecz rowniez emocje i wyobraznia. Tego typu spotki
dzialaja na emocje. Znalezienie si¢ w takim gieldowym
peletonie jest podwojnie korzystne...
Dlatego tak wazne jest to, bySmy zapewniali sp6tkom
z Polski dobry dostep do kapitatu. To, ze w zesztym
roku obroty na naszej gieldzie wzrosly o ponad
50 proc., a pod wzgledem wspdtczynnika obrotowosci
portfeli znaleZliémy sie na drugim miejscu w Europie,
po Deutsche Borse, pokazuje, ze nawet gielda Sredniej
wielkoSci, taka jak nasza, potrafi swoim gwiazdom
udostepni¢ kapital, ktéry naplynie do potencjalnych
zwyciezcOw. Pokazuje to takze przeobrazenie naszej
gospodarki, bo s3 sektory, takie jak gamedev, dzieki
ktorym Polska w skali globalnej staje sie znana. Koszt
kapitatu dla tych firm jest relatywnie niski.

Druga polowa zeszlego roku dla gield swiatowych, row-
niez dla naszej gieldy, nie byla zla pod wzgledem debiu-
tow. Oczywiscie byly okresy znacznie lepsze, ale pojawi-
to sie sporo ciekawych IPO. Perspektywy tez sq niezle.
Czego spolki szukajq teraz na gieldzie? Wejscie na ten
rynek stalo sie obecnie korzystne? Przeciez pieniqdz na
rynku, dostepny dla firm chociazby w bankach, nadal
jest stosunkowo tani.
W roku 2020 byliSmy trzecia najbardziej aktywna
gietda pod wzgledem debiutéw. JesteSmy w elicie,
patrzac z perspektywy przyciagania spoétek. Zasad-
nicze powody debiutdéw s3 trzy. Po pierwsze, w la-
tach 2018 i 2019 bylo ich relatywnie malo, a przeciez
sp6tki w Polsce wcigz sie rozwijaja. W naturalny
sposéb, kiedy warunki sie poprawily i wyceny spdlek
wzrosty, ci, ktérzy chcieli w ostatnich latach wejs¢
na gielde, w 2020 zrealizowali swoje plany i bedg je
realizowa¢ w tym roku. Drugi powdd to ogromny
sukces wspierania branzy venture capital przez pol-
ski rzad. W portfelach tego typu funduszy jest duzo
ciekawych spotek, gotowych do wejscia na gielde.
A gielda jest dla funduszy VC atrakcyjnym sposo-
bem wyjécia z inwestycji, szczegdlnie w przypadku
wiekszych firm, posiadajacych dostep do globalnej
plynnosci. Trzeci powdd to dosé¢ duze zasoby pie-
niezne znajdujace sie na rynku, caly czas uzupel-
niane przez banki centralne realizujagce programy
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Nawet gietda sredniej wielkosci,
taka jak GPW, potrafi swoim
gwiazdom udostepnic kapitat,
Ktory naptynie do potencjalnych
ZWYCiezcOw

luzowania iloSciowego. Zasadniczo nie przeradzaja
sie one w inflacje, a jezeli tak, to w minimalnym
stopniu, natomiast powoduja wzrost cen aktywow.
Wielu przedsiebiorcéw ma teraz pokoleniowa szan-
se, by na fali wzrostowej aktywoéw zbudowaé swo-
ja prywatna zamozno$¢. Dlatego wejScie na gielde,
sprzedaz pakietéw akcji nie jest ztym pomystem.

Gielda stala sie tez rynkiem atrakcyjnym dla inwe-

storéw indywidualnych, w zeszlym roku ich aktywnosé
byla znacznie wieksza. Z czego wynika zainteresowanie
gieldq z ich strony?

Glowny Kkatalizator zainteresowan to nowe spoiki
wzbudzajace emocje. Sa to silne marki konsumpcyj-
ne. Inwestorzy chcg by¢ czeécia tej przygody. Kolejny
element to polityka niskich stép procentowych, ktora
sprawia, ze w Polsce mamy ujemng realng stope pro-
centows. Akcje staja sie czeSciowym zabezpieczeniem
przed ryzykiem inflacji. Trzeci powdd to znana praw-
da, Zze plynno$¢ rodzi pltynnos¢. Bardzo duza obec-
no$¢ inwestoré6w zagranicznych poprawila wspot-
czynnik obrotowosci. Gielda stala sie atrakcyjna, wiec
wchodza na niag kolejni inwestorzy... Dla pojawienia
sie inwestoréw zagranicznych nie bez znaczenia s3
Pracownicze Plany Kapitalowe. Daly one gieldzie to,
czego brakowalo jej przez ostatnie lata, czyli lokal-
nego profesjonalnego inwestora instytucjonalnego,
ktéry netto kupuje akcje. Wielu inwestoréw zagra-
nicznych pyta nas, w co na GPW inwestuja zarzadza-
jacy Pracowniczymi Planami Kapitalowymi. Mozemy
spojrze¢ na ich portfele, widzimy, co cieszy sie ich
zainteresowaniem. Ich strategie sa czeSciowo lub cal-
kowicie replikowane przez inwestor6w z zagranicy.

W co w takim razie inwestujq PPK? Teoretycznie powin-
ny byé to inwestycje bardzo zachowawcze...

Inwestycje PPK uwzgledniajg horyzont inwestycyj-
ny, sa to fundusze zdefiniowanej daty. Wazniejsze
jest to, ze dla inwestoréw, ktorzy dopiero zapoznaja
sie z polskim rynkiem, gléwnie dla inwestoréw azja-
tyckich, niezwykle istotne jest to, co kupuja lokalni
inwestorzy profesjonalni. Majac fundusze emerytal-
ne, stajemy sie dla zagranicy duzo bardziej atrakcyj-
nym rynkiem. PPK to aktywny nowy gracz posiada-
jacy $wieze §rodki, ktére moze lokowac¢ na GPW. Jest
on dla nas bardzo wazny. °
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Umorzye dlugi suwerenne!

oncepcja umorzenia obligacji rzado-
wych bedacych w posiadaniu bankéw
centralnych wydaje sie jedynym rozwia-
zaniem problemu ogromnych dlugéw
publicznych na $wiecie.
Zdaje sobie sprawe, ze tytul moze
by¢ dla wielu czytelnikow kontrower-
syjny. Spiesze wiec wyjasni¢, ze chodzi mi tutaj o te
cze$¢ dlugdéw publicznych, ktéra znajduje sie w bilan-
sach narodowych bankéw centralnych. Jestem po lek-
turze $wiezo wydanej ksigzki Huberta Rodarie, szefa
francuskiego Zwiazku Inwestor6w Instytucjonalnych,
pt. ,.Effacer les dettes publiques: pourquoi c’est possi-
ble et c’est nécessaire”, ktory przekonuje, ze jest to
mozliwe i konieczne.

Banki centralne staly sie posiadaczami dluznych
papieréw rzadowych w rezultacie prowadzonego od
kilku lat tzw. luzowania iloSciowego (Quantitative
Easing, QE) polegajacego na masowym skupie obli-
gacji w ramach operacji otwartego rynku. Jak pokazat
kryzys pandemiczny, ten sposéb wsparcia gospodarki
przez banki centralne w wielu krajach okazal sie naj-
bardziej skuteczny i najbardziej efektywny.

Je$li spojrzymy na dane o wielkosci zadluzenia
sektora rzadowego i samorzadowego (wg ESA2010)
na koniec IIT kwartatu 2020 r. dla krajéw Unii Euro-
pejskiej, ktore opublikowal wlasnie Eurostat, to widagd,
ze tgcznie wyniosto ono ponad 12 bln euro, co oznacza
prawie 90 proc. unijnego PKB. Dilug publiczny urést

wiec w ciagu roku az o 2 bln euro, z czego wiekszos¢
stanowig koszty walki z kryzysem pandemicznym.

Jak wida¢ na zamieszczonym wykresie, Polska jest
jednym z najmniej zadluzonych krajéw Europy. I to
mimo uruchomienia przez rzad bezprecedensowych
programéw pomocowych dla gospodarki. W sumie
nasz dlug publiczny wyniést na koniec III kwartatu
2020 r. 1,3 bln z} i nie przekraczal 60 proc. PKB. We-
dlug strategii Ministerstwa Finans6w do konca roku
2020 powinien byl on wzrosngé jeszcze o 84 mld
zl. Z tego Narodowy Bank Polski posiada w swoim
bilansie zakupione na rynku wtérnym obligacje za
ok.110 mld z} (w polowie to papiery skarbowe).

Koncepcja umorzenia obligacji rzagdowych beda-
cych w posiadaniu bankéw centralnych wydaje mi sie
logiczna i staje sie jedynym rozwigzaniem problemu
ogromnych dlugéw suwerennych na $wiecie, ktore po-
jawily sie juz wcze$niej, w czasie kryzysu finansowe-
g0 2007-2008, a teraz jeszcze bardziej urosty. Moim
zdaniem rzady nie maja mozliwosci wykupienia takiej
masy papieré6w skarbowych bez wdrozenia drastycz-
nych programéw oszczedno$ci budzetowych.

Jesli chodzi o strefe euro, to jej zadluzenie na ko-
niec III kwartatu 2020 r. wynosito 11 bln euro, z czego
w posiadaniu krajowych bankéw centralnych i EBC
byly obligacje o warto$ci 2,8 bln euro. Polowa tej
sumy, czyli 1,4 bln euro, to nowy dlug, ktéry powstatl
w wyniku realizacji programéw wsparcia gospodarki
w odpowiedzi na kryzys pandemiczny.

Relacja dlug publiczny do PKB w III kwartale 2020 r.
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Dopoéki EBC reinwestuje zapadajace obligacje, ktére
znajduja sie w jego bilansie, to rzady krajow strefy euro
mogg spac¢ spokojnie i rolowaé ten dtug nowymi emi-
sjami. Zresztg one odzyskuja poprzez swoje narodowe
banki centralne wiekszo$¢ kwot zaptaconych z tytutu
odsetek, poniewaz te z kolei generuja zysk, ktéry trafia
do budzetu panstwa. Ze wzgledu na niskie stopy s3g to
jednak kwoty niewielkie. Na przyklad od obligacji war-
tych 500 mld euro Banque de France wplacit rzadowi
Francji w 2019 r. zysk w wysokosci za-
ledwie 6 mld euro.

Zdaje sobie sprawe, ze wynikiem
umorzenia bylaby strata, jednak w od-
réznieniu od bankéw komercyjnych
bank centralny nie moze zbankruto-
waé i mimo straty w ujeciu ksiegowym
moze dalej funkcjonowaé. Zreszta
niektoére banki dzialajg tak od lat, np.
Bank Czech. I rzad (czyli podatnicy)
nie musi ich dokapitalizowywac.

By¢ moze ze wzgledu na obowigzu-
jace zasady rachunkowosci latwiejsze
do zaakceptowania byloby rozwigza-
nie réwnowazne, czyli przeksztalce-
nie posiadanych obligacji skarbowych
na zerokuponowe obligacje wieczyste
(perpetualne). Rzady nie musialyby
ich wykupywaé ani placi¢ bankom
centralnym odsetek.

Wielu politykéw i analitykéw, zwlaszcza z prywat-
nego sektora bankowego, uwaza, ze zasada, iz dlugi
(rowniez dlugi publiczne) trzeba splacié, jest swieta. To
ostatnio silnie akcentujg zwlaszcza francuscy lewicowi
ekonomiéci, tacy jak Thomas Piketty i Esther Duflo,
ktéra otrzymala niedawno Nagrode Nobla z ekonomii.
Ich zdaniem splata tego dlugu bedzie mozliwa dzieki
podniesieniu podatkéw, zwlaszcza dla najbogatszych.
Ale tatwo wyliczy¢, ze nie ma tylu bogatych rodzin we
Francji, by sptaci¢ dlug publiczny, ktérego warto$¢ na
koniec IIT kwartatu 2020 r. wyniosta 2,7 bln euro. A i tak
bylby splacany przez kilka pokolen.

Ale w omawianym tutaj przypadku posiadaczem
dtuznych papieré6w rzadowych jest bank centralny, czy-
li instytucja publiczna wspoétpracujaca z rzagdem w celu
pokonania kryzysu, a nie sektor prywatny. I tylko ta
cze$¢ dlugu podlegalaby umorzeniu. To stanowiloby
takze dodatkowa pomoc dla rzadu poprzez zwiekszenie

PROF. EUGENIUSZ GATNAR

cztonek RPP, wyktadowca Uniwersytetu h
Ekonomicznego w Katowicach . .
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Umarzanie dlugow
publicznych mialo juz
wielokrotnie migejsce
w historii. Zwykle
PO przegranej wojnie,
Jjak w Niemezech
w1918r..czypoogloszeniu
niewyplacalnosci, jak
w Polsce (PRL) w 1981 1.

przestrzeni do realizacji nowych, koniecznych wydat-
kéw budzetu panstwa.

Pomyst anulowania dtugdéw publicznych, szczegblnie
tych, ktére powstalty w ramach pandemii COVID-19, lan-
sujg przede wszystkim politycy wloscy, poniewaz diug
suwerenny Italii osiaggnat poziom 154,2 proc. PKB i jest
drugi, po Grecji, najwyzszy w Europie. W tej sprawie
wypowiedzial sie Riccardo Fraccaro, doradca premiera
Wtoch, oraz David Sassoli, przewodniczacy Parlamentu
Europejskiego. Ten ostatni w wywia-
dzie dla ,La Republica” nazwal pomyst
anulowania przez Europejski Bank
Centralny panstwowych dlugéw ,,inte-
resujaca hipoteza robocza”.

Jak mozna bylo sie spodziewaé,
w odpowiedzi prezes EBC Christine
Lagarde os$wiadczyla, Zze umorzenie
dtugéw publicznych przez unijny bank
centralny byloby naruszeniem art. 123
Traktatu o Unii Europejskiej, ktory za-
brania monetyzacji dlugu. W pazdzier-
niku natomiast powiedziala, ze jest
otwarta, aby dokonac ich konwersji na
dlug wieczysty (perpetualny), co chyba
mialo zwigzek z powstaniem Unijnego
Funduszu Odbudowy. Z kolei Szefowa
Miedzynarodowego Funduszu Waluto-
wego Kristalina Georgiewa wskazala,
ze zapisy Traktatu mozna w tym za-
kresie zmieni¢ za zgoda wszystkich panstw Unii.

Umarzanie dlugéw publicznych miato juz wielo-
krotnie miejsce w historii. Zwykle po przegranej woj-
nie, jak w Niemczech w 1918 r., czy po ogloszeniu
niewyplacalnosci, jak w Polsce (PRL) w 1981 r., w Ar-
gentynie w 2001 r. czy w Grecji w 2011 r. Wiazalo sie to
zawsze z utratg zaufania inwestoréw, wycofaniem obce-
go kapitatu czy utrudnieniami w handlu zagranicznym.
Ale wtedy wierzycielami byly gléwnie firmy z sektora
prywatnego, czyli banki inwestycyjne i fundusze.

Obecnie, gdy stopy procentowe sa bliskie zera,
a rentownosci ujemne, rzady nie martwig sie wielkoscia
swojego dlugu, bo jego obstuga nic nie kosztuje, a wrecz
odwrotnie - inwestorzy muszg jeszcze doptacié, aby ku-
pi¢ obligacje Niemiec, Francji, a nawet Grecji. Ale ta
sytuacja drastycznie sie zmieni, gdy pandemia zostanie
opanowana, wrdci optymizm konsumentéw, pojawi sie
inflacja i stopy procentowe na $wiecie wzrosna. o
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NBP moze wesprzec
operacje przewalutowania
kredytow

P ropozycja takiej operacji jest zwigzana z apelem Przewod-
niczacego KNF, by banki zaoferowaty swoim klientom moz-
liwos¢ przewalutowania mieszkaniowych kredytow w walutach
obcych na zasadach, ktére zrownywatyby warunki kredytobiorcéw
walutowych ze ztotowymi.

»Zarzad Narodowego Banku Polskiego przychylnie przyjmuje
inicjatywy bankow zmierzajace do ograniczenia ryzyka prawne-
go walutowych kredytéw mieszkaniowych przez porozumienia
z kredytobiorcami. W tym kontekscie Zarzad NBP moze rozwazy¢
ewentualne zaangazowanie w proces przewalutowania mieszka-
niowych kredytéw walutowych na zZlote, na zasadach i wedtug
kurséw rynkowych, przy spetieniu przez banki nastepujgcych
warunkéw brzegowych:

1. Przystapienie do inicjatywy konwersji kredytéw walutowych
na zZlote odpowiednio licznej grupy bankéw, ktora zapewni obje-
cie projektem przewazajgcej czesci portfela walutowych kredytow
mieszkaniowych w kraju.

2. Przedstawienie przez banki wiarygodnej informacji o zain-
teresowaniu istotnej czesci ich kredytobiorcow skorzystaniem
z oferty przewalutowania.

3. Wyeliminowanie watpliwosci prawnych odnos$nie do skutecz-
nosci tej inicjatywy w zakresie podjecia decyzji o udziale bankéw
na odpowiednich szczeblach decyzyjnych, w tym w szczegdInosci
uzyskanie zgody akcjonariuszy na przewalutowanie.

4. Wyeliminowanie watpliwosci prawnych odnosnie do skutecz-
nosci tej inicjatywy w zakresie relacji z klientami, w szczegdlnosci
w zakresie wykluczenia mozliwosci dochodzenia dalszych rosz-
czen, w tym zwigzanych z klauzulami przeliczeniowymi po zawar-
ciu ugody.

5. Przedstawienie wigzacych plandw odbudowy kapitatow,
w ramach ktdrych banki zobowigza sie do podjgcia dziatan zmie-
rzajgcych do powrotu wysokosci wspotczynnikdw wyptacalnosci
i wspdtczynnika dzwigni do poziomdw nie nizszych niz notowane
przed podjeciem konwersji”.

,W opinii Zarzadu NBP na obecnym etapie trudno o jedno-
znaczng ocene inicjatywy bankéw. £gcza sie z nig bowiem zardw-
no potencjalne korzysci, jak i zagrozenia dla stabilnosci systemu
finansowego. Jednak na obecnym etapie brakuje przede wszyst-
kim informacii, jaki miatby by¢ zakres projektowanej operacji, czy
oferta przewalutowania zostanie skierowana do wszystkich kredy-
tobiorcow, jaka czgs¢ Klientow byfaby sktonna skorzystac z oferty
oraz w jaki sposéb banki majg zamiar rozwigza¢ kwestie zwigzane
7 kredytami juz sptaconymi” — czytamy w komunikacie NBP.

, 3 m Narodowy Bank PPolski

285 wiaa

wyniosty aktywa netto towarzystw funduszy inwestycyj-
nych na koniec stycznia 2021 r., rosnac w skali miesigca
0 5 mid zI. Sprzedaz netto funduszy wyniosta rekordowe
4,8 mid zt

Srddlo: Izha Zarzqdzajgcych Funduszami i Aktywami

~ersonalia

Bank Pekao: Komisja Nadzoru Finansowego wyrazita zgode na
powierzenie Leszkowi Skibie funkcji prezesa zarzadu Banku Pekao,
a Marcinowi Gadomskiemu funkcji cztonka zarzadu nadzorujgcego
zarzadzanie ryzykiem istotnym w dziatalnosci Banku Pekao.

PZU Zycie: KNF wyrazita zgode na powotanie Aleksandry Agatowskiej
na prezesa zarzadu Powszechnego Zaktadu Ubezpieczeri na Zycie.
BOS Bank: Rada nadzorcza powotata dwdch wiceprezeséw zarzadu
— Marzene Koczut oraz Roberta Kasprzaka.

MetLife: KNF wydata zgode na powotanie Moniki Spadio-Kola-
no na prezesa zarzadu MetLife Towarzystwa Ubezpieczen na Zycie
i Reasekuracji.

O proc.

wyniosta rentownos¢ obligacji serii 0K0423 w przetargu
zamiany Ministerstwa Finansow 4 lutego. ,,To wydarzenie
bez precedensu, jesli chodzi o instrumenty dtuzne oferowane
przez MF na rynku krajowym” — powiedziat Sebastian Skuza,
wiceminister finansow
Zrédlo: Ministerstwo Finanséw

NBP przesirzega

przed ..Narodowym Skarbcem”

arodowy Bank Polski ztozyt zawiadomienie do prokuratury o po-

dejrzeniu popetnienia przestepstwa przez Tryton Finanse Spot-
ke z 0.0., z siedzibg w Tarnowskich Gérach, w zakresie oferowania
w sprzedazy internetowej pod markg ,Narodowy Skarbiec” wyrobdw
okreslanych jako ,banknot kolekcjonerski”: ,Jan Pawet II” 0 nominale
50 z i ,Bitwa Warszawska 1920” o nominale 20 zt. NBP podkresla,
ze ta oferta nie ma zadnego zwigzku z Narodowym Bankiem Polskim,
a wykorzystywanie wzoru, nazwy i innych elementéw emitowanych
przez NBP banknotéw nastgpito bez zgody tej instytucii. Przedmioty te
zas nie sg znakami pienigznymi Rzeczypospolitej Polskiej i nie stano-
wig prawnego Srodka ptatniczego w naszym kraju.
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Roger Hodgkiss
p.o. prezes zarzadu Generali Polska

Beata Koztowska-Chyta
prezes zarzadu PZU SA

Wioletta Macnar
prezes zarzadu Santander Aviva

Ubezpieczenigwi
laureaci

,Gazeta Bankowa” wreczyta nagrody tegorocznym zwyciezcom konkursow
ubezpieczeniowych: Przyjazna Firma Ubezpieczeniowa i Ubezpieczeniowy Menedzer
Roku. Statuetki trafity do rgk prezesow Grupy PZU, Santander Aviva i Generali

e wzgledu na pandemie wreczenie nagrdd
odbylo sie w siedzibach towarzystw ubez-
pieczeniowych, z zachowaniem rygory-
stycznych zasad bezpieczenstwa. Nagrode
dla Ubezpieczeniowego Menedzera Roku
2020 odebrata dr hab. Beata Koztowska-Chy-
la, prezes Grupy PZU. Kapitula konkursu,
a takze przedstawiciele rynku, ktérzy zgtaszali kandyda-
téw do tej nagrody, docenili m.in. niezwykle skuteczne
przeprowadzenie Grupy przez rok pelen zawirowan i za-
grozen szczegdlnie niebezpiecznych z punktu widzenia
towarzystw ubezpieczeniowych. Okazalo sie, ze w dobie
pandemii bardzo skuteczny byt zdywersyfikowany mo-
del dzialalno$ci Grupy PZU, co tez zostalo zauwazone
zaré6wno przez rynek, jak i Kapitule konkursu.

Wioletta Macnar, prezes Santander Aviva, odebra-
ta nagrody az w dwdch kategoriach konkursu Przyja-
zna Firma Ubezpieczeniowa 2020: w ubezpieczeniach
na zycie (Dzial I) oraz w pozostatych ubezpieczeniach
osobowych i majgtkowych, z wylaczeniem ubezpieczen
komunikacyjnych (Dzial II, bez grup 3. i 10.). Towarzy-
stwo zawdziecza znakomity wynik m.in. bardzo dobrym
wskaznikom finansowym i pozafinansowym, rozwinie-
tej sprzedazy ustug, wysokiemu poziomowi obstugi
w kanale on-line i konsekwentnemu wprowadzaniu
w zycie innowacyjnych rozwigzan wspierajacych kon-
takt z klientami. Zwyciestwo w Dziale I ma jeszcze te
dodatkowg warto$é, ze zostalo osiagniete w dziedzinie

o najwiekszej liczbie zgloszen, do tego o bardzo wy-
réwnanym poziomie. Warto podkresli¢ rodwniez, ze
Wioletta Macnar znalazla sie w gronie pieciu pan no-
minowanych do tytulu Ubezpieczeniowego Menedzera
Roku 2020.

W imieniu Generali nagrode w konkursie Przyjazna
Firma Ubezpieczeniowa 2020 odebral p.o. prezes towa-
rzystwa, Roger Hodgkiss. Generali zwyciezylo w kate-
gorii ubezpieczen komunikacyjnych (Dzial II, grupa 3.
i 10.), wyrdzniajgc sie m.in. coraz wieksza digitalizacja
kontaktu z klientami, dzieki ktorej radykalnie udaje sie
skroci¢ czas ich obshugi. Generali wyprzedzit w tej ka-
tegorii Link4 i Compense. Firma kierowana przez Ro-
gera Hodgkissa zajeta wysoka, drugg pozycje réwniez
w Dziale I (przed Aviva, ktéra zajela miejsce trzecie)
oraz w Dziale II, bez grup 3. i 10. (trzecia pozycja przy-
padia Compensie).

Szczegdltowe wyniki konkurséw ubezpieczeniowych,
wraz z komentarzem firmy doradztwa strategicznego
Kearney, ktéra zapewnila im wsparcie merytorycz-
ne, przedstawiliémy w poprzednim wydaniu ,,Gazety
Bankowej”.

Nagrody w imieniu redakcji miesiecznika wreczali:
Maciej Wosko, redaktor naczelny, i Stanistaw Koczot,
zastepca redaktora naczelnego.

Relacje wideo z wreczenia nagréd mozna obejrzec
na stronach: wwwwgospodarce.pl oraz www.gb.pl. @
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GALA NAGRODY CZkOWIEKA WOLNOSCI TYGODNIKA ,SIECI” 2020

kronika

Finatowa uroczystosc plebiscytu Cziowiek Wolnosci Tygodnika ,Sieci” 2020 r. odbyila sie
16 lutego i jak co roku — od osmiu juz lat — byta Swietem wolnosci i patriotyzmul,
Tym razem takze patriotyzmu gospodarczego

ygodnik ,Sieci” wyr6znia co roku ludzi,
dla ktérych wolno$¢ jest wartoScia najwaz-
niejszg, a jej obrona i szerzenie - codzien-
ng powinnos$cig. Ze wzgledu na pandemie,
w trosce o zdrowie gos$ci i laureata uroczy-
sto$¢ odbytla sie w cyfrowym studiu w ho-
telu Sofitel w Warszawie. Tytul Czlowieka
Wolnosci tygodnika ,,Sieci” 2020 otrzymal prezes PKN
Orlen Daniel Obajtek.

»,Nie ma wolnosci bez silnego narodowego kapitatu.
I dlatego jestem bardzo dumny z tej nagrody. Bo o te
wolno$§¢ mozna walczy¢ zdrowym polskim biznesem,
ktéry bedzie konkurowat i sie rozwijal w naszym wspa-
nialym kraju oraz w naszym regionie” - méwil podczas
uroczystosci tegoroczny laureat, Daniel Obajtek.

Jacek Karnowski, redaktor naczelny tygodnika ,,Sie-
ci”, przypomnial geneze i idee nagrody Cztowieka Wol-
nosci: ,Honorujemy czlowieka, ktéry najwiecej zrobil
w sferze gospodarczej. To nie przypadek. Chcemy
W ten sposdb powiedzieé, ze sfera gospodarcza staje sie
coraz bardziej kluczowa - jesli Polska bedzie silna, be-
dzie bezpieczna i bedzie wolna”.

Znaczenie wlasnosci i polskiego kapitalu podkres-
lal w krétkim wystgpieniu Michal Karnowski, cztonek
zarzagdu Grupy Medialnej Fratria: ,,Dzi§ gwarantem
wolnosci jest polska wlasno$é, w przemysle, w handluy,
w naszej codziennej pracy, w jakiejkolwiek profesji. Ale
takze w sferze kultury i w sferze medidéw to podstawo-
we przykazanie. W tym konteks$cie wybor tegorocznego
laureata Czlowiek Wolnos$ci tygodnika »Sieci« wydaje
sie by¢ oczywisty”.

Statuetke laureatowi wreczyli Romuald Orzel -
prezes Grupy Medialnej Fratria, Jacek Karnowski - re-
daktor naczelny tygodnika ,Sieci”, Michal Karnowski
- cztonek zarzagdu Grupy Medialnej Fratria.

Utrwali¢ niepodleglos¢

,Bardzo dziekuje za te wspanialg nagrode. Jest dla
mnie bardzo wazna. Ale ona nie jest tylko dla mnie. Jest
dla wszystkich tych, ktérzy pomagajg mi w tej pracy.
Wszystkich, ktérzy dali mi mozliwo$¢ zmiany rzeczywi-
stoéci. Bo to wazne mie¢ mozliwo$¢ zmiany rzeczywi-
sto$ci, ktéra nas otacza. W tej mojej pracy towarzysza
mi stowa $§p. profesora, prezydenta Lecha Kaczynskie-
go: aby utrwali¢ niepodleglo$é, trzeba skonsolidowaé
i zmodernizowaé Polske. To mozna osiggnaé¢, budujac
silne panstwo z silng gospodarky” - moéwit prezes PKN
Orlen, odbierajac nagrode. ,Nie mozemy dzi§ ode-
rwac¢ panstwa od gospodarki. Gospodarka buduje silne
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panstwo. Gospodarka wzmacnia panstwo. Daje nam
poczucie bezpieczenstwa, niezalezno$ci, komfortu we-
wnetrznego. Daje nam nadzieje na lepsze jutro, na przy-
szto$¢ naszych dzieci i nastepnych pokolen” - dodawat.

Daniel Obajtek zwracal uwage na znaczenie naro-
dowosci kapitalu: ,,Probowano nam niejednokrotnie
wmawiaé, ze kapital nie ma narodowosci. Ale to byly
klamstwa, ktore miaty nas u$pié. I spowodowaé, by sza-
lata dzika prywatyzacja. To bylo rozdawnictwo majatku
narodowego za darmo. To byla wrecz kradziez majatku
narodowego”.

Przypomnial, Ze w czasie, gdy rzadzi Prawo i Spra-
wiedliwo$¢, rozwija sie silna polska gospodarka, roz-
wijaja sie rodzime firmy - narodowe czempiony i tak
samo rozwija si¢ PKN Orlen. W czasie rzadéw poprzed-
niej ekipy Orlen zarobit 1,7 mld z}, a w czasie pieciu lat
rzadéw PiS - 26 mld zl.

»Musimy inwestowaé w nowoczesng technologie, bu-
dujemy potezny koncern multienergetyczny, ktory be-
dzie sie mocno rozwijal nie tylko w Polsce, lecz i w regio-
nie. Orlen jest firma globalng. Poprzez procesy akwizycji
wzmacniamy firme. Tylko taki koncern moze rozwijaé
polska gospodarke. Tylko taki koncern moze inwesto-
waé w niskoemisyjne Zrédla wytwarzania, ktore kosztuja
miliardy zlotych. Jezeli tego nie zrobimy, beda to robié¢
koncerny zewnetrzne” - wyjasnial Daniel Obajtek.

Obrona suwerennosci

W tegorocznej uroczystoSci w formule on-line
wzieli udzial wazni dla polskiej demokracji i wolnosci
goscie, laureaci nagrody z poprzednich lat. Niezwykle
ciekawa rozmowe z Jarostawem Kaczynskim, prezesem
Prawa i Sprawiedliwo$ci, wlasnie na temat wolnosci
oraz dokonan i decyzji podjetych przez tegorocznego
laureata, przeprowadzil Michal Karnowski.

Prezes PiS zwrdécil uwage, ze jest dzis wiele przykla-
déw ograniczania wolnoSci, z czego najdobitniejszym
moze by¢ ten z USA, czyli odebranie glosu urzedujace-
mu wowczas prezydentowi. ,, To jest wladnie istota wol-
nosci stowa: mozliwo$¢ wypowiedzenia glo$no tego, co
sie mysli. [...] Dzisiaj niestety dazy sie juz otwarcie nie
tylko do ograniczenia wolnosci, lecz i do jej likwida-
cji. W tym kontekscie to, co méwitem juz dos¢ dawno
temu, jeszcze w opozycji, ze Polska pozostaje oazg wol-
noSci w kraju i na Swiecie, jest prawdg coraz wyraz-
niej dostrzegalna. Ale to nie jest dane raz na zawsze, bo
istnieja sily dazace do tego, by i u nas te ograniczenia
dzialaly, coraz bardziej ofensywnie” - méwil Jarostaw
Kaczynski.
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Tyle wolnosci, ile wlasno$ci - to hasto okazuje sie
w obszarze mediéow szczeg6lnie aktualne - podkreslat
Michal Karnowski. Dlatego tak istotny jest zakup firmy
medialnej Polska Press, majacej wiekszo$é tytutéw re-
gionalnych i lokalnych w Polsce, przez kierowany przez
prezesa Daniela Obajtka PKN Orlen.

»To jest jedna z najlepszych wiadomosci w ciggu
ostatnich lat. To pierwszy krok w drugg strone. My po-
zbawiliSmy sie w wielkiej mierze mediéw na rzecz czyn-
nikéw pozapolskich, gltéwnie niemieckich, z ogromng
stratg dla naszej suwerenno$ci nie tylko panstwa, lecz
takze narodu. [...] Musimy mie¢ wlasne media, a me-
dia niepolskie powinny by¢ w naszym kraju wyjatkiem,
rzadkim wyjatkiem. To jest nielatwa i niekrotka, ale je-
dyna mozliwa, droga obrony naszej wolnosci i naszej
suwerennoS$ci” - wyjasnial prezes PiS.

Premier Kaczynski zwracal uwage na to, ze prezes
PKN Orlen Daniel Obajtek buduje na co dzien wiel-
ki koncern multienergetyczny. ,Czlowiek niezwykly,
skuteczny. I to niezaleznie od tego, czy dziala w jed-
nej gminie - bo tak zaczynal i wtedy zostal zauwazony
- czy W instytucji panstwowej, mniejszej spolce pan-
stwowej czy wiekszej, ktora teraz wyrasta na podmiot
liczacy sie w konkurencji miedzynarodowej. Terenem
jej dzialania jest oczywiscie Miedzymorze” - moéwil
o laureacie premier Jarostaw Kaczynski. ,,Dolaczam sie
zatem do gratulacji dla pana prezesa Daniela Obajtka za
tytul Czlowieka Wolnosci tygodnika »Sieci«. Czytelni-
cy i Kapitula wybrali naprawde dobrze, wskazali czto-
wieka, ktdry jest nadziejg - nie naszego obozu politycz-
nego, nie jakiej$ grupy, ale po prostu Polski”.

Troska o wolnos¢

Gratulacje w specjalnym wystgpieniu przekazala
marszatek Sejmu Elzbieta Witek: ,,To bardzo zastuzo-
ne wyrdznienie - pan Daniel Obajtek jest czlowiekiem
czynu. On nie méwi o tym, co zamierza robi¢ - on to po
prostu robi. Nie méwi o planach ani strategii - on je ma.
I od trzech lat konsekwentnie realizuje. Cechy, ktérymi

sie wyrdznia, to oprocz ambicji determinacja w daze-
niu do celéw, jakie sobie postawil, duza odpowiedzial-
noé¢, ale takze troska o wolno$é. Wolnoé¢ to réwniez
niezalezno$¢ od innych i wlasnie te dzialania stuza
temu, aby$my byli bezpieczni energetycznie, bySmy sie
uniezaleznili od innych. Poza tym wlacza sie w pomoc
spoteczenstwu w tym trudnym czasie pandemii. Potrafi
laczy¢ w sobie cechy menedzera zarzadzajacego duza
firmg, jednocze$nie z empatia wobec potrzeb ludzi”.

Prof. Piotr Glinski, wicepremier, minister kultury,
dziedzictwa narodowego i sportu, méwil w uroczystym
wystgpieniu: ,Daniel Obajtek to bez watpienia uzdol-
niony menedzer, obdarzony inteligencja analityczna
-sprawnos¢, z jakg zarzadza wielkimi koncernami i wdra-
za wielkie programy, budzi zrozumiaty podziw. Uznanie
budzi takze jego skuteczno$¢. Najwazniejsze jednak, Ze
jego impet i kierownicze kompetencje nie ustepuja po-
czuciu odpowiedzialnoSci. Dopiero polaczenie tych cech
charakteru - jako spdjna calos$¢ - rysuje profil osoby wy-
bitnej. Wybitnego polskiego panstwowca. Polskiego pa-
trioty, odpowiedzialnego za polskie sprawy”.

Polska wolnos¢ w gospodarce

W czasie uroczysto$ci wypowiedziat sie takze Jacek
Sasin, wicepremier, minister aktywow panstwowych:
»Ten wybdr §wiadczy o tym, Zze wzmacnianie wlasnosci
w gospodarce buduje polskg wolno$é. Wzmacnia polska
wolno$¢. Nie ma wolnoéci bez wlasnosci. Polska jest
krajem, ktéry przez wiele lat po upadku komunizmu
byl tej wlasnoSci pozbawiany. Wiele firm trafilo w rece
obcego kapitalu. A dzi§ mozemy moéwic, ze ten kapital
prywatny - polski biznes prywatny - dopiero sie rodzi”.

Minister zwrdécil tez uwage, ze decyzje biznesowe
prezesa Orlenu pozwalajg wzmacnia¢ male i Srednie
polskie firmy, ktére sa kooperantami panstwowych
gigantow: ,Dzi§ na stacjach Orlenu dominuja pol-
skie produkty w miejsce tych importowanych, dzieki
temu wiele polskich rodzinnych firm §wietnie prospe-
ruje, otrzymalo szanse na rozwoéj i budowanie swojej
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Od lewej stoja: Michat Adamczyk i Dorota kosiewicz, prowadzacy gale, Jacek Karnowski — redaktor naczelny tygodnika ,,Sieci”,
Daniel Obajtek, Cztowiek Wolnosci tygodnika ,,Sieci” 2020 roku, Romuald Orzet - prezes Grupy Medialnej Fratria, Michat Karnowski
— cztonek zarzadu Grupy Medialnej Fratria

przysztosci. Jestem pewien, ze Daniel Obajtek nie po-
wiedzial jeszcze ostatniego slowa, a ten tytul nie jest
ukoronowaniem jego dotychczasowych osiggniec”.

W czasie uroczysto$ci widzowie telewizji wPolsce.pl
mieli tez okazje wystuchaé wypowiedzi prezesa NBP
Adama Glapinskiego: ,,Wyrdznienie przychodzi w wy-
jatkowo dobrym momencie - stoimy bowiem na progu
gruntownych przemian sektora energetycznego w Pol-
sce i na §wiecie. Wykorzystanie paliw kopalnych, ktére
bylto fundamentem niespotykanego w dziejach wzrostu
gospodarczego, w ciggu ostatnich 150 lat napotyka co-
raz wiekszy opor”.

Prof. Glapinski zwrécil uwage na szczegblny moment,
w jakim wreczana jest nagroda: ,, Transformacja europej-
skiego sektora energetycznego zwiekszy znaczenie gazu
ziemnego jako niskoemisyjnej technologii przej$ciowej,
ktéra moze stabilizowaé wcigz wahliwy potencjal ener-
getyczny zrodel odnawialnych. To jedna z tych szans
dla Grupy Orlen, ktéra ze swoim do$wiadczeniem, zdy-
wersyfikowang struktura i silng pozycja finansowa moze
i powinna aspirowaé¢ do pozycji regionalnego, a nawet
europejskiego, lidera. Mam nadzieje, Zze marka Orlen sta-
nie sie z czasem jednym z najbardziej rozpoznawalnych
znakéw na europejskich drogach” - zyczyl prezes NBP.

Na spoteczng odpowiedzialno$¢ polskich firm
czempiondéw wskazal Marcin Warchol, sekretarz stanu
w Ministerstwie Sprawiedliwo$ci, pelnomocnik rzadu
ds. praw czlowieka: ,,W trudnym roku, gdy przyttoczyla
nas pandemia, prezes Daniel Obajtek dal przyktad tego,
jaka role, nie tylko w biznesie, lecz réwniez w spo-
leczenstwie i w panstwie, powinny odgrywac spoiki
z udzialem Skarbu Panstwa. Pokazal, na czym polega
odpowiedzialno$¢ za nasza wspolnote”.

Przyktadem s3 dzialania Orlenu na Litwie. W przy-
gotowanym na uroczysto$¢ filmie wypowiadala sie sio-
stra Michaela Rak, zalozycielka i dyrektor Hospicjum
im. Bl Ks. Michala Sopoc¢ki w Wilnie: ,,Rok temu zo-
stalo poswiecone i otwarte wielkie przedsiewziecie
- dzial hospicjum dzieciecego. I moge powiedzieé, ze
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ten dzial powstal dzieki zaangazowaniu PKN Orlen
Lietuva, a wszystko sie rozpoczeto od ludzkiej postawy
pana prezesa Daniela Obajtka, ktéry powiedziat: »Damy
rade, siostro...«. Rok temu odbyla sie uroczysto$¢ po-
Swiecenia nowej czesci hospicjum. »Biznes musi mie¢
ludzky twarz« - moéwil podczas tamtej uroczystoSci
prezes Obajtek” - wspominala siostra Michaela.

Na arenie miedzynarodowej wizerunek Grupy Or-
len buduje wspieranie polskich sportowcéw skupionych
wokot Orlen Team, takich jak Robert Kubica czy zuzlo-
wiec Bartosz Zmarzlik, ktérzy réwniez gratulowali lau-
reatowi nagrody tygodnika ,Sieci”.

Ambitne plany Czlowieka Wolnosci

»Polaczenie Orlenu z Lotosem to nie tylko biznes, to
strategiczna racja gospodarki - polska racja stanu. Prze-
jeliSmy grupe Energa, szybko oraz efektywnie pozyska-
liSmy znaczacy pakiet nisko- i zeroemisyjnych aktywow
energetycznych. Rozpoczeliémy proces akwizycji PGNIG,
jesteSmy na zaawansowanym etapie przygotowan do na-
szego najwiekszego projektu energetycznego - budowy
morskich farm wiatrowych” - wymienial prezes Daniel
Obajtek. ,,Do 2030 r. nasze moce w odnawialnych Zré-
dtach wzrosng do poziomu 2,5 GW. Bedziemy jednym
z najwiekszych producentéw czystej energii w regionie.
Nasza dzialalno$¢ bedzie sie opiera¢ na zréwnowazonym
rozwoju. Bedziemy inwestowa¢ w technologie przyjazne
srodowisku. Strategia Orlenu 2030 znaczaco przyblizy
nas do realizacji dlugofalowego celu, jakim jest osiagnie-
cie neutralno$ci emisyjnej w 2050 r.”.

Uroczysto$¢ uswietnilty wystepy artystyczne woka-
listki Angeliki Korszynskiej-Gorny i §piewaczki opero-
wej Anity Rywalskiej-Sosnowskiej (sopran). Gale, ktora
emitowana byla na antenie telewizji wPolsce.pl, a tak-
ze na portalach Grupy Medialnej Fratria - wPolityce.
pl i wGospodarce.pl - poprowadzili Dorota Losiewicz
oraz Michat Adamczyk. °
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lifeStyle ANGELIKA JOZEFCZYK

Robiece
mspiracje

Trendy na sezony wiosenny i letni powinny
przypas¢ wam do gustu. Najchetnigj
siegamy po jasne kolory, romantyczne kroje
I zwiewne tkaniny

ANGELIKA JOZEFCZYK

Czekajac na wiosne, szukamy inspiracji w jasnych bar-
wach, odchodzac od ciemnych tonacji, i wybieramy deli-
katniejsze, bardziej zwiewne tkaniny. W$r6éd rzeczy obo-
wigzkowych w nowym sezonie krdluja biale sukienki. Moga
by¢ uszyte z azurowej gipiury, na cienkich ramigczkach lub
mieé bufiaste rekawy i podkre$long talie albo by¢ baweiniane
w stylu weekendowym.




W nadchodzacym sezonie letnim najchetniej bedzie-
my siegac¢ po jasne kolory, romantyczne kroje i zwiewne
tkaniny.

Barwne printy

W wydaniu ,,zwierzecym” to imitacje kolorowej sko-
ry weza czy zebry. Roslinne motywy wygladaja niczym
tropikalna dzungla lub kwiatowa lgka. Wzory mozemy
zestawia¢ w stylu miejskiego safari, kojarzac je z beza-
mi i odcieniami khaki oraz ze sportowymi butami. Ze-
stawienie w stylu romantycznym to wloZenie zwiewnej
sukienki do sandaléw na obcasie lub plaskich balerinek.

Falbany i kokardy

W sezonie letnim przede wszystkim bedzie krélo-
wacé kobieco$¢é. Falbany i kokardy, mate i duze beda
réwnie modne, majg dominowa¢ jako dodatki, np. moga
by¢ elementem koszuli albo czeScia sukienki.

Spodnie zaprasowane w kant

Dlugos¢ spodni dowolna, szeroko$¢ rdwniez - liczy¢
sie bedzie pionowa linia, ktéra wydluza nogi i daje wra-
zenie niewymuszonej elegancji. Chodzi o przelamanie

klasyki i nadanie casualowego wygladu poprzez zesta-
wienie spodni z bialym T-shirtem lub luzng koszula
uszyta z naturalnej delikatnej tkaniny.

Szerokie dekolty i szerokie paski

Wracamy do elementéw charakterystycznych dla lat
80., czyli szerokich kobiecych dekoltéw oraz paskow,
obowigzkowo z duza klamra. Elementy te beda nam to-
warzyszy¢ w letnich bluzkach oraz sukienkach. Dopel-
nieniem stylizacji beda duze okulary przeciwstoneczne
w stylu Audrey Hepburn z kultowego filmu ,$niadanie
u Tiffany’ego”. °
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PAWEL ZIEBA HAIR DESIGN

lifestyle

Fak uzyskac
Lhurze

wlosow”™

— PAWEL ZIEBA —

stylista, trener fryzjerstwa,
ekspert L'Oreal

acznijmy od koloryzacji - te gladkie i ciem-
ne s3 graficzne i masywne. Mowiac kroétko:
splaszczajg fryzure i daja wrazenie mniejszej
gestosci. Koloryzacja 3D, opierajaca sie na do-
daniu do bazowego koloru jasniejszych pasm
(fleszy) koncéwek, zawsze dodaje objetosci
i jednocze$nie uatrakcyjnia fryzure. Naturalne
wlosy nigdy nie rosna w jednym kolorze, maja wiele
wymiaréw i jasniejszych akcentéw (gléwnie od stonca).

Strzyzenie - oczywiScie zalezne jest od naszych
upodoban, planowanej dlugosci czy koniecznosci wia-
zania wlosdw, ale zasada jest prosta: dynamika w cieciu
zawsze dodaje objetoéci, utatwia stylizacje, podniesienie
od nasady oraz dodaje $wiezoSci. Wilosy dynamicznie
strzyzone (cieniowane) pieknie tancza na wietrze, a upie-
te w luzny kok s3 ultrakobiece (wystarczy kilka wsuwek,
luZzno wypuszczone pasma przy twarzy i gotowel!).

Pielegnacja - rutynowo pielegnuj wlosy wedlug ich
potrzeb i nie przesadzaj z mocg maski. Zbyt ciezkie ko-
smetyki do mycia czy odzywienia spowodujg obcigze-
nie wloséw i zdecydowanie przy$piesza ich przettusz-
czanie sie, co dodatkowo redukuje objetos¢.

Ksztalt - kartka papieru nie zajmuje wiele miejsca,
gladko wtapia sie w blat, na ktérym lezy. Ta sama kart-
ka, ale zgnieciona w kulke, ma swdj stluszny rozmiar
i objetos¢. Identycznie jest z wlosami - te proste leza
gladko na skérze glowy. Krecone czy falowane zawsze
maja kilka razy wieksza objetos¢!

Zabiegi - ,trwalg”, ktora odeszla do lamusa, zasta-
pil ,styling”, czyli jej duzo 1zejsza, delikatniejsza wer-
sja. Procedura wykonania jest identyczna, ale produkty
inne. Efekt jest o wiele subtelniejszy niz ten z lat 80.
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W tym roku prawdziwa zima — dzieci
lepig batwany, a nasze wiosy od czapek
przyklejaja sie do glowy. Jak dodac
objetosci fryzurze? Oto najwazniejsze
elementy w osiggnieciu efektu
,ourzy wiosow”

Wtosy tatwo sie poddaja modelowaniu na szczotke i na-
bieraja duzo wiekszej objetosci niz naturalnie, a w sytu-
acjach mniej oficjalnych pozwalaja na serferski nietad.

Kosmetyki - spray z aplikatorem do unoszenia wlo-
s6w u nasady, pudry spulchniajace, suche szampony,
suche lakiery - wszystkie te produkty ulatwia zbudo-
wanie objetosci i ja utrwala.

Wazne! Pamietaj, aby wlosy suszy¢ suszarkg w kie-
runku przeciwnym do opadania, np. glowa do dotu.
Dobre wysuszenie wloséw potrafi zdziata¢ cuda. Kar-
bownica mozemy lekko napowietrzy¢ spodnie pasma,
co stworzy efekt push-up. Walki (o réznej grubosci) sa
prawdziwym przyjacielem kobiety. Dobrze wysuszone
wlosy (jeszcze ciepte) nawiniete na walki (na tyle, ile
mamy czasu; wystarcza nawet kwadrans) idealnie unio-
sa fryzure u nasady i pieknie wywing koncoéwki. o




W marcu
jak w garncu

Na przedwiosniu raz mamy tadniejszg
pogode, raz zimno | wiatr, Na przemian
deszcz, storice, snieg, wiec nasza
skora moze sie czuc przesuszona
| przez to byc¢ bardziej wrazliwa

— ADAM PIEKUT —

kosmetolog, ekspert firmy
Pawet Zieba Hair Design

o dlugiej jesieni i kolejnych miesigcach zimy
mozemy mieé niedobory witamin, co moze za-
owocowac ziemisto$cia cery. Jak temu zaradzi¢?
Po pierwsze, je$li planujemy dltuzszy spa-
cer, posmarujmy skore kremem zawierajacym
witamine A, ktéra doskonale radzi sobie

w zimie. Ma dzialanie regenerujace

i wspomaga wytwarzanie widkien kola-

genowych. Naléz podklad i puder. One
beda dzialaly jak dodatkowa kolderka
ochronna. Pamietaj, ze po powrocie
do domu nalezy usuna¢ dokladnie

te substancje z twarzy; one nie lu-

big cieptych pomieszczen. Z takiego
spaceru tez mozemy przynie$¢ roz-
nego rodzaju zabrudzenia i smog.

Po drugie, zawsze polecam
oczyszczanie. Najpierw zmywamy
skore olejkiem hydrofilnym lub mlecz-
kiem. Potem mozemy uzy¢ tagodnego
zelu lub pianki. Dzigki takiemu postepo-
waniu mamy pewno$¢, ze skora bedzie dobrze
oczyszczona i nie ulegnie wysuszeniu. Pamietajmy, by
w takich miesigcach nie unikaé peelingéw, ale je wy-
raznie ograniczy¢. Skéry suche i wrazliwe potrzebujg
ich co 10 dni. Pozostale typy raz w tygodniu. Peelingi
najlepiej niech beda drobnoziarniste lub enzymatyczne.
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Po trzecie, zaopatrz sie¢ w dobry krem, ktéry bedzie
bogaty w gliceryne, maslo karite, kwasy omega 3 i 6,
witaminy A, E, F i oleje roélinne, np. makadamia lub
arganowy.

Po czwarte, jesli masz skére naczyniowg albo w ostat-
nim czasie stala sie uwrazliwiona lub czesto pojawia sie
rumien, warto stosowa¢ kremy i maski odzywcze z wy-
ciggu milorzebu japonskiego, rézy, kasztanowca oraz
serum z witaming C lub olejek z wyciagiem z pestek
dzikiej rézy. Wzmocni to $ciany naczyn krwiono$nych.

Jesli chodzi o zabiegi gabinetowe, pamietajcie, dro-
gie panie - Zeby latem cieszy¢ sie gtadkimi nogami bez
zbednego owlosienia, zaplanujcie juz teraz serie zabie-

g6w laserowej depilacji. To tez bardzo dobry czas

na zabiegi grubszego kalibru, np. laserem

frakcyjnym, ktéry wyréwnuje blizny po-
tradzikowe lub przebarwienia.

Jesli chodzi o sucho$¢ skory i jej
ziemisty wyglad, tu pomoze mezo-
terapia osoczem bogatoplytkowym
lub mezoterapia z kwasu hialuro-
nowego. Z bardziej delikatnych
zabiegébw polecam oksybrazje lub
peeling kawitacyjny w celu pozby-
cia sie martwego naskorka, co doda

naszej skorze blasku. Po tego typu
zabiegach, gdy w delikatny sposdb
pozbedziemy sie niechcianego plaszcza

martwych komoérek, duzo latwiej bedzie

nam w domu utrzymaé dobry stan skory. Pa-
mietajmy: nadmierne rogowacenie i przesuszenie na-
skorka powoduje przySpieszenie proceséw starzenia sie
naszej skory. Po co nam kolejna utrwalona zmarszczka?
Lepiej drobnymi krokami i regularnie dba¢ na co dzien
o ladny wyglad, niz potem zalowac. °

/‘
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etafora nakladajacych sie na sie-
bie fal sztormowych odniesiona
do opisu naszej sytuacji wskazuje,
ze co$, co stanowilo dotad twar-
dy grunt, niszczacy zywiol zamie-
nia w nieokre$long powierzchnie
wzburzonej wody, na ktérej ply-
wajq resztki przedmiotdw ze starego, znanego nam
Swiata. Trzy nakladajace sie na siebie fale - digitali-
zacji, transformacji gospodarki w ramach zielonego
tadu i pandemia - radykalnie zmieniajg calg naszg
rzeczywisto$¢. Nawet jesli zwalczymy pandemie, co
oddala sie coraz bardziej w czasie, to przy$pieszo-
na digitalizacja i wprowadzanie zasad zielonej go-
spodarki tworzg juz teraz nowy uklad mozliwosci,
stosunkdéw i okolicznosci, w ktérych bedziemy sie
musieli odnaleZ¢é.

Czasy tak radykalnych przemian zawsze wigzaly
sie z ofiarami i dlugim okresem ustalania nowych,
bardziej cywilizowanych relacji, w tym relacji po-
miedzy pracodawcami a zatrudnionymi. Tak jest i te-
raz. Dlatego warto sie przyjrze¢ stylowi kierowania
nowych przedsiebiorcéw epoki digitalizaciji.

Na razie nie ma dobrych wiadomosci dla pra-
cujacych. Dwéch z pierwszej dziesigtki najbardziej
znaczacych przedsiebiorcéw §wiata - Jeff Bezos
i Elon Musk - cho¢ deklaruja troske o los ludzkosci
i planuja podr6ze miedzyplanetarne, by nas urato-
waé, na co dzieh dalo sie pozna¢ jako prowadzacy
swe firmy twarda reka. Prasa pelna jest artykuléw
o ich stylu kierowania i to szczegélnie teraz, gdy
Bezos powierzyl Amazona swemu wspdipracowni-
kowi, a Musk buduje fabryke Tesli w Europie. Re-
wolucjonizujgca rynek sprzedazy firma internetowa
zbudowana zostala na nowej idei zarzadzania per-
sonelem. Technologie monitoringu pracownikow
Amazona umozliwily wyznaczenie rytmu dziala-
nia z doktadnoscig do kilku sekund. Doprowadzi-
to to do takiej intensyfikacji pracy, ze nie wszyscy
zatrudnieni moga sprostaé tym warunkom. Tak
sprawne dzialanie systeméw nadzoru bylo tez po-
kusa do zbierania danych o zyciu prywatnym pra-
cownikéw. Rowniez w motofabrykach Tesli skargi

PROF. GRZEGORZ
SZULCZEWSKI

profesor SGH w Warszawie,

cztonek Zespotu Etyki Biznesu przy
Towarzystwie Naukowym Prakseologii

Etyczna reorganizacja

na tempo pracy i stabe wynagrodzenie sg na porzadku
dziennym.

Mamy zatem klasyczng sytuacje, ktora stanowi przy-
czynek do refleksji etycznej. Technologia stwarza nowe
mozliwosci niepodlegajace regulacjom prawnym, co
rodzi pokuse bezwzglednego ich wykorzystania w imie
efektywnosci i zdobycia dominujacej pozycji na konku-
rencyjnym rynku.

Bankowos$¢ podlegajaca obecnie radykalnej trans-
formacji powinna w tej sytuacji w sposdb przemys$lany
dokonywaé swej wewnetrznej reorganizacji. Na pewno
przestrzeganie wskazan etyki personalistycznej moze
ustrzec przed popelnieniem bledéw, szczegdlnie w sto-
sunku do pracownikéw. Dlatego warto sie zapoznac
z opiniami zatrudnionych, by mdc dostosowacé strategie
zmian do wymogdéw etyki i nadaé jej akceptowalny cha-
rakter. Jednym ze sposobow zdobycia takiej wiedzy jest
wykorzystanie np. miedzynarodowej platformy rankin-
gowej Kununu. Nie ma ona jeszcze co prawda polskiej
strony i - jak twierdzg specjali$ci od rynku pracy - na-
lezy traktowac zamieszczane na niej opinie z ostrozno-
Scig, ale o warunkach pracy w bankach, gdzie reorgani-
zacja jest przeprowadzana prawidlowo, pracownicy nie
beda sie na niej wypowiadali negatywnie.

Ostatnio doniesiono, ze w koncu Deutsche Bank
znalazl sie na prostej, je$li chodzi o wyniki finansowe.
Po latach, gdy kolejni szefowie banku wydawali ko-
munikaty o stratach, Christian Sewing, obecny prezes
zarzadu, poinformowat o zyskach netto w roku 2020,
ktére przekroczyly ponad dwukrotnie szacunki anali-
tykow. Jak twierdzi, to efekt skutecznej reorganizacji
banku. Cho¢ nie obylo sie bez ofiar i doszlo do znacz-
nej redukcji wéréd pracownikéw banku, to jednak, co
brzmi optymistycznie, glosy zamieszczane na platfor-
mie rankingowej s3 w znacznej mierze pozytywne.
Swiadczy¢ to moze o tym, ze w tak trudnych dla ban-
kowos$ci czasach, od strony przestrzegania praw oraz
uprawnien pracownikow i - szerzej - realizacji wskazan
etyki mamy do czynienia z udanym, dobrym, réwniez
w sensie moralnym, dzialaniem. Tak wiec na pytanie,
czy za sukcesem finansowym moze i§¢ etyczne poste-
powanie, jesteSmy dzi§ w stanie z wieksza pewno$cia
odpowiedzie¢ pozytywnie. °
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