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Koniec epoki
na szczycie UE

rudne negocjacje unijnego budzetu i funduszu odbudowy gospo-

darki na rekordowo wydtuzonym, kilkudniowym szczycie sze-

fow panstw unijnych zakonczyly sie sukcesem. I bynajmniej nie
chodzi mi o wynegocjowane przez premiera Mateusza Morawieckiego
porozumienie, ktore ostatecznie daje Polsce na najblizsze siedem lat
(do 2027 r.) ponad 124 mld euro w bezposrednich dotacjach, a razem
z uprzywilejowanymi pozyczkami - w sumie 160 mld euro w cenach
biezacych. To oczywiscie tez zwyciestwo, ale Zrédel dobrego samopo-
czucia szukalbym gdzie indziej.

Oto bowiem pierwszy raz widzialem na unijnym szczycie real-
ng, konstruktywna i zdecydowana wspotprace szefé6w rzadéw Grupy
Wyszehradzkiej. Obrazki w telewizji nijak sie¢ mialy do budowanego
z wielkim mozotem przez cze$¢ mediéw przekazu o Polsce ,,osamotnio-
nej, marginalizowanej i nic nie znaczacej w Europie oraz w$rdd unij-
nych elit”.

»~Otwieramy nowy rozdzial czlonkostwa w UE, kiedy Polska jest
petlnoprawnym partnerem dla najwiekszych, ale to takze rozdzial
szans, gdzie w najblizszych siedmiu latach mamy mozliwosci dogania-
nia tych, ktorzy jeszcze niedawno wydawali sie poza zasiegiem” - po-
wiedzial premier Morawiecki po powrocie ze szczytu. ,,PostawiliSmy
nie tylko weto dla skapstwa, lecz postawiliSmy réwniez weto dla tych,
ktérzy chcieli podziatu Europy - na Europe stabszg, te, ktdra ma sie tam
gdzie$§ wlec w ogonie, na poludnie Europy, i t¢ wyzej rozwinieta; po-
dzialu Europy na te postkomunistyczng i te, ktora miala wiecej szcze-
$cia w historii. Ten podzial odchodzi do przesztosci” - dodal premier.

»Polska odniosta naprawde ogromny sukces. A powod, dla ktoérego
odniesliSmy sukces wspolnie, jest taki, ze Mateusz byt liderem Grupy
Wyszehradzkiej, liderem naszego zespotu. Dobrze, ze byliSmy Zolnie-
rzami jego zespotu. Cieszymy sie, ze lider V4 to doswiadczony, bylty
minister finanséw. To on wygenerowal miliardy euro dla Polakéw” -
moéwit po powrocie z Brukseli premier Wegier Viktor Orban.

I to jest moim zdaniem wyjatkowy powdd do optymizmu. Konczy
sie oto poniekad Europa dwoch predkosci, niknie nieco podziat na
potudnie i pdinoc, znika granica miedzy nowa i starg Unia. A Polsce
wspolnie z sgsiadami udaje sie wiecej. Dlatego wierze i mocno Sciskam
kciuki, by na kolejnych szczytach unijnych juz nie tylko V4, lecz takze
cale Tréjmorze potrafilo zawalczyé o wlasciwe miejsce w rubrykach
Excela z podziatem unijnych $rodkow.

Czas na budowanie pozycji partnerskich, a nie postkolonialnych
w Europie. I to sie wreszcie udaje. I nam, i naszym partnerom.

Ry
p 2
/ 3 .
MACIEJ WOSKO )
Redaktor naczelny ,Gazety Bankowej” . .
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VWYWIAD GOSPODARCZY:

Chcemy wykorzystac
spowolnienie do jeszcze
szybszego wzrostu

Nie bede zdziwiony, jesli w tym roku aktywa PKO BP wzrosng
0 40-50 mld zt. Mozemy przebic granice 400 mid zt aktywdw —
to bedzie kolejny etap budowania wielkiej instytucji finansowej
— Zbigniew Jagietto, prezes PKO Banku Polskiego,
laureat nagrody Bankowy Menedzer Roku 2019

TEMAT NUMERU:

Banki w dobie pandemii

Pandemia moze sie okazac¢ jednym z najwazniejszych wyda-
rzen w polskiej bankowosci w ciggu ostatnich 30 lat. Pogtebi

dzieki umiejetnosci rozwijania ustug on-line
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podziat na duze i zaawansowane technologicznie banki, ktére
odskoczg mniejszym konkurentom na jeszcze wigkszy dystans

VWYDARZENIA:

Europa pod sciana

Pandemia COVID-19 i wynikajacy z niej kryzys finansowy jesz-
cze przyspieszyty procesy przeciwne konwergenciji w rozwoju
gospodarek paristw cztonkowskich Unii Europejskiej, potegujac
napiecia polityczne i gospodarcze na catym kontynencie

str.
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O sytuacji w polskim sektorze bankowym, o korcu lockdownu i wsparciu firm
w recesji mowi Zbigniew Jagietto, prezes PKO Banku Polskiego, laureat nagrody
Bankowy Menedzer Roku 2019 ,Gazety Bankowej”, w rozmowie z Maciejem Wosko
| Stanistawem Koczotem

Panie prezesie, zaczniemy od gratulacji. Tytul Banko-
wego Menedzera Roku przyznawany jest na podstawie
nominacji redakcji ,Gazety Bankowej” przez kapitule
nagrody i wszystkie banki biorqce udzial w plebiscycie
Najlepszy Bank. W tym roku PKO BP stanqgl tez na po-
dium wsréd najlepszych duzych bankéw komercyjnych
i odebral nagrode w konkursach technologicznych - Li-
der 2019, za kompleksowy, cyfrowy ekosystem uslug
dodanych dla przedsiebiorcow z sektora MSP, zintegro-
wany z ofertq ustug bankowych PKO Banku Polskiego
(pierwsze miejsce). Gratulujemy!
Zbigniew Jagieto, prezes PKO BP: Jak rozumiem, to
nagroda za ubiegly rok... a 2019 byl bardzo wazny
w historii PKO Banku Polskiego. Swietowali$my stu-
lecie naszego banku. To byl takze najlepszy rok bi-
lansowy w historii PKO BP pod wieloma wzgledami.
Najlepszy w zyskownosci banku, bo po raz pierwszy
osiagneliSmy ponad 4 mld z} zysku netto. Osiagneli-
$my tez najnizszy w historii banku i najlepszy na pol-
skim rynku koszt ryzyka. Najlepszy na calym rynku
bankowym byl tez nasz wskaznik C/I, czyli stosunek
kosztéw do dochoddéw, mierzacy efektywno$éé ban-
ku. W 2019 r. bank osiggnal 10 proc. rentownosci i byt
to drugi najlepszy wynik w Polsce. Druga pozycja
wynika z tego, ze na koniec 2019 r. mieliSmy ponad
10 mld zt kapitatu nadwyzkowego. Wyplata jakiej$
jego czesci znakomicie poprawitaby i ten parametr.
Ze wzgledu na koronawirusa wyplaty te zostaly
przez Komisje Nadzoru Finansowego zatrzymane.
Dziekuje zatem za te nagrode i moge tylko wyrazié¢
niedosyt, ze nie we wszystkich konkursach otrzyma-
liémy pierwsze miejsce. Uwazam bowiem, ze w wie-
lu kategoriach jesteSmy numerem jeden. Bedziemy
pracowacd, by wszystkich do tego przekonac.

W 2020 r. w kryzys ,,covidowy” weszliscie w bardzo do-

brej kondycji.
Ten rok jest zaskakujacy z punktu widzenia nie tylko
bankowcow i przedsiebiorcoéw, lecz rowniez wszyst-
kich obywateli. ,,Czarny tabedZz” w postaci pandemii
byl nie do przewidzenia. SzykowaliSmy sie do spo-
wolnienia gospodarczego, obserwowaliSmy i anali-
zowaliSmy, jak w trudniejszych warunkach gospo-
darczych zareagujg firmy oraz branze, ale takiej
sytuacji nikt sie nie spodziewat. Ona jest dobrai zia.
Dobra - bo nie spowodowata w Polsce hekatomby
ofiar, zta - bo dzialania podjete, by ograniczy¢ ry-
zyko rozprzestrzeniania sie choroby, spowodowaty

N

réznego rodzaju nieodwracalne szkody dla wielu
firm, zwtaszcza w sektorach gospodarki, ktére s3
niezwykle wrazliwe. To logistyka, gastronomia, roz-
rywka, turystyka. Tam straty sg najwieksze.

Przed nasza rozmowa spotkatem sie z analitykami
makroekonomicznymi, ktérzy w tym czasie nieco
zmienili model poszukiwania informacji o gospo-
darce, jako ze stare metody, sprzed pandemii, nie
odpowiadajg nam na istotne pytania. Mam kilka
dobrych informacji. Pierwsza jest niezwykle opty-
mistyczna - zuzycie pradu wroécitlo do poziomu
sprzed pandemii. Druga wazna informacja wskazu-
je, ze ruch ciezaréwek na polskich drogach prawie
wroécil do poziomu sprzed epidemii. W tej chwili
jest mniejszy tylko o 4 proc. Wracamy zatem do
ozywienia gospodarczego. Z naszych badan wyni-
ka tez, ze tylko 20 proc. gospodarstw domowych
uznaje, iz ich sytuacja finansowa pogorszyla sie lub

moze sie pogorszy¢.

Zwiekszona liczba problemow firm
widoczna bedzie bezposrednio, jeden
do jednego, w portfelach kredytowych
pbankdow w Il potroczu 2020 .

Koriczymy lockdown. Trudny okres dla pesymistéw... ale

czy mozemy powiedzie¢ w takim razie, Ze banki przeszty

przez ten czas w miare suchq stopq?
Jedna suchg noga. W ten kryzys banki beda wcho-
dzity z op6znieniem, za realng gospodarka. Procesy
recesyjne sg juz w Polsce widoczne. W I kwartale go-
spodarka urosta o 2 proc., ale IT kwartal bedzie miat
juz uyjemng dynamike PKB - szacuje sie, Ze moze ona
wynie$¢ ok. 8 proc. Oceniamy, ze IIl kwartat moze sie
zakonczy¢ spadkiem PKB o 5,5 proc. Wzrost w tym
kwartale bylby wtedy nizszy niz przed rokiem, ale
w poréwnaniu z II kwartalem wyzszy o 4-5 proc.
To bytoby juz odbicie od dna, ale istotne z punktu
widzenia bankéw efekty proceséw restrukturyza-
cyjnych przedsiebiorstw beda widoczne dopiero
w IV kwartale. Szybka, na tle innych panstw, decy-
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wywiad gospodarczy

POLSKI SEKTOR BANKOWY

zja polskiego rzadu dotyczaca uruchomienia progra-
moéw pomocowych - od Tarczy Antykryzysowej, po
Tarcze Finansowg PFR, az po program plynno$cio-
wy BGK - spowoduje, ze pogorszenie sie kondycji
przedsiebiorstw i pracownikéw bedzie mniejsze,
wygladzone w czasie i objawi sie dopiero, gdy sie
okaze, ze cze$¢ firm nie jest w stanie wrdci¢ do kon-
dycji finansowej sprzed pandemii. Pamietajmy jed-
nak, ze to procesy, ktére dzieja sie takze w normalnej
sytuacji. Ubiegly rok, tak fantastyczny dla polskiej
gospodarki, tez przynidst upadto$ci matych i duzych
przedsiebiorstw. To sie zdarza, ale w kryzysie tych

firm moze by¢ wiecej.

Utrata ptynnosci nie jest

w tej chwili zagrozeniem dla bankow.
Zagrozeniem jest brak zyskownosci
pewnej czesci sektora bankowego,
CO moze spowodowac powazne
zaburzenia na rynku

Kryzys uderzyl tym razem w realnq gospodarke. Kiedy
odczuje go sektor bankowy?

Zwiekszona liczba probleméw firm widoczna be-
dzie bezposrednio, jeden do jednego, w portfelach
kredytowych bankéw w II pétroczu 2020 r. Pogor-
szy sie sptacalno$é kredytéw udzielonych malym
i Srednim firmom, kredytéw konsumpcyjnych i hi-
potecznych udzielonych indywidualnym klientom.

jacy na rentownos$¢ bankdéw, ktore sa w kleszczach
- z jednej strony niskie stopy procentowe, z dru-
giej - zwiekszone koszty ryzyka. Podkres§lam to,
bo pewna cze$¢ sektora, zwlaszcza mniejsze ban-
ki, w tym spdldzielcze, juz przed kryzysem miala
problem z zyskowno$cig. Te banki majg tez czesto
stosunkowo niski udzial przychodéw pozaodsetko-
wych - np. prowizji czy ré6znego rodzaju optlat za
czynno$ci bankowe. Jesli spadek przychodéw od-
setkowych bedzie wysoki, to nie bedg w stanie tego
sobie zrekompensowaé, nawet w krotkim termi-
nie. To spowoduje dalszy spadek ich zyskownosci
i w konsekwencji moze doprowadzi¢ do powaznych
probleméw. Rynek jest oczywiscie konkurencyjny,
bankéw jest w Polsce duzo, co powoduje presje na
obnizanie optlat, ale zaden rozsadny wiasciciel nie
chce prowadzi¢ obstugi klienta, ktdéra jest niedo-
chodowa. Mozna wtedy czeka¢ na cud lub liczy¢,
kiedy wyczerpie sie kapital.

Czes$¢ bankoéw straci po prostu ptynnosé?

Nie. W tej chwili w Polsce mamy nadmiarowg ptyn-
nos$¢. Jesli bierzemy pod uwage stosunek zgromadzo-
nych depozytéw do udzielonych kredytéw, to widag,
ze historycznie osiggneliSmy poziom, ktéry przy
znacznie wyzszych stopach procentowych mieliSmy
przed wej$ciem Polski do Unii Europejskiej. W sek-
torze bankowym wskaznik kredytéw do depozytow
mamy obecnie na poziomie ponad 80 proc. Tempo
wzrostu depozytéow jest duzo wieksze niz tempo
wzrostu kredytéw. A w recesji popyt na kredyt jest
stabszy niz w warunkach dobrostanu gospodarcze-
go. Utrata ptynnoSci nie jest wiec w tej chwili zagro-
zeniem. Zagrozeniem jest brak zyskowno$ci pewnej
czesci sektora bankowego, co moze spowodowac po-
wazne zaburzenia na rynku.

Firmy z problemami zaczng zwalnia¢ pracownikow.
Jednym stowem, bedzie gorzej. Obecnie banki, wi-
dzac pogarszajaca sie sytuacje, tworzg rezerwy ,,co-

Pytanie o skale problem6éw: powinni ba¢ sie mali czy tez
duze banki powinny sie szykowaé na przejecia i konsoli-
dacje na rynku?

vidowe”, ktére nie sg jeszcze dedykowane poszcze-
g6lnym klientom, ale segmentom kredytowym. To
powoduje podniesienie kosztéw ryzyka, czyli spa-
dek zyskoéw bankéw. W tym samym czasie Rada Po-
lityki Pienieznej, aby przeciwdzialaé negatywnym
czynnikom w gospodarce, podjela bezpreceden-
sowa w historii Polski decyzje o obnizce stop pro-
centowych w trzech szybkich krokach. To spowo-
dowato, ze obecna stopa referencyjna NBP wynosi
0,10. To warto$¢ nominalna, realnie dla bankéw jest
ujemna, na co wptywa choéby wysokos$¢ sktadki na
Bankowy Fundusz Gwarancyjny. Drugim elemen-
tem jest podatek od aktywdéw bankowych. Kredyt
udzielony na bazie tej stawki referencyjnej jest ob-
cigzony w skali roku 0,44 proc. brutto, netto to po-
nad 0,5 proc. To drugi negatywny bodziec wptywa-
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Presja na sektor bankowy ros$nie od dluzszego cza-
su. Nie jest to bynajmniej kwestia tylko ostatnich
miesiecy. Rentowno$¢ mierzona zwrotem z kapitalu
w sektorze bankowym spadatla juz w ostatnich latach
i za 2019 r. wyniosta nieco powyzej 7 proc. Spodzie-
wam sie, ze W obecnym i przyszlym roku Srednia
rentowno$¢ w sektorze wyniesie w okolicach 3 proc.
»Srednia” oznacza, ze duze banki - jak my czy nasi
silni konkurenci - mogg mie¢ ROE dwa razy wiek-
sze, ale wtedy kto$§ musi mie¢ te zyskownos$¢ dwa
razy mniejsza od $redniej, a wiec w okolicach zera
lub strate. Zaden bank nie jest w stanie zmienié
w sposOb gwaltowny struktury swojego bilansu. Nie
moze wypowiedzie¢ uméw kredytowych z kilku- lub
kilkunastoletnig zapadalnos$cig. Po stronie pasywow
ma gléwnie niskooprocentowane krétkoterminowe
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depozyty czy wrecz pienigdze na nieoprocentowa-
nym rachunku. Jeéli nie zmienia sie warunki otocze-
nia makroekonomicznego, stopy pozostana na obec-
nym poziomie, a wychodzenie z recesji potrwa kilka
lat, to czeS¢ bankéw bedzie przynosila stalg strate.
Ich wtasciciele bedg musieli odpowiedzie¢ sobie na
pytanie: czy mnie na to staé?

Czy w takim razie proces konsolidacji sektora przyspie-
szy - czeka nas wiecej przejeé, fuzji?

Mysle, ze beda to konsolidacje wymuszone. Czy to
przez regulatora, czy przez wilascicieli. Jesli regula-
tor widzi, Ze instytucja finansowa przynosi strate, to
W pewnym momencie wzywa najpierw wlasciciela
do podniesienia kapitatu, zeby moégt pokrywac te
strate z kapitatlu lub innych zyskéw generowanych
poza bankiem, i méwi: ,,Co zrobisz, zeby poprawié
sytuacje banku? Bo bede musial wprowadzié¢ pro-
gram naprawczy”. Czesto jedynym Zrédlem pozy-
skania kapitalu jest doplata akcjonariuszy, ktorzy
przy niskiej rentownoS$ci bedg szukali sposobu na
sprzedaz, zeby nie ponosi¢ straty.

Czy w takim razie jest jakis warunek przetrwania kryzy-
su? Liczy sie skala dzialania czy np. technologia, skala
zinformatyzowania?

Nie jestem optacany za doradzanie innym bankom
[Smiech], dbam o interes PKO Banku Polskiego. Z na-
szego punktu widzenia sytuacja jest bardzo dobra.
W recesje weszliSmy w §wietnym zdrowiu - wszyst-
kie parametry, o ktérych méwitem, sa w bardzo do-
brym stanie. Chcemy to spowolnienie wykorzystaé
do jeszcze szybszego wzrostu. Klienci beda szukali
zdrowych i silnych partneréw, ktoérzy i od strony kre-
dytowej, i od strony organizacyjnej, technologicznej
dostarcza im najlepsze rozwigzania. W I kwartale
2020 r. aktywa grupy kapitalowej PKO BP wzrosty
z 348 do 365 mld zl. Oczywiscie w drugiej czeSci
roku to tempo lekko zwolni. Nie bede jednak za-
skoczony, je$li w tym roku aktywa PKO BP wzrosna
0 40-50 mld z1, a to jest przeciez rozmiar Sredniego
banku w Polsce. Mozemy przebié¢ granice 400 mld zt
aktywow, czyli 100 mld dolaréw - to bedzie kolejny
etap budowania wielkiej instytucji finansowej. Spo-
dziewamy sie zatem pokaZnego wzrostu sumy bilan-
sowej przy pogarszajacej sie rentownosci.

Czyli nie ma sie czego baé?

To, czego sie obawiam na rynku, zwigzane jest
z hazardem moralnym, polegajagcym na tym, ze aby
utrzymac sie przy zyciu, mozna zrobi¢ wszystko,
nawet oferowac nierentowne ustugi finansowe dla
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klientéw, a martwic sie potem, w kolejnym kwartale,
w kolejnym roku. Koszty wowczas zaptacg ci zdrowi
i przewidujacy.

Ale takie zjawisko obecne bylo takze przed pandemigq...

To jest staly element systemu bankowego. Kwestia
kredytéw hipotecznych we frankach to byt typowy
,moral hazard”. Wszyscy brali w tym udzial - od
klientéw, regulatoréw, politykdw, przez media az po
banki. Motywowany byl wysokim oprocentowaniem
kredytoéw w Polsce, stabg pltynnoscig zwigzang z ni-
skimi zasobami oszczednosci i poszukiwaniem tan-
szego wowczas finansowania za granica. I do dzi$

nie ma rozwigzania.

Trzeba sig liczyC z tym, ze w okresie
recesji zwiekszy sie liczba firm, ktorym
banki odmowig dalszego finansowania

Od bankéw oczekuje sie teraz wsparcia gospodarki,
zasilenia jej kredytami, Zyczliwego podejscia do klien-
téw przezywajqcych klopoty. Banki jednak dysponujaq
nie swoimi pieniedzmi, majq chronié¢ depozyty. Czy
mimo wyziszych kosztéow ryzyka banki podejmq sie
uczestniczenia w procesie wyprowadzania gospodar-
ki, przedsiebiorstw, klientow z kryzysu?
W pandemieg, a nastepnie w recesje, banki wcho-
dzily z portfelami kredytéw udzielonych firmom,
z ktérymi wspdblpracuja czesto od wielu lat. Pierw-
sza dyskusja po wybuchu pandemii, jaka odbyta
sie na forum Zwiazku Bankéw Polskich, prowa-
dzila do konkluzji, ze kazdy bank odpowiada za
swoich klientéw. I mimo ze przeszle oceny kredy-
towe, sprzed pandemii, nijak sie majg do obecnych
warunkéw, to w kredytach obrotowych, w odna-
wianych kredytach z zapadalno$cig na dzis$, nie
brali$my jeszcze pod uwage sytuacji, ktéra na-
stgpita. Banki podjety takie decyzje, zanim po-
jawily sie programy pomocowe, i zdecydowaty,
aby ratowac swoich klientéw, bo sg z nimi zwig-
zane w dlugim terminie. Wyszli§my wtedy zatem
z takim programem moratoriéw kredytowych dla
naszych klientéw, gtéwnie matych i §rednich firm.
Teraz, gdy wychodzimy juz z kryzysu, to musimy
znowu zaczaé dziala¢ racjonalnie. Kazdy z ban-
kéw w wiekszo$ci przypadkéw przedtuzy zapew-
ne finansowanie, ale bedzie tez musiat uznaé, ze
cze$¢ klientdw nie daje nadziei na splate kredytu.
Niesptacony kredyt oznacza przeciez zagrozenie
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dla depozytéw, ktore banki musza chronié. Trzeba
sie wiec liczy¢ z tym, ze w okresie recesji zwiek-
szy sie liczba firm, ktérym banki odmoéwig dalszego
finansowania.

Jedni upadngq, inni urosnq - to naturalny proces eko-
nomiczny. Cze$é klientow bankéw nie przetrwa, straci
plynnosé, przestanie splacaé kredyty.
Sa tez zwyciezcy pandemii - firmy technologiczne
ibranza IT. Ale to za mato w stosunku do branz tra-
cacych w kryzysie. To nie jest rownowaga w eko-
systemie gospodarczym. Liczymy sie z przechylem
w kierunku negatywnym.

W najnowszym ,,Raporcie o stabilnosci finansowej” NBP
ocenil, ze na rynku pojawilo sie ryzyko nadmiernego
ograniczenia dostepnosci kredytu w gospodarce. Czy
jednak banki nie przesadzily z ostroznoscia? Czy nie sq
zbyt zachowawcze?
Nie zgadzam sie z tym stwierdzeniem. Obecnie Tar-
cza Finansowa z PFR wypiera kredyty. Widzimy
w systemie bankowym, Ze poziom depozytéw firm
jest najwiekszy w historii. Wplywaja na to wypra-
cowane wcze$niej zyski firm, program pomocowy
i mniejszy w czasie recesji popyt na kredyty. On
nigdy nie byt w Polsce wysoki. Historycznie firmy
mialy takg traume z lat 90., gdy stopy byty wysokie,
w zwigzku z czym kredyt mdgl zabi¢ przedsiebior-
stwo. Dzi§ przewaza obawa o to, co bedzie po recesji,
io to, jak dlugo potrwa kryzys.

Chyba NBP liczyl na to, ze banki bedq nieco bardziej sko-

re do udzielania kredytow?
Obnizka stép procentowych spowoduje spadek
przychodéw bankéw w tym roku o ponad 20 proc.,
a w przyszlym roku jeszcze wiecej. Nie ogranicza-
my dostepu do kredytu. Sektor bankowy jest dla
gospodarki. Naszym gléwnym zadaniem jest trans-
misja pomiedzy oszczedzajacymi a kredytobiorca-
mi. Zeby ten proces byt jednak prawidlowy, banki
muszg chroni¢ depozyty, wtasciwie alokujac kapital,
czyli przekazywaé $rodki do tych firm, ktére rokuja
wzrost.

W obecnej sytuacji wazna bedzie szybkos$¢ postepowari
restrukturyzacyjnych klientow bankéow. W zwiqzku
z tym wraca koncepcja dawnych bankowych postepo-
wari ugodowych, realizowanych na poczqtku lat 90. Jak
pan sqdzi, czy jest to wlasciwy kierunek? Czy daje on
szanse nie tylko szybkiego przeprowadzenia procesu re-
strukturyzacji, lecz réwniez sprawiedliwego, uwzgled-
niajqcego interesy wszystkich stron?
Jasne jest, ze wszyscy poszukujemy jakiej§ nowej
formy restrukturyzacji przedsiebiorstw. Byé moze
nie powinny rozstrzyga¢ w tych sprawach banki,
ale raczej izby gospodarcze czy innego rodzaju in-

stytucje. Polski system prawny jest dzi§ bowiem
nieprzystosowany do szybkiej restrukturyzacji.
Z punktu widzenia zycia gospodarczego decyzja
wydana po trzech czy pieciu latach nie ma juz zad-
nego znaczenia - ani nie jest sprawiedliwa, ani ra-
cjonalna. W wielu przypadkach dla banku i przed-
siebiorstwa szybka decyzja - bez wzgledu na to jaka
- jest lepsza niz dlugotrwaty proces. Pytanie brzmi:
kto wezmie odpowiedzialno§¢ za rozstrzygniecie,
ktére nie zostalo wydane przez niezawislty sad,
oraz kto moze stworzy¢ taka procedure i sprawny
sad arbitrazowy, honorowany przez polski system
prawny?

Uczestnictwo bankéw w dystrybucji srodkow z Tarczy
Finansowej udowodnito kolejny raz, zZe polski system
bankowy radzi sobie doskonale z wyzwaniami ska-
li - zaréwno organizacyjnie, jak i technologicznie. Jak
ocenia pan mozliwos¢ budowania wlasnie na systemie
bankowym dystrybucji srodkéw pomocowych w kryzy-
sie? Moze to jest wlasnie remedium na budowanie nowej
relacji z klientami w zagrozonym biznesie?
Korzystanie z infrastruktury technologicznej ban-
kéw do zadan innych niz bankowanie rozpoczeto
sie juz dawno. Pierwsza udang akcja bylo uczestnic-
two systemu bankowego w dystrybucji §wiadczen
programu 500+. Kilkana$cie bankéw udostepnito
swoje systemy informatyczne do skladania wnio-
skow. Tak, z wykorzystaniem sektora bankowego
tworzymy e-panstwo i e-administracje. Kilkanascie
milionéw klientéw sektora przywyklo do tego, ze
uzywa komunikacji elektronicznej do zalatwiania
réznych formalnos$ci. Szczegélnie przedsiebiorcy -
nie ma juz chyba firmy, ktéra nie korzysta w naszym
banku z bankowosci elektronicznej. Banki sg dzi$
naturalnym ogniwem na linii cyfrowego kontaktu
pomiedzy klientami a r6znego rodzaju instytucjami
publicznymi. Podczas wnioskowania o pomoc z Tar-
czy Finansowej ok. 50 tys. firm za posSrednictwem
PKO BP zlozylo wnioski o subwencje z PFR. Rozdy-
strybuowali$my przez nasz bank prawie 10 mld z}
do przedsiebiorstw zatrudniajacych 500 tys. oséb.
Mamy najwiekszy udzial rynkowy w dystrybucji
srodkéw z Tarczy Finansowej, ok. 17,5 proc. To jest
przyklad dobrze uzytej infrastruktury najlepiej
rozwinietego technologicznie sektora w Polsce.

Do technologii w czasie lockdownu musielismy wszyscy
sie przekonaé...
Pytanie, jak z tej szansy skorzysta szeroko rozumia-
ny sektor administracji publicznej i samorzadow.
Chcialbym, zeby pojawil sie taki silny impuls do
rozwoju tego sektora, by ten kryzys nie poszed} na
marne.

Dziekujemy za rozmowe. )

SIERPIEN 2020 // GAZETA BANKOWA



___GAZETA BANKOWA

temat numeru

Fakty & Procesy & Prognozy

N .
=4
@
c
@
%
@
I5)
o)
x

GAZETA BANKOWA // SIERPIEN 2020




BANKI' W DOBIE PANDEMII

tematl numeru

PIOTR ROSIK

Zwyciezey
1 przegrani

Duze i zaawansowane technologicznie banki wygrywaja w warunkach pandemii,
Odskoczg mniejszym konkurentom na jeszcze wiekszy dystans dzieki umiejetnosci
rozwijania i poszerzania ustug swiadczonych on-line

andemia COVID-19 postawila w trudnym
polozeniu niemal kazde przedsiebiorstwo.
Nie inaczej jest z bankami, ktére wcigz
potrzebuja kontaktu z klientem za posred-
nictwem swoich placéwek, a te przez spo-
ry okres nie byly ttumnie odwiedzane. Nie
kazdy bank przed pandemig by} zaawanso-
wany technologicznie, wiec nie kazdy modglt oferowaé
ustugi on-line.

Pandemia moze sie okaza¢ jednym z najwazniej-
szych wydarzen w polskiej bankowo$ci w ciagu ostat-
nich 30 lat. - Jej wybuch pokazal, ze szybka transforma-
cja cyfrowa, czyli wprowadzenie nowoczesnych ustug
elektronicznych w miejsce anachronicznych analogo-
wych, jest nie tylko sposobem na poprawe zyskownosci
biznesu. Truizmem jest dzisiaj twierdzenie, ze ustugi
cyfrowe obnizajg koszty dzialalno$ci. Coraz bardziej
oczywiste jest to, ze wprowadzanie nowoczesnych
ustug elektronicznych staje sie nieodzowne, aby zwiek-
sza¢ sprzedaz. Umozliwiaja one latwiejsze dotarcie
z ofertg do niektérych grup klientéw, np. mtodych ludzi
wchodzacych dopiero na rynek pracy - méwi ,,Gazecie
Bankowej” Jacek Uryniuk, redaktor naczelny portalu
Cashless.pl.

Skok technologiczny
duzym wychodzi lepiej

Obecnie niemal wszystkie banki funkcjonuja nie
tylko tradycyjnie - poprzez oddzialy i bankomaty -
lecz r6wniez w internecie, poprzez strony www i apli-
kacje na smartfony. Dzieki temu wszystkie - jedne le-
piej, drugie gorzej - przeszly przez okres narodowej
kwarantanny bez powazniejszych zawirowan. Jednak
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nie wszystkie obracaja sytuacje z pandemia na swoja
korzy$§¢. - Epidemia powoduje przy$pieszenie trendow
obecnych na polskim rynku bankowym od wielu lat.
Chodzi gléwnie o zamykanie placowek i przenoszenie
obstugi do kanaléw zdalnych - przyznaje Marcin Ma-
zurek, szef firmy analitycznej Inteliace Research.

Jednak zdaniem prof. Lecha Kurklinskiego z SGH,
dyrektora think tanku Alterum, o ile okres pandemii
zdecydowanie przySpieszyl cyfrowa transformacje
niemal wszystkich bankéw, o tyle najwieksze mozli-
wo$ci maja pod tym wzgledem duze podmioty, posia-
dajace znaczny potencjal finansowy i organizacyjny.
- W przypadku bankéw z kapitalem zagranicznym
wsparciem s3 tez centrale korporacyjne, majace m.in.
kontrakty z firmami technologicznymi dziatajacymi
w skali globalnej - zwraca uwage prof. Kurklinski.

Roéwniez w opinii Jacka Uryniuka kluczem do
szybkiej reakcji banku na zmieniajaca sie rzeczywi-
sto§é - jak pokazala pandemia - jest duzy budzet na
projekty informatyczne oraz zasoby ludzkie pozwala-
jace w krotkim czasie przeprowadzi¢ skomplikowane
przedsiewziecia, wcze$niej trwajace wiele miesiecy,
a nawet kwartatléw. - W tym kontek$cie trzeba pod-
kresli¢, ze bardzo szybko i dobrze zareagowaly na
pandemie najwieksze banki, takie jak PKO BP, mBank,
ING, Pekao, Millennium, BNP Paribas czy Santan-
der. Wszystkie potrafitly w kroétkim czasie przenies$é
wiekszo$¢ pracownikoéw swoich central na prace zdal-
ng i nie tylko kontynuowaé normalne dzialtanie, lecz
takze zwiekszy¢ wydajno$§¢ oraz przyspieszy¢ wdro-
zenia takich rozwigzan jak zakladanie kont przez
aplikacje mobilne, zdalne podpisywanie dokumentéw
czy sprzedaz kredytéw przez kanaty zdalne - wylicza
Uryniuk.
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Niezwykle wazne okazalo si¢ to, w jakim stopniu za-
awansowania technologicznego bank wchodzil w okres
pandemii. - Wedlug mojej oceny dwa banki wykazujg
sie daleko idgcym zaawansowaniem technologicznym
i umiejetnoScig rozwijania go w okresie pandemii.
Chodzi o PKO BP i ING Bank Slaski - wskazuje prof.
Kurklinski. PKO BP m.in. wprowadzil wiele rozwigzan
pomagajacych zminimalizowa¢ wplyw epidemii na
dziatalno$¢ firm oraz uruchomit promocje ,,PKO Konto
za Zero” dajaca pelny dostep do serwisu internetowego
iPKO. Z kolei ING Bank Slaski wprowadzit liczne uta-
twienia dla klientéw korporacyjnych, m.in. mozliwo$é
korzystania z podpisu kwalifikowanego oraz nowa wer-
sje aplikacji ING Business.

Podczas pandemii wielko$¢ miata znaczenie. - Duze
banki z duzymi zasobami ludzkimi i budzetami bardzo
szybko byly w stanie poradzi¢ sobie z sytuacja kry-
zysowa. O wiele gorzej wypadly na tym tle mniejsze
instytucje, ktorych nazw moze nie chcialbym wymie-
niaé, ale u ktoérych czas zatrzymal sie kilka miesiecy
temu - podsumowuje Uryniuk. Jednym z nielicznych
mniejszych bankdw, ktore - jak sie wydaje - wlasciwie
zareagowaly na wyzwania zwigzane z pandemig, jest
np. Alior Bank, ktéry wprowadzit wiele utatwienr pod
hastem #BankujzDomu (np. Konto Jakze Osobiste moz-
na zalozy¢ zdalnie, mozna takze uzyskac pozyczke... na
selfie, wizyte w oddziale mozna zarezerwowal przez
Booksy, a przedsiebiorcy mogg korzystaé z e-podpisu
dostarczonego przez fintech Autenti).

Wirtualne sztuczki
dla utrzymania klienta

Czy banki daja sobie rade z pozyskiwaniem klien-
tow w czasie pandemii? Zdaniem prof. Kurklinskiego
to obszar, z ktérym stabo radza sobie wszystkie pod-
mioty z rynku bankowego, niezaleznie od wielkoSci.
Dlaczego? W opinii Jacka Uryniuka banki maja pro-
blem z akwizycja nowych klientéw gtéwnie z uwagi na
zapOznienie technologiczne. - Gdy oddzialy musialy
ograniczy¢ lub wrecz przerwaé swoja prace, a firmy ku-
rierskie zaprzestaly obstugi przesylek, za pomoca kt6-
rych banki wysylaly do klientéw umowy do podpisu,
w zasadzie jedynym sposobem na sprzedaz kredytoéw
czy zakladanie nowych rachunkéw byly elektronicz-
ne kanaly kontaktu z klientami. Banki, ktére nie miaty
takiej oferty albo nie potrafity szybko jej przygotowac,
praktycznie stracily mozliwo$¢ realizacji nowej sprze-
dazy, co moze by¢ zabdjcze dla kazdej instytucji finan-
sowej — podkresla.

Wedlug Marcina Mazurka wiekszo$¢ klientow,
ktérych mozna bylo pozyskaé, zostala juz przez banki
zdobyta. Miedzy instytucjami toczy sie obecnie walka
przede wszystkim o utrzymanie klienta lub... o odbi-
cie go konkurencji. - Dlatego oferty bankéw sa rozbu-
dowywane o produkty i ustugi pozornie niezwigzane
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z bankowo$cig. Chodzi tu np. o profil zaufany, wnioski
0500+/300+, oferty rabatowe i programy lojalno$ciowe
oraz inne ustugi. W dobie zerowych stdp procentowych
ro$nie réwniez rola zintegrowanych z bankiem plat-
form inwestycyjnych, oferujacych rachunki makler-
skie, konta IKE i IKZE. Wreszcie coraz wazniejszy jest
dostep do wygodnych i ré6znorodnych opcji ptatnosci,
w tym platno$ci mobilnych: Apple Pay, Google Pay czy
BLIK - wylicza szef firmy Inteliace Research.

Podsumowujgc, najwieksze szanse wzrostu bazy
klientéw i wolumenéw w trakcie pandemii maja banki
posiadajace bogata oferte produktéw i ustug bankowych
oraz pozabankowych, oferujace wygodne aplikacje
mobilne umozliwiajace zdalng realizacje wiekszosSci
transakcji, takze tych zwigzanych z inwestowaniem. Do
wyrdzniajacych sie na tym tle bankéw nalezg obecnie
np. mBank czy ING, ktérych biura maklerskie zanoto-
waly w I potowie 2020 r. najwieksze przyrosty klientow
(28 tys. w przypadku pierwszego, 25,7 tys. w przypadku
drugiego) na fali hossy panujacej na gietdzie od polowy
marca.

Bezpieczenstwo w sieci
coraz wainiejsze

Nie wystarcza, ze bank jest obecny w sieci, ze udo-
stepnia klientom rachunek poprzez aplikacje mobilng.
Coraz wazniejsza jest tez kwestia bezpieczenstwa. Kt6-
re banki unowoczes$niaja swoje systemy cyfrowego bez-
pieczenstwa, a ktére wciaz sa w tym aspekcie w tyle za
konkurencja?

Prof. Kurklinski uwaza, ze sa to niezmiernie wazne
pytania, gdyz w ostatnich miesigcach pojawialy sie licz-
ne doniesienia informujace o wzmozonej aktywnos$ci
cyberprzestepcow. - Dlatego praktycznie we wszyst-
kich bankach kierunek zwiekszenia bezpieczenstwa
znalaz!l sie wsr6d priorytetéw. Banki r6znia sie jednak
miedzy soba w tej dziedzinie. Swiadcza o tym dane
o oszustwach zewnetrznych z 2019 r. Poréwnanie strat
z tego tytutu z wielko$cig banku, mierzona aktywami,
wypada interesujgco. Popatrzmy: PKO BP - 22 mln z},
BNP Paribas - 16,5 mln z}, Santander - 3,8 mln z}, Pekao
- 1,5 mln z}, ING BSK - 1,1 mln z}. Zwr6¢my uwage na
ten ostatni - wskazuje prof. Kurklinski. - Straty w ma-
tych bankach nie sg tak dotkliwe, przede wszystkim ze
wzgledu na ich matla atrakcyjno$¢ dla cyberprzestep-
cow - dodaje.

Pandemia ud(;rza w banki
takze posrednio

Banki zostaly dotkniete pandemia nie tylko bez-
posrednio. Ucierpialy réwniez posrednio, na skutek
trzykrotnej obnizki stéop procentowych przez RPP, co
sprawia, ze beda mialy klopoty w zakresie wyniku od-
setkowego. Poza tym moze nadej$¢ fala upadlosci firm,



Klienci bankowosci internetowej polskich bankow

min Liczba klientow indywidualnych, ktorzy przynajmniej raz w miesiacu loguja si¢
45 do indywidualnego konta za pomoca bankowosci internetowej
4,0
3,5
3.0 [ kw. 2019 M vVkw. 2019 I 1kw. 2020
2,5
2,0
15
1,0
0 — l N om0 e
PKO BP ING Bank mBank  Bank Pekao  Santander Alior BNP Paribas  Credit Bank BOS  T-Mobile Ustugi
s i Inteligo Slaski Bank Polska ~ Bank Agricolé Pocztowy Bankowe
500 386,3
ggg 1175 211,0 162,4 /9\ -41,8 169,8 177,3 (® zmianar/r (@ zmiana kw./kw.
200 o
100 @ .
2,3 -8,6 -1,7 -165 <
50 5
0 B O S — 3
128 109,7 71,0 55,6 93,6 31,4 2254 6,6 -6,3 19 11,0 -2,0 i
a jesli tak sie stanie, banki beda mialy problemy z port- niej eksponowana na sektor MSP. Wiemy, ze pandemia
felami kredytowymi dla sektora korporacyjnego. uderzyla przede wszystkim w wybrane branze, zatem
Zdaniem Marcina Mazurka najbardziej dotkniete duzy bank majacy zdywersyfikowany portfel odczuje
obnizkami stop bedg banki z duzym portfelem depozy- to stabiej. Dla malego kilka ,,uderzen”, czyli bankructw
toéw. Chodzi tu gtéwnie o najwieksze banki: PKO BP, Pe- duzych firm, moze byé¢ wrecz zabdjcze.
kao i Santander. - Banki te najprawdopodobniej straca Jesli chodzi o problem z kredytami, to najbardziej
po kilkaset milionéw ztotych tylko z tytulu nizszej mar- poszkodowane beda zapewne banki kredytujace bran-
zy odsetkowej w 2020 r., co bedzie odpowiednikiem od ze, w ktoérych pandemia wyrzadzila najwieksze straty:
20 do 30 proc. ich zysku netto za ubiegly rok. Obnizka chodzi o transport, hotelarstwo i turystyke oraz inne
stop procentowych uderzy réwniez w banki udzielajace ustugi.
kredytéw o wysokim oprocentowaniu, gdzie zastoso- »Pod gorke” w zwiazku z pandemia majg i beda
wanie majg maksymalne dopuszczalne prawem stawki mialy przede wszystkim male banki. Poza tym - jak
oprocentowania, co dotyczy takze kart kredytowych. zwraca uwage prof. Kurklinski - kryzys wywotany
Produkty takie mogg sie staé nieoplacalne dla bankéw, pandemia COVID-19 uderzy przede wszystkim w sek-
biorac pod uwage koszty ryzyka i obcigzenia regula- tor bankowos$ci spéldzielczej. - Duza liczba bankéw
cyjne. Powyzsze dotknie szczegdlnie banki $rednie z tego sektora najprawdopodobniej odnotuje straty
i mniejsze, z portfelem kredytéw konsumenckich oraz w tym i w nastepnym roku. Niektére stang przed wy-
kart kredytowych - wskazuje Mazurek. zwaniem egzystencjalnym. Nasila sie tendencja do
- Klopoty z powodu obnizonego wyniku odsetko- konsolidacji i eliminacji stabszych podmiotéw. Wedlug
wego beda mialy praktycznie wszystkie banki. Jed- mojej oceny potrzebny jest specjalny program pomoco-
nakze duze maja z czego ,,chudng¢”, a male czesto juz wy, rodzaj tarczy antykryzysowej, skierowany do tego
nie. Dlatego kryzys wywotany pandemia najbardziej sektora. Nie mozna dopuscié¢ do eliminacji tych waz-
uderzy w sektor bankéw spotdzielczych, dla ktérych nych instytucji finansowych, wspierajacych lokalne
wynik odsetkowy jest znaczaco wazniejszy niz dla ban- srodowiska - ostrzega prof. Kurklinski. - Niestety taki
kéw komercyjnych - wskazuje prof. Kurklinski. - Coraz rozw6j wypadkow jest mozliwy. Swiadcza o tym ostat-
wieksze znaczenie beda mialy dochody prowizyjne, nie do$wiadczenia na Wegrzech. Tamtejsza bankowo$é
a w tej materii rowniez to banki spotdzielcze sg stabsze. spoldzielcza miala podobng skale, co polska, jeszcze
Jesli chodzi o portfel kredytowy, to niestety znowu jego w latach 90. Dzi$ praktycznie juz nie istnieje... - dodaje
psucie sie mocniej odczuje bankowo$é spétdzielcza, sil- naukowiec. °
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Cyiryzacja
alternatywa dla
konsolidacji?

Jeszcze do niedawna na bardzo konkurencyjnym rynku bankowym gtowng
i strategig powiekszania bazy klientow, przy zdecydowanie ograniczonym
— potencjale wzrostu organicznego, byfa konsolidacja. Dzis jej miejsce moze zajgc
\ nowa strategia, w ktorej centrum bedzie cyfryzacija
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tym, ze polski sektor bankowy jest ska-
zany na dalszg konsolidacje, mowi sie
od dawna. I tez faktem jest, Ze na prze-
strzeni ostatnich lat byliSmy $§wiadka-
mi wielu duzych bankowych transakcji
w obszarze M&A. Argumentem prze-
mawiajagcym za takim scenariuszem,
w efekcie ktorego uformuje sie w Polsce pieé-szes¢ du-
zych bankéw uniwersalnych, ma by¢ m.in. to, ze wiegk-
sze banki ,,moga wiecej” i maja nizsze koszty finanso-
wania. Dzieki temu mogg oferowac tansze produkty, co
przeklada sie na ich konkurencyjno$é. Wieksze banki
sa tez z reguly bardziej efektywne kosztowo.

mBank i Santander na razie
nie na sprzedaz

Ostatnio sporo méwilo sie o sprzedazy mBanku
przez Commerzbank. Wsrdd potencjalnych nabywcow
wymieniany byl m.in. Bank Pekao SA. Jednak w maju
Commerzbank poinformowal, ze postanowil zakon-
czy¢ proces sprzedazy i zachowaé posiadany pakiet
69,3 proc. akcji mBanku. ,W obecnych warunkach ryn-
kowych, zdominowanych przez kryzys zwigzany z ko-
ronawirusem, transakcja na rozsadnych warunkach
nie wydaje sie prawdopodobna. Bank bedzie kontynu-
owal realizacje strategii Commerzbank 5.0. Silna pozy-
cja kapitalowa banku stanowi do tego dobrg podstawe”
- poinformowat Commerzbank w komunikacie.

%29

W nowej normalnosci, kitora nastgpi po
kryzysie zwigzanym z pandemig, sektor
bankowy w Polsce bedzie musiat klasc
jeszcze wiekszy nacisk na poprawe
efektywnosci i ograniczanie kosztow

W lutym w mediach pojawily sie tez informacje, ze
Grupo Santander, kontrolujaca 66,3 proc. akcji Santan-
der Bank Polska, rozwaza sprzedaz polskiego banku.

Santander Bank Polska szybko na to zareagowal,
dementujac te informacje. ,,Grupa Santander, gtéwny
akcjonariusz Santander Bank Polska, nie planuje sprze-
dazy banku. Podczas niedawnej konferencji prasowe;j
w dniu 29 stycznia Przewodniczgca Grupy Santander
Ana Botin bardzo wyraznie odniosla sie do zaangazo-
wania Grupy w Polsce. Pytana o przyszlo$¢ polskiej
jednostki powiedziala: Nie zamierzamy sprzedawacé
polskiego banku. Jest on tak samo wazng cze$cia naszej
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dzialalnosci jak jednostki w USA, Anglii czy Hiszpa-
nii” - poinformowat bank w komunikacie do mediow.

Jednak to, ze sektor finansowy jest aktywny na
polskim rynku fuzji i przejeé, potwierdza raport firm
Navigator Capital oraz Fordata. Wynika z niego, ze
w II kwartale 2020 r. na polskim rynku mieliSmy
52 transakcje fuzji i przejeé, czyli tylko o trzy mniej
niz w ubiegltym kwartale i o 11 mniej niz w II kwartale
2019 r. A najwiecej kupowat sektor finansowy (19 proc.),
wsréd podmiotéw przejmowanych przewazal nato-
miast sektor technologii i mediéw (19 proc.). Wirdd
transakcji M&A z sektora bankowego w II kwartale
tego roku, na ktére zwracajg uwage analitycy Navi-
gator Capital i Fordata, wymienia sie m.in. transakcje
Tatrzanskiego Banku Spéldzielczego, ktéry zakupil
dwa banki - ETNO Bank Spétdzielczy oraz Bank Spot-
dzielczy Muszyna-Krynica Zdréj. Natomiast SKOK
Poznaniak przejgt SKOK Beskidy, a SGB Bank przejat
BSPrzemkoéw, ktory ze wzgledu na zla sytuacje kapita-
towa zostal poddany restrukturyzacji przez BFG.

Niektorzy z rynkowych ekspertow uwazaja, ze
w nowej normalno$ci, ktéra nastapi po kryzysie zwia-
zanym z pandemia koronawirusa, sektor bankowy
w Polsce bedzie musiat kta$¢ jeszcze wiekszy nacisk na
poprawe efektywnosci i ograniczanie kosztow. A jed-
nym ze sposoboéw zwiekszenia efektywnos$ci moga by¢
kolejne fuzje.

Digitalizacja - przyspieszenie?

Nie wszyscy sie jednak zgadzaja, ze jedynym spo-
sobem na budowanie pozycji podmiotéw z sektora fi-
nansowego s3 fuzje. Zbigniew JagieHo, prezes PKO BP,
podczas debaty on-line w ramach Europejskiego Kon-
gresu Finansowego, ktoéra odbyla sie w czerwcu tego
roku, stwierdzil, ze przy$pieszenie procesu digitalizacji
w sektorze finansowym kwestionuje potrzebe konsoli-
dacji i taczenia sie¢ duzych bankéw. ,,Dla nas to nie jest
czas na przejecia, lecz na przys$pieszenie digitalizacji,
bo to jest naturalne oczekiwanie wiekszosci klientow.
To nowy paradygmat, ktdry stoi przed bankami” - mé6-
wil Zbigniew JagieHo. Zastrzegl jednak, ze sytuacja
PKO BP jest inna, jest on bowiem o 50-80 proc. wiekszy
niz drugi czy trzeci bank w Polsce i obecnie doskona-
le sobie radzi. Wskazywal tez, ze proces konsolidacji
sektora bankowego trwa od dawna, gdyz polski rynek
jest za bardzo rozdrobniony. ,,0d dwoch-trzech lat
podnosze tez kwestie, Zze mniej wiecej jedna czwarta,
a teraz moze jedna trzecia, sektora ma powazne pro-
blemy z rentownoSscia, ktére w dluzszym terminie beda
powodowac napiecia zwigzane z funkcjonowaniem in-
stytucji, ktére nie moga liczyé na wsparcie wlasciciela
i ktore wydaja sie przez niego porzucone. Pytanie do
regulatora: co z nimi zrobi¢? W PKO BP mamy kapitaly
wlasne powyzej 20 proc., czyli znacznie wyzej niz wy-
mogi stawiane przez KNF, ale s3 banki, ktére funkcjo-
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nuja z niedoborem tego kapitatu i tez moga dziata¢ na
rynku. Wydaje mi sie, ze warto sie zastanowi¢, co zro-
bié, zeby tego typu instytucje w spos6b bezpieczny dla
klientéw znikaty z rynku” - méwil Zbigniew Jagietto.
Przemystaw Szczygielski, partner i lider Sektora
Ustug Finansowych w Deloitte w Polsce, zauwaza, ze
w tej wypowiedzi prezes Jagielto wskazal na koniec
procesu konsolidacji i fuzji jedynie duzych instytucii,
nie dotyczy to wiec przejmowania mniejszych bankéw.
Zdaniem eksperta z Deloitte trudno sie ze zdaniem
prezesa PKO BP nie zgodzic. Bo tez liderzy rynku mie-
dzy innymi wlasnie dzieki digitalizacji i automatyzacji
procesOw osiagna oszczednosci kosztowe, co moze im
pozwoli¢ poradzi¢ sobie z poprawieniem rentowno$ci,
ktéra stanowi gtdéwng przyczyne konsolidacji sekto-
ra. - Po wdrozeniu PSD2 zaczely funkcjonowaé ustugi
PISP oraz AISP, ktére pozwalaja agregowa¢ informacje
na temat rachunkéw klienta i zarzadzaé platnosSciami
w innych instytucjach. W takiej sytuacji przejecie in-
nego banku nie jest potrzebne, aby wspdélpracowaé na
biezaco z klientami tych instytucji. MoZna wrecz zary-
zykowa¢ stwierdzenie, ze w dobie ptatnej bankowosci,
ktéra nadchodzi (koniec bankowo$ci za zero), klienci
beda wybiera¢ te instytucje, ktore oferujg im najwiek-
szg warto$é, oraz korzystaé z ustug ograniczonej liczby
bankéw, lideréw rynku - wyjasnia Przemystaw Szczy-
gielski z Deloitte. Uwaza on jednak, Ze mniejsze banki
wcigz musza szukaé metod poprawy lub odzyskania
rentowno$ci, a sam proces digitalizacji jest kosztow-
ny i moze sie okaza¢ niewystarczajacy. Wedtug niego
nalezy sie spodziewac, ze proces dalszej konsolidacji
rynku w obszarze mniejszych bankéw, miedzy innymi
poprzez przejecia dokonywane przez lideréw rynku,

bedzie postepowat.

Liderzy rynku bankowego dzieki
digitalizacji i automatyzacji procesow
0siggng 0SzCczednosci oraz poprawe

rentownosci, ktore stanowig gtowng
przyczyne konsolidacji sektora

Takze Marcin Popadiuk, customer & strategy lead,
FS Management Consulting w KPMG w Polsce, jest
zdania, ze cyfryzacja w sektorze finansowym istot-
nie wplywa na procesy przeje¢ i konsolidacji. - Jesz-
cze do niedawna na bardzo konkurencyjnym rynku
bankowym jedyng strategia powiekszania bazy klien-
tow, przy zdecydowanie ograniczonym potencjale
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wzrostu organicznego, pozostawala strategia konsoli-
dacji. Obecnie wydaje sie jednak, Ze fale przejeé, ktore
mogliSmy obserwowaé¢ w przeszlo$ci, moga ustgpié
nowym strategiom wzrostu, ktére zaczynaja by¢ wi-
doczne na rynkach cyfrowo dojrzalych, a warto za-
znaczyc¢, ze rynek polski znajduje sie tu w europejskiej
czoldéwce - ocenia Marcin Popadiuk. To dlatego, ze -
po pierwsze - digitalizacja pozwala na coraz szersze
i skuteczniejsze korzystanie z danych o klientach, co
w konsekwencji daje instytucjom finansowym mozli-
woS$¢ dostarczania swoim klientom spersonalizowa-
nych do$wiadczen, ktére sg dostosowane do ich sy-
tuacji i potrzeb, a to wlasnie personalizacja jest dzi$
kluczem do wygrania walki o klienta na coraz bardziej
cyfrowym rynku. Po drugie, instytucje finansowe stale
powiekszaja ekosystem partneréw, docierajac i pozy-
skujac klientéw z nowych segmentéw rynku poprzez
wspolprace z innymi firmami, w tym w szczego6lno$ci
fintechowe. Po trzecie w koncu, instytucje finansowe
zaczynajg stawial pierwsze, ale zdecydowane, kroki
w strategii beyond banking, szukajac Zrédet wzrostu
w ustugach pozabankowych. - Juz teraz widoczne
dzialania w tych trzech obszarach sg zapowiedzig zna-
czacych zmian w sektorze ustug finansowych - uwaza
Marcin Popadiuk.

Pandemia zmienia perspektywe
na rynku M&A

Mozna sie tez zastanawiaé, jaki wpltyw na aktyw-
no$¢ na rynku fuzji i przeje¢ bedzie miata sytuacja
wywolana pandemia koronawirusa. W ocenie anality-
kéw firmy Fordata obecnie sytuacja na polskim rynku
M&A przypomina kontrolowang loterie. Cze$¢ inwe-
storow i podmiotéw zaangazowanych wycofuje sie lub
wstrzymuje dzialania, czekajac na stabilizacje, z kolei
spadki wycen spblek oraz konieczno$é restrukturyzacji
firm zachecily szukajacych okazji do zakupdow.

Narodowy Bank Polski w raporcie o stabilnoSci sys-
temu finansowego z czerwca tego roku po$wieconego
skutkom pandemii COVID-19 wskazuje, ze polski sys-
tem finansowy wszed}l w okres pandemii w dobrej kon-
dycji, odporny na szoki i bez znaczacych nier6wnowag.
Zdecydowana wiekszo$¢ bankéw z nadwyzka spelnia
wymogi kapitalowe oraz normy plynnosci krétko-
i dlugoterminowej. Sita i charakter szoku wywolane-
go pandemia sprawily jednak, Zze ryzyko kredytowe
znacznie wzrosto, a prawdopodobienstwo wystgpienia
probleméw z obstuga dlugu jest znaczne w wiekszos$ci
kategorii kredytéw. NBP zwraca tez uwage na trudna
sytuacje finansowa pojedynczych instytucji kredy-
towych. Jeszcze przed wybuchem pandemii niektére
podmioty znajdowaty sie w trudnej sytuacji finansowej
i nie dysponowaly odpowiednimi nadwyzkami kapi-
talowymi. Ich problemy moga posrednio negatywnie
wplyna¢ na wyniki finansowe pozostalych instytucji.
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Pandemia sprawia, ze prawdopodobienstwo takiego
scenariusza wzrasta.

Zdaniem niektérych ekspertow tego typu podmio-
ty z klopotami moga w niedalekiej przysztosci stac sie
przedmiotem konsolidacji. Zapewne beda prébowaly
one na poczatku podejmowac proby dzialan restruktu-
ryzacyjnych i sanacyjnych, ale wiele z nich ostatecznie
moze sie nie obronié i zostang przejete. Jak pokazuje
bowiem doswiadczenie, w polskim sektorze bankowym
najczestszymi powodami do przeje¢ byly niska ren-
towno$¢ i brak perspektyw na jej poprawe z uwagi na
trudno$ci w zdobywaniu rynku. Obecnie jednak - jak
podkreslajg analitycy z Fordata - pandemia COVID-19
odbila sie negatywnie na nastrojach biznesowych oraz
na rynku fuzji i przeje¢. Spowodowata chaos na zapla-
nowanej Sciezce przejeé i nowych inwestycji zar6wno
na rynku polskim, jak i europejskim oraz Swiatowym.
Ich zdaniem ws$r6éd chaosu z pewno$cia znajda sie
zwyciezcy, ale w najblizszym czasie prawdopodob-
nie uciekniemy w kierunku bezpieczenstwa. Pociaga
to ograniczenie w dostepie do rynkéw kapitalowych
i wieksza kontrole warunkow transakcji, w szczegol-
noSci w ramach klauzul o niekorzystnych zmianach.
Wedtug Fordata sektor private equity moze by¢ jednym
z beneficjentéw drastycznej obnizki ratingu na rynkach
Swiatowych, ale bedzie takze zajety kontrolg spolek
w istniejacych portfelach.

Ani wiec cyfryzacja, ani pandemia nie sprawia, ze
konsolidacja w sektorze bankowym w Polsce nagle sie
zatrzyma. Mozna sie jednak spodziewaé przejSciowego
spadku jej intensywno$ci. °
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BANKI W DOBIE PANDEMII

Finansowa
szczepionka
na kryzys

Pandemia na wiele miesiecy unieruchomita
niemal wszystkie Swiatowe gospodarki,

w tym polskg. Teraz, kiedy juz powracajg
do normalnosci, potrzebujg srodkow, by jak
najszybciej przezwyciezy¢ gospodarcze
skutki zarazy. Polska poszia tu wiasng drogg

olscy ekonomisci chwalg przede wszyst-
kim szybko$¢, z jaka rzad zareagowal na
potrzeby gospodarki odzywajacej po za-
mknieciu z powodu pandemii koronawi-
rusa. Zwracaja tez uwage, ze koncepcja
pomocy firmom zaktada, by jak najmniej
naruszy¢ stabilnoéé budzetu. Srodki na
walke z kryzysem ma dostarczyé rynek finansowy. Czy
to najlepszy z mozliwych sposéb finansowania? Jakie
moze wywolaé efekty, ale i negatywne ujemne skutki?
O to zapytaliSmy ekspertow. o

Piotr Bujak
gtéwny ekonomista i dyrektor Departamentu Analiz
Ekonomicznych PKO Banku Polskiego
Wpodejmujq obecnie ogrom-
ny wysitek walki z pandemis,
w tym z jej gospodarczymi skutkami. \DO
Antykryzysowe pakiety fiskalne wprowa-
dzane przez rzady maja w niektérych -
panstwach znaczng warto$¢, przekra-
czajacg zdecydowanie 10 proc PKB.
S3 one finansowane poprzez zwiek-
szenie dlugu publicznego, poniewaz =g
zwigkszanie dochodéw budzetowych £
poprzez podwyzszanie obciagzen podatko- ;;f;
wych poglebialoby negatywne tendencje
w gospodarce wywolane pandemig. /

szystkie kraje na $wiecie 'TOWYBANKPOL’Sﬁi

[
Re
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W finansowaniu antykryzysowych wydatkéw poma-
gaja banki centralne, ktére wprowadzity programy za-
kupu aktywow, w szczegdlnosci obligacji skarbowych.

Pandemia pozostawi po sobie w gospodarce wi-
doczny $lad w postaci podwyzszonego zadluzenia,
ktore trzeba bedzie ograniczaé w przysztosci. W przy-
padku polskiej gospodarki relacja dlugu publicznego
do PKB pozostanie relatywnie niska, znacznie poni-
zej Sredniego poziomu w Unii Europejskiej. Bedziemy
to zawdzieczaé skuteczno$ci naszych mechanizmoéw
antykryzysowych i generalnie duzej odpornosci krajo-
wej gospodarki na obecny kryzys, co znajduje odzwier-
ciedlenie w prognozach wielu instytucji, w tym Komisji
Europejskiej, wskazujacych, ze recesja w Polsce w tym
roku bedzie najplytsza w Europie.

Wychodzenie ze zwiekszonego zadluzenia publicz-
nego bedzie mozliwe przede wszystkim dzieki szyb-
kiemu powrotowi do wzrostu gospodarczego. Rzad
zdecydowanie zapowiada, Zze podstawowa strategia
ograniczania dlugu bedzie wejScie na $ciezke szybkie-
go wzrostu PKB, a nie bolesne dla gospodarki podwyz-
ki podatkéw lub ciecia wydatkow.

Marcin Luzinski

ekonomista, Departament Analiz Ekonomicznych
Santander Bank Polska

pierwszej kolejnoéci rzad finansuje swoje wy-
W datkiza pomocg dochodéw, ktére w przewaza-

jacej czesci skladaja sie z wptywoéw podatko-
wych. Jesli wydatki sa wyzsze od dochodéw, to réznice
finansuje sie poprzez emisje obligacji skarbowych, ktore
sa kupowane przez banki, zagraniczne instytucje finan-
sowe i ostatnio tez coraz cze$ciej przez inwestorow indy-
widualnych. Rzad moze si¢ finansowaé rowniez innymi
instrumentami, np. kredytami, ale w praktyce obligacje
sa najczesciej uzywanym rozwiazaniem. W przypadku
kryzysu, tak jak obecnie, dochody podatkowe mocno sie
obnizajg wraz ze spadkiem aktywno$ci gospodarczej,
a wydatki sa zwiekszane, by jg wspiera¢. W takiej sy-

—— tuacji mocno roénie deficyt i zwiekszaja
ma” sie potrzeby pozyczkowe panstwa. Polski
—— rzad podszedt do sprawy kreatywnie i za-
® miast emitowaé zwiekszona liczbe obligacji

skarbowych, sktonit do tego podlegle sobie
instytucje - Polski Fundusz Rozwoju (PFR)
i Bank Gospodarstwa Krajowego (BGK),
. ktdre emituja obligacje gwarantowane
przez Skarb Panstwa.

Dotychczas instytucje te wy-
emitowaly papiery o wartoSci ok.
130 mld zt. W praktyce nie ma istotnych
réznic jakosciowych miedzy obligacjami

skarbowymi a gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa, poza taka, ze obligacje
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gwarantowane nie liczg sie do krajowej definicji dtugu
publicznego. Rzad zdecydowat sie na takie rozwigzanie,
by zmniejszy¢ ryzyko przekroczenia konstytucyjnego
limitu dtugu (60 proc. PKB). Pod koniec I kwartatu pan-
stwowy dtug publiczny wyniost 45,4 proc. PKB. W przy-
szlosci prawdopodobne jest pojawienie sie kolejnego
sposobu finansowania wydatkéw panstwa. W ramach
programu Next Generation EU zaproponowanego przez
Komisje Europejska, by przeciwdziata¢ skutkom kryzy-
su spowodowanego epidemig koronawirusa, znalazto
sie rozwiazanie finansowania poprzez emisje wspol-
nych obligacji unijnych, gwarantowanych przez wszyst-
kie panstwa czlonkowskie. Jesli to rozwigzanie ,wypa-
1i”, to moim zdaniem mozna sie spodziewaé zwiekszenia
zakresu finansowania tego typu.

Przemystaw Kwiecien
gtéwny ekonomista X-Trade Brokers Dom Maklerski SA

zady na calym Swiecie prowadza w tym roku
Rbardzo aktywna polityke gospodarczg, starajac

sie przeciwdziala¢ efektom restrykcji wprowa-
dzonych w celu powstrzymania pandemii koronawiru-
sa. Z publikowanych danych juz widac, ze przyniosto to
rezultaty: wydatki konsumentéw szybko odbijajg, firmy
zmniejszyly zatrudnienie w znacznie mniejszym stop-
niu, niz mozna bylo sie obawiaé. Ma to jednak swoja
cene - bardzo szybko ro$nie deficyt i dtug. Jak sfinanso-
wac te dodatkowe wydatki?

Gdyby rzad chcial $ciggnaé te pienigdze z rynku,
spowodowatoby to znaczny wzrost rynkowych stép
procentowych, co znacznie ograniczytoby efektywnosé
interwencji. Dlatego widzimy tak aktywng polityke ban-
kéw centralnych, w tym w Polsce. Obecnie nowe potrze-
by pozyczkowe posrednio finansowane s3 w zasadzie
w calosci przez bank centralny, dzieki czemu rynkowe
stopy procentowe sg na rekordowo niskim poziomie. Nic
nie ma jednak za darmo - w tej chwili placa za to przede
wszystkim oszczedzajacy. Przy zerowych stopach pro-
centowych i inflacji przekraczajacej 3 proc. mozna mé-
wié tu o pewnej formie ukrytego opodatkowania.

W krotkim terminie taka redystrybucja moze by¢
dla gospodarki korzystna. Oszczedzajacy nie odczuwaja
tak bezposrednio utraconych korzysci i z pewnoscia na
dzi$ nie ograniczaja z tego powodu swojej konsumpcji.
Jednoczes$nie gospodarstwa domowe korzystajace ze
wsparcia (bezposrednio czy posrednio) nie zmniejszaja
tak bardzo konsumpcji, co wida¢ juz w danych o sprze-
dazy krajowej. Mimo wszystko jest to wyplyniecie na
nieznane wody - polityka gospodarcza bedzie musiala
funkcjonowaé przy znacznie mniej korzystnych para-
metrach fiskalnych, a doSwiadczenia strefy euro, USA
czy Japonii pokazujg, ze nielatwo od tych narzedzi
odej$¢ nawet w okresie dobrej koniunktury. Mozna mieé

jednoczes$nie obawy, ze powszechne kontrolowanie stop
procentowych i taka wymuszona redystrybucja kapitatu
zaburzy jego alokacje, co wplynie negatywnie na wzrost
w dluzszym terminie.

Robert Zima
dyrektor Departamentu Instytucji Finansowych
i Organizacji Finansowania BGK

zwiazku z rzadowymi dzialaniami antykry-
W zysowymi w ich ramach BGK realizuje zada-
nia wynikajace z odpowiednich ustaw doty-
czacych przeciwdzialania pandemii COVID-19. Takim
gldéwnym zadaniem jest obstuga nowo utworzonego
Funduszu Przeciwdziatania COVID-19 (FPC). Srodki
zebrane w Funduszu s3 przeznaczane na walke ze skut-
kami pandemii koronawirusa. BGK zapewnia sprawng
realizacje dzialanijest odpowiedzialny za zapewnienie
finansowania Funduszu.
Plan finansowy FPC, przyjety przez jego dysponen-
ta, czyli prezesa Rady Ministrow, w porozumieniu z mi-
nistrem finanséw, przewiduje pozyskanie przez BGK
w formie finansowania dtuznego kwoty 100 mld zl.
Stad wynika aktywno$¢ emisyjna BGK na rynku ob-
ligacji w ostatnich miesigcach. Do tej pory (stan na
8 lipca 2020 r.) pozyskaliémy 55 mld zl, emitujac trzy
serie obligacji - 5-letnie (seria FPC0725), 7-letnie (seria
FPC0427) i 10-letnie (seria FPC0630). Obligacje te ob-
jete sa gwarancja Skarbu Panstwa i majg nadany przez
agencje Fitch rating na poziomie inwestycyjnym A-
czyli identycznym jak rating emitenta - BGK, jak i gwa-
ranta - Skarbu Panstwa.

Prof. Zbigniew Krysiak
prezes Instytutu Mysli Schumana

luczowe antykryzysowe programy rzadu pre-
Kmiera Mateusza Morawieckiego, tzn. Tarcza

Antykryzysowa i Tarcza Finansowa, przynio-
sty wymierny efekt: zachowanie 5 mln miejsc pracy, co
skutkowalo obecnie, wedlug Eurostatu, stopa bezrobo-
cia na poziomie tylko 6 proc., czyli niewiele wyzsza od
tej sprzed pandemii. Tymczasem $rednia w strefie euro
to 7,9 proc., w Unii Europejskiej za§ - 7 proc. Na sku-
tek dzialan antykryzysowych rzadu prognozowany na
2020 r. przez analitykéw Komisji Europejskiej spadek
PKB w Polsce wyniesie 4,6 proc. Jest prawie dwukrot-
nie nizszy niz §redni w UE, ktéry wyniesie 8,3 proc.,
oraz prawie trzykrotnie nizszy niz we Wtloszech,
w Hiszpanii i we Francji.

Te dane wskazuja na to, ze polska gospodarka jest
oceniana jako najbardziej skuteczna w Europie w dzia-
taniach antykryzysowych. °

Zebrat i opracowat Dariusz Styczek
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Kolejne transze
kapitatu wtta-
czanego przez
Fed na gietdy
powodujg niena-
turalne wzrosty
indekséw na
Wall Street
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KRZYSZTOF PACZKOWSKI

Widmo COVID-19
krazy nad glowami
inwestorow
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Mimo kolejnych spektakularnych akgji skupu aktywow i luzowania polityki pieniezne;
przez gtowne banki centralne (Fed, EBC) rynki finansowe bardzo nerwowo reaguja
na doniesienia 0 mozliwej drugigj fali zakazen koronawirusem. W efekcie na gietdach
wybuchy euforii przeplatajg sie z gwattownymi spadkami kursow

andemia zaczyna przy$piesza¢, o czym
$wiadcza doniesienia Swiatowej Organi-
zacji Zdrowia (WHO). - Jeszcze pod ko-
niec maja dzienny przyrost zakazonych na
Swiecie siegal 100 tys., aby tuz przed wa-
kacjami wystrzeli¢ do 150 tys. przypadkow
na dobe - méwi Michal Stajniak, analityk
XTB. Jednak juz z poczatkiem lipca liczba dobowych
zakazen przekroczyta 210 tys. (Yacznie od poczatku
pandemii do 9 lipca zachorowalo ponad 12 mln oséb).
Jak podkreslit ostatnio Tedros Adhanom Ghebreyesus,
szef WHO, $wiat wkracza w nowa niebezpieczng faze
rozprzestrzeniania sie COVID-19 przy wprowadzonych
juz wczesniej srodkach bezpieczenstwa.

Zdaniem Michala Stajniaka wida¢ zdwojong sile
koronawirusa, co moze mie¢ przede wszystkim zwia-
zek z rozluznieniem restrykcji na calym Swiecie. - Co
prawda $miertelno$¢ ulegla ograniczeniu. Jesli jednak
ponownie dojdzie do jej wzrostu, przy obecnym roz-
przestrzenianiu sie epidemii, restrykcje moga by¢ nato-
zone na nowo. I tego wlasnie w duzym stopniu obawiaja
sie inwestorzy - wyjasnia analityk XTB.

Wedlug Marka Rogalskiego, gléwnego analityka
walutowego Domu Maklerskiego BOS, przy obecnych
obawach o drugg fale pandemii dominuje ogromna
zmienno$¢ na rynkach. - Informacje o postepach pan-
demii COVID-19 przykrywane s3 nowymi programami
bankéw centralnych i po kolejnej przecenie rynki latwo
to kupuja. Pozostaje jednak haczyk i decydenci maja
Swiadomo$¢, ze w pewnym momencie stang przed bar-
dzo trudng decyzja - ocenia.

Wedlug Rogalskiego sytuacja choéby z Chin poka-
zuje, ze §ledzenie i lokalizowanie ognisk, a takze prze-
prowadzanie masowych testow, jest mniej skuteczne
od sprawdzonego juz wcze$niej lockdownu. - Jednak
ponowne zatrzymanie §wiatowej gospodarki to czarny
sen dla wielu wplywowych osobistoSci - politykéw, biz-
nesmendw, inwestoro6w. Dlatego ten watek nie bedzie
masowo poruszany, ale pewnych rzeczy w najblizszych
miesigcach nie da sie po prostu unikngé, choéby wiek-
szej ostroznosci w codziennych kontaktach miedzy kon-
sumentami - podkre$la Marek Rogalski. Jego zdaniem
wraz z coraz mniejszymi szansami na szybkie wyjScie
z globalnego kryzysu (recesja w ksztalcie litery V lub
U - przyp. red.) rynki finansowe réwniez powinny stop-
niowo dostosowywa¢ si¢ do zmiany realiéw gospodar-
czych - cho¢ emocjonalna hustawka trwa w najlepsze,
przy nienaturalnie wysokich cenach aktywow.

| &

Rynki na sterydach

Jak wskazujg eksperci, gieldy sa obecnie przegrzane
do granic mozliwos$ci, a zestaw efektywnych narzedzi
w gestii bankéw centralnych dramatycznie topnieje.
Nadal jednak dominujacy pozostaje skup aktywoéw, co
przy kolejnych transzach wtlaczanego przez Fed i EBC
kapitalu powoduje nienaturalne wzrosty cen akcji na
rynkach.

- To, co sie obecnie dzieje na gieldach, jest oczywi-
Scie absurdem, ale chyba powinni$my sie juz do takiej
sytuacji przyzwyczaié¢. Wskazniki cena/zysk dla papie-
réw na Wall Street oderwaly sie od rzeczywisto$ci i ak-
tualnie oscylujg na indeksie S&P 500 w granicach 28.
A poziom akceptowalny - zgodnie z teoriami ksigz-
kowymi - to 15-17 - ocenia Piotr Kuczynski, analityk
iWealth. Jego zdaniem rytmem aktywno$ci gield rzadzi
dzi$ doptyw drukowanego w gigantycznych ilosciach

pieniadza.

Giefdy sg obecnie przegrzane

do granic mozliwosci, a zestaw
efektywnych narzedzi w gestii bankow
centralnych dramatycznie topnieje

Potwierdzaja to rdwniez ostatnie badania przepro-
wadzone przez Bank of America wérdd inwestorow
gieldowych. Az 78 proc. z nich, najwiecej od 1998 r.,
uwaza, ze rynki sg przewartosciowane. Czy czeka wiec
nas finalnie cykliczna banka - zakonczona potezng
przeceng i spadkami indekséw?

Wczes$niej w historii bylo tak chociazby w 1989 r.,
podczas szczytu wykreowanego przez spekulacje fi-
nansowe na rynku japonskim, ale réwniez w 2000 r. -
w trakcie banki technologicznej oraz szatu, jaki ogarnat
Swiat na punkcie dot.coméw. I w koncu ostatniej spek-
takularnej banki zakonczonej krachem w roku 2008
- histerii zakupowej na rynku amerykanskich hipotek
(kryzys kredytoéw subprime, upadek banku inwestycyj-
nego Lehman Brothers - przyp. red.).

- Akcje sg obecnie zdecydowanie za drogie, ale tak
bylo réwniez przed pandemia. Kto stosuje tutaj wycene
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fundamentalng, oparta na rzeczywi-
stej wartoS$ci, moze sie mocno popa-
rzy¢ - dodaje Piotr Kuczynski. Jed-
noczes$nie przywotuje dane, ktére
w normalnych warunkach - bez
ciaglej kroplowki i sztucz-
nego podtrzymywania
gield - powinny wzbu-
dzié potezny strach wérdd
inwestoréw.

- Nikogo juz nie prze-
razaja dramatyczne dane
o globalnym zalamaniu
gospodarczym. W USA
National Bureau of Eco-
nomic Research (NBER) poinformowalo, Ze recesja
rozpoczela sie tam juz w lutym. Z kolei w Niemczech
tylko w jednym miesigcu - w kwietniu eksport zalamat
sie o niemal 25 proc., a import o 16,5 proc. OECD za-
powiedzialo réwniez spadek globalnego PKB w 2020 r.
0 6 proc. - a przy drugiej fali pandemii nawet o 7,6 proc.
Z kolei Miedzynarodowy Fundusz Walutowy twierdzi,
ze jesli nie dojdzie do darowania czeSci dlugdéw, to stab-
sze panstwa mogg zaczaé bankrutowaé - wylicza ana-
lityk iWealth. Wedtug Kuczynskiego, cho¢ zagrozenia
sa bardzo realne, nie zmienia to jednak oderwanego
od rzeczywisto$ci zachowania gield. Inwestorzy w tej
sytuacji zdajg sie traci¢ catkowicie glowe - co potwier-
dza choéby ich reakcja po posiedzeniu Fed z polowy
czerweca.
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Gieldowy rollercoaster

Mimo dramatycznych wieSci ze strony Rezerwy
Federalnej o stanie gospodarki USA, ktora prognozu-
je spadek PKB o 6,5 proc. w tym roku i wzrost stopy
bezrobocia do poziomu 9,3 proc., indeksy na Wall Stre-
et utrzymaly przed wakacjami trend wzrostowy, aby
z dnia na dzien zanurkowa¢ granicach 6-7 proc.

- I tu jak za dotknieciem czarodziejskiej r6zdzki
spadki rOwniez zostatly blyskawicznie wymazane. A t3
r6zdzka okazaly sie kolejne zapowiedzi ze strony ban-
kéw centralnych i rzadéw. Fed obiecat skup obligacji
przedsiebiorstw, a EBC zwiekszenie swojego progra-
mu luzowania iloSciowego o kolejne 600 mld euro.
Nie préznuja tez rzady - szczeg6lnie Niemiec, Francji,
a ostatnio potezne pienigdze na rynek pompuje takze
Japonia - podkres§la Michal Stanek, analityk Q Value.
Jego zdaniem na prowadzenie wysunal sie tutaj jednak
prezydent USA Donald Trump, proponujac kolejny bi-
lion dolaréw na przedsiewziecia infrastrukturalne.

Eksperci sg zgodni: to prawdziwy rollercoaster,
a kazda nastepna informacja - szczegbélnie odnoszgca
sie do nawrotu pandemii i gwaltownego wybuchu ko-
lejnych ognisk COVID-19 - niesie ze sobg strach o ka-
tastrofalne skutki gospodarcze. I odwrotnie - w mys$l
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zasady: im
gorzej, tym lepiej
- po kolejnym do-
sypaniu  gotowki
przez banki cen-
tralne inwestorzy
wpadajg w euforie.

s = Widmo pandemii
KB514677588
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W tej sytuacji takze
scenariusz jesiennego za-
tamania rysuje sie jako

szczegOlnie realny - tym bardziej,
ze w kierunku gieldy ruszaja drobni inwestorzy wypo-
sazeni w gotowke zaoszczedzona w trakcie lockdownu.
A jak pamietamy z historii, masowe pojawienie sie giel-
dowych nowicjuszy w szczytowych okresach wzrostu -
przy nieracjonalnych, napedzanych euforig zwyzkach
- nie wrézyto p6zniej nic dobrego dla rynku.

Z drugiej strony zaopatrzeni w gigantyczne pienig-
dze na okazje inwestycyjne czekaja wytrawni gracze
i najwieksi inwestorzy §wiata. Przewodzi im Warren
Buffett, guru gieldowych transakcji, z zapasami go-
toOwki siegajacymi - bagatela! - ponad 130 mld dolaréw.
To wyrazisty sygnal, jak moze sie rozwija¢ scenariusz
przysztych wydarzen na rynkach.

- W II kwartale tego roku wielko$¢ depozytoéw
zgromadzonych przez gospodarstwa domowe w Sta-
nach Zjednoczonych zwiekszyla sie o 14 proc., przy
praktycznie zerowym oprocentowaniu. Z kolei aktywa
funduszy pienieznych wzrosty od poczatku roku az
030 proc. - podkre$la Alfred Adamiec, analityk Private
Wealth Consulting. Jego zdaniem, obserwujac wskaz-
niki makroekonomiczne za oceanem, mozna réwniez
dojé¢ do wniosku, Zze Amerykanie zadziwiajaco szybko
otrzasaja sie z pandemicznego oraz izolacyjnego szo-
ku. - Nizsze od oczekiwan bezrobocie i szybszy wzrost
sprzedazy przed wakacjami [liczone w ujeciu miesiecz-
nym - przyp. red.], a takze popyt, obroty i wysoko$é
cen na rynku nieruchomo$ci sugerowalyby wysoki
poziom poczucia bezpieczenstwa wsréd duzej grupy
obywateli USA - ocenia ekspert. Wedlug niego moc-
no to jednak kontrastuje z obrazem dlugich kolejek do
punktéw wydawania bezplatnej zywnosci. Stad oczy-
wisty wniosek - koronawirus zdecydowanie wzmocnit
proces réznicowania majatkowego w USA. Analityk
PWC wskazuje takze na bardzo ciekawg zalezno$é spo-
tecznej i gospodarczej aktywnosci Amerykanéw. Cho-
dzi o wskazniki tzw. wysokiej czestotliwo$ci badajace
np. transport, ruch pieszy i kotowy, liczbe rezerwacji
w restauracjach, wielko$¢ ruchu w sieci internetowej
czy np. liczbe uzycia kart platniczych. I tutaj wida¢, ze
obecna aktywnos$¢ to zaledwie 50 proc. warto$ci noto-
wanych jeszcze w ubieglym roku. °
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- Swoje sprawy zatatwiam bezpiecznie przez aplikacje
IKO lub serwis iPKO.
- Moge korzystac¢ z wideorozmowy z doradcq - ustuga

Bank Polski
dzien dobry

dostepna dla klientow firmowych, a wkrétce takze
dla klientow indywidualnych.

www.pkobp.pl, infolinia: 800 302 302 brak optat dla numerow krajowych na terenie kraju; w pozostatych przypadkach optata zgodna z taryfq operatora,
+48 81 535 60 60 optata zgodna z taryfq operatora.

Ustuga doradcy online (wideorozmowa) dotyczy wsparcia dla firm oraz ogélnych informacji o produktach i ustugach PKO Banku Polskiego.
Wideorozmowy mogq by¢ realizowane w dni robocze, w godzinach 9:00-17:00. Wiecej o ustudze, w tym o jej dostepnosci, na pkobp.pl i w oddziatach naszego banku.
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Konkluzje ostatniego szczytu Unii Europejskiej

17-21 lipca sa dla Polski bardzo korzystne, za-

réwno w wymiarze finansowym, jak i politycz-

nym. Na zdjeciu premier Mateusz Morawiecki
na lipcowym szczycie UE w Brukseli
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JERZY BIELEWICZ

Europa pod sciana

Strategia ekonomiczna Polski moze wesprze¢ wzrost gospodarczy w catej Unii
Europejskiej, rownowazagc dtugotrwate i uporczywe spowolnienie w strefie euro,
a takze przyczynic sie do wzmocnienia i utrwalenia wiezi transatlantyckich

rzez ostatnie miesiagce w kolejnych wy-
daniach ,,Gazety Bankowej” zajmowalem
sie przede wszystkim problemami strefy
euro i Unii Europejskiej. Konkluzje tych
artykuléw nie byly optymistyczne, gdyz
nieréwnowaga w strefie euro i UE nara-
stala, z biegiem czasu poglebiajac réznice
miedzy stanem gospodarek poludnia i péinocy strefy
euro oraz zamozno$ci mieszkancéw wschodu i zacho-
du Unii. Tymczasem pandemia COVID-19 i wynikajacy
z niej kryzys finansowy jeszcze przySpieszyly procesy
przeciwne konwergencji w rozwoju gospodarek panstw
czlonkowskich, potegujac napiecia polityczne i gospo-
darcze na calym kontynencie. Alarmowalem: ,Niemiec-
ki exit ze strefy euro?”, wskazujac, ze nasz zachodni s3-
siad nie chce wspoéldzieli¢ odpowiedzialnosci za dlugi
wykreowane w strefie euro, cho¢ byly one bezposred-
nim skutkiem nie tylko wadliwie dzialajacego systemu
bankéw centralnych, w tym Bundesbanku oraz samego
EBC, lecz r6wniez niepohamowanej ekspansji gospodar-
czej Niemiec na wspdélnym rynku. Naciskatem: ,,Ostat-
nia szansa Brukseli!” z my$la o odlozeniu sporéw poli-
tycznych wewnatrz Unii, by rzady narodowe i Komisja
Europejska z Ursulg von der Leyen na czele mogly sie
skoncentrowaé na przeciwdzialaniu epidemii i zaradzié
zalamaniu gospodarek oraz wszechogarniajacej recesji.

Moze i tym razem takze ten artykutl stalby sie glo-
sem wolajacego na puszczy, gdyby nie kilka znaczacych
wydarzen w ciagu ostatnich tygodni. Po pierwsze, EBC
i prezes Christine Lagarde zmienili zdanie (za zgoda
Bundesbanku), postanawiajac wspomoc kraje poludnia
poprzez wykup obligacji rzadowych. Po drugie, kanc-
lerz Angela Merkel zdecydowala o programie stymu-
lacji fiskalnej w samych Niemczech i otworzyta drzwi
do ,,uwspoélnotowienia” dlugéw strefy euro. Po trzecie,
KE zwiekszyla zasobno$¢ unijnego budzetu, wzmac-
niajac fundusz spdjnosci i wspdlng polityke rolng, tj.
dwa filary nadchodzacej siedmioletniej perspektywy
finansowej szczegdlnie wazne dla krajéw Europy Srod-
kowej. W konicu KE w porozumieniu z Niemcami, Fran-

cja i Wlochami przedstawita projekt Funduszu Odbu-
dowy UE, ktérego trzecim w kolejnosci beneficjentem
pod wzgledem uzyskanego kapitalu okazata sie Polska.
I - co najwazniejsze - ,,p6Inoc” oraz europejski main-
stream odstapily od karania i szantazu wobec Polski
za nieprzestrzeganie ,europejskiej” praworzadnosci,
zarzucajac pomyst powigzania wyplat Srodkéw z Unii
z niejasnymi kryteriami natury uznaniowej i politycz-
nej. Stad rewizyta oraz przeglad probleméw nekajacych
Unie, ktérym nalezy jak najszybciej zaradzic.

Ostatnie prognozy
Paola Gentiloniego

Paolo Gentiloni, Wiloch i komisarz KE ds. ekonomii,
przedstawil kolejne prognozy dotyczace spadku PKB
panstw cztonkowskich UE w 2020 r., ktére okazaly sie
duzo bardziej pesymistyczne niz te sprzed zaledwie kil-
ku tygodni. I tak PKB Wtoch, Hiszpanii, Francji i Nie-
miec majg sie skurczy¢ odpowiednio o 11,2; 10,9; 10,6;
6,3 proc., dajac Srednig spadku w strefie euro prawie
0 9 proc. w 2020 r. Polska okazuje sie¢ w tym zestawie-
niu najbardziej odporna na kryzys sposr6d wszystkich
krajow UE, z PKB nizszym ,,zaledwie” o 4,6 proc. oraz
perspektywg powrotu na $ciezke dynamicznego wzro-
stu juz w 2021 r. Jednak nie same prognozy sa interesu-
jace, ale raczej to, ze tak naprawde nie znamy jeszcze
ekonomicznych skutkéw epidemii koronawirusa, co tez
Gentiloni uczciwie przyznaje, wskazujac na liczne ry-
zyka i wysokie prawdopodobienstwo dalszych korekt
w dol. A przeciez juz ta prognoza oznacza depresje go-
spodarcza we Wloszech, w Hiszpanii i we Francji, tj.
skurczenie sie PKB o wiecej niz 10 proc. w skali roku.
Glownym zagrozeniem, nieuwzglednionym w prze-
widywaniach KE, bylby nawrét pandemii jesienig bie-
zacego roku, co mogloby doprowadzi¢ do ponownego
zamrozenia europejskiej gospodarki. Inne ryzyka we-
dlug komisarza Gentilioniego to wiekszy niz oczeki-
wany wzrost bezrobocia, wyzsza fala upadlosci firm,
nieoczekiwane turbulencje w systemie finansowym
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czy brexit bez porozumienia Wielkiej Brytanii z Unia
Europejska. Prawda, ze imponujaca lista? Czy co$ p6j-
dzie nie tak?! Z obowigzku nalezy doda¢é, Zze ta sama
Komisja Europejska przewiduje wzrost zadluzenia go-
spodarek Wtloch, Hiszpanii i Francji do odpowiednio
159, 117 i 116 proc. PKB na koniec biezacego roku, przy
czym Miedzynarodowy Fundusz Walutowy snuje jesz-
cze bardziej pesymistyczne wizje, wieszczac depresje
w calej strefie euro w tym roku!

EBC umacnia niemiecka hegemonig¢

Okazuje sie, ze strefa euro ma swoich dluznikéw
i wierzycieli, a nad rozliczeniami czuwa Europejski
Bank Centralny. Watpliwo$ci nie pozostawil byly szef
EBC, Wtoch Mario Draghi, odnoszac sie do pewnego
zapytania wiosng 2017 r. OdpowiedZ brzmiata: ,W ra-
zie wyjscia ktoérego$ z panstw ze strefy euro bank cen-
tralny tego kraju musialby uregulowac¢ zobowigzania
wynikajace ze wzajemnych przeplywéw finansowych
ujetych w pozycjach bilansowych systemu Target 2”.
Ktére kraje sa najwiekszymi wierzycielami i diuzni-
kami w systemie bankéw centralnych strefy euro na
skutek dtugdéw wynikajacych ze wzajemnych rozliczen
handlowych? Odpowiedz nie zaskakuje: na koniec maja
2020 r. Bundesbank i Niemcy okazuja sie najwiekszym
wierzycielem strefy euro, z nalezno$ciami siegajacy-
mi 916 mld euro. Na czele dluznikéw w liczbach bez-
wzglednych pozostajg Wlochy i Hiszpania, ktére na
koncie ,winien” mialy odpowiednio 517 i 472 mld euro.
Gdyby zatem te kraje chcialy opuscié strefe euro, to ich

L

Gdyby Wiochy i Hiszpania chciaty
OpuSCIC strefe euro, to ich diug
podskoczytby jednorazowo
odpowiednio o ok. 30 i 38 proc.
odniesiony do PKB na koniec 2019 .

dlug podskoczylby jednorazowo odpowiednio o ok. 30
i38 proc. odniesiony do PKB na koniec 2019 r. O wadli-
wym mechanizmie rozliczen handlowych w systemie
Target 2 niech $wiadczy to, ze w 2008 r. zadtuzenie
Wtoch (Bank Wloch) i Hiszpanii (Bank Hiszpanii) wy-
nosilo odpowiednio zaledwie 23 i 35 mld euro w stosun-
ku do innych bankéw centralnych strefy euro i do maja
biezacego roku zwiekszylo sie¢ 22- oraz 13-krotnie!

Biedni, bogaci i... bardzo bogaci

Biednych i zadtuzonych poznaliSmy juz dobrze.
Lacza ich nadto z reguly nadmierne deficyty budzeto-
we i na rachunkach biezacych oraz - o czym wspomi-
na sie rzadziej - ujemna pozycja inwestycyjna netto,
ktéra w uproszczeniu stanowi réznice wielkoéci akty-
woOw i pasywOw za granica w posiadaniu danego kraju.

Lipcowy szczyt UE potwierdzit polityczna site, jaka reprezentuje na
forum unijnym Grupa Wyszehradzka z Polska na czele. Na zdjeciu
premier Mateusz Morawiecki w otoczeniu szeféw rzadéw parnstw UE
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Przeciwnie, ,,skapcy” z pdéinocy ciesza sie zazwyczaj
nadwyzka budzetowg i na rachunku biezacym oraz
dodatnig pozycja inwestycyjna netto. Poznajmy wiec
najbogatszy kraj Unii Europejskiej. Jest nim - co nie
stanowi tajemnicy - Republika Federalna Niemiec,
ktoéra zakumulowala aktywa zagraniczne netto (od-
liczajac pasywa zagraniczne) na kwote 2 bln 748 mld
dolaréw na koniec 2019 r., co stanowi az 71 proc. rocz-
nego PKB tego kraju w poréwnaniu z ,tylko” 17 proc.
PKB na koniec 2008 r. W liczbach bezwzglednych
Niemcy wyprzedza na Swiecie jedynie Japonia, ktérej
pozycja inwestycyjna netto wyniosta na koniec 2019 r.,
bagatela, 3 bln 455 mld dolaréw. Nie dziwi zatem, ze
to od kanclerz Angeli Merkel i innej Niemki, przewod-
niczacej KE, Ursuli von der Leyen zaleza losy strefy
euro. Nie zaskakuje rowniez, ze wlasnie teraz Niemcy
objely przewodnictwo w UE - w czasie, gdy waza sie
losy wspélnych ram budzetowych na lata 2021-2027,
Funduszu Odbudowy UE i Funduszu Solidarnosci
Energetycznej. Przy czym Niemcy sa dzi§ w komfor-
towej sytuacji, gdyz ich tarcze finansowe i programy
stymulacji fiskalnej zatwierdzily juz Bundestag i KE.
Teraz moga sie zaja¢ budzetem Unii i ratowaniem go-
spodarek panstw strefy euro. Na wsparcie swojej go-
spodarki przeznaczyly ogdlna kwote rowna 48 proc.
wlasnego PKB, tj. ok. 1,7 bln euro wedtug raportu think
tanku Bruegel z Brukseli, z czego 13,3 proc. stanowit
natychmiastowy impuls fiskalny! Tak na ten temat pi-
salem w niedawnym artykule pod wymownym tytu-
tem: ,Hojno$¢ czy wyrachowanie?”: ,Juz odniesione do
wielko$ci PKB warto$ci pakietéw fiskalnych sa wielce
wymowne. Jednak ich wartoSci w liczbach bezwzgled-
nych wskazuja na skale dysproporcji i ré6znic w po-
zycjach startowych poszczegélnych panstw. Wilochy
- kraj o populacji 60 mln obywateli - sta¢ byto na bez-
posrednie wydatki z budzetu panstwa wysokoSci zale-
dwie 16 mld euro (0,9 proc. PKB), podczas gdy 83-mi-
lionowe Niemcy dysponuja w tej samej kategorii kwota
457 mld euro (13,3 proc. PKB), a wiec kapitalem 29 razy
wiekszym. Mozna $mialo powiedzie¢, ze na potudniu
Europy wiatr wieje biednym w oczy”. I cho¢ konkluzje
ostatniego szczytu Unii sg dla Polski bardzo korzystne,
to jednak utrwalona dominacja oraz hegemonia gospo-
darcza i polityczna Niemiec zagraza juz teraz sp6jno-
Sci strefy euro i w konsekwencji przetrwaniu UE czasu
pandemii i kryzysu gospodarczego.

Polska szarza

Nasz kraj po wyborczym zwyciestwie Andrzeja
Dudy zachowat stabilno$¢ polityczng, chronigc tym
samym swoj program inwestycyjny, na ktory skladaja
sie takie projekty jak Gazoport im. Lecha Kaczynskie-
go, Baltic Pipe i sie¢ gazociagdéw, rozbudowa portdéw
morskich w Gdansku, Gdyni, Swinoujéciu oraz prze-
kop Mierzei Wislanej, budowa ciggdéw komunikacyj-
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nych Péinoc-Poludnie, jak Via Carpatia, Via Baltica,
Rail Baltica, oraz przede wszystkim stworzenie Cen-
tralnego Portu Komunikacyjnego wraz z lotniskiem,
a takze liniami kolejowymi i drogowymi. Calos¢, je-
§li zostanie zrealizowana, przeniesie nas w zupelnie
inny wymiar gospodarczy i geopolityczny jako cen-
trum transportu oraz handlu dla catego regionu Euro-
py Srodkowo-Wschodniej, tj. obszaru Tréjmorza. Tak
atrakcyjny plan rozwoju przycigga do nas kapitat od
potentatéw $wiatowej gospodarki, m.in. z Japonii, Ko-
rei Potludniowej, Chin, ale tez z Francji i Wloch oraz
samych Niemiec. Nasze gospodarcze ambicje moga
jednak rodzi¢ kontrakcje. Dlatego plan rozwoju opar-
to na bliskiej wspolpracy z USA, zwlaszcza w sferach:
obronno$ci, handlu, energetyki, tacznosci oraz bez-
pieczenstwa w cyberprzestrzeni. Sojusz strategiczny
z USA daje nam olbrzymi lewar w negocjacjach we-
wnatrzunijnych, jesli tylko uzyskamy przychylnosé
i wsparcie oraz skoordynujemy dzialania z Grupa
Wyszehradzka, bukaresztenskiej Dziewiatki i innych
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Calos¢ polskiego programu
Inwestycyjnego, jesli zostanie
zrealizowana, przeniesie nas w zupetnie
NNy wymiar gospodarczy | geopolityczny

krajow potozonych miedzy Morzem Baltyckim, Czar-
nym a Adriatykiem. Nasza strategia rozwoju nie jest
skierowana przeciw komu$. Odwrotnie - ma wesprzeé
wzrost gospodarczy w calej Unii oraz moze zréwno-
wazy¢ dhugotrwate i uporczywe spowolnienie w strefie
euro, a takze przyczynic¢ sie do wzmocnienia i utrwale-
nia wiezi transatlantyckich. I dlatego znakiem czasu sa
dzi$ potezne inwestycje high-tech amerykanskich po-
tentatow Microsoft i Google, ktére zdecydowaly sie na
budowe regionalnych hubéw obrébki danych z mys$la
o obstudze instytucji finansowych, platform interne-
towych oraz firm logistycznych i handlowych, a takze
zapewnia bezpieczny i szybki system platnosci mie-
dzynarodowych. I wreszcie - co moze najwazniejsze
- ekspansja gospodarcza Polski ma szanse zneutrali-
zowac¢ imperialne ambicje Rosji Putina w regionie Eu-
ropy Srodkowo-Wschodniej, co lezy w interesie USA,
panstw Trojmorza, ale moze sie tez okazaé pozadane
w dlugim okresie przez ChRL. I tak najblizsze sze§é
miesiecy moze si¢ okaza¢ okresem wytezonej pracy
oraz koordynacji wysitkow na wielu polach - w wy-
miarze lokalnym, europejskim, transatlantyckim i glo-
balnym. °
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Multienergetyczny Orlen

Pomyst stworzenia w Polsce multienergetycznego koncernu, zdolnego konkurowac
Z europejskimi i globalnymi liderami, powaznego partnera dia dostawcow gazu i ropy,
nabrat w ubieglym tygodniu realnych ksztattow. PKN Orlen, po przejeciu gdanskiej Energi,
uzyskat zgode Komisji Europejskiej na fuzje z Grupg Lotos. W tym samym dniu prezes
Daniel Obajtek wspolnie z premierem Mateuszem Morawieckim i wicepremierem Jackiem
Sasinem oglosili rozpoczecie procesu przejecia PGNIG przez ptocki koncern

o ponad dwdch dekadach dyskusji na temat
konieczno$ci polaczenia Orlenu z Lotosem
jest wreszcie szansa na realizacje projektu.
Co ciekawe, pierwsi za polaczeniem obu
spoétek juz w 1998 r. opowiadali sie zwigz-
kowcy z Solidarno$ci. Fuzja byla rozpatry-
wana przez wszystkie opcje rzadzace od
lewicy do prawicy. Zabraklo jednak wizji i determinacji.
Zwyciezaly politykierstwo i racje lobbystéw walczacych
o to, aby w Polsce nie powstal silny koncern. Dzisiaj
mamy zwrot o 180 stopni - PKN Orlen otrzymat od Ko-
misji Europejskiej warunkowg zgode na przejecie Grupy
Lotos. Wynegocjowane warunki gwarantujg mozliwosé
dalszego rozwoju potaczonego koncernu w obszarze wy-
dobycia, produkcji, logistyki i sprzedazy detalicznej oraz
hurtowej w calej Europie. Fuzja z Grupg Lotos to wazny
krok w kierunku budowy silnego multienergetycznego
koncernu o miedzynarodowym potencjale, skutecznie
konkurujgcego na wszystkich rynkach. Pozytywnie te
decyzje przyjat rynek.

- Ten proces jest jednym z wazniejszych dla pol-
skiej gospodarki. Przed nami dekada nowych technolo-
gii i transformacji, dla ktdrej Orlen jest kluczowy. Nie-
zbedna jest sita kapitatu. Niezbedne sa mozliwosci, ktore
pojawiaja sie wraz ze skalg kapitalu. Poprzez takie fuzje
i przejecia tworzy sie nowe mozliwosci. Dzi$ to przeto-
mowy proces, ktory zwieksza efektywnos$é funkcjonowa-
nia catej polskiej energetyki - powiedzial premier Mate-
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usz Morawiecki podczas konferencji, na ktérej ogloszono
pozytywng decyzje Komisji Europejskie;j.

Tego samego dnia PKN Orlen i Skarb Panstwa, re-
prezentowany przez ministra aktywow panstwowych,
podpisaly list intencyjny w sprawie przejecia przez PKN
Orlen Grupy PGNiG.

- Dzi$ robimy dwa wielkie kroki w kierunku konsoli-
dacji polskich firm energetycznych, ktére nie tylko beda
sie lepiej rozwijaé, lecz i konkurowaé na rynku global-
nym. Polsce zapewnia stabilizacje dostaw i bezpieczen-
stwo energetyczne. Polska gospodarka dostaje dzi$ po-
tezny impuls gospodarczy. To nie koniec. Wykonujemy
dzi§ dwa kroki - nie tylko mamy otwarta zgode na prze-
jecie Grupy Lotos przez PKN Orlen, lecz otwieramy tez
drzwi do kolejnej konsolidacji. Rozpoczynamy proces
przejecia Grupy PGNiG przez PKN Orlen - powiedziat
wicepremier Jacek Sasin podczas konferencji prasowej
dotyczacej projektéw rozwojowych ptockiego koncernu.

Wiodacg role w procesie konsolidacji kapitalowej
i organizacyjnej plockiej spéiki oraz PGNiG bedzie od-
grywat PKN Orlen, jako podmiot majacy przejac kontrole
nad PGNiG. PKN Orlen i Skarb Panistwa zobowiazaly sie
do podjecia w dobrej wierze rozméw, ktérych celem be-
dzie przeprowadzenie transakcji.

- Realizujemy marzenie $p. Lecha Kaczynskiego -
budowy wielkiej firmy europejskiej, ktora bedzie mogta
konkurowaé na calym $wiecie. Marki, z ktorej Polacy
beda dumni. Czempiona, ktéry przyczyni sie do skoku
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w badaniach i rozwoju, podniesie poziom bezpieczen-
stwa - zapowiedzial wicepremier Sasin.

Potgczenie PKN Orlen i Grupy Lotos znaczaco
wzmocni tez pozycje koncernu w negocjacjach cenowych
z kontrahentami z USA, krajow Bliskiego Wschodu czy
Rosji. Ulatwi nawiazanie wspolpracy z nowymi partne-
rami. Transakcja bedzie miala szczeg6lne znaczenie dla
zapewnienia bezpieczenstwa paliwowo-energetycznego
Polski oraz Europy Srodkowo-Wschodniej. Optymaliza-
cja logistyki, w tym zakupu surowca i dystrybucji goto-
wych produktéw, przelozy sie tez na stabilnos¢ cen dla
klientow.

- Zgoda Komisji Europejskiej na polaczenie PKN
Orlen i Grupy Lotos to sygnal, ze w Europie potrzebne
sg silne, multienergetyczne koncerny. Polaczony kapi-
tat finansowy i ludzki otwiera mozliwo$¢ realizacji no-
wych projektéw, ktére wzmocnig nasza konkurencyj-
no$¢ i umozliwia dalszg ekspansje na globalnym rynku.
Jestem przekonany, ze ta fuzja przyniesie korzysci za-
réwno akcjonariuszom, jak i klientom koncernu - mowi
prezes Daniel Obajtek. - Konsekwentnie negocjowali-
$my z Komisja, aby przejecie Grupy Lotos byto optymal-
ne dla wszystkich stron transakcji. To sie udato. Przed
nami rozmowy z potencjalnymi partnerami dotyczace
wdrozenia §rodkéw zaradczych. Bedziemy negocjowaé
przede wszystkim atrakcyjng wymiane aktywow. Jeste-
$my do tego dobrze przygotowani, mamy ustalony plan
dzialania, aby w przyszlo$ci maksymalnie méc wykorzy-
sta¢ synergie wynikajace z tego przejecia - moéwit prezes
PKN Orlen Daniel Obajtek.

Megafuzja

Pozytywna decyzja KE i zapowiedzi przejecia PGNiG
zdominowaty informacje nie tylko w mediach ekono-
micznych w ubieglym tygodniu.

- To jest najwieksza fuzja w tym regionie w tej bran-
zy i fuzja, ktéra ma duzy stopien koncentracji. Nie jest to
fuzja tatwa dla wlasciciela ani dla Komisji Europejskiej
- podkreslal prezes Obajtek. - Na konsolidacje trzeba
spojrzel szerzej i w perspektywie kolejnych dekad. - Je-
$li chcemy by¢ znaczacym podmiotem w skali europej-
skiej, to musimy sie rozwija¢ i wzmacniaé. Dlatego roz-
poczynamy nastepny projekt, czyli przejecie kapitalowe
grupy PGNIiG. Jest to bardzo istotne w rozwoju calego
tego obszaru. Wtedy ,,zapinamy” rope, gaz, ,,zapinamy”
petrochemig, a przede wszystkim calg energetyke, czy-
li zyskujemy porzadne narzedzie w postaci wielkiego,
w skali Swiatowego biznesu, podmiotu do przeprowa-
dzania w Polsce transformacji w kierunku ,zielonego
tadu” - méwit prezes Obajtek. - Dzi$ skonczyt sie post-
sowiecki uklad spélek w Polsce. Kapitalizacja jest waz-
nym elementem, ale nie jest przeciez odzwierciedleniem
warto$ci tak duzej spoiki. Liczy sie rynek, jest premia
rynkowa, przychody, region, otoczenie. Z poziomu euro-
pejskiego, konkurencji globalnej, technologii i transfor-

macji energetycznej dzi$ to sa male firmy (Energa, Lotos
i PGNIiG), ktore nie udZwigna niezbednych wyzwan. Jesli
pozostang samodzielne, stracg swoje znaczenie w nie-
dalekiej perspektywie. Moglibyémy dyskutowaé przez
kolejnych 25 lat o tym, kto ten proces zrobilby lepiej, ina-
czej, a zostalibySmy potknieci po kawatku, bo nie mie-
libySmy odpowiedniej sily, by sie rozwijac¢. Ten proces
byt i jest konieczny. Musimy przeciez zmierza¢ w kie-
runku energetyki niskoemisyjnej i zeroemisyjnej, ,,zie-
lonego tadu”. Musimy przej$¢ te transformacje i musimy
mieé¢ odpowiedni kapital, by przez ten proces przebrna¢.
Chcac w przyszlos$ci wchodzi¢ w jakie$ sp6tki, nawiazy-
wac wspolprace, trzeba mie¢ odpowiednig site. Trzeba
mie¢ odpowiednig wielko$¢. Trzeba mie¢ kapital do tego.
I uwazam, ze firma, ktora bedzie generowac przychody
200 mld z1, ktora sie zoptymalizuje, ktdra podzieli sie
segmentowo z badaniami i rozwojem, i optymalizacja, lo-
gistyka - tylko i wylacznie taka firma ma szanse na rynku
- m6wit prezes Obajtek na spotkaniu z dziennikarzami.

Stabilny Orlen

- Za czas6w PO Polski Koncern Naftowy mial 2 mld
900 mln z} zysku. W ciggu ostatnich czterech lat Orlen
wypracowal zysku 23 mld zl Jest stabilng firmg. Oczy-
wiscie kryzys, pandemia powoduj3, ze mamy mniej-
sze zyski, ale firma w tym czasie wypracowala znacz-
nie wieksze §rodki dzieki temu, Ze patologia zwigzana
z mafiag paliwowaq i szara strefg sie skonczyta. Tu wiel-
kie podzickowania dla rzadzacych, premiera Mateusza
Morawieckiego, ze w koncu mafie paliwowe przesta-
ty w naszym kraju niszczy¢ nasz narodowy biznes. To
bylo drenowanie kieszeni Polakéw, bo jesli mniej paliwa
sprzedawalo sie legalnie, to automatycznie ceny na sta-
cjach byly wyzsze i ten poziom wyréwnywano cenami
na stacjach - méwil prezes Obajtek we wtorkowym ,,Go-
$ciu Wiadomosci” TVP.

Proces przejecia kapitalowego Grupy Lotos przez
PKN Orlen zainicjowano w lutym 2018 r. W lipcu 2019 r.
PKN Orlen ztozyl w Komisji Europejskiej formalny wnio-
sek o zgode na koncentracje, a pod koniec sierpnia 2019 r.
podpisane zostalo porozumienie pomiedzy PKN Orlen
a Skarbem Panstwa i Grupa Lotos okres$lajace ramowa
strukture transakcji przejecia gdanskiej spoiki.

- Obserwowalem wiele fuzji. Ten proces przebiegal
w sposob bardzo wlasciwy. To wazny kierunek budowy
czempiona nie tylko polskiego, lecz by¢ moze i europej-
skiego z ambicjami wychodzenia poza Unie Europejska.
Dajac takie mozliwo$ci rozwojowe, zwiekszamy jed-
noczes$nie bezpieczenstwo panstwa. To jest przysztosc
przed gospodarka polska. Przypomne, ze dzi§ mamy
6-7 mld euro deficytu w handlu chemia w Polsce. To
szansa na zmiane tego. Bardzo dziekuje raz jeszcze za do-
prowadzenie tego procesu do konica i zycze firmom Lotos
i Orlen, by wyszly z tego procesu jeszcze silniejsze - po-
wiedzial premier Morawiecki. [
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PRACOWNICZE PLANY KAPITALOWE

PPK daja rade
mimo pandemii

GRAZYNA RASZKOWSKA

W czasie koronakryzysu do Pracowniczych Plandw
Kapitatowych przystgpito kilkadziesigt tysiecy nowych
0s0b, a wartos¢ aktywow PPK przekroczyta

juz 1,4 mid zt — wynika z danych
Polskiego Funduszu Rozwoju

racownicze Plany Kapitalowe to dobro-
wolny i powszechny system dlugoter-
minowego oszczedzania. Do programu
moze przystapi¢ kazdy zatrudniony,
ktéry podlega obowigzkowo ubezpie-
czeniom emerytalnym i rentowym.
OszczednoSci tworzone s3 wspoélnie
przez pracownikow, pracodawcow oraz panstwo. Do
PPK s3 automatycznie zapisani pracownicy w wieku
od 18 do 55 lat. Pozostali, ci, ktoérzy przekroczyli 55.
rok zycia, mogg przystapi¢ do nich na wiasny wnio-
sek. Wszyscy majag prawo w dowolnym momencie
zrezygnowac z udzialu w PPK, a takze w dowolnym
momencie do nich przystapic.

Od lipca 2019 r. pierwsze do systemu weszty naj-
wieksze przedsiebiorstwa, zatrudniajgce co najmniej
250 os6b. Na poczatku dzialania systemu jednak wie-
le os6b zrezygnowalo z tego sposobu oszczedzania
na emeryture - tzw. poziom partycypacji dla tej gru-
py firm wyniést 39 proc. (liczac podmioty, ktore zato-
zyty Pracownicze Programy Emerytalne, po wej$ciu
w zycie ustawy o PPK poziom ten wynosi 41 proc.).
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Liczba uczestnikéw PPK wyniosta 1128 tys. pra-
cownikoéw. Kolejne 144 tys. przystapito do PPE utwo-
rzonych po wejSciu w zycie ustawy o PPK. ,,Mozna
powiedzie¢, ze w efekcie wdrozenia PPK w duzych
firmach z PPE badz PPK skorzystalo tacznie 1,3 mln
0sob. I to jest nasza gtéwna dana, ktdra sie postugu-
jemy” - podkreslit pod koniec ubieglego roku Pawet
Borys, prezes Polskiego Funduszu Rozwoju, ktory
jest odpowiedzialny za wdrazanie Pracowniczych
Plan6w Kapitalowych w Polsce.

Lacznie z wezesdniej funkcjonujacymi PPE pod ko-
niec zeszlego roku bylo ponad 1,55 mln uczestnikow
korzystajgcych z dlugofalowego systemu oszczedza-
nia na emeryture.

Dobre wyniki funduszy
inwestycyjnych

O tym, jak sytuacja przedstawia sie obecnie, mo6-
wit pod koniec czerwca Bartosz Marczuk, wicepre-
zes PFR, odpowiedzialny za wdrazanie programu
PPK: ,Wartos¢ aktywoéw PPK przekroczyta wilasnie
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1,4 mld z}, a w maju $redni wypracowany zysk za za-
rzadzanie funduszami zdefiniowanej daty wyniost od
1,5 proc. (dla funduszy, ktérych uczestnik ukonczy 60 lat
w 2025 r.) do 2,6 proc. w przypadku funduszy, ktérych
uczestnicy osiagna wiek emerytalny w latach 2050-2055".

PPK to instrument nastawiony na dlugotermino-
we oszczedzanie i zalamania na rynku sa niwelowane
przez wzrosty w pézniejszym terminie. ,Wprawdzie
w kwietniu, w wyniku spadkéw na gieldzie, wiele fun-
duszy odnotowalo spadek aktywodw, ale obecnie gielda
odzyskuje sity i WIG-20 jest na poziomie niewiele niz-
szym niz przed pandemia na poczatku marca” - przed-
stawial Marczuk.

Kondycje funduszy inwestycyjnych oceniata pod
koniec czerwca w ,Wywiadzie Gospodarczym” na ante-
nie telewizji wPolsce.pl Anna Milewska, prezes zarzadu
Skarbiec Holding i Skarbiec TFI: ,,Pandemia nie byla dla
nikogo dobrym okresem, ale od kwietnia do czerwca
fundusze notowaly Swietne wyniki. Przyczyng jest to,
ze oprocentowanie lokat na rynku bankowym juz nie
tylko jest bliskie zera, ale - jesli uwzglednimy stope in-
flacji - na lokatach zaczyna sie tracié. I wszyscy, ktérzy
chcg oszczedzad i cheg utrzymadé przynajmniej warto$é
swojego kapitalu, przeszli do funduszy, ktore to - za-
réwno dtuzne, jak i akcyjne - majg bardzo dobre wyniki.
To jest bardzo dobry czas dla funduszy”.

Zmiany w harmonogramie

Aby umozliwi¢ pracodawcom wypeltnienie obowigz-
kéw informacyjnych wobec pracownikéw, wprowadzo-
ne zostaly zmiany w harmonogramie wdrazania PPK.

W marcu tego roku przesunieto wdrozenie drugiego
etapu PPK dla firm zatrudniajacych pomiedzy 50-249
0s6b - do konca listopada tego roku.

- Podczas lockdownu naturalnym zjawiskiem bylo
to, ze firmy skoncentrowaty sie na zapewnieniu bezpie-
czenstwa swoim pracownikom i utrzymaniu ciaglosci
biznesu. Wraz ze stopniowym odmrazaniem gospodar-
ki i powrotem firm do regularnej dzialalno$ci bizneso-
wej da sie zauwazy¢ ponowny wzrost zainteresowania
Pracowniczymi Planami Kapitalowymi wsréd tych
firm, ktoére zdecydowaly sie na skorzystanie z przesu-
niecia terminu przystapienia do PPK - méwi ,Gazecie
Bankowej” Ewa Matyszko, prezes zarzadu PFR TFI.

Jesienia do programu beda przystepowaly male
i Srednie przedsiebiorstwa. Na podpisanie umowy o za-
rzadzanie PPK beda mialy czas do 27 pazdziernika. Od
nowego roku przepisy o PPK obejmg takze jednostki
sektora finans6w publicznych, a to bardzo liczna gru-
pa pracodawcow. - Wraz ze stopniowym odmrazaniem
gospodarki widzimy, ze zainteresowanie PPK ponownie
jest wieksze, i spodziewamy sie, Ze w najblizszych mie-
sigcach w dalszym ciggu bedzie rosto. Warto wcze$niej
pomysle¢ o PPK i przygotowac sie do wdrozenia pro-
gramu, aby unikna¢ stresu zwigzanego z dotrzymaniem

o
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ustawowych terminéw oraz spelnieniem obowigzkéw
wynikajacych z PPK - wyjasnia Ewa Malyszko. I row-
niez zwraca uwage na pozytywne wyniki funduszy
zdefiniowanej daty, w ktérych inwestowane sg oszczed-
noéci gromadzone w PPK. Srodki te systematycznie
rosng. Jeszcze pod koniec marca w PPK zgromadzone
byly aktywa o warto$ci 0,6 mld zt. W czerwcu natomiast
przekroczyty 1,4 mld zt. - Mimo Ze w wyniku pande-
mii zostaly przesuniete terminy przystapienia do PPK
dla sredniej wielkoSci firm, cze$é pracodawcoéw konty-
nuowala wdrozenia. W efekcie w ostatnich miesigcach
do programu przystapito kilkadziesiat tysiecy nowych
uczestnikéw - dopowiada prezes zarzadu PFR TFI.

Jak wynika z badan przeprowadzonych przez Insty-
tut Zmian Spotecznych ,Jaka bedzie Polska po epide-
mii?”, sytuacja duzej niepewnoSci zwigzana z pandemig
sklaniala do podjecia decyzji o rozpoczeciu oszczedza-
nia. Badanie pokazato, ze zdecydowanie wiecej oséb
planuje oszczedzaé; 70 proc. zadeklarowalo, ze oszcze-
dzato przed pandemig, natomiast az 83 proc. responden-
tow wskazuje, ze zamierza to robi¢ w przysztosci.

- Uwazam, ze pandemia i wynikajacy z niej prze-
st6j gospodarczy dla nas wszystkich moze by¢ pewne-
go rodzaju lekcjg. Wielu z nas u§wiadomito sobie, jak
wazne jest posiadanie ,,poduszki finansowej”, zwtaszcza
w dlugim terminie. PPK moze stanowi¢ istotne wspar-
cie w budowaniu oszczedno$ci i zapewnieniu sobie oraz
swoim najblizszym bezpieczenstwa finansowego na
przysztos¢ - akcentuje Ewa Matyszko.

Instytucje finansowe zdaly egzamin

Wsparcie udzielane przez instytucje finansowe pra-
codawcom, ktérzy musieli pokonaé wiele barier i obawy
co do tego, czy poradza sobie z wdrozeniem programu
w swoich firmach, okazywato sie kluczowe. Swiadczy
o tym badanie przeprowadzone w$réd swoich czlon-
kéw przez Izbe Zarzadzajacych Funduszami i Aktywa-
mi oraz Izbe Gospodarcza Towarzystw Emerytalnych,
ktore zrzeszaja TFI i PTE, instytucje prowadzace PPK.
Zdaniem zdecydowanej wiekszo$ci badanych zakres fak-
tycznego wsparcia udzielonego pracodawcom przy wdra-
zaniu PPK przekroczyl zakres obowigzkéw ustawowych
(86,7 proc. odpowiedzi). Role instytucji finansowych
podkreslaja réwniez kryteria wyboru stosowane przez
pracodawcéw. Wsrodd najwazniejszych wymieniono wia-
$nie zakres wsparcia we wdrozeniu (26,7 proc.), renome/
marke instytucji finansowej (20 proc.) oraz do$wiadcze-
nie na rynku finansowym/kapitatowym (13,3 proc.).

Koszty prowadzenia programu oraz osiggane wyni-
ki inwestycyjne w duzo mniejszym stopniu decydowaty
o wyborze instytucji finansowej dokonywanym przez
firmy. Mozna przypuszczaé, ze W nastepnym etapie,
w ktérym obowigzkowo beda braé udzial mniejsze fir-
my, pomoc udzielana pracodawcom przez instytucje fi-
nansowe bedzie odgrywac wieksza role. °
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CENTRA HANDLOWE PO PANDEMII

30 czerwca tédzka galeria
handlowa Sukcesja ogtosita,
ze definitywnie konczy dzia-

falnos¢. To pierwsza ofiara
koronakryzysu w tej branzy

Galerie porzucone

Pandemia koronawirusa i wywotany nig lockdown przebudowaty sytuacje w wielu branzach.
Chyba najbardziej widoczne sg skutki w przypadku galerii handlowych. Czy bedace
niegdys potegg molochy przetrwajg trudne czasy? A moze kryzys to dla nich szansa”

twarcie galerii handlowych, ktore na-
stagpilo na poczatku maja, wcale nie
przywrécito im splendoru sprzed po-
czatku marca. Trzy miesigce lockdownu
spowodowaly, Ze potezne centra han-
dlowe opustoszaly. Polacy, mimo znie-
sienia obostrzen, wcigz nie odwiedzaja
tego typu obiektoéw réwnie licznie jak przed wybuchem
epidemii koronawirusa. Wraz z odplywem klientéw
nastapil odptyw najemcéw. Po otwarciu galerii okazalo
sie, ze nie kazda sie¢ chce i jest w stanie przywrdcic¢
swoje dawne sklepy do pracy.

~Sytuacja jest beznadziejna”

»,Nie wierze, ze teraz [wlasciciele galerii - przyp.
red.] dojda z nami do kompromisu. My, jako najem-
cy, tego nie przetrwamy. Sytuacja jest beznadziejna”
- méwit prezes LPP Marek Piechocki. LPP - polska,
rodzinna firma fashion tech, ktéra jest obecnie pote-
ga w Swiecie mody, byla tez pierwsza, ktéra zwracala
uwage na problemy sklepdw sieciowych. Ale nie tylko
wlasciciel takich marek jak Reserved, Cropp czy House
sygnalizowal klopoty z utrzymaniem dotychczasowe;j
liczby sklep6éw; na poczatku maja takze Empik zapo-
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ARKADY SAULSKI

wiadal, iz zlikwiduje spora cze$¢ salondéw w galeriach
handlowych. Dzierr przed uruchomieniem na nowo
dzialalnoSci galerii, 3 maja, oznajmial, iz nie otworzy
ponownie ponad 40 sklepéw. Sie¢ wypowiedziata ga-
leriom umowy najmu i zamkneta placéwki ze wzgle-
du na straty poniesione w wyniku pandemii. Empik
w przestanym mediom komunikacie zapowiadal tez:
»Nie wykluczamy dalszych wypowiedzen uméw w lo-
kalizacjach, w ktérych przy obecnych warunkach naj-
mu prowadzenie rentownej dzialalnosci bedzie trwale
niemozliwe”. Warto réwniez dodaé, ze Empik podjal sie
wlasnych prognoz zmian w handlu, ktérych powodem
byla trwajaca pandemia. Jak czytamy w analizie firmy:
»Irwale zmienia sie zakupowe nawyki cze$ci klientoéw,
ktérzy coraz chetniej i czesciej beda korzystaé z zaku-
pow on-line. Juz teraz Empik notuje trzycyfrowe wzro-
sty w sprzedazy on-line i digital, ktérej udziat w 2019 r.
zblizyt sie do 40 proc. obrotéw, a w tym roku oczekiwa-
ny jest jego dalszy znaczgcy wzrost. Firma zapowiada
kolejne inwestycje w tym obszarze”.

Wspomniana juz LPP takze ujawnila wilasne pro-
gnozy. Ocena firmy fashion tech w wielu punktach po-
krywa sie z diagnoza Empiku: ,Nowa rzeczywisto$¢
handlowa po otwarciu centréw handlowych bedzie od-
biega¢ od tej, jakg znamy sprzed ogloszenia pandemii.
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Zakupy w rekawiczkach, maseczkachiprzyibicach oraz
wiele innych obostrzen dotyczacych bezpieczenstwa
wplynie znaczaco na komfort i psychologie zakupow,
zniechecajac do nich klientéw. Obawy zwiazane z prze-
bywaniem w duzych skupiskach ludzkich, potegowane
przez limitowany dostep do centréw handlowych, jesz-
cze przez wiele miesiecy nie pozwolg spelnia¢ galeriom
celéw i ustug, do ktérych zostaly wybudowane”. Taka
diagnoza sama w sobie oznacza dla galerii handlowych
spore klopoty. Jednak i one same nie zawsze reagowaly
na gwattowne zmiany realiéw rynkowych w adekwat-
ny sposdb, na co zwraca uwage Daniel Dziewit, specja-
lista ds. galerii handlowych i autor ksigzki , Przelicze-
ni. Tajemnice galerii handlowych”, ktéry w rozmowie
z portalem Spidersweb.pl wskazywal: ,,Galerie nierzad-
ko nie maja wyczucia w marketingu i PR. Bylem dzisiaj
w jednej z nich, roi sie tam od naklejek z czarnym na-
pisem COVID-19. W ten sposo6b odstrasza sie klientow.
A mozna bylo wzigé przyklad z tej restauracji, ktéra na
szybach napisata: »Jeszcze bedzie przepieknie, jeszcze
bedzie wspaniale«. A najemcy jeszcze za te niekompe-
tencje placa, bo te wszystkie oznaczenia sg wliczane
w oplaty marketingowe”.

Stawomir Lisiecki z kancelarii Argon Legal wska-
zuje jednak, ze ostatecznie czarne wizje sie nie zre-
alizowaly w takim stopniu, jak zapowiadali najemcy:
~Wyglada na to, ze w czeSci przypadkéw zapowiedzi
najemcOw byly troche na wyrost - dla »zmiekczenia«
stanowiska wtascicieli. W wielu przypadkach juz zo-
staly zawarte porozumienia czasowo modyfikujace
warunki najméw (np. okresowo obnizajace czynsz),
pomagamy takze przy wielu trwajacych negocjacjach
w tym zakresie”. Czy sytuacja z masowo zamykanymi
sklepami istotnie moze mie¢ nadal miejsce? ,,Podstaw
prawnych dla nieotwarcia sklepéw (wygaszenia umow
najmu przez najemcOw) naszym zdaniem nie ma (uwa-
zamy, ze niemozliwo$¢ Swiadczenia z art. 495 kc lub
wada prawna - najczesciej powoltywane podstawy - nie
majg zastosowania)” - wyjasnial Stawomir Lisiecki.
»Mozna sie spodziewaé proby zastosowania przez na-
jemcoéw klauzuli rebus sic stantibus (dot. nadzwyczaj-
nej zmiany stosunkéw). To jednak wymaga procesu s3-
dowego, ktory zajmie duzo czasu. Mamy juz pierwsze
przyklady takich prob. Wiasciciele przygotowuja sie do
takich postepowan, mysle jednak, ze mozna sie¢ poku-
si¢ o generalizacje, ze w wiekszosci przypadkéw wia-
Sciciele wolg szukaé wyjscia polubownego i uzgodnie-
nia z najemcami, w jaki sposéb doczekaé do lepszych
czasow”.

Krajobraz jak po apokalipsie

Potezne, opuszczone budynki, w ktérych hula wiatr.
Puste sklepy, $mieci walajace sie pod §cianami. Gdzie$
w oddali stychac trzeszczenie i skrzypienie drzwi, kt6-
rych nikt nie obstuguje. Taka wizja kojarzy sie raczej

z filmami o apokalipsie lub horrorami anizeli nasza
rzeczywistoscig, jednak ewentualno$é, w ktoérej wiel-
kie galerie istotnie zostang porzucone przez najemcow
i opuszczone, nadal moze sie zi$cié. Problemy galerii
handlowych nie zaczely si¢ bowiem wraz z pandemia
koronawirusa i idgcym za nig lockdownem. Rynek juz
wczeéniej byl wydrenowany, a wznoszenie nowych
obiektéw czesto sprawialo, Zze te kanibalizowaly sie
wzajemnie. Widoczne bylo to np. w Gdyni, gdzie finat
budowy ogromnej galerii w dzielnicy Wzgdrze §w. Mak-
symiliana doprowadzil do zamkniecia (i wyburzenia)
znajdujacej sie niedaleko galerii na skwerze Ko$ciuszki.
I nie bedzie to koniec probleméw w tym mieScie.

Dodatkowo galeriom zaszkodzil wzrost e-com-
merce, ktéry w okresie pandemii urdst do poteznych
rozmiaréw. Cytowany juz Daniel Dziewit poréwnuje
nasza sytuacje do tej w Stanach Zjednoczonych: ,Zy-
wotno$¢ centrum handlowego w USA zostala obliczona
na 30 lat. Potem byly masowo wyburzane albo zamie-
nialy sie w Walmarty. Jezeli weZmiemy pod uwage, ze
pierwsze centra w Polsce byly budowane pod koniec lat
90., to koronawirus skroécit im zycie o 10 lat”. Mimo to
wida¢é §wiatetko w tunelu, a same galerie majg ,,plan B”.
Jak méwi Stawomir Lisiecki: ,W wiekszoSci przypad-
koéw licza one na to, ze wigkszo$¢ najemcoéw przetrwa
i otworzy swoje sklepy. Jednak na pewno warto przygo-
towywac plan B dotyczacy postepowania z tymi najem-
cami, ktorzy beda silowo prébowali »wyjS¢« z galerii
(np. z takich, w ktérych ich punkty s3a nierentowne) -
tutaj mozna oczekiwaé sporé6w sadowych. Inna katego-
ria godna opracowywania planu B to najemcy, ktorzy
kryzysu wywolanego epidemia nie przetrwajg - w tych
przypadkach nalezy przygotowywac strategie dotycza-
ca relacji z syndykami, z bankami (ktére moga kwestio-
nowac¢ niespelnienie wymogéw umoéw kredytowych
dot. wymaganego poziomu wplywow z czynszow) oraz
z poszukiwaniem nowych najemcoéw, ktérzy mogliby
zapelnié pustostany”.

Wizja wielkich, pustych budowli straszacych w mia-
stach i na ich obrzezach wcale nie jest jednak wyklu-
czona. Jak wskazuje Lisiecki, wplyw na to majg zmiany
w trendach zakupowych Polakéw: ,,Mysle, ze juz jeste-
Smy $wiadkami bankructw/ograniczen dziatalnosci
wielkich sieci, a epidemia tylko nasili ten trend. Efekt
dla galerii moze by¢ taki, ze obiekty »mocne« i atrak-
cyjne dla najemcé4w oraz odwiedzajacych umocnia
SWO0j3 pozycje, a inne galerie mogg sie mierzy¢ z powaz-
nymi problemami - by¢é moze w niektoérych z tych przy-
padkéw bedziemy $wiadkami wielkich opuszczonych
obiektoéw (cho¢ bardziej spodziewalbym sie zmiany ich
funkcji, np. na magazyny »ostatniej mili«)”.

Tak wiec galerie nie znikna, lecz zmieni sie ich
funkcja. Pewne procesy rynkowe nie tyle nastapity nie-
spodziewanie, ile przySpieszyly. Czas pokaze, w jaki
sposob sytuacja ta wplynie na gospodarke i czy bedzie
to zmiana korzystna. o
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Cena za
~zielony zwrot”

Bezpieczenstwo
energetyczne to
warunek konieczny do
lokowania inwestycii
w Polsce i w naszych
regionach. Bez stabilnych
dostaw energii i ich
konkurencyjnych cen nie
pedzie inwestycji — ocenia
dr hab., prof. nadzw.
Barbara Piontek,
zastepca prezesa
Katowickiej Specjalnej
Strefy Ekonomicznej,
czionkini Rady Nadzorcze)
Tauron Polska Energia,
profesor Akademii WSB
w Dgbrowie Gomiczej

ROZMAWIALA

Sektor energetyczny - strategiczny dla polskiej gospo-
darki - czeka transformacja. Jakie dzialania uznaje pani
w obecnej sytuacji za najistotniejsze z punktu widzenia
koniecznych przeobrazen, ktore bedq musialy byé¢ doko-
nane w perspektywie kolejnych lat? Czy destabilizacja
wywolana przez epidemie COVID-19 przyspieszy nie-
zbedne projekty? Czy w szczegolnosci te dotyczqce bran-
2y weglowej?
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GRAZYNA RASZKOWSKA

Barbara Piontek: Sektor energetyczny wymaga ak-
tywnoS$ci i rOwnoleglych dziatan w kilku obszarach
funkcjonalnych. Pierwszy to obszar zewnetrzny,
ktéory uwarunkowany jest klimatyczna polityka
unijng, a takze porozumieniami miedzynarodowy-
mi. Bardzo istotna jest tutaj determinacja polskiego
rzadu w obszarze wynegocjowania rozwigzan po-
zwalajacych zapewnié bezpieczenstwo energetycz-
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ne kraju oraz stabilno$¢ gospodarki, bezpieczen-
stwo miejsc pracy, a takze trwalo$¢ dostaw i ceny.
»Zielony zwrot” to proces, ktdrego stajemy sie cze-
§cig. Wyzwania dla Polski, jakie stawia dzisiejsza
polityka klimatyczna, s3 jednoznaczne i predzej
czy p6zniej musimy sie dostosowaé do okres$lonych
wymogoéw. OczywiScie trzeba mieé¢ §wiadomosc¢,
ze dzisiaj rozwigzania polityki klimatycznej staly
sie rOwniez narzedziem politycznym w budowaniu
przewag konkurencyjnych. W globalnej ocenie li-
kwidacji emisji dwutlenku wegla na skutek dzialal-
nosci cztowieka nie sposdb odnie$¢ sie do natural-
nej emisji CO, ziemi (m.in. aktywno$¢ wulkanow)
czy do modeli konsumpcji i produkecji. Podczas glo-
balnej kwarantanny byliSmy $wiadkami tego, jak
bardzo spadek produkcji wptynal na zmniejszenie
emisji szkodliwych substancji do $rodowiska. Za-
pominamy, ze w ,zielonym zwrocie gospodarki”
powinniSmy ogranicza¢ konsumpcje. Nie mowi sie
o tym, bo to zmniejsza popyt, a niski popyt to niskie
zyski.

Drugi obszar to obszar wewnetrzny kraju, a co za
tym idzie - przygotowanie strategicznej polityki
energetycznej Polski, wraz z okres$leniem zapo-
trzebowania energetycznego zaréwno ze zrddet
nieodnawialnych, jak i odnawialnych. To niezwy-
kle wazne, abySmy strategicznie podchodzili do
projektowania proces6w energetycznych w per-
spektywie krotko- i dlugofalowej. Musimy miec tez
swiadomo$¢, ze o ile Zrodta OZE sa dzi$ pozadane,
a problem niskiej emisji jest dotkliwy, o tyle na
obecnym etapie rozwojowym nie mamy mozliwo$ci
zapewnienia bezpieczenstwa energetycznego dla
przemystu wylacznie w oparciu o OZE. Pamietaj-
my, ze bezpieczenstwo energetyczne to warunek
konieczny dla lokowania inwestycji w Polsce i w na-
szych regionach. Bez stabilnych dostaw energiiiich
konkurencyjnych cen nie bedzie inwestycji. Podsta-
wowym wyzwaniem jest wypracowanie modelu
biznesowego taczacego korzysci z OZE z zapewnie-
niem eksploatacji zrédet konwencjonalnych w od-
niesieniu do popytu i utrzymania ceny. Ze zdziwie-
niem przyjmuje deklaracje spdlek energetycznych
o innowacjach, jakimi sg inwestycje w offshore. No
c6z, wiatraki to juz nie sa innowacje, to po prostu
wiatraki, obecne w naszej przestrzeni przeciez od
wielu lat. Z kolei sektor weglowy poddawany jest
restrukturyzacji od ponad 30 lat.

Jesli chodzi o podejscie do wykorzystania wegla,
ktéry w Polsce jest podstawowym surowcem, ob-
serwuje dwie tendencje. Jedni wegiel traktujg jako
nierentowne Zr6dlo probleméw i domagaja sie bez-
wzglednego odejscia od niego. Drudzy - w tym ja
- traktuja ten surowiec jako wartoSciowy zasob.
100 lat temu dysponowali$§my okre$lonymi techno-
logiami, ktore umozliwialy eksploatacje na glebo-
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O ile zrodla OZE sg dzis pozadane,

a problem niskiej emigji jest dotkliwy,

0 tyle na obecnym etapie rozwojowym
nie mamy mozliwosci zapewnienia
bezpieczenstwa energetycznego dla
przemystu wytgcznie w oparciu 0 OZE

kosci 200-300 m. Dzi§ mozliwo$ci technologiczne
mamy zupelnie inne. Rentowno$¢ wegla uwarunko-
wana jest rozwigzaniami technologicznymi, praw-
nymi, ekonomicznymi itd. Czyli to, co dzi§ moze
by¢ uznane za nierentowne, w przysztosci, dzieki
nowym technologiom, moze by¢ kluczowym za-
sobem dla krajowej gospodarki. Bezpieczenstwo
strategiczne wymaga podejScia perspektywiczne-
go. W szczegblnos$ci w obszarze energetyki. Roz-
wigzaniem jest takze rozwijanie technologii m.in.
zgazowania wegla, produkcji syngazu i uwodornie-
nie wegla. Warto tez wspomnie¢ o tym, ze rzady
Australii i Japonii podjely dzialania majace na celu
opracowanie technologii recyklingu CO,. A wyzwa-
nie i przyszto$¢ to m.in. wodor.

Trzeci obszar to energetyczne rynki lokalne. Ich
odbudowa poprawi kondycje przedsiebiorstw ener-
getycznych i wprowadzi je na dlugoterminowa
Sciezke wzrostu warto$ci oraz wyceny rynkowej,
z zachowaniem stabilnych miejsc pracy. Zapewni
prawidlowe wykorzystanie zasob6éw ludzkich, zli-
kwiduje luki kompetencyjne i pozwoli na utrwale-
nie pozytywnego wizerunku spélek energetycz-
nych jako podmiotéw o wysokiej innowacyjnosci
i nowoczesnym modelu obstugi klienta (zaréwno
indywidualnego, jak i biznesowego).

Energetyka ,,tradycyjna” caly czas nie kojarzy sie z za-
rzqdzaniem przez kobiety, chociaz panie historycznie
odegraly wielkq role w rozwoju tej dziedziny wiedzy.
Dlaczego trudniej jest im sie przebi¢ na najwyzsze sta-
nowiska? W polskich spétkach energetycznych na razie
zadna przedstawicielka plci pieknej nie zajmuje naj-
wyszszej pozycji, wyjatkiem jest energetyka odnawialna.
Czy sqdzi pani, Ze ta sytuacja ma szanse sie zmienié¢
w niedlugiej perspektywie?

Mysle, ze dominacja mezczyzn w zawodach gérni-
czych wynika jeszcze z uwarunkowan samej pracy
gbérnika. Ciezkiej pracy fizycznej, do ktérej kobie-
ty nie do konca sa predysponowane. Mechanizm
byl bardzo prosty: szkola gérnicza - praca, ciezka,
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trudna, niebezpieczna. Dzi§ technologie w wielu
branzach calkowicie zmieniajg to podej$cie. Sza-
cuje sie, ze ok. 10 proc. zatrudnionych w branzy
goérniczej to kobiety. Jeéli z kolei my$limy o stano-
wiskach menedzerskich, to niestety fakty moéwia
same za siebie. Ogdlnie w polskim biznesie kobiety
na kierowniczych stanowiskach stanowia o potowe
mniej liczng grupe niz mezczyzni. Funkcje preze-
sa w firmach w naszym kraju pelni 88 tys. kobiet
iaz 167 tys. mezczyzn. To oznacza, zZe pan na stano-
wisku prezesa jest zaledwie ok. 34 proc. W branzy
energetycznej te dysproporcje sg znacznie wieksze.

o9

Zapominamy, ze w ,zielonym zwrocie
gospodarki” powinnismy ograniczac
konsumpcje. Nie mowi sie o tym,

o to zmniegjsza popyt, a niski popyt
to niskie zyskKi

Problem jest jednak bardzo zlozony i dotyczy nie
tylko kwestii plci. Przede wszystkim to kwestia
kompetencji. Pamietajmy, ze madro$¢ nie ma pici.
Wazne, aby stanowiska najwyzsze, strategiczne
obejmowaly osoby kompetentne, majace wiedze
i kwalifikacje, zaréwno te tzw. twarde, jak i miekkie.
To wielka odpowiedzialno§¢ wobec pracownikow,
kontrahentow i klientdw, a takze akcjonariuszy. To
odpowiedzialno§¢ za strategiczny obszar panstwa,
bezpieczenstwo energetyczne. Druga kwestia doty-
czy samego czystego menedzmentu. I tutaj niestety
- w spoélkach energetycznych na szczeblu zarzad-
czym - brakuje kompetencji ekonomicznych, ma-
kroekonomicznych. To rzutuje na model zarzadza-
nia realizowany w spdtkach i jego wadliwosc¢.
Skupiajac sie na roli kobiet - znam wielu mezczyzn,
ktérzy bez wahania powiedza, ze najtrudniejsze te-
maty przepracowali i rozwigzali z kobietami. Panie
sa niewatpliwie bardziej pracowite, zdetermino-
wane, wytrwale i konsekwentne. Niestety zarzady
sp6tek zdominowane s3 przez mezczyzn. Kluczowe
jest jednak to, jakim czlowiekiem jest osoba, kto-
ra pelni funkcje menedzerskie. Potrzeba dzi$ ludzi
madrych, odpowiedzialnych i przyzwoitych.

Lqczy pani wiele aktywnosci zawodowych i zarzqd-
czych - m.in. w Katowickiej Specjalnej Strefie Ekono-
micznej (KSSE), w Pomorskiej SSE (PSSE), w dzialaniach
na rzecz rozwoju samorzqdoéw, ale i przedsiebiorczosci,
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w Radzie Tauron Polska Energia. Czy jest jakis wspolny
mianownik tych prac?

Jesli chodzi o mojg dziatalno$é w KSSE i PSSE, to
obie sp6iki maja przed soba podobne zadania wy-
nikajace wprost z rozwigzan prawnych, niemniej
kazda ze stref ma swoja wyjatkowos¢ i specjalizacje.
Musimy pamietaé, ze inwestorzy lokujg swoje inwe-
stycje nie tylko z uwagi na ulgi strefowe, lecz przede
wszystkim na rynek, popyt, mozliwosci kooperacyj-
ne, dostep do kadry, infrastrukture, w tym te energe-
tyczng. Na bazie tego ksztaltuje sie specyfika kazdej
ze stref. Do$wiadczenie energetyczne, jakie zdoby-
tam dzieki wieloletniej pracy w radzie Tauron Wy-
twarzanie, a dzi§ w Tauron Polska Energia, pomaga
obu sp6tkom w tych procesach. Jestem dumna z tego,
ze jako kobieta we wcigz jeszcze ,,meskim Swiecie”
energetycznym moge by¢ aktywna i stuzy¢é swoim
doswiadczeniem biznesowym oraz menedzerskim.

W naszej rozmowie nie moze zabraknqé tematu pani
sukceséw naukowych i dydaktycznych. W kregu pani
zainteresowari jest m.in. obszar studiéw nad rozwojem
zréwnowazonym, polityka gospodarcza, zarzqdzanie
publiczne, zarzqdzanie bezpieczeristwem strategicz-
nym. Co jest najblizszq pani dziedzing?

Tak naprawde te obszary sg komplementarne. Ob-
szar studidw nad rozwojem zréwnowazonym, a dzi$
moge jednoznacznie stwierdzi¢, ze teoria rozwoju -
w stopniu wysoce pewnym pozwala okresli¢ sens i cel
ludzkiego istnienia oraz dzialania, przy zachowaniu
kryteriéw weryfikujacych to dzialanie. A sa nimi: ak-
sjomaty, warto$ci nadrzedne i prawo naturalne. Mimo
ze brzmi to moze do$¢ teoretycznie, chciatabym zwro6-
ci¢ uwage na dwie kwestie. Po pierwsze, musimy mie¢
swiadomo$¢, ze dzisiejsze kryzysy i dysfunkcje wy-
nikaja - w wielu przypadkach - nie tyle z przyczyn
ekonomicznych, ile wlasnie z kryzysu wartosci. Po
drugie, kryterium oceny ,sens i cel ludzkiego istnie-
nia oraz dzialania” pozwala na krytyczng weryfikacje
wielu podejmowanych dzialan, chociazby na szcze-
blach samorzadowych, przy wydatkowaniu §rodkéw
publicznych. Mysle, ze odpowiedZ na to wrecz proste
pytanie, czy dana inwestycja, projekt, inicjatywa mie-
Sci si¢ w celu i sensie ludzkiego istnienia oraz dzia-
tania, w wielu przypadkach pobudzilaby do glebokiej
refleksji. Obejmujac z kolei refleksja moje zaintereso-
wania, moge powiedzieé, ze polityka gospodarczai za-
rzadzanie publiczne dopelniaja si¢. Polityka gospodar-
cza stanowi baze dla zarzadzania publicznego. Z kolei
bezpieczenstwo strategiczne jest niezwykle istotnym
obszarem zarzadzania publicznego. Dopiero wiedza
izrozumienie mechanizméw makro, mezo oraz mikro
tej zywej tkanki spoleczno-gospodarczej pozwalajg
faktycznie i w spos6b prawidlowy nig zarzadzac. Bez
tego to balansowanie na zasadzie teorii, uda sie albo
sie nie uda. No i niestety nie zawsze sie udaje. °



ENERGETYKA

firmy

Pewnosc prawna jest
orzysitna dla wszystkich

PGE Polska Grupa Energetyczna jest gotowa aktywnie przyczynia¢ sie do realizadji

ambitnych ce

ow Klimatycznych UE poprzez inwestowanie w niskoemisyjne

technologie wytwarzania energii

ospodarka z zerowym poziomem emisji netto
do 2050 r. oznacza dla polskiego sektora ener-
getycznego naklady inwestycyjne szacowane
na 179-206 mld euro. Tempo przechodzenia
na nowe technologie musi by¢ dostosowa-
ne do krajowej specyfiki z uwzglednieniem
aspektow technicznych, ekonomicznych,
a przede wszystkim spotecznych.
Z kolei dla inwestoréw realizujacych inwestycje
w niskoemisyjne technologie kluczowe bedzie stabilne
otoczenie prawne, dzieki czemu nowe inwestycje zgod-
ne z dlugoterminowymi celami klimatycznymi beda
moglty by¢ realizowane takze w regionach, ktére naj-
bardziej odczujg skutki transformacji w sektorze ener-
getycznym i gérniczym.

Dobre zrozumienie spoteczne

Dobrym przyktadem wyzwan zwigzanych z realiza-
cja celdow unijnych na poziomie krajowym i lokalnym
jest kompleks energetyczny PGE w Turowie. Kluczem
do udanej transformacji energetycznej jest zapewnie-
nie nalezytego zrozumienia jej spotecznego wymiaru.
Taki cel miata réwniez petycja skierowana do Ursuli
von der Leyen, przewodniczacej Komisji Europejskiej,
w obronie miejsc pracy. Dokument podpisato prawie
30 tys. mieszkancow regionu Worka Turoszowskiego.

Pokazuje to, ze w debacie na temat dekarbonizacji
pojawia sie wazny gtos, ktéry zastuguje na uwage de-
cydentéw politycznych w Brukseli. Tym bardziej, ze
moze sie on okaza¢ wspdlny dla wielu europejskich
regionéw stojacych przed podobnymi wyzwaniami
transformacyjnymi.

Przewidywalnos$¢ prawna

W marcu kopalnia Turéw uzyskala przedtuzenie
koncesji na wydobycie wegla na sze$é¢ kolejnych lat,
aréwnolegle stara sie przedtuzy¢ ja do 2044 r., czyli do
wyczerpania lokalnych z16z wegla. Po tym czasie tere-
ny kompleksu energetycznego Turéw zostang poddane
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procesowi rekultywacji. Przedluzenie okresu eksplo-
atacji kopalni Turéw gwarantuje dalsza prace tutejszej
elektrowni, a tym samym niezawodne dostawy energii
elektrycznej do ponad 3 mln gospodarstw domowych,
jak réwniez prace dla ponad 3,6 tys. osdb.

Konsultacje publiczne

W ramach procesu koncesyjnego opracowany zo-
stal szczegdlowy raport Srodowiskowy, ktéry zawiera
analizy spodziewanego oddzialywania oraz okresla
niezbedne dzialania majace na celu minimalizacje po-
tencjalnego wplywu dziatalnosci kopalni na §rodowi-
sko. Zgodnie z wymogami prawa krajowego i unijne-
go, w procedurze oceny oddzialywania na $Srodowisko
uczestniczyli przedstawiciele organéw administraciji,
spoleczenstwa, a takze krajow sasiednich, czyli Czech
i Niemiec. Kierujac sie zasadg dobrych praktyk, PGE
GiEK zorganizowala réwniez dodatkowe, niewymaga-
ne przez prawo, spotkania z mieszkancami Czech i Pol-
ski. Omoéwiono na nich dziatania, ktére zostang podjete
w celu wyeliminowania potencjalnego wplywu turo-
szowskiej odkrywki na tereny przygraniczne.

Ochrona wod

Procedura oceny oddzialywania na $rodowisko
iustalenia transgraniczne dotyczyty tez wplywu kopal-
ni Turé6w na zasoby wodne po czeskiej stronie granicy.
Poziom wéd gruntowych jest od wielu lat monitorowa-
ny przez polsko-czeskie i polsko-niemieckie zespotly
specjalistow. Sie¢ pomiarowa obejmuje 550 stanowisk
do pomiaru zwierciadta wod gruntowych, z czego po-
nad 150 nalezy do polsko-czeskiej i polsko-niemieckiej
sieci pomiarowej. Wyniki badan eksperckich potwier-
dzaja, ze kopalnia nie powoduje odwodnienia ujec
wody pitnej. W celu ochrony jedynego ujecia w miej-
scowos$ci Uhelna, na ktdére kopalnia Turéw moze miec
wplyw, podjeto dziatania zmierzajace do opracowania
i wdrozenia podziemnego ekranu, ktéry zabezpieczy
potencjalny przeptyw wody w kierunku odkrywki. e
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wydarzenia

Elekiryczne rowery

MACIEJ KAMINSKI

Rynek e-rowerdw rozwija sie bardzo szybko
na Zachodzie. U nas na razie raczkuje, cho¢
przybywa polskich firm specjalizujgcych sie
w produkcji rowerow elektrycznych.
Czy dofinansowanie ze srodkow unijnych
doda prgdu temu biznesowi?

tadze Portugalii i Hiszpanii oraz
niektére samorzady terytorialne
zachecajag mieszkancéw duzych
aglomeracji miejskich do jazdy ro-
werem. Dzialania takie podejmo-
wano w okresie epidemii korona-
wirusa, ale s3a aktualne. Pojawia
sie coraz wiecej projektow bezzwrotnych subsydiow
na zakup jednosladow, takze tych elektrycznych. Czy
wladze innych krajéw Unii Europejskiej p6jda w $lady
poludniowcoéw?

Przedstawiciele portugalskiego rzagdu Anténia Co-
sty oraz hiszpanskiego gabinetu Pedra Sancheza twier-
dzg, ze zachecanie obywateli do korzystania z roweréw
moze zmniejszyé ryzyko rozprzestrzeniania sie koro-
nawirusa wsrdd uzytkownikéw srodkoéw transportu
publicznego. To bardzo wazne w okresie pandemii, kto-
ra - cho¢ chwilowo zostala opanowana - moze wybuch-
naé ponownie. Korzystanie z roweréw jako §rodkow
transportu indywidualnego moze znaczaco wplynaé
na zmniejszenie liczby zakazen.

To jednak niejedyne argumenty. Wazniejszy we-
dtug rzadzacych jest ten dotyczacy ochrony Srodowi-
ska. Wlasnie dlatego odpowiedzialna za ten obszar
w rzadzie Sdncheza minister Teresa Ribera wskazuje,
ze w $lad za masowym korzystaniem z rowerdéw duze
aglomeracje miejskie zyskaja czystsze powietrze. Jak
podkresla, wlasnie dlatego postanowili zainwestowacé
w programy doplat do zakupu rowerow.

Obok rzadowych programéw z wykorzystaniem do-
stepnych funduszy unijnych, np. Funduszu Niskoemisyj-
nego Transportu, swoje programy opracowujg rOwniez
wladze miejskie. Programem zachet dla os6b nosza-
cych sie z zamiarem zakupu jedno$ladu jest ten opraco-
wany m.in. przez wtadze Lizbony. Jak ujawnit jaki$ czas
temu dziennik ,,Publico”, projekt przewiduje wyplate
z kasy stolecznego ratusza lacznej kwoty 3 mln euro.
»Ten plan stuzy zacheceniu oséb, ktére szukajg alter-
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natywnych
Srodkow

przemiesz-

gﬁ’ czania si¢

_ ’ﬁ’/’\ po miescie, do

W zakupu roweru”

- napisala lizbon-
ska gazeta.

Wedlug portugalskiego dziennika w ramach tzw.
Funduszu Mobilnosci wydzielone zostang dwa budze-
ty, z ktoérych kazdy bedzie dysponowat kwota 1,5 mln
euro. Z jednego beda wyptacane $rodki na zakup trady-
cyjnych jedno$ladéw, z drugiego za$ - rowerdw o nape-
dzie elektrycznym. Ci, ktérzy zakupig rower tradycyj-
ny, beda mogli liczy¢ na doptate 100 euro. W przypadku
jednos$ladéw elektrycznych maksymalna wyptata dla
nabywcy ma wynie$¢ 350 euro. W tym przypadku naj-
wieksze szanse na otrzymanie tej kwoty - jak twierdzi
»Publico” - majg osoby zameldowane w Lizbonie oraz
ci, ktérzy wykonuja prace na jej terenie.

Doplaty do zakupoéw rowerdéw wydaja sie jedynymi
sensownymi rozwigzaniami. Pienigdze trafiaja do os6b
zainteresowanych, ktdre czynnie z nich skorzystaja.
Jak wida¢ na przyktadach wielu europejskich i polskich
miast, inwestowanie w rowery miejskie staje sie z roku
na rok coraz mniej oplacalne. Nie byly one, nie s3 i nie
beda dochodowe, bo nie taki jest ich cel.

Migjskie dwa kolka w defensywie

W zalezno$ci od wielko$ci miasta wydaja na utrzy-
manie systemu rower6w miejskich od 360 tys. do nawet
11 mln z} rocznie - informuje portalsamorzadowy.pl.
Samorzady doptacaja do kazdego wypozyczanego
roweru. W wielu przypadkach kwoty nie sa mate, bo
utrzymanie jednego roweru w systemie miejskim moze
kosztowaé nawet 7,5 tys. zt za sezon. Miasta doplacaja
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tez do kazdego pojedynczego wypozyczenia jednosla-
du. Kwoty te sg r6zne. Jak donosi portalsamorzadowy.pl,

doptaty wahajg sie od 2,16 do niemal 60 zi. Najtaniej
jest w Warszawie, najdrozej w Zabrzu - szacuje serwis.

Zasadno$¢ budowy i utrzymywania systemow jest
coraz mniejsza. Staje sie to wrecz nieoplacalne od cza-
su, gdy na miejskich ulicach i chodnikach zago$city
elektryczne hulajnogi. To one wrecz wykonczyly insty-
tucje roweru miejskiego. Ich wypozyczenie i zwrot sg
o wiele prostsze, bo pojazdy te nie potrzebuja stacji do-
kujacych, z ktérych sie je wypozycza, a pdZniej zwraca.
Porzucane na chodnikach powoduja wrecz niebezpie-
czenstwo, a miasta mimo usilnych staran uregulowania
sprawy wszedobylskich hulajn6g nie moga sobie pora-
dzi¢ z tym problemem.

O tym, ze budowanie systemu opartego wylacz-
nie na rowerach elektrycznych nie nalezy do tatwych,
bole$nie przekonala sie w ubieglym roku spdétka NB
Tricity zalezna od Nextbike, ktéry dziala na rynku ro-
wer6w miejskich od 2011 r. NB Tricity, ktéry byl opera-
torem roweru metropolitalnego Mevo na terenie Obsza-
ru Metropolitalnego Gdansk-Gdynia-Sopot, upad! po
zerwaniu umowy z OMGGS. ,,StaneliSmy przed trudng
decyzja: z jednej strony na szali lezaly interes publiczny
i Srodki publiczne, z drugiej - dobro, jakim jest rower
metropolitalny” - méwita na konferencji w pazdzierni-
ku ubieglego roku prezydent Gdanska i prezes Obszaru
Metropolitalnego Aleksandra Dulkiewicz. Przyczyna
rozwigzania umowy - jak twierdzi pani prezydent -
bylo niedotrzymanie przez NB Tricity ustalen pierw-
Szego etapu umowy.

OMGGS, ktéra zrzesza 56 gmin, miast i powiatow
z regionu, udato sie uratowaé unijne dofinansowanie
i odzyskac¢ od spoéiki 1,2 tys. rowerow elektrycznych,
stacje dokowania i system informatyczny. Spétka byla
operatorem elektrycznych rower6w Mevo na terenie

Inwestowanie w rowery miejskie staje sie z roku na
rok coraz mniej optacalne. Nie byty one, nie sg i nie beda
dochodowe, bo nie taki jest ich cel
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OMGGS przez siedem miesiecy. Co ciekawe, Nextbike,
ktérego spoika zalezna nie podolala jako operator sys-
temu Obszaru Metropolitalnego, chcial zosta¢ operato-
rem systemu Mevo 2.0. Komisja przetargowa odrzucita
jednak oferte Nextbike’a. - Powodem bylo nienalezy-
te wykonanie projektu Mevo 1.0., ktérego spétka byla
w 90 proc. podwykonawcg - wyjasnia Alicja Mongird,
rzecznik prasowy Obszaru Metropolitalnego.

System pod napi¢ciem

Spo6tka Nextbike jako operator miejskich systemoéw
rowerowych dziala na rynku juz prawie 10 lat, oferujac
swe ustugi w kilkudziesieciu miastach w calej Polsce
iw Finlandii. W cze$ci lokalizacji, tak jak w Warszawie,
udostepnia réwniez rowery elektryczne. Stanowia one
jednak tylko czes$¢ parku maszynowego. W roku 2020
sp6lce konczy sie umowa w stolicy.

Miejscy urzednicy juz od dawna zapowiadali, ze
beda chcieli przebudowac caty system roweru miejskie-
go. Na pierwszy przetarg ogloszony tuz przed wybu-
chem pandemii wplyneta tylko jedna oferta. I to duzo
drozsza od przewidzianej w przetargu. Hiszpanska
firma Mafina SL zazyczyla sobie 30 proc. wyzszg cene
od tej, na ktéra gotowe bylo miasto. Dotychczasowy
operator, ktérego dochody mocno ucierpialy w wyniku
pandemii koronawirusa, nawet nie zlozyl swojej ofer-
ty. Jak donosi money.pl, Nextbike w maju skierowal do
sadu wnioski o otwarcie przy$pieszonego postepowa-
nia ukladowego oraz o ogloszenie upadtosci.

Czy taka przysztos¢ czeka tez innych operatoréow
miejskich systemé6w rowerowych? Czy formula rowe-
ru miejskiego w obecnych czasach - tatwego i szybkie-
go dostepu do innych Srodkéw transportu, w rOwnym
stopniu ekologicznych - juz sie wyczerpata? By¢ moze,
bo jak pokazujg przyktady miast, ktére obecnie prowa-
dzg przetargi, chetnych do zostania operatorem nie ma
zbyt wielu.

I tu wlasnie doplaty do zakupu rowerdéw elektrycz-
nych moglyby sie okazaé skutecznym rozwigzaniem.
Obecnie doptatami takimi objete sa jedynie auta ekolo-
giczne, ale wiele wskazuje na to, ze wkrotce moze sie to
zmienié. Jeszcze w marcu interpelacje w sprawie dofi-
nansowania zakupu rowerdw elektrycznych, w ramach
Funduszu Niskoemisyjnego Transportu, do Minister-
stwa Klimatu ztozyla grupa postéw. Takie dofinansowa-
nie mozna juz uzyskac¢ dla pewnych rodzajow roweréow
elektrycznych na podstawie ustawy z 6 czerwca 2018 r.
oraz rozporzadzenia ministra aktywoéw panstwowych
z 23 grudnia 2019 r. regulujacego zasady dystrybucji
tych $§rodkéw. Obecne przepisy promujg jednak wiek-
sze podmioty. Postowie chcieliby, aby programy dofi-
nansowujace zakup rowerdw elektrycznych dotyczyly
réwniez indywidualnych uzytkownikéw. Modernizacja
przepisOw z pewnoscia przyczynitaby sie do populary-
zacji elektromobilno$ci wérdd Polakow. °
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TRENDY W TURYSTYCE

wydarzenia

KAMIL GIEROBA

amper? To lubie!

Epidemia koronawirusa uderzyta finansowo w motoryzacie i turystyke. Jest jednak
segment na skrzyzowaniu tych branz, ktory na tej sytuacji skorzystatl Mowa
0 kamperach i karawaningu

hoé¢ poszczegbdlne panstwa powoli zdej-
muja restrykcje dotyczace kwarantanny
czy tez zmniejszaja ogdlne obostrzenia
wobec niej, to wiekszoS$¢ os6b decyduje
sie na spedzenie wakacji w kraju. Wy-
starczy spojrzeé na wyszukiwanie haset
w internecie. Analiza trendéow w Google
z maja wskazuje, ze szczegdlng popularnoscig wérod
uzytkownikéw szukajacych lokalizacji i atrakcji na naj-
blizsze wakacje ciesza sie miejsca polozone blisko na-
tury, parki narodowe i goéry.

To moze tez tlumaczy¢ nagly boom na kampery.
Poruszajac sie takim pojazdem, nie trzeba korzystaé
ze wspolnych sanitariatéw, mozna w nich samemu go-
towaé, a nawet pracowaé. Ryzyko kontaktu z innymi
wypoczywajacymi jest duzo mniejsze niz w wielkich,
nawet pieciogwiazdkowych hotelach.

- Z jednej strony, z powodu obostrzen w ruchu lot-
niczym, wiecej oséb decyduje sie na urlop w Polsce. Ze
wzgledow bezpieczenstwa moga one wole¢ poruszaé
sie po kraju samochodami, a nie $rodkami publicznej
komunikacji, np. pociggiem czy autobusem. Taka sytu-
acja sprzyja zakupom samochodéw. Co ciekawe, sprzy-
jaréwniez popytowi na kampery, ktore w czasie pande-
mii moga dawac¢ poczucie wiekszego bezpieczenstwa
na urlopie. Tu jednak, ze wzgledu na ich ograniczona
praktyczno$¢ w codziennej eksploatacji, popyt kieruje
sie raczej w strone wynajmu takiego pojazdu niz jego
kupna - komentuje Dariusz Balcerzyk z Instytutu Ba-
dan Rynku Motoryzacyjnego Samar.

Na zainteresowaniu korzystaja
wypozyczalnie

Wzrost popularnosci kamperéw potwier-
dza Piotr Blach, wlasciciel firmy wynaj-
mujacej takie pojazdy w Opolu. ,Zajete
sg wszystkie terminy do konca sierpnia,
mamy tez zapytania o wrzesien i paz-
dziernik. Od czerwca do konca sierp-
nia najcze$ciej notujemy wypozyczenia
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na dwa tygodnie. Aktualnie mamy jeden wynajem na
siedem dni, a méwimy o ostatnim tygodniu sierpnia.
Wszystkie pozostale samochody sa wypozyczane na
dwa tygodnie albo dluzej. Maksymalnie to trwa do
miesigca, bo s3 osoby wybierajace sie w dtugie podréze
po Europie” - komentuje w rozmowie dla Radio Opole.

Zazwyczaj trzeba zaptaci¢ od 450 do 750 zl za dobe
przy wypozyczeniu $redniej klasy auta na siedem dni
i wiecej. W tym roku moze by¢ drozej za sprawa obo-
wigzkowego pakietu COVID-19, o ktéry kazdy z wyjez-
dzajacych musi zadbaé. Chodzi o nowe przescieradia,
rekawiczki, ptyny dezynfekujace, maseczki itd.

Zanim kto$ zdecyduje sie na wynajem kampera,
musi pamietaé, Zze wynajaé taki pojazd moze osoba po
ukonczeniu 24. roku zycia, ktéra posiada prawo jazdy
kategorii B. A jezeli kto$ decyduje sie na podr6z kampe-
rem za granice, nalezy pamietac, ze przepisy, jakie tam
obowiazuja, moga sie rdzni¢ od naszych krajowych. Na
przyktad w Czechach kamper w mie$cie moze jechaé
z predkos$cia nie wyzszg niz 50 km/h, a na drogach kra-
jowych i autostradach - do 80 km/h.

Co ciekawe, nie tylko w Polsce obserwujemy boom
na kampery. W maju zarejestrowano w Niemczech
10 460 takich nowych pojazdéw. To wzrost rejestracji
0 29 proc. w poréwnaniu z majem 2019 r. Wyglada za-
tem na to, ze moda na karawaning to ogélnoeuropejski
trend. o

Kampery
w czasie pan-
demii moga
dawac poczu-
~— cie wigkszego
| bezpieczen-

, stwana
= urlopie
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a poczatku czerwca media branzowe
obieglo zdjecie, ktére od razu obrosto
w komentarze i spekulacje. Widaé na nim
prezesa Volkswagena Herberta Diessa
oraz mato znanego do niedawna Ralfa
Brandstittera. Szef zarzadu zawsze po-
trafil zadba¢ o pozory. Na zdjeciu jest
promienny i radosny, jakby byl calkowicie nieczuty
na kryzysy i poza biologia nic go nie ruszalo. Tymcza-
sem na czele niemieckiego koncernu rozpoczely sie
juz wtedy personalne roszady, majgce nada¢ mu inne
oblicze. 1 lipca 52-letni Brandstitter, dotychczasowy
COO Volkswagena, objat stanowisko CEO gléwnej
marki producenta z Wolfsburga - Samochody Osobo-
we. Jak wynika z oficjalnego komunikatu prasowego
zarzadu VW, Herbert Diess, ktéry do konca czerwca
jednoosobowo pelnil obie funkcje, ma sie teraz ,w ca-
tosci poswieci¢ zadaniom szefa koncernu”. Innymi sto-
wy - w ramach zarzadu bedzie nadal odpowiadat m.in.
za marki kluczowe dla poziomu sprzedazy. Gléwnym
celem tychze zmian personalnych ma by¢ ,mocniej-
sze skoncentrowanie sie 0s6b zajmujacych najwyzsze
stanowiska kierownicze na poszczegdlnych zadaniach
w czasach wielkich przemian w niemieckiej branzy
motoryzacyjnej”. Juz bez korporacyjnej nowomowy
nieoficjalna wersja wydarzen brzmi mniej dyploma-
tycznie, ba, brutalnie: 62-letni Diess nie radzil sobie
z powierzonymi mu obowigzkamil!

Szef w opalach

Jeszcze zanim koronawirus zdazyt sie rozplenié na
calym $wiecie, przyszlo§¢ Volkswagena rysowala sie
w przyjaznych barwach po silnym sztormie. Mimo ciag-
nacej sie za koncernem od pieciu lat ,,afery spalinowej”
niemiecki kolos motoryzacyjny byt bardzo dobrze przy-
gotowany na czekajace nan wyzwania zwigzane z e-mo-
bilno$ciag. W niemieckich mediach czytamy, ze rok 2019
byl dla VW ,rekordowy”. Producent z Dolnej Saksonii
z sukcesem zakonczy! pierwsza faze realizacji strategii
»2025+” i juz przystepowat do drugiej. Ogloszona z szu-
mem ofensywa miata niebawem znalez¢ odzwierciedle-
nie w rzeczywisto$ci, mianowicie w postaci jezdzacych
po niemieckich ulicach e-samochodéw z emblematem
~VW”. Wyznaczone cele s3g w istocie ambitne: do 2025 r.
Volkswagen zamierza sprzeda¢ co najmniej 1,5 mln elek-
trycznych pojazdéw. Juz w minionych latach Diess pod-
jal wiele strategicznych decyzji majacych potozy¢ fun-
damenty, na ktérych miataby sie zasadzaé¢ przysztosc
niemieckiej e-mobilnoSci oraz cyfryzacji pojazdéw. Na
specjalnie zwolywane konferencje prasowe prezes kon-
cernu zapraszal dziennikarzy z calego §wiata, wysyla-
jac jednoznaczne sygnaly pod adresem amerykanskiej
konkurencji z Doliny Krzemowej. Diess z wlasciwg so-
bie umiejetnoscig kreowatl sie miesigcami na twarz tej
kampanii. A jednak w polowie czerwca wytyczaniem

dalszych celdéw zajal sie juz Brandstitter. ,Volkswagen
znajduje sie na kursie ku przyszlosci, stajac sie jednym
z wiodacych dostawcéw samochoddw neutralnych pod
wzgledem emisji CO, oraz przedsigbiorstwem techno-
logii cyfrowych” - ciagnal nowy CEO w stylu swoich
poprzednikéw. No wlasdnie: skoro sprawy maja sie tak
dobrze, to dlaczego od kilku tygodni na briefingach
wystepuje Brandstitter, a nie Diess? Z biura prasowe-
go VW wyszly przecieki, jakoby sposdb, w jaki prezes
koncernu zarzadzal firmg w czasie pandemii, rozbu-
dzit niepokdj niektérych czlonkéw organéw nadzoru-
jacych prace zarzadu. Owszem, szefowi Volkswagena

o9

W przeciwienstwie do innych gigantow
niemieckiej gospodarki, chocby linii
lotniczych Lufthansa, VW nie zamierza
sie zwracac do panstwa niemieckiego
z prosbg o wiekszg pomoc

wlasciwie nie wypada szerzy¢ pesymizmu, niezaleznie
od sytuacji. Byly prezes koncernu Martin Winterkorn
u$miechatl sie przed kamerami nawet jeszcze wtedy,
gdy w centrali lecialy glowy odpowiedzialnych za afe-
re Dieselgate. Totez kiedy w apogeum pandemii linie
produkcyjne fabryk VW zastygly w bezruchu, rowniez
Diess silil sie na optymizm. W wywiadzie udzielonym
telewizyjnemu programowi ZDF 2 przyznat wprawdzie,
jakoby koronakryzys kosztowal jego firme wiecej, niz
sie spodziewal, zwlaszcza ze najwieksze obroty VW
odnotowuje w Chinach, lecz rdwnoczeénie wskazywat
na zdrowe struktury koncernu. ,WkroczyliSmy w ten
kryzys, majac silng pozycje” - zapewnial. Prawda jest
taka, ze w kwietniu i maju Volkswagen tracit ok. 2 mld
euro tygodniowo. Wstrzymanie produkcji trwato kil-
ka tygodni, a popyt na samochody praktycznie wygast.
W rozmowie z ZDF Diess dal tez do zrozumienia, ze
prawdopodobnie nie uda sie firmie utrzymaé wszyst-
kich 80 tys. miejsc pracy. Dla wiekszo$ci z nich trzeba
bylo juz zlozy¢ wniosek o zasilek dla os6b pracujgcych
w niepelnym wymiarze godzin (tzw. Kurzarbeitergeld).
Natomiast w czerwcu, kroétko przed pozbawieniem go
czeéci wladzy w koncernie, Diess skonczyt z ukrywa-
niem rzeczywisto$ci pod frazesami i maskowaniem jej
u$miechami. ,Je$li tendencja spadkowa sie utrzyma,
bedzie to z pewno$ciag mialo negatywny wplyw na na-
sza firme. Chyba bedziemy musieli sie przygotowaé na
ponowne wziecie rozbiegu” - przyznal w wywiadzie
z dziennikiem ,Borsen-Zeitung”. Jednak w przeci-
wienstwie do innych gigantéw niemieckiej gospodarki,
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cho¢by linii lotniczych Lufthansa, VW nie zamierza sie
zwraca¢ do panstwa niemieckiego z prosba o wieksza
pomoc. ,Volkswagen nadal dysponuje zdrowym prze-
plywem zasobdw gotdéwki oraz solidng wyplacalnosScia
netto. Skorzystaliémy z pomocy panstwowej o tyle, Ze
poprosiliémy o dofinansowanie dla os6b, ktére pracuja
u nas w niepelnym wymiarze godzin” - oznajmit Diess.
Jednocze$nie dodal: ,Sytuacja jest trudna, ale na dzieh
dzisiejszy nasze plany nie przewiduja sprzedazy udzia-
16w Volkswagena”.

Perturbacje nad Bosforem

Sytuacji producenta samochodéw nie ulatwiajg re-
perkusje ujawnionej w 2015 r. i ciggnacej sie do dzi$
»afery spalinowej”. W koncu maja Federalny Trybunat
Sprawiedliwo$ci w Karlsruhe (BGH) orzekl, ze dziesiat-
ki tysiecy niemieckich nabywcéw pojazdéw z silnika-
mi Diesla, ktorych parametry zostaly sfalszowane, by
spelié rygory ekologiczne, moga w przysztosci oddac
swdj pojazd i domagac sie zwrotu pieniedzy. Wprawdzie
wiekszo$¢ tychze wiascicieli nie ma co liczy¢ na otrzy-
manie pelnej kwoty zakupu, jako Zze pierwotna cena
zostanie pomniejszona proporcjonalnie do przebiegu
pojazdu. Mimo to straty dla koncernu moga sie okazaé
niebagatelne. Tym bardziej, ze wyrok BGH jest prece-
densowy dla przebiegu tysiecy analogicznych postepo-
wan toczacych sie przed sgdami w catych Niemczech.

Prezes Volks-
wagena Herbert
Diess we wrze-
$niu 2019 r. byt
u szczytu powo-

dzenia - na moto-

targach pre-
zentowat VW
ID.3, kluczowy
elektryczny model
niemieckiego
koncernu
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Perturbacje gospodarcze,

Ktore w ostatnim kwartale ztowrogo
splotty sie z pandemig COVID-19,
zniweczyty szeroko zakrojone plany
budowy nowej fabryki VW w Turci

Zreszta ta sprawa zatacza wcigz coraz szersze kregi i nie
dotyczy jedynie RFN. Réwniez na innych kontynentach
Volkswagen musi od pieciu lat regularnie siega¢ gteboko
do kieszeni. Na poczatku 2020 r. sad w Toronto wydat
wyrok, na mocy ktérego niemiecki koncern musi zapta-
ci¢ Kanadzie ok. 200 mln dolaréw odszkodowania. De-
cyzja kanadyjskich sedziéw dotyczyta m.in. modeli aut
z najwyzszej poiki Porsche oraz Audi, czyli sp6iki corki
koncernu z Wolfsburga. Pienigdze maja zostaé przeka-
zane na projekty zwigzane z ochrong $rodowiska. Do
tej pory niemiecki producent wyptacil poszkodowanym
wlascicielom zmanipulowanych aut ponad 30 mld euro.

Perturbacje gospodarcze, ktére w ostatnim kwartale
zlowrogo splotly sie z pandemig COVID-19, zniweczy-
ty szeroko zakrojone plany budowy nowej fabryki VW
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Nadejscie epoki
e-mobilnosci
oznacza koniec
zywota niekto-
rych ,klasykow”
z oferty VW.
Wedtug ustalen
tygodnika ,Auto
Bild” Volkswagen
planuje zakon-
czy¢ produkcije
modelu Passat -
ikony niemieckiej

motoryzaciji

[

w Turcji. Na poczatku krazyly pogloski, jakoby powo-
dem zarzucenia projektu byly kwestie polityczne, czyli
sautorytarne” rzady prezydenta Recepa Tayyipa Erdo-
gana (gdyby to by! rozstrzygajacy element, Volkswagen
musialby réwniez zrezygnowaé ze swojej ekspansji
w Chinach). Kluczowym powodem by} spadek sprzeda-
zy aut w wyniku pandemii. - Z dzisiejszego punktu wi-
dzenia zwiekszenie mocy produkcyjnej w Turcji nie wy-
daje sie konieczne. Globalny popyt na samochody jest
obecnie zbyt staby, aby miliardowa inwestycja w Izmi-
rze byla oplacalna - uslyszeliSmy na poczatku lipca
z dolnosaksonskiej centrali koncernu. W rzeczywisto$ci
byl to jednak bardzo ambitny projekt. Co wiecej, znaj-
dowat sie juz kroétko przed finalizacjg. Volkswagen za-
mierzat zaopatrywac z tureckiej fabryki rynki Europy
Wschodniej oraz Bliskiego Wschodu, przy czym obie-
cywano sobie w tym regionie ,bardzo pozytywne” wa-
runki makroekonomiczne. Z drugiej strony plany te juz
od poczatku nie rodzity sie pod szczes$liwag gwiazda. Po
ubiegtorocznej ofensywie wojsk prezydenta Erdogana
w péinocnej Syrii, Herbert Diess wielokrotnie odkla-
dal ostatni etap budowy fabryki. Niemal rdwnocze$nie
niektérzy postowie Parlamentu Europejskiego poprosili
unijnych komisarzy o zbadanie, czy uruchomienie fa-
bryki VW w Turcji jest zgodne z przepisami UE. Z ko-
lei na przeciwnym froncie tureckie lobby samochodo-
we wywieralo presje na niemieckiego inwestora, ktory
zdazyt zalozy¢ juz w miedzyczasie nad Bosforem wla-
sn3 filie. Firma zostala wpisana do rejestru handlowego
i miata kapitat o wartosci ok. 165 mln dolaréw. Po decy-
zji zamrozenia prestizowego projektu na tamach turec-
kich mediéw posypala sie fala ka$liwych komentarzy.
Nic dziwnego - dla Turcji, bedacej od lat w gospodar-
czych tarapatach, wizja niemieckiej fabryki stanowita
czynnik pobudzajacy wyobraznie. Sam Erdogan wielo-
krotnie o niej wspominal, uznawszy projekt za kwestie
niemal przesadzona. W jednym ze swoich komunikatéw
nie kryt radosci z perspektywy ,,4 tys. nowych miejsc
pracy”, ktére mialtyby powstaé w okolicach Manisy oraz
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Izmiru dzieki inwestycjom niemieckiego partnera. Tyle
ze w obecnych niepewnych czasach Volkswagen planuje
stopniowo pows$ciggnaé swojg obecnosé jeszcze w kilku
innych regionach poza granicami UE. W jednym z jego
ostatnich o$wiadczen prasowych czytamy, ze koncern
by¢ moze przeniesie produkcje niektérych modeli do
innych fabryk w panstwach czlonkowskich Unii. Te
plany wzbudzity np. stuszne nadzieje w Stowacji, gdzie
VW zdazyt sie juz na dobre zakorzenié. W fabryce pod
Bratystawa produkuje juz kilka swoich SUV-6w, takich
jak VW Touareg, a takze modele Audi Q oraz Porsche
Cayenne oraz jeszcze kilka mniejszych aut. Natomiast
zywot niektérych ,klasykéw” z oferty koncernu z wolna
dobiega konca. Wedlug ustalen tygodnika ,,Auto Bild”
Volkswagen planuje zakonczy¢ choéby produkcje mo-
delu Passat - ikony niemieckiej motoryzacji. Ostatni
jego egzemplarz wyjedzie z fabryki w Emden (Fryzja
Wschodnia), ktéra ma by¢ nastepnie catkowicie prze-
stawiona na produkcje samochodéw elektrycznych. I tu
zaczyna sie kolejny problem dla VW.

Problemy techniczne

Pandemia zaczela zbieraé swoje zniwo w chwili,
kiedy VW stal przed wielkim organizacyjnym i finan-
sowym wyzwaniem przejScia w dziedzinie technolo-
gii napedu samochodéw od silnikéw spalinowych na
naped elektryczny. Oprdcz elektryfikacji wolfsburski
producent chce potozyé¢ w swoich pojazdach szczegdl-
ny nacisk na rozwdj systeméw komputerowych. Dotad
Herbert Diess uchodzil za osobe, ktéra wprowadzi VW
w ere rozwigzan cyfrowych, cho¢ w kuluarach dolno-
saksonskiej centrali coraz czeSciej sie méwi, ze sie za-
galopowal. Wymuszona przezen przyS$pieszona ,,rewo-
lucja” ma sie teraz mSci¢ m.in. na modelu ID.3 oraz na
nowym Golfie 8. Przy czym dostawy ID.3 op6Zniaja sie
od miesiecy nie ze wzgledu na pandemie, lecz z powodu
problemdéw z software’em. Jaki$ czas temu Diess wydat
oSwiadczenie, ze sam zadecydowal o wydluzeniu prac
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/j—d\ B e Elektryczne ID.3 juz jest w ofercie Volkswagena. Najpdzniej we wrzes$niu pierwsze auta maja ; R A ;
; ,_,-F—'-‘— T’) trafi¢ do klientéw w Niemczech, ale powazne problemy techniczne wcigz nie zostaty rozwigzane / %
nad oprogramowaniem, aby idealnie ,.zgraé w calo$é” co prawda oddac¢ czeéé swojej wladzy, cho¢ otrzymat od
wiele systemow samochodu i umozliwi¢ w ten sposéb udzialowcoéw ostatnig szanse, aby przeprowadzi¢ firme
kompletne aktualizacje on-line. A jednak ostatnio wy- przez rafy kryzysu i sfinalizowa¢ rozpoczeta cyfrowa
ciekly do mediéw, bulwersujac opinie publiczng, infor- ofensywe, ale czy to sie uda? Cierpliwo$¢ do Diessa
macje o ogromnych problemach technicznych w Wolf- traca juz tez powoli inne wplywowe osoby, choéby Ste-
sburgu. Wedlug dziennikarzy gazety ekonomicznej phan Weil, premier rzadu Dolnej Saksonii, ktory znaj-
»Handelsblatt” z zakladanych 100 tys. golféw 8. gene- duje sie w posiadaniu jednej pigtej udzialéw VW. Sam
racji w tym roku udalo sie wyprodukowaé mniej niz Herbert Diess ponownie wybrat ucieczke do przodu,
10 tys., czego nie mozna sprowadzié¢ wylacznie do kilku- szumnie obiecujac, ze do wrze$nia wszelkie problemy
tygodniowego zastoju spowodowanego przez pandemie z oprogramowaniem ID.3 zostang rozwigzane. Przy
koronawirusa. ,Kierownictwo Volkswagena po wielo- czym do ostroznego optymizmu sklania to, ze rOwniez
letnich zaniedbaniach chce zbyt szybko dogoni¢ zagra- kalifornijski producent Tesla na poczatku miewat po-
niczng konkurencje. Juz przed kryzysem pandemicznym dobne problemy i regularnie odkladal terminy dostaw
zaledwie 40 proc. Golféw 8 zjezdzajacych z linii mon- nowych modeli. I tak jest wlasciwie do dzis: Elon Musk,
tazowych nie mialo wad” - czytamy w ,,Handelsblatt”. szef amerykanskiej spoiki, nie ukrywa, ze zawsze woli
Na domiar zlego pojawily sie ostatnio problemy z sys- najpierw sprzedaé auto, a dopiero p6zniej stopniowo
temem eCall (czyli awaryjnym wzywaniem pomocy), optymalizowa¢ jego oprogramowania. Nabywcy samo-
ktére przekazuje do jednostki centralnej niewlasciwe chodéw Tesli nieraz skarzyli sie, jakoby pod btyszczaca
dane. Te niedociagniecia zahamowaly takze dostawy karoserig kryl sie wadliwy system komputerowy. Zte na-
Skody Octavii oraz niektérych modeli Audi. Wptywo- stroje ostudzily dopiero kolejne aktualizacje, dostepne
we osoby w koncernie uwazaja, ze za te sytuacje od- on-line, ktére skorygowaty wiele bledéw. Podobne ustu-
powiada bezposérednio Diess, a prezes firmy powinien gi chce rOwniez wprowadzi¢ niemiecki konkurent bran-
najpierw ,zdjaé noge z gazu”. Tymczasem nalegal, aby zowy. Tyle ze na razie nabywca nowego ID.3 nie bedzie
Volkswagen jak najszybciej stal sie obok Tesli rozpo- moégl samodzielnie z nich skorzystaé¢. W przypadku wy-
znawalng globalng marka kojarzong z autami elektrycz- stepujacych probleméw z jego oprogramowaniem be-
nymi oraz solidnym oprogramowaniem. Klopot polega dzie musiat przynajmniej jeszcze do konica roku udac sie
na tym, ze uchybienia i niedostatki nie zostaly jeszcze po pomoc do jednego z licznych warsztatow VW. ,,Szef
W wystarczajagcym stopniu skorygowane, a klienci juz zarzadu narzucil sobie zbyt szybkie tempo” - ironizuje
od paru tygodni zamawiaja nowe samochody ID.3, ktore »Frankfurter Allgemeine Zeitung”. Diess nie daje jed-
najpdzniej we wrzesniu maja by¢ dostarczone. - Trud- nak za wygrang. ,Wszystkie bledy beda na biezgco ana-
no juz dzi§ mierzy¢ sie z zagraniczna konkurencja, je- lizowane. Zapewniam, ze kiedy juz pociag ruszy, nikt
$li wiekszo$¢ zastosowanych oprogramowan w autach nie bedzie w stanie go zatrzymad” - zarzeka sie prezes.
Volkswagena nie pochodzi z wlasnej kolebki, tylko z in- W tej ,przy$pieszonej” rewolucji ma poméc Volkswagen
nych firm, z ktérych musimy je sprowadzac¢ - oburza sie Digital:Lab w berlinskim Friedrichshain, w ktérym mto-
Bernd Osterloh, szef rady zakladowej oraz czlonek rady dzi informatycy i inzynierowie proébuja dotrzyma¢ kro-
nadzorczej VW. Jest zreszta tajemnica poliszynela, ze ku galopujacemu szefowi. By¢é moze nawet im sie to uda.
gdyby nie rodziny Piéch i Porsche, majace w koncernie Nie sposéb jednak oprzec sie wrazeniu, Ze informatycz-
nadal spore udzialy i dgzace do wygaszenia sporéw mie- ne laboratorium w pofabrycznym lofcie na wschodnim
dzy Osterlohem a Diessem, Brandstitter przejalby juz brzegu Sprewy ma z centrala w Wolfsburgu tyle wspdl-
dawno wszystkie funkcje prezesa zarzadu. Diess musiat nego, ile najnowszy smartfon z telefonem na korbke. @
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JERZY BIELEWICZ

finansista, byty doradca Goldman
Sachs i Royal Bank of Canada

~Partie zewnetrzne”

tare jak Swiat powiedzenie ,zwyciez-

ca jest tylko jeden” idealnie wspodigra

ze stowem ,,wybor”, ktéry raz dokonany

nie moze by¢ cofniety. Ten podstawowy

porzadek podwaza jednak po raz kolejny

Platforma Obywatelska. Tak dalece za-

gonila sie w swym nihilizmie, Ze nie jest

w stanie przyjac¢ do wiadomosci niekorzystnego wer-
dyktu, ktéry wydato 20 mln obywateli. Nie jestem
socjologiem, ale jako obywatel zastanawiam sie, ja-
kie sa przyczyny postaw dziataczy partyjnych PO,
ktérzy uparcie paplajg sie we wspdélnym btotku prze-
granej ich kandydata czy moze kandydatéw. Taki
stan ducha bywa destrukcyjny i prowadzi do zabu-
rzen percepcji, uzaleznien, a nawet ciezkich choréb...
Chyba ze nie chodzi o zwyciestwo czy przegrang,
acelem jest i byta po prostu destrukcja sama w sobie?
Zwyciestwo prezydenta Andrzeja Dudy i jego re-
elekcja utorowaly droge do kontynuacji polityki Pra-
wa i Sprawiedliwo$ci w ramach Zjednoczonej Pra-
wicy. Otworzyly droge do spektakularnego sukcesu
osiagnietego na szczycie UE i jego bardzo korzyst-
nych dla Polski konkluzji, w ktérych zapis o ,,euro-
pejskiej” praworzadnosci zawiera jedno puste zdanie
w formie apelu i nie odnosi sie w Zaden sposéb do
kwalifikacji ani wyplaty $rodkéw z budzetu badz
funduszy Unii. Daly tez przedstawicielom rzadu
niezwykle silng pozycje wyjsciowa w negocjacjach
szczegbdlowych rozwigzan ram budzetowych i fun-
duszu odbudowy. Wzmocnily naszg miedzynarodo-
wa pozycje jako regionalnego lidera, a takze upraw-
niaja prezydenta Polski do kontynuowania wysitkow
zwigzanych z regionalnym sojuszem w ramach Ini-
cjatywy Troéjmorza. Wreszcie potwierdzity prioryte-
ty w polityce miedzynarodowej - jak kierunek trans-
atlantycki i wszechstronna wspdlpraca ze Stanami
Zjednoczonymi. W sferze wewnetrznej reelekcja An-
drzeja Dudy uwolnila potezny zaséb finansowy na
realizacje inwestycji infrastrukturalnych, ochronita
programy socjalne nakierowane na wzmocnienie
rodziny jako podstawy porzadku spotecznego i data
mandat do kontynuacji naprawy instytucji panstwa.
To wszystko wiemy. A co proponowata PO? Stra-
tegii i realnego programu jej kandydat wszak nie

przedstawil. Moze zatem rzeczywiscie chodzi o de-
strukcje sama w sobie? Przed kilku laty prezes Jaro-
staw Kaczynski sformulowat teze o ,,partii zewnetrz-
nej”, ktora nie kieruje sie interesem panstwa, ale takze
nie obowigzuje jej porzadek prawny ani konstytucyj-
ny regulujacy zycie polityczne i spoleczne w naszym
kraju. W mojej ocenie dopoki PO jako bezprogramowa
formacja pasie sie na negowaniu podstawowych regut
demokracji, a jej celem pozostaje destrukcja oparta
na odmowie dialogu politycznego i spolecznego, do-
poty odgrywa role ,partii zewnetrznej”. Nietrudno
tez wskazaé Zrddlo jej sity i wsparcia oraz motywy,
ktére nig kieruja. W sposdb do bdlu szczery intencje
tego ruchu ujawnit Rafat Trzaskowski, gdy zakwestio-
nowal zasadno$¢ budowy Centralnego Portu Komu-
nikacyjnego, bo przeciez mozna korzystaé z lotniska
w Berlinie...

Czy minie w Polsce dobra pogoda na ,partie ze-
wnetrzne”? Bo przeciez kandydat PO nie przegratl
z kretesem, ale jedynie r6znica 420 tys. glosow. W du-
zej mierze zalezy to od naprawy instytucji panstwa
i reform, ktére podejmie w tej kadencji koalicja rzado-
wa. A przeciez dziala¢ nalezy na wielu plaszczyznach
z wielka determinacja. Wymoéwka do zaniechan nie
moga sie sta¢ biezace negocjacje budzetowe w Unii
Europejskiej ani jakiekolwiek inne wydarzenie mie-
dzynarodowe, bo wlaénie w taki spos6b sami legitymi-
zujemy istnienie ,partii zewnetrznych”. Tym bardziej
zaniechanie naprawy instytucji panstwa czy tez zgni-
te kompromisy wewnatrz kraju doprowadza jeszcze
szybciej na manowce!

I wreszcie podstawowa kwestia, czyli media, ktére
w duzej mierze potrafig zakl6cié procedury polityczne
oraz zycie spoleczne w panstwie. Prowokacja ,,Faktu”
w kampanii prezydenckiej byla tego najlepszym przy-
kladem i zastuguje na surowg kare. Nie ma tu miejsca
na kompromis, odktadanie w czasie, a tym bardziej na
przebaczenie. Czy istniejg ,media zewnetrzne”? Tak,
narodowo$¢ kapitatu w przypadku ,,Faktu” miata klu-
czowe znaczenie. I dlatego nalezy uwaznie przesledzic¢
mechanizm, Zr6dla informacji i uczestnikéw oraz be-
neficjentéw prowokacji, ktérej celem byto odwrécenie
biegu wydarzen. Inaczej ten sam problem wréci jak
bumerang juz za trzy lata. L]

B |
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POLITYKA ROSJI

Dla Moskwy stan
relacji polsko-
-rosyjskich bez-
posrednio zalezy
od jakosci wspot-
pracy Warszawy
z Waszyngto-
nem, zwtaszcza
w sferze wojsko-
wej. Na zdjeciu
polscy zotnierze
na manewrach
w ramach NATO

MAREK BUDZISZ

Ech, gdyby

nie ta Polsza...

Za zastong rosyjskiego sprzeciwu wobec rozszerzania NATO na Wschod i zwiekszania
obecnosci wojskowej w Polsce oraz w panstwach battyckich jest ledwie skrywana przez
rosyjskie elity obawa, ze wzrost pozycji politycznej Polski moze w perspektywie dwoch
pokolen oznacza¢ odnowienie | Rzeczypospolite]. A to jest rownoznaczne z ostatecznym
kresem imperialnych marzen i ambicji Moskwy

omentujac wybory prezydenckie w Pol-
sce, Niezygar - popularny, majacy 325 tys.
subskrybentéw rosyjski kanal informa-
cyjny na platformie Telegram - pokusit
sie o prognoze, jak ich wynik wplynie
na relacje Polski i Rosji. Opinia ta jest
interesujaca réwniez z tego powodu, ze
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w przesztosci to medium wykorzystywane bylo przez
wysokich ranga przedstawicieli Kremla, ktérzy nie-
skrepowani oficjalng nowomow3 chcieli co$ przekazaé.

Sukces Andrzeja Dudy jest wydarzeniem z punktu
widzenia Federacji Rosyjskiej korzystnym. Dlaczego?
Po pierwsze, dobrze sie stanie, ze relacje nadal beda
zamrozone na niskim poziomie, bo zadne z panistw na



razie nie jest gotowe na zmiany w prowadzonej przez
siebie dotychczas polityce. Rosja nie ustapi, a w Polsce
ekipa sklonna mys$leé o jakim$ nowym ,,resecie” nie jest
u wladzy. Warszawa, zdaniem autoréw wpisu, bedzie
sie starala kontynuowaé ,,twarda” lini¢ wobec Minska
i Kijowa, co jest Rosji na reke, bo utrudni to osiggniecie
porozumienia. Konserwatywna ekipa rzadzaca w War-
szawie bedzie ,plachtg na byka” w Berlinie i w Pary-
zu. Malo tego, Polska - bedac zdaniem rosyjskich ko-
mentatorow ,,satelita Stanéw Zjednoczonych” - utrwali
i wzmocni podzialy w Unii Europejskiej, co obiektyw-
nie jest na reke Moskwie. Dopiero sukces dzisiejszej
opozycji moze zmienié te sytuacje, na co Moskwa po-
winna sie juz dzisiaj przygotowywaé, cho¢ to dopiero
»biedn przysztosci”.

~Rosjanie, nic si¢ nie stalo!”

Ten uspokajajacy komunikat jest pochodng przeko-
nania tamtejszych elit, Ze nasz kraj w gruncie rzeczy
nie ma szans, aby doprowadzié¢ do zmiany oblicza Unii
Europejskiej. Fiodor Eukianow, redaktor naczelny pe-
riodyku ,,Rossija v Globalnoj Politikie” i wptywowy ko-
mentator spraw miedzynarodowych, uwaza, ze Polska
z racji swego znaczenia - zaréwno wielkosci, jak i po-
tencjatu gospodarczego oraz demograficznego, a takze
dzieki powodzeniu reform - jest kandydatem do odegra-
nia wiekszej nizli obecnie roli w europejskiej polityce.
Dzi$ w jego opinii polskie elity pozycjonuja sie jako li-
derzy moralnego i konserwatywnego odrodzenia Euro-
py, co powoduje, ze Polska moze odegraé znaczaca role

w znacznie bardziej konserwatywnej niz Zach6d Euro-
pie Srodkowej. To oznacza, ze nasz region moze mieé
swego lidera - panstwo, ktérego potencjal oraz miedzy-
narodowe znaczenie rosng; ktore jest w stanie skonstru-
owaé przeciwwage dla Rosji. Z rosyjskiej perspektywy
w najblizszych latach interesujgce bedzie obserwowa-
nie rozgrywki zachéd kontra wschod Europy, a to, co
sie wydarzy, bedzie ciekawym wskaZnikiem, w ktéra

o9

Zasadniczy poglad rosyjskich elit na
temat Polski: nie ma co stawiac na
porozumienie, bo polskie elity aspirujg
do odegrania wigkszej nizli do tej pory
roli w europejskim uktadzie sit

strone moze sie potoczy¢ europejski projekt. Jednak
realny wplyw Moskwy na to, co sie dzieje w Warsza-
wie i stolicach regionu, jest w gruncie rzeczy niewielki.
Rosji pozostaje rola obserwatora kibicujgcego tym eu-
ropejskim sitom, ktére nie chca, aby Warszawa urosta
do znaczenia podmiotu mogacego zdominowac polityke
regionu. Eukianow jest tez zdania, ze proby zbudowa-
nia przez Moskwe w Polsce stronnictwa przyjaciot sg
w obliczu panujgcego konsensusu naszych elit - w my$l
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POLITYKA ROSJI

wydarzenia

ktérego polityka Rosji jest gtdownym wyzwaniem i za-
grozeniem jednocze$nie - skazane na niepowodzenie,
a znacznie bardziej perspektywiczne jest wspieranie
tych sil w Europie, ktére blokuja polskie aspiracje.

Inny rosyjski ekspert, przywolywany przez ,Izwie-
stia” slawista Dmitrij Oficerow-Bielski, formutuje po-
glad, ze stan relacji polsko-rosyjskich jest w sposéb
bezposredni zwigzany z jako$cig wspdlpracy Warsza-
wy z Waszyngtonem. Przypominajac poprzednie proé-
by ocieplenia na linii Polska-Rosja, mowi wprost, ze
»pogorszenie sie relacji z Waszyngtonem wplyneto i na
stosunki polsko-rosyjskie. Dopdty Polska bedzie ko-
niem trojanskim Stanéw Zjednoczonych w Europie, tak
dlugo bedzie sie ona starata ksztaltowac europejska po-
lityke wobec Rosji i przestrzeni postsowieckiej wylgcz-
nie w negatywnej z punktu widzenia Moskwy formule”.

o9

Moskwa zdecydowata, ze jesli nie
mozna sie porozumiec, bo trudno sie
spodziewac, aby Polska zrezygnowata
ze swych aspiracji, to moze nasze elity
| obywateli da sie chociaz zastraszy¢

W tych glosach wyraznie przejawia sie zasadniczy
poglad rosyjskich elit na temat Polski: nie ma co stawiaé
na porozumienie, bo polskie elity aspiruja do odegrania
wiekszej nizli do tej pory roli w europejskim ukladzie
sit. Pozycja Polski w pordwnaniu z latami ubieglymi ro-
$nie, a przestrzenia, gdzie ambicje Warszawy moga sie
realizowad, jest region Europy Srodkowej oraz s3 pan-
stwa zaliczane do tzw. przestrzeni postsowieckiej. Ro-
sja, ktéra uzurpuje sobie prawo odgrywania gtéwnego
os$rodka sily w tym obszarze, podmiotu decydujacego
o losach panstw takich jak Ukraina, Biatoru$, Motda-
wia, ale rowniez panstwa battyckie, jest w nieprzezwy-
ciezalnym - mozna by rzec: strukturalnym - z Polska
konflikcie intereséw. Nadzieje na zmiane polityki War-
szawy przy obecnej ekipie sg watte, bo nie mozna li-
czy¢ na dyscyplinujace pomruki z Berlina czy Paryza.
NATO jest w tym ujeciu jedynie narzedziem majacym
stuzy¢ Warszawie w realizacji naszych narodowych
aspiracji. Za zaslong rosyjskiego sprzeciwu wobec roz-
szerzania NATO na Wschéd oraz zwiekszania obecno-
Sci wojskowej w Polsce i w panstwach battyckich jest
ledwie skrywana przez rosyjskie elity obawa, ze wzrost
pozycji politycznej Polski moze w perspektywie dwdch
pokolen oznaczaé odnowienie I Rzeczypospolitej. A to
jest rownoznaczne z ostatecznym kresem imperialnych
marzen i ambicji Moskwy. A zatem je$li nie mozna sie
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porozumie¢é, bo trudno sie spodziewaé, aby Polska -
zwlaszcza rzadzona przez obecng ekipe - zrezygnowa-
a ze swych aspiracji, to moze nasze elity i obywateli da
sie chociaz zastraszy¢?

Atomowa palka

Ostatnim przykladem na to jest artykul redakcyj-
ny dziennika , Niezawisimaja Gazieta”, opublikowany
po ostatnim spotkaniu prezydentéw Andrzeja Dudy
i Donalda Trumpa w Waszyngtonie, ktére w Rosji ob-
serwowane bylo niezwykle uwaznie. Dziennik, ktérego
redaktor naczelny byt szefem spotecznego komitetu po-
parcia dla mera Moskwy Sobianina w czasie ostatnich
wyboréw, jest nie tylko powigzany z rosyjska wiadza,
lecz réwniez zaliczyé go nalezy do jednego z najbar-
dziej opiniotwdrczych rosyjskich mediéw. Nie wydaje
sie zatem, aby odredakcyjne komentarze tam zamiesz-
czane byly wylacznie odbiciem pogladéw pracujacych
w gazecie dziennikarzy. Podstawowg tezg, ktérg buduja
redaktorzy, jest to, ze ,,polityczna lojalno$¢” Polski wo-
bec Stanéw Zjednoczonych, polegajaca na wypelnianiu
sojuszniczych zobowigzan, wydawaniu na potrzeby
wojskowe 2 proc. PKB, gotowosci do przyjecia wycofy-
wanych z Niemiec amerykanskich Zolnierzy, nie ozna-
cza, ze ro$nie bezpieczenstwo naszego kraju. Zdaniem
»Niezawisimej Gaziety” jest wrecz odwrotnie. Na po-
twierdzenie tej tezy dziennik przytacza wypowiedz by-
lego szefa sztabu rosyjskich sit zbrojnych, generata Ba-
hujewskiego, ktory powiedzial w swoim czasie, ze o ile
rosyjskie rakiety mialy niegdy$ ,lata¢ nad glowami
Polakdéw, o tyle teraz musza byé wycelowane w nich”.
Warto tez przypomnieé, ze Batujewski byl tym rosyj-
skim oficerem wysokiej rangi, ktéry publicznie méwil,
iz Federacja Rosyjska procz jawnych dokumentéw stra-
tegicznych ma tez ich wersje tajne, diametralnie r6z-
nigce si¢ od upublicznionych. Dziennik pisze wprost, ze
jeéli Polska chce sie sta¢ ,,pafistwem frontowym” i przy-
ja¢ na swym terenie wiekszy kontyngent wojskowy
NATO, musi bra¢ pod uwage to, ze ,Rosja odpowiada
rozmieszczeniem w Obwodzie Kaliningradzkim kom-
pleksd6w operacyjno-taktycznych Iskander, wyposa-
zeniem okretow Floty Battyckiej w rakiety skrzydlate
Kalibr, a oddzialéw wojsk ladowych w atomowe mon-
stra z czaséw zimnej wojny - systemy Tulipan i Pion,
zaopatrzonych w pociski nuklearne”.

Ta ostatnia informacja jest szczegélnie istotna.
Stanowi bowiem zapowiedZ przerzucenia do Kali-
ningradu zmodernizowanych, pochodzacych jeszcze
z czasOw sowieckich, samobieznych systemdéw artyle-
ryjskich, ktére mogg strzela¢ pociskami nuklearnymi.
Odpowiada tez starej sowieckiej tradycji, kiedy istot-
ne komunikaty dystrybuowane byly nie wprost przez
przedstawicieli wtadzy oficjalnie walczacej o pokdj, ale
przez organizowane w mediach przecieki. Wydaje sie,
ze z taka sytuacja mamy do czynienia obecnie. Jesli



Rosja odpowiedziata na polska aktywnos$¢ w NATO rozmieszczeniem w Obwodzie
Kaliningradzkim pociskéw Iskander, mogacych przenosi¢ tadunki jadrowe

Polska przyjmie wiekszy kontyngent amerykanskich sit
zbrojnych, to Rosja wezmie nas na cel swojej broni ato-
mowej. Trudno nie odebra¢ tych zapowiedzi jako proé-
by zastraszenia Warszawy i wywolania reakcji, ktorg
juz udalo sie prowokowa¢ u bylego kandydata lewicy
w wyborach prezydenckich, obawiajacego sie, ze Pol-
ska stanie sie celem jagdrowych atakéw Rosji. Jakby do
tej pory nim nie byta.

Mniej zawoalowane grozby formuluje Konstantin
Siwkow, doktor nauk wojskowych, zastepca prezy-
denta Rosyjskiej Akademii Nauk Rakietowych i Ar-
tyleryjskich w artykule na lamach ,Kuriera Wojsko-
wo-Przemystowego”, w ktérym omawia ujawniong
w pierwszych dniach czerwca rosyjska Doktryne Po-
wstrzymywania Atomowego. Jego zdaniem Rosja zna-
czaco obnizyla prég dopuszczalnosci uzycia w razie
konfliktu broni jadrowej i jest to w pelni adekwatna
odpowiedz Federacji Rosyjskiej na ostatnie dzialania
Stanéw Zjednoczonych polegajace na wyjsciu z trak-
tatu INF, Porozumienia o Otwartym Niebie oraz spo-
dziewanego kresu porozumienia START-3. Siwkow
pisze wprost, ze opublikowanie do tej pory tajnego
dokumentu jest elementem sygnalizacji strategicznej
i préba okreslenia ,,czerwonych linii”, po przekrocze-
niu ktérych Rosja moze sie zdecydowaé na uzycie swe-
go arsenalu nuklearnego. I w tym sensie opublikowany
dokument ma fundamentalne znaczenie strategiczne,
gdyz jego celem jest wplyniecie na ewentualne decyzje
strategicznych przeciwnikow.

Siwkow zwraca uwage na nowy zapis, ktéry zna-
lazl sie w tym dokumencie, a nie bylo go w rosyjskiej
doktrynie wojny. Przewiduje on mozliwo$é uderzenia
jadrowego ze strony Rosji na kraje, w ktorych rozmiesz-
czone zostana instalacje podwdjnego przeznaczenia,
w tym drony bojowe, wyrzutnie rakietowe, systemy
obrony przeciwrakietowej, bron hipersoniczna, ra-
kiety skrzydlate Sredniego i dalekiego zasiegu, bron
energetyczna oraz kinetyczna, a takze o podwyzszo-
nym stopniu celno$ci. Nawet je$li nie sa one zaopa-
trzone w ladunki jagdrowe, jedynie konwencjonalne,
to rosyjscy stratedzy wychodza z zalozenia, ze moga
one stanowic zagrozenie dla potencjatlu nuklearnego
Federacji Rosyjskiej i w zwiazku z tym winny zostaé
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objete systemem odstraszania jadrowego. W sposéb
oczywisty - jak uwaza - dotyczy to przede wszystkim
Polski i Rumunii. Przypomina takze, ze rosyjska dok-
tryna wojenna zaklada nie tylko zniszczenie systemow
wojskowych, lecz réwniez uderzenia jadrowe na ,,cen-
tra dowodzenia” w szerokim rozumieniu, co obejmuje
oSrodki decyzji politycznej, a to w oczywisty spos6b
oznacza grozbe jadrowego uderzenia - jak pisze - na
Warszawe i Bukareszt.

Kontratak narracyjny

Nowa polityka historyczna, ktérg Putin zapoczat-
kowal atakiem na Polske i swym pseudohistorycznym
artykulem, jest tez elementem nowego pozycjonowa-
nia sie Rosji w realiach §wiata po pandemii COVID-19.
Z jednej strony sprowadza si¢ ona do budowania nowej,
spajajacej rosyjski krag kulturowy narracji historycz-
nej, a z drugiej - proby izolowania na poziomie narra-
cyjnym krajéw takich jak Polska, ktére sg uznawane
za strategicznego przeciwnika Federacji Rosyjskiej
i beda stale przedstawiane jako rusofobiczne, nacjona-
listyczne i tamigce podstawowe zasady europejskiego
panstwa prawa. Apele ptynace z Moskwy o skoncen-
trowanie si¢ na wspo6lnych w skali §wiata wyzwaniach
i zagrozeniach, a takze wzajemnie korzystnej koope-
racji, sa w gruncie rzeczy kalka chinskiego przesta-
nia. Jego sens jest prosty, a adresatem Europa, przede
wszystkim Zachdd. Zbliza sie kres ukladu sil w Swiecie
zdominowanym przez Stany Zjednoczone i nadchodzi
czas wielu oSrodkéw sity. W interesie Europy lezy ,,wy-
bicie sie na geostrategiczng niepodlegto$é”, co ozna-
cza oslabienie - a moze nawet zerwanie - wiezi atlan-
tyckiej. Wowczas kwestia NATO i przyszloSci Paktu
W gruncie rzeczy rozwiaze sie po my$li Moskwy sama.
Rosjabedzie sie kierowata polityka geostrategicznej po-
wsciggliwos$ci oraz ograniczenia czy tonowania napieé
w skali $§wiata, ale regionalnie ta zasada nie obejmuje
Polski ani panistw naszego regionu. Wrecz przeciwnie -
nowy tad zbudowany na zasadzie ,, koncertu mocarstw”
ma za zadanie zwiekszenie mozliwo$ci realizacji celow
Moskwy w Europie Srodkowej i Wschodniej. °

Autor jest publicystq, biznesmenem, znawcq Rosji
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wydarzenia GOSPODARKA EUROPEJSKA

Kolejny kryzys euro
jest przesadzony

Nastepna dekada bedzie petna zawirowan, ale na pewno tez licznych okazji do
glebokiego przemyslenia dotychczasowych strategii gospodarczych — mowi niemiecki
ekonomista Daniel Stelter, autor glosnej ksigzki ,Coronomics”

ROZMAWIAL
——— WOJCIECH OSINSKI, BERLIN

Pana nowa ksiqzka ukazala sie dwa miesiq-
ce temu i z miejsca stala sie bestsellerem, na
pewno tez dzieki jej medialnie chwytliwemu
tytulowi. Okreslenie ,,Coronomics” pobudza
wyobraznie o dlugofalowych skutkach ko-
ronakryzysu w gospodarce. Czy znalazl pan
lekarstwo na nieuchronne zmiany, ktére nas
czekajq?
Daniel Stelter: Jak mozna sie domysli¢,
okreslenie ,coronomics” to zlepek stow
»corona”i,economics”. Mamy tu wiec do
czynienia z neologizmem, cho¢ wlasci-
wie nie trzeba go szczegdlnie wyjasniac.
Tytut wskazuje jasno na nieuchronny
kres pewnej epoki, a zarazem na poczg-
tek zupelnie nowej, obfitujacej w zupetl-
nie inne wyzwania, przed ktérymi stoi
\ gospodarka. Szok wywotlany koronakry-
zysem pokazuje, ze nie ma juz powrotu
do okresu przed pandemia, nawet jesli
niemiecki minister gospodarki Peter Alt-
maier uparcie probuje stworzyé wraze-
nie, Ze jest on mozliwy. Ale tak napraw-
de pewnie on sam nie wie, co nas czeka.
Z ekonomicznego punktu widzenia wi-
rus COVID-19 jest ,czarnym tabedziem”,
czyli z natury nieprzewidywalnym wy-
darzeniem. Trudno wiec obejs¢ sie bez
gdybania.

,‘.

Pan postuguje sie w swojej ksiqzice rowniez ¥ Daniel Stelter: Pandemia korona-
sposobem budowania hipotez... wirusa wymusita na politykach

To prawda, cho¢ niektore zjawiska je- : porzucenie pozoréw umiarkowania

. . cys 2 . . i przy$pieszyta realizacje planéw,
steSmy w stanie przewidzie¢. Z jednej ktdre juz od lat lezaty na stole

strony szok pandemiczny wywotat kry-
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zys o zupelnie nowej jakoSci. Na wszystkie dotych-
czasowe recesje banki centralne mogly czestokroé
zareagowal z pewnym wyprzedzeniem, tagodzac
ewentualne spowolnienia. Pytanie tylko, czy dalsze
obnizanie stép procentowych, majace zacheci¢ do
aktywnos$ci konsumenckiej, przyniesie oczekiwa-
ne owoce w czasach, kiedy nie ma wiekszej poda-
zy. Koronawirus jest bowiem o tyle specyficzny, ze
uderzyl w gospodarki od obu stron - popytu i po-
dazy. Pod tym wzgledem mozna go wiec w istocie
poréwna¢ do sytuacji, jakie maja miejsce po spusto-
szeniach wojennych. Kryzys epidemiczny dostar-
cza zatem bankom emisyjnym sporo materiatu do
przemyslen, cho¢ watpie, zeby z niego skorzystaty.
Mozemy sie raczej spodziewac, ze bedg one w jesz-
cze wiekszym stopniu interweniowaé¢ w strukture
rynkéw finansowych, panstwa za$ jeszcze $mie-
lej wtracaé sie w procesy gospodarcze. Mimo ze
COVID-19 jest catkowicie nowym zjawiskiem, to
z drugiej strony zmagamy sie ze znanymi od dawna
problemami.

To znaczy?

Swiatowy kryzys finansowy, ktéry rozpoczal sie
12 lat temu, dzisiaj wkracza w nowy wymiar. I mimo
nieustajacych interwencji bankéw emisyjnych tak
naprawde do dzi§ nie otrzasneliSmy sie z bitewne-
go zgietku. Wzrost gospodarczy nigdy nie osiagnal
poziomu sprzed 2008 r., podczas gdy zadluzenie za-
chodnich panstw stale rosto. Wobec tego juz od lat
dyskutowano w Banku Swiatowym, MFW, OECD
oraz ministerialnych gabinetach o sposobach, ktére
miatlyby uchroni¢ $wiat przed ewentualng recesjg.
Koronawirus wymusit jedynie na politykach porzu-
cenie pozoréw umiarkowania i przyspieszyt realiza-
cje plandw, ktore juz od lat lezaty na stole.

To brzmi tak, jakby niektore srodowiska decyzyjne tylko
czekaly na pandemie...

Dla niektérych instytucji pandemia jest faktycznie
wygodnym powodem do podjecia pewnych dziatan.
Przeciez juz przed koronawirusem w wiekszosci za-
chodnich panstw walka z kryzysami gospodarczymi
opierala sie na zacigganiu coraz wiekszych dlugéw
i zalewaniu rynkéw tanim pienigdzem. Natomiast
skutki uboczne tej polityki s3 nam doskonale zna-
ne: kolejne banki spekulacyjne, obnizenie produkcji
i tym samym rosnaca liczba przedsiebiorstw, ktore
nie s3 w stanie splaci¢ swoich kredytéw - czyli tzw.
biznesowych ,,zywych trupéw”. Zresztg dodrukowa-
nie pieniedzy kosztem oszczednosci ma sens tylko
wtedy, gdy zacheca do wiekszych inwestycji, podej-
mowania ryzyka oraz ozywienia konsumpcji, co jed-
nak rzadko wystepuje w czasach, kiedy sklep jest za-
mkniety, dostawa towaréw niepewna, a przysztos$é
branzy stoi pod znakiem zapytania.

Dlatego pewnie nie bez przypadku przedstawiciele in-
stytucji unijnych uzywajaq obecnie wzniostych stéw, ma-
jacych zmobilizowa¢ paristwa UE do zwarcia szeregow.
Czy ta szansa zostanie wykorzystana?
Prawdopodobnie nie, przy czym z prawnego punk-
tu widzenia UE nie posiada na razie niestety in-
nych mozliwosci, ktére mogtyby zaradzié kryzyso-
wi i zmniejszyé ryzyko rozpadu strefy walutowej.
Jesli strefa euro ma przetrwaé, Europejski Bank
Centralny bedzie kontynuowal swoja dotychczaso-
wa polityke, mimo ze dlugofalowo jest niewatpli-
wie zgubna. Sp6jrzmy na sytuacje we Wtoszech,
gdzie mimo interwencji EBC symptomy kryzysu
sie poglebily. Sam pomysl przystapienia Italii do
wspblnoty walutowej byt stuszny, poniewaz kraj
ten nadal dysponuje ogromnymi zasobami. Mimo
to Wtlosi nie byli przygotowani na takie wyzwanie,
bo nigdy nie naprawili swojego systemu fiskalnego
i polityki regulacyjnej. Dlatego do dzi§ zmagajq sie
z nieefektywnym sektorem publicznym, proble-
mami demograficznymi oraz silnymi kontrastami

regionalnymi.

Swiatowy kryzys finansowy, ktéry
rozpoczat sie 12 lat temu, dzisiaj
wkracza w nowy wymiar

Wioski rzqd seryjnie uchwala ustawy, ktére majq ula-

twié zZycie przedsiebiorcom...
Tak, ale to nic nie daje, jezeli nie sa nalezycie wdra-
zane na nizszych szczeblach administracji. Mozli-
wosci wloskiej gospodarki ogranicza poza tym nie-
zmiernie skomplikowany system podatkowy. Kiedy
w Niemczech kto$ odziedziczy po swoim dziadku
10 mln euro, musi odprowadzi¢ ponad 2 mln euro
podatku. Wiloskiemu urzedowi skarbowemu spad-
kobierca zaptacilby zaledwie 400 tys. euro. Stowem,
Wtlosi mogliby juz sami rozwigza¢ wiele problemoéw,
gdyby np. inaczej opodatkowali wlasnos¢ prywatna.
Tymczasem polityka EBC scementowata te archaicz-
ne struktury i - co gorsza - bedzie dalej poglebiala
réznice pomiedzy panstwami UE, ktére juz dzi$ sa
uderzajace. Zresztg Niemcy tez przechodza obecnie
ogromne zmiany. Krétko przed pandemia o maly
wlos nie weszly w techniczna recesje. Jakby tego
bylo mato, natozyl sie na to wszystko i tak juz dosé
dolegliwy przetlom technologiczny, sprawiajacy, ze
niektoére filary gospodarki niemieckiej zaczety drzeé
w posadach.
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wydarzenia

W swojej ksiqzce pisze pan réwniez o problemach we

Francji, ktora jest jednym z k6l zamachowych silniejszej

integracji Unii Europejskiej.
Powiedzmy jasno: je$li chodzi o zacigganie nowych
dtugéw, Francja nalezy do najwiekszych grzeszni-
kéw w Europie. Nawet Wlosi i Grecy podjeli w kilku
sektorach proby drastycznych cieé, notujac nadwyz-
ki. Francja nie odnotowala ich juz od wielu lat. Co
zreszta ciekawe, dzi§ Emmanuel Macron chciatby
sie jak najszybciej pozby¢ dlugdédw, zastaniajac sie
wznioslymi postulatami ujednolicenia systemow
finansowych UE, cho¢ z drugiej strony doskonale
wie, Ze ten scenariusz nigdy do kofica sie nie ziéci,
gdyz inne panstwa czlonkowskie na to nie pozwola.
Podejrzewam, ze rowniez wiekszo$¢ Francuzow nie
chcialaby straci¢ peini swojej suwerennos$ci. Hasla
o ,europejskiej solidarno$ci” maja wylacznie zna-
czenie jako jeden z elementéw polityki prezydenta
Francji, dlatego tak tatwo nimi szermuje.

Wr6émy na chwile do Niemiec. Pandemia koronawiru-
sa zmusila rzqd federalny do odpalenia tzw. finansowej
bazooki, ktéra ocalila niektére niemieckie firmy przed
upadlosciq. Wiekszos¢ ekonomistéw w kraju zgadza sie
z krokami podjetymi przez ministréow finanséw i gospo-
darki. Pan sie z tego zgodnego chéru wylamat...
Tak, bo minister finanséw Olaf Scholz opiera swoja
»,bazooke” gldwnie na kredytach, ktérych wiekszo$é
niemieckich przedsiebiorstw nie bedzie w stanie spta-
cié. Co wiecej, nawet te firmy, ktérym sie to uda, beda
pozbawione sily i §rodkéw do dalszych inwestycji
W swoéj rozwoj oraz innowacje. Oprdcz tarczy antykry-
zysowej potrzebujemy wiec przede wszystkim pilnych
rozwigzan, ktére zapewnia dlugofalowy wzrost go-
spodarczy. A tego niestety nie zauwazam. Przeciwnie
- w Niemczech od jakiego$ czasu trwajg np. zywe dys-
kusje o podwyzszeniu podatkéw dla przedsiebiorcow,
co tylko dolatoby oliwy do ognia. W czasach niskiej
produkciji i rosngcego bezrobocia potrzebujemy wie-
cej kreatywnosci gospodarczej. Pod wieloma wzgleda-
mi koronakryzys méglby sie rzeczywiscie okazaé uni-
katowg szansa do odej$cia od utartych schematéw. Ale
czy ja wykorzystamy? Smiem watpi¢. Niestety wiele
wskazuje na to, ze za 10 lat bedziemy czytaé w zagra-
nicznych gazetach artykuty o ,niemadrych Niemcach,
ktdérzy roztrwonili bogactwa Europy”.

A co pan proponuje?

Niemcy powinny przede wszystkim zwiekszy¢ inwe-
stycje w infrastrukture oraz cyfryzacje, ktéra w obli-
czu pandemii nabratla ogromnego znaczenia. W tym
zakresie Niemcy sa bowiem wbrew pozorom wciaz
daleko w tyle. Przekonat sie o tym bodaj kazdy, kto
w ostatnich miesigcach musiat pracowa¢ w domu.
Waznym sygnatem dla konsumentéw i przedsiebior-
cow byloby takze obnizenie podatkow.
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W ramach walki ze skutkami koronawirusa rzqd federal-

ny wlasnie obnizyl podatek VAT...
To lepsze niz nic, choé akurat w tym wypadku sen-
sowniejsze byltyby np. bony turystyczne lub gastro-
nomiczne z okre$lonym terminem. Obnizenie po-
datku VAT jest odczuwalne dopiero przy nabyciu
wiekszych iloéci towaréw. Srednie i mniejsze przed-
siebiorstwa raczej tego nie odczuja, poniewaz pan-
demia skutecznie ogranicza nawyki konsumpcyjne.

Na rynkach finansowych, gdzie dywagowanie o przyszio-

$ci gospodarki ma duze znaczenie, panujq nie tylko na-

stroje pesymistyczne.
Bylbym ostrozny z tego rodzaju prognozami. Prosze
pamietaé, ze wiekszo$¢ z nich jest podyktowana do-
raznymi impulsami, powodowanymi miedzy innymi
tanim pienigdzem lub kolejnym pakietem fiskalnym.
Wiele zalezy tez od tego, czy ominie nas druga fala
zakazen.

Co mogloby dlugofalowo poprawié¢ nastroje przedsie-
biorcéw?
Wszystkie dotychczasowe pomysty przyniosa co naj-
wyzej chwilowg ulge. I chyba gléwnie na stworzeniu
takiego wrazenia zalezy naszym rzadzacym. W przy-
padku pandemii zle nastroje przedsiebiorcéw moze
poprawi¢ dtugofalowo tylko jedno - szczepionka na
COVID-19. Dopdki nie pojawi sie¢ ona choéby na ho-
ryzoncie, pozostaje nam tylko czekaé i obserwowac.
Natomiast z ekonomicznymi skutkami koronakryzy-
su bedziemy walczy¢ jeszcze co najmniej przez na-
stepne 10 lat, tym bardziej ze kolejny kryzys euro jest
juz wlasciwie przesadzony. Jednoczesnie beda nadal
podejmowane polityczne decyzje, majace stymulo-
wa¢ gospodarki, w istocie potegujac napiecia i r6zni-
ce w UE, na co wskazuja cho¢by ostatnie reakcje na
unijng polityke klimatyczng oraz europejski ,,Green
Deal”. W postpandemicznej rzeczywistosci te reak-
cje nabiorg z pewno$cia zupelnie innej dynamiki.
Kolejna dekada bedzie wiec pelna zawirowan, cho¢
na pewno tez licznych okazji do gtebokiego przemy-
Slenia dotychczasowych strategii. °

dr Daniel Stelter

Niemiecki ekonomista i publicysta. Byty
cztonek komitetu wykonawczego Boston
Consulting Group. Felietonista miesiecz-
nika ,Manager Magazin” oraz tygodnika
,Wirtschaftswoche”. Autor wielu ksigzek
i zatozyciel wptywowego bloga ekono-
micznego , Think Beyond The Obvious”.




== LOTOS solidnym
parinerem na
(rudne czasy

Niemal 100 min zt trafi fgcznie do szesciu
gtownych wykonawcow prac remontowych
i modemizacyjnych, ktore w 2021 oraz
2022 r. zostang przeprowadzone na terenie
rafinerii w Gdansku. To polskie firmy, a co druga
Zlokalizowana jest na terenie wojewodztwa
pomorskiego. Grupa LOTOS finalizuje wtasnie
umowy z wybranymi kontrahentami. Rownolegle,
mimo trwajgcej pandemii, koncern realizuje
bez zakidcen ponad 100 biezgcych projektow
remontowych na tgczng kwote ok. 50 min zt

rupa LOTOS przygotowuje sie do dwdch ko-
lejnych tzw. postojéw remontowych, ktére
pozwola zweryfikowa¢ oraz odtworzy¢ stan
techniczny i eksploatacyjny obiektéw oraz
urzadzen instalacji produkcyjnych rafinerii
w Gdansku. W efekcie przeprowadzonych
prac remontowo-modernizacyjnych wzro-
$nie efektywnos$¢ zaktadu oraz jego elastyczno$é w do-
borze przerabianych gatunkéw ropy, co powinno przy-
nie$¢ Grupie LOTOS wymierne korzysci ekonomiczne.

Dzieki dobrym praktykom zwigzanym z przygoto-
wywaniem tego typu projektéw proces wyboru wielu
wykonawcoéw réznych specjalno$ci Grupa LOTOS roz-
poczela z odpowiednim wyprzedzeniem. Tym sposo-
bem, mimo ograniczen wynikajacych z pandemii ko-
ronawirusa, proces finalizowania uméw odbywa sie
zgodnie z zaplanowanym harmonogramem.

- Jako spéika z wiekszo$ciowym udzialem Skarbu
Panstwa czujemy sie wspotodpowiedzialni za kondycje
gospodarki naszego kraju. Finalizowane wla$nie umo-
wy to realne wsparcie dla wielu polskich firm w tym
trudnym czasie. Poprzez takie dziatania pokazujemy,
ze LOTOS to solidny partner w biznesie - podkresla
Pawel Jan Majewski, prezes Zarzadu Grupy LOTOS.

Do szes$ciu gldownych wykonawcow trafi lgcznie
niemal 100 mln zl. Co wiecej, kwota ta nie uwzglednia

dodatkowych tzw. prac pomocniczych, na wykonanie
ktérych tocza sie wlasSnie postepowania. Oznacza to
wylonienie kolejnych wykonawcéw oraz zawarcie ko-
lejnych umoéw, co przetozy sie na dodatkowe miliony
zlotych dla malych i §rednich przedsiebiorstw. Kon-
cern prowadzi réwniez proces zakupu czeSci zamien-
nych i materialéw eksploatacyjnych na potrzeby re-
montu. Duza cze$¢ tych materiatéw pochodzié bedzie
od krajowych dostawcéw (zaré6wno producentéw, jak
i firm handlowych).

Podczas postoju remontowego na terenie zakladu
Grupy LOTOS pracuje dodatkowo zazwyczaj od 2 do po-
nad 3 tys. 0sdb z firm zewnetrznych. To gruntowna odbu-
dowa potencjatu produkcyjnego rafinerii - zaréwno wy-
miana cze$ci oraz calych obiektéw na nowe, wymiana
wypelnien aparatéw, jak i czyszczenie, mycie wyposa-
zenia instalacji produkcyjnych. Do realizacji gldéwnych
zadan wybrano sze$ciu niezaleznych kontrahentow.

Ich wybér z odpowiednim wyprzedzeniem oraz
domkniecie formalno$ci w tym trudnym czasie jest za-
pewne duzym wsparciem dla tych podmiotéw. Podpi-
sane z Grupg LOTOS umowy oznaczaja dla firm utrzy-
manie stabilno$ci operacyjnej, ptynno$ci biezacej oraz
dtugoterminowej. Moze mieé to pozytywny wplyw na
ich zdolno$¢ kredytowa w oparciu o juz zawarte kon-
trakty oraz stanowi referencje wobec innych potencjal-
nych inwestoréw. Wszystko to pozwoli im rozpoczaé
dzialania przygotowawcze juz od polowy biezacego
roku i jednocze$nie bedzie stanowi¢ mocny argument
w pozyskiwaniu nowych zamoéwien.

Roéwnolegle, zgodnie z wcze$niej ustalonym pla-
nem, do konca roku zostanie wykonanych ponad
100 biezacych projektéw remontowych na taczna kwo-
te ok.50 mln z}. Pokazuje to, Zze mimo pandemii Grupa
LOTOS nie ogranicza dziatah remontowych, a wrecz
ulatwia ich realizacje i rozliczenie (elektroniczny obieg
dokumentéw rozliczeniowych, zlecen oraz umoéw;
skrocenie $ciezki opiniowania oraz zobiektywizowa-
ne podejScie w przypadku uchybien czy przekrocze-
nia terminu realizacji). Dzieki planowaniu przysztych
dzialan remontowych i eksploatacyjnych z duzym wy-
przedzeniem koncern umozliwia wykonawcom wta-
Sciwe przygotowanie oraz odpowiednie zaplanowanie
wspoélpracy realizacyjnej. °
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aci z
z twierdza w Londynie
17 filia w Brukseli

Kraje UE tracg 170 mid euro rocznie tylko przez unijne raje podatkowe. Osoby

zamozne trzymajg w nich srodki o wartosci 10 proc. PKB catej Unii Europejskiej.

Walke z tym procederem zapowiedziat premier Mateusz Morawiecki. Jednak —
0 dziwo — tylko z polskiej perspektywy raje podatkowe sg dotkliwym problemem...

City - dzielnica finansowa Londynu
to swoiste panstwo w panstwie

UONOW-[BL8Y//X001SI81NYS *10}

amy nowg mafie. Nie strzela do lu- rzy sa cze$cia intelektualnej elity, zarabiaja na zycie,
dzi, nie tamie kolan, ale jej dzialal- pomagajac firmom wyprowadzaé pienigdze z Kkraju,
no$¢é jest ro6wnie zabdjcza. Pozbawia w ktérym operuja, i unika¢ opodatkowania. Najwigksze
ludzi opieki medycznej, sprawnie korporacje nie ptaca podatkéw, pozbawiajgc pieniedzy
dzialajacych szkél i rdwnego doste- tak naprawde wszystkich obywateli. To gleboka pato-
pu do edukacji. Pozbawia tez poczu- logia, ktérej sednem jest bierno$é¢ lub wrecz aktywne
cia bezpieczenstwa, sprawiedliwo$ci uczestnictwo w tym procederze wielu politykow.
i nadziei na lepsze zycie. Zolnierzami tej nowej mafii Jak szacuja eksperci Polskiego Instytutu Ekono-
sa blyskotliwe umysty, ktére po§wiecaja caly swoj czas micznego (PIE) w raporcie , Niesprawiedliwo$¢ podat-
i wyjatkowe talenty na drenowanie kapitatu z krajow kowa w Unii Europejskiej”, na transferze zyskéw do eu-
matych, duzych i tych najwiekszych. Na §wiecie jest ropejskich rajow podatkowych kraje UE traca lacznie
ponad 2,5 mln dobrze wykwalifikowanych ksiegowych, 170 mld euro rocznie. Co roku do rajéw podatkowych
z czego 330 tys. w samej Wielkiej Brytanii. Ludzie, kt6- trafia ok 40 proc. zyskéw z UE, wiecej - nawet 5 proc.
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wynagrodzen wyplacanych przez panstwa Unii trafia
do rajow podatkowych poza UE! Na pule strat sktada-
ja sie r6zne elementy, w tym nowa domena dziatalno-
Sci przestepczo$ci zorganizowanej, jak karuzele VAT,
pranie pieniedzy, ale tez dziatalno$é firm i korporacji,
ktére nieuczciwie maksymalizuja zyski, przy okazji
wykanczajac uczciwych przedsiebiorcow.

Nasze Ministerstwo Finans6w opracowalo propo-
zycje, wedlug ktorej czes¢ ze srodkéw plynacych do ra-
jow podatkowych powinna by¢ przechwytywana przez
stuzby fiskalne UE i redystrybuowana. Wedtug obli-
czen Ministerstwa Finanséw podniesienie $ciggalnoSci
podatkéw unijnych nawet o 1 proc. datoby calej Unii do-
datkowe 3 mld euro rocznie. To ponad 60 proc. tego, co
UE chciata zyska¢ przez opodatkowanie w Europie gi-
gantéw cyfrowych (Google, Apple, Facebook, Amazon).
Zdaniem Ministerstwa Finans6w problem rajéw podat-
kowych trzeba rozwigza¢ jak najszybciej, a Polska ma
sie w tej dziedzinie czym chwali¢ i dzieli¢. Narzedzia
informatyczne do analizowania nieograniczonej liczby
faktur skutecznie wychwytujace préby oszustwa, sys-
tem STIR czy wprowadzony Jednolity Plik Kontrolny
to konkretne, sprawdzone w boju dziatania. Rezultat to
m.in. potwierdzony przez UE spadek luki VAT w Pol-
sce za rzadoéw PiS o dwie trzecie. Ale bez utworzenia
wspélnego frontu, wymiany informacji miedzy krajami
i ukrécenia nielegalnego wyprowadzania zyskow pie-
niagdze nadal beda wycieka¢. A skoro Polsce poszio to
tak dobrze, w Unii za$ - méwiac delikatnie - od lat bra-
kuje checi do zmierzenia sie z problemem, z inicjatywa
wychodzi nasz kraj.

- Wiemy, czego potrzebuje UE, bo zagrozenia
z integracji gospodarczej - swobodny przeptyw to brak
kontroli - w duzej mierze w Polsce udalo sie opanowac.
Mamy potencjat do tego, by by¢ pewnym centrum do
koalicji panhstw, ktoére chca walki z oszustwami i ochro-
ny uczciwej konkurencji - ocenia Jan Sarnowski, pod-
sekretarz stanu w Ministerstwie Finanséw. - Idea ta
pochodzi bezposrednio od premiera Mateusza Mora-
wieckiego. Mozna ja podsumowa¢é tak: to dzielenie sie
wypracowanymi rozwigzaniami w Polsce i technolo-
giami. Doszli$my do tego sami i najlepiej wiemy, jak to
byto trudne. Posiadamy gleboka wiedze na temat tego,
co nie dziala na poziomie unijnym, i chcemy zwréci¢ na
to uwage - dodaje Jan Sarnowski.

Do tego trzeba uszczelnien w prawie Unii, co nie
jest proste, bo inne kraje nie sg tak zdecydowane w wal-
ce z oszustami podatkowymi jak Polska. To u nas zasto-
sowano np. wykluczenie z pomocy zwigzanej z pande-
mig tych firm, ktére unikaja opodatkowania w Polsce.
W odpowiedzi na apel Warszawy Komisja Europejska
rozpoczeta rozmowy z innymi panstwami cztonkow-
skimi, by wprowadzi¢ polskie pomysty w zycie... i tu sie
zaczynajg schody.

Polska proponuje panstwom zawieranie dwustron-
nych uméw w celu zwiekszania efektywno$ci admini-
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stracji, wymiany wiedzy, przede wszystkim informacji
podatkowych, ktére mozna analizowa¢ za pomoca al-
gorytmdéw opracowanych i sprawdzonych przez nasze
stuzby rzadowe. Cho¢ najbardziej stratne na oszu-
stwach podatkowych sg Niemcy (18 mld euro) i Francja
(11 mld euro), to wlasnie te kraje sa najmniej zaintereso-
wane najprostszg rzeczg, ktéra najskuteczniej zaradzi-
taby problemowi. Dlaczego? Jak uwaza prof. Zdzistaw
Krasnodebski, eurodeputowany PiS (frakcja Europej-
scy Konserwatys$ci i Reformatorzy), dobrze znana jest
wspolpraca biznesowa Niemiec z Rosja. Niemcy tez
niekoniecznie stosujg reguly, ktérych wymagaja od
innych. Mozna réwniez wspomnie¢, jak w latach 90.
moéwiono, ze firmy niemieckie maja specjalne ,fundu-
sze umozliwiajace zdobywanie kontraktéw”, co wtedy
bylo jasne i dopuszczalne. - Warto te problematyke
podnie$é na nowo na forum Parlamentu Europejskiego
- dodaje. Inaczej trudno logicznie wyjasni¢ to, ze kraj
tracacy rok do roku 18 mld euro na takich operacjach
nie chce sie zabra¢ do ich wyjasnienia. Ale moze tak
samo trudno wyja$ni¢ brak zainteresowania Wielkiej
Brytanii, ktéra rokrocznie traci w ten spos6b az 14 mld
euro. Chyba ze te pienigdze w Londynie koncza swoj
obieg, ktory moga zaczynaé np. w Niemczech...

mld euro

wynoszg rocznie straty krajow

Unii Europejskiej na transferze

zyskéw do europejskich rajow
podatkowych

Zrédlo: Polski Instytut Ekonomiczny,
raport ,Niesprawiedliwo$¢ podatkowa w Unii Europejskiej”

Europejskie raje podatkowe to Belgia, Cypr, Holan-
dia, Irlandia, Luksemburg, Malta. Zdaniem ekspertéw
PIE kraje te celowo wdrazaja regulacje prawne sprzy-
jajace sztucznemu transferowaniu do nich zyskow. We-
dlug tych samych ekspertéw panstwa te czesto sg takze
wykorzystywane przez miedzynarodowe korporacje
jako posrednicy w dalszym przekazywaniu zyskéw na
konta w ,tradycyjnych” rajach podatkowych, jak Kaj-
many i Wyspy Dziewicze.

To, co taczy te kraje, to bycie dawnymi koloniami
brytyjskimi. Dawne peryferia imperium polaczone
w sie¢ powigzan i zalezno$ci kumulujg bogactwo cale-
go $wiata i transferujg je do londynskiego City. Szacuje
sie, ze jedna czwarta finansowych operacji na §wiecie
odbywa sie na terytorium Wielkiej Brytanii. Polowa
jurysdykcji offshore znajduje sie pod londynska kura-
tela, a polowa globalnych aktywoéw moze by¢ ukryta
w rajach podatkowych administrowanych przez Wiel-
ka Brytanie. Szukajac racjonalnych, nie emocjonalnych
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przyczyn brexitu, mozna dojs¢ do wniosku, ze City
wcale nie bylo najbardziej stratne w jego wyniku, ale
wrecz przeciwnie. Wlasnie z uwagi na kapitat kumulo-
wany w klasycznych rajach podatkowych pod jurysdyk-
cja Wielkiej Brytanii. Szacuje sig, ze polowa nieopodat-
kowanych zasobéw calego §wiata moze by¢ ukrywana
w brytyjskich jurysdykcjach. Sg to aktywa o warto$ci,
bagatela, 50 bln dolaréw, teoretycznie nienalezace
prawnie do nikogo. Nie mozna jednak powiedzie¢ tez,
ze to kapital i operacje nielegalne, poniewaz wszystko
odbywa sie w granicach dos$¢ osobliwego dla nas bry-
tyjskiego prawa.

Nowe imperium

U schylku trwajacego ponad 300 lat imperium bry-
tyjskiego bankierzy, prawnicy i ksiegowi z londyniskiego
City utworzyli sieé jurysdykcji offshore (offshore secre-
cy jurisdictions), dzieki ktérym kumulowali bogactwa
z calego $§wiata, zwtaszcza z dawnych kolonii, i trans-
ferowali je do Londynu. Nie byloby jednak tych rajow,
gdyby nie specyficzne prawo i obyczaje w samej Anglii.

Dzi§ Wielka Brytania jest drugim najwiekszym na
Swiecie dostawca ustug finansowych i rynkiem finan-
sowym, ale powszechnie dostepne analizy nie méwia
nam calej prawdy. Wér6d eksportu ustug finansowych
dla nierezydentow s3 tylko dwa liczgce sie centra finan-
sowe na $wiecie. To USA - 19 proc. i Wielka Brytania
wraz z jej rezydencjami offshore - 25 proc. rynku §wia-
towego. Jesli doda¢ do tego dawne brytyjskie kolonie,
ktére stosunkowo niedawno odzyskaty niepodlegtosé,
np. Hongkong, Singapur, Dubaj, Bahrajn, Cypr, to do-
chodzimy do prawie 40 proc. globalnego udziatu. Ta
liczba uSwiadamia blizej rzeczywistg pozycje Londy-
nu na globalnym rynku finansowym. Milionerzy, kor-
poracje, ale i przestepczo$¢ zorganizowana, majg tam
bezpieczny port dla swoich pieniedzy. Tam nie trzeba
placi¢ od nich podatkéw. Ponad polowa rajéw podatko-
wych to brytyjskie terytoria zamorskie.

Wielka Brytania skrzetnie ukrywa swoja wtadze,
twierdzac, Ze jej terytoria zamorskie cieszg sie poli-
tyczng autonomig. Jednak np. wtadze Kajmanéw wielo-
krotnie utyskiwaly, takze w medialnych wystgpieniach,
ze Wielka Brytania nie robi nic, by oddaé realng wladze
w lokalne rece. Wtadnie z powodu rajéw podatkowych.
Brytyjskie imperium odrodzito sie jako imperium
finansowe.

In City we Trust

W czasach imperium City of London byto jego ser-
cem finansowym i kotem zamachowym.

City of London to tak naprawde panstwo w panstwie.
Jego system polityczny wywodzi sie ze Sredniowiecza.
W 1666 r. Wilhelm Zdobywca podbil calg Anglie, poza
wlasénie City of London. Zawarl specjalng ugode z mia-
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stem. Wiele przepiséw stosuje sie¢ tylko tu i nigdzie
indziej w kraju, ale - co najwazniejsze - i vice versa.
Tylko tu wiele przepisoOw z pozostatej czesci kraju nie
ma zastosowania. W radzie miasta dominuja prywatne
firmy, a burmistrz wybierany jest przez przedstawicieli
gildii. Zarzagdza nim prywatna korporacja (Corporation
of London), ktéra peini funkcje lokalnej rady miejskiej,
dysponuje wtasng policja (City of London Police) oraz...
sagdami. Zarzadca City of London nie jest burmistrzem
Londynu.

- Mozemy jedynie przypuszczaé, ze Korporacja Lon-
dynska jest niestychanie wplywowa i moze ksztaltowaé
brytyjska polityke. Szczegdlnie w zakresie finanséw -
ocenia ekonomista prof. Ronen Palan z katedry polityki
miedzynarodowej na Uniwersytecie Londynskim.

sWielokrotnie widzieliSmy, Zze w Kkraju istnie-
je i funkcjonuje inna potega niz ta, ktéra ma siedzibe
w Westminster. To Londynskie City i jego interesy
finansowe. Interesariusze maja mozliwoSci, by zagro-
zi¢ pozycji rzadu. Ci, ktérzy kontroluja przepltyw pie-
niedzy, moga prowadzi¢ wtasna polityke wbrew woli
wyborcow” - moéwil Clement Attlee, polityk, premier
Wielkiej Brytanii w latach 1945-1951, od 1922 r. deputo-
wany Partii Pracy, a od roku 1935 az do 1955, kiedy prze-
szedl na polityczng emeryture, jej przywoddca.

Londynskie City wyrosto na specjalnych prawach we
wlasnym kraju, a zycie rajom podatkowym dato dzieki
jeszcze starszej instytucji prawa brytyjskiego - trustu.
To §wieta dla Brytyjczykow instytucja - swoista brytyj-
ska tajemnica bankowa - oraz unikalna pozycja i prawa
regionu City of London w Londynie, a takZe nieuregu-
lowane do dzi$ zaleznoSci terytoridw zamorskich spra-
wily, ze wobec brytyjskich rajéw podatkowych trudno
dzi$ cokolwiek zrobi¢. W brytyjskich jurysdykcjach off-
shore powiernicy nie muszg mie¢ zadnych kwalifikacji.
Kazdy moze zalozy¢ trust i dziata¢ jako powiernik. Nie
ma rejestroOw trustow. Nie ma organdw, ktére posSwiad-
czylyby ustanowienie trustu. Jedynymi osobami, ktére
wiedzg o zawarciu umowy, sa powiernik i przekazuja-
cy majatek. Fundusze powiernicze nie majg obowigzku
sktada¢ sprawozdan finansowych ani pokazywaé rocz-
nych wyciggéw. Do trustOw nalezg dzi§ dziela sztuki,
zloto, nieruchomo$ci, konie, samochody, aktywa finan-
sowe i niefinansowe. Do trustéw, czyli do... nikogo.

Gdyby Wielka Brytania byla w Unii Europejskiej,
zdecydowanie byloby latwiej naciska¢ na nig w tej
sprawie. Po brexicie to wyjatkowo trudne, je$li nie nie-
mozliwe. Ale trzeba to zrobi¢. Trzeba walczy¢ z tymi
europejskimi i docelowymi rajami podatkowymi. Ina-
czej nadal bedg one drenowac nasze gospodarki, spra-
wiajac, ze niepotrzebnie wyzsze podatki ptaci¢ musza
wszyscy inni, ktdrych nie sta¢ na ucieczke, albo ktérzy
ucieka¢ do nich nie chca. Jeszcze raz: raje podatkowe
to niesprawiedliwe rozwigzanie na niesprawiedliwe
podatki. Wpedzaja spoteczenstwo w ub6stwo, pozba-
wiajgc szans na sprawiedliwo$¢ i lepsze zycie. °
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ROCZNIK INSTYTUCJI FINANSOWYCH
ISPOLEK AKCYJNYCH

A w nim:
* firmy notowane na warszawskiej Gieldzie Papieréw Wartosciowych
» podmioty zarejestrowane w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego

* analizy gospodarcze przygotowane przez najlepszych ekonomistow,
ludzi polskiego biznesu, cztonkéw Rady Programowej

,»Gazety Bankowej” i dziennikarzy
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Wierzymy, Ze rocznik wzorowany na podobnych wydawnictwach
francuskich, niemieckich i innych wypetni dotkliwg luke
w zZyciu ekonomicznem, ktéremu brak koniecznej dzis$ orientacji,
a stanie sie niezbednym podrecznikiem w codziennej pracy
spoélek akcyjnych, wszystkich instytucyj i 0osob, ktére
biorq udziat w Zyciu gospodarczem Polski.
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wydarzenia

MACIEJ WOSKO

redaktor naczelny ,Gazety Bankowej”
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Jak wyjsc z

kryzysu

Rolg kompasu jest wskazywac droge w czasie burzy, gdy trudno wytyczy¢ szlak do
obranego celu. Znaczenie takiego wydawnictwa jak rocznik ,Polski Kompas” wzrasta
wyjatkowo wiasnie w czasie kryzysu spowodowanego pandemig COVID-19

ozpoczeliSmy wlaénie intensywne przy-
gotowania do wydania szdstego ,Pol-
skiego Kompasu. Rocznika Instytucji
Finansowych i Spdélek Akcyjnych”. Ta
niezwykla publikacja przygotowywana
przez redakcje ekonomiczng Grupy Me-
dialnej Fratria ukaze sie tradycyjnie jesie-
nig. W tym roku premiere wydawniczg planujemy na
pazdziernik 2020 r.

Publikacje ,Polskiego Kompasu” zawsze spotyka-
ja sie z ogromnym zainteresowaniem lideréw zycia
publicznego, gospodarczego i naukowego. Na tamach
rocznika autorskie felietony, analizy i komentarze
publikuja ekonomisci, czlonkowie Rady Programo-
wej ,,Gazety Bankowej”, zasiadajacy w Radzie Polity-
ki Pienieznej, reprezentujacy Polska Akademie Nauk
i najwazniejsze o$rodki akademickie. Artykuly przy-
gotowuja tez przedstawiciele rzadu - ministerstw za-
angazowanych w polityke gospodarcza Polski; a takze
prezesi zarzadow najwiekszych spotek gietldowych.

W tym roku lamy ,,Polskiego Kompasu” chcieliby-
Smy pos$wieci¢ prognozom i projektom na pierwszy
rok bezposredniej walki ze skutkami globalnej kwa-
rantanny. Nie bez znaczenia sg z pewnos$cig dzialania
podejmowane przez Narodowy Bank Polski. Kolosalny
wplyw na pozycje Polski na gospodarczej mapie Euro-
py bedzie miala zainicjowana przez rzad premiera Ma-
teusza Morawieckiego Tarcza Antykryzysowa i Tarcza
Finansowa, koordynowana przez instytucje Polskiego
Funduszu Rozwoju. Najwazniejsza jednak wydaje sie
postawa przedsiebiorcoOw - ich operatywno$¢ i bizne-
sowy zmysl, ktéry pozwoli sie uporac ze skutkami spo-
wolnienia. Jak przebrniemy przez wzburzone fale nie-
stabilnej gospodarki globalnej? Jak przeptyniemy przez
»covidowy” sztorm? Chcieliby$my, by dobre kierunki
wskazal wlasnie tegoroczny ,,Polski Kompas”.

Wierzymy, ze autorzy zaproszeni w tym roku do
wspottworzenia ,Polskiego Kompasu” pomoga nam
okresli¢ szanse i wyzwania polskiej gospodarki w per-
spektywie najblizszych lat, ukaza zagrozenia i zapro-
ponuja liderom gospodarki ciekawe rekomendacije,

=z}

1

strategie i plany, wskazg istotne elementy otoczenia
rynkowego wplywajace na biznes oraz polska gospo-
darke narodowa.

Co roku inauguracji kolejnych wydan publikacji to-
warzyszy uroczysto$¢ wreczenia nagr6d. Polskie Kom-
pasy przyznawane przez redakcje ,,Gazety Bankowej”
trafiaja do oséb i firm szczegblnie zaangazowanych
w budowanie rodzimej gospodarki. Wér6d laureatéw
Polskich Kompaséw s3a prezes Rady Ministréw Ma-
teusz Morawiecki, premier Beata Szydlo, prezes PKO
BP Zbigniew JagieHo, prezes PFR Pawel Borys, prezes
PKN Orlen Daniel Obajtek, prezes PKP SA Krzysztof
Maminski oraz Michal Mierzejewski, dyrektor zarza-
dzajacy Philip Morris Polska i Kraje Baltyckie, Patryk
Jaki - wiceminister sprawiedliwosci, przewodniczacy
komisji ds. reprywatyzacji. Statuetki zdobia dzi$ - jak
wierzymy - biura PGNiG, GPW, PZU, Poczty Polskiej,
PKN Orlen.

W ubieglym roku laureatem nagrody Polski Kom-
pas 2019 zostal 6wczesny minister finanséw, inwestycji
i rozwoju Jerzy Kwiecinski, obecnie prezes PGNiG.

»W ktérym miejscu jest Polska Anno Domini 2019,
30 lat po transformacji ustrojowej?” - pytal, odbierajac
nagrode, minister Jerzy Kwiecinski. ,Je$li wezmiemy
pod uwage historycznie niska stope bezrobocia, ma-
lejacy dtug publiczny i minimalny deficyt budzetowy,
rekordowe uszczelnienie systemu podatkowego po-
zwalajace na wprowadzenie powszechnych programéw
spotecznych oraz wysoki wzrost PKB stawiajacy nas
w roli lidera regionu, to odpowiedz jest prosta: we wta-
Sciwym. Cho¢ lepiej powiedzieé, ze na dobrej drodze.
Rozwdj to proces, a wszyscy wiemy, ze kto stoi w miej-
scu, ten sie cofa. Swiat nie poczeka”.

Podobnie jak dotychczas wersja drukowana ,,Pol-
skiego Kompasu” w limitowanym nakladzie trafi do
najwazniejszych os6b w Polsce, a takze na biurka mene-
dzeréw kluczowych dla polskiej gospodarki instytucji
i firm. Wersja elektroniczna jest do pobrania w forma-
cie PDF na portalu www.gb.pl oraz w aplikacji ,,Gazety
Bankowej” w App Store i Google Play. Zapraszamy do
wspottworzenia tego unikatowego wydawnictwa. °
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FIRMOWE IT W DOBIE PANDEMII

techno biznes

MAREK JASLAN

Korporacyjni
wybawiciele

Koronawirus wystawit na ciezkg probe dziaty [T w firmach, musiaty bowiem
w ekspresowym tempie organizowac zdalne srodowiska pracy dla catej zatogi. Nigdy
wczesnigj rola dyrektorow dziatow informatycznych i innych liderow odpowiedzialnych
za technologie cyfrowe nie byta tak istotna dla przysziosci ich organizadii

andemia koronawirusa spowodowala,
ze wiele firm musialo w trybie naglym
wdrozy¢ system telepracy, co pociagneto
przy$pieszenie proceséw cyfryzacji w ich
organizacjach. Daniel Martyniuk, partner,
lider doradztwa technologicznego w De-
loitte, zauwaza, ze po wybuchu pandemii
COVID-19 firmy z dnia na dzien znalazty

na poczatku lockdownu, by poprowadzi¢ organizacje
do ozywienia cyfrowego. A takze jak sie przygotowac
do fazy wychodzenia z kryzysu, by zapewnié skalowal-
no$é rozwigzan - podkre$la Daniel Martyniuk z Delo-

itte.
Zgadza sie z nim Przemystaw Kania, dyrektor gene-
ralny Cisco Polska, ktéry nie ma watpliwosci, ze czas
pandemii wzmocnil zainteresowanie firm

sie pod niespotykang do tej pory presjg ze
wszystkich mozliwych stron. Sktadaty sie
na to: konieczno$é uruchomienia cyfro-
wych kanaléw sprzedazy, konfigurowanie
kanaléw logistycznych, wytworzenie no-
wych kompetencji w zakresie wspolpracy
pomiedzy pracownikami, nowe potrzeby
sprzetowe oraz licencyjne wymagane do
pracy zdalnej i wiele innych probleméw
wymagajacych od firm natychmiasto-
wych zdolnosci adaptacyjnych. W sytu-
acji ogromnego wyzwania technologia
umozliwila organizacjom skuteczne i zde-
cydowane reagowanie na obecne wyzwa-
nia. - Nigdy wczeéniej rola dyrektoréow
dziatéw informatycznych i innych lide-
réw odpowiedzialnych za technologie
cyfrowe nie byla tak istotna dla ksztal-
towania przyszlosci swoich organiza-

62

proc.

taki odsetek menedzeréw od-

powiedzialnych za IT w $red-

nich i duzych firmach z USA,
Wielkiej Brytanii, Australii,

Kanady, Niemiec, Francji oraz

Holandii rozwaza zmniejsze-
nie infrastruktury fizycznej

i zwiekszenie wykorzystania

cloud computingu

Srédlo: Badanie firmy Citrix

ustugami IT. Pokazal takze, ze technolo-
gie moga stanowi¢ remedium na pietrzace
sie trudnoéci. - Je$li do tej pory ktokol-
wiek mial jeszcze watpliwos$ci odno$nie
do roli IT w biznesie, to zostaly one cal-
kowicie rozwiane. Technologia stata sie
kluczowym zasobem biznesu i w wielu
przypadkach byta jedynym sposobem na
zachowanie jego cigglosci w sytuacji, gdy
wszyscy musieliSmy wykonywaé swoje
obowiazki z domu. Z naszych badan wy-
nika, ze odsetek pracownikéw zdalnych
wzrost w skali §wiata z 24 proc. w IV
kwartale roku 2019 do 70 proc. obecnie.
Ta wymuszona zmiana sprawila, ze cy-
frowa transformacja przestala by¢ jedynie
chwytliwym hastem i zaczela si¢ przekla-
da¢ na konkretne dzialania - méwi Prze-
mystaw Kania. Skuteczna strategia trans-

cji. Musieli stana¢ na wysokoSci zadania

i wykorzystac te sytuacje jako szanse do wyposazenia
organizacji w zdolnosci technologiczne umozliwiajace
wzrost i dalszy rozwdj. Dzi$§ skupiajg sie oni na zapla-
nowaniu, jak wykorzysta¢ zmiany wdrozone w firmie

formacji cyfrowej wedtug Cisco powinna
sie opiera¢ na trzech gtéwnych filarach: bezpieczen-
stwie danych, transformacji infrastruktury w kierun-
ku chmury i maksymalizacji potencjatu rozproszonych
zespotow.
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Przyspieszony zwrol w kierunku
chmury i aplikacji

Ekspert Cisco nie ma tez watpliwoSci, ze to wszyst-
ko pociaga za soba rowniez zmiany w dziatach infor-
matycznych w firmach. W ich efekcie np. szefowie dzia-
16w IT rozwazaja zmniejszenie wlasnej infrastruktury
na rzecz chmury obliczeniowe;j.

Potwierdzaja to np. wyniki przeprowadzonego
w kwietniu i maju 2020 r. badania przez firme Citrix
na probie 3 770 szeféw IT ze $rednich i z duzych firm
z USA, Wielkiej Brytanii, Australii, Kanady, Niemiec,
Francji i Holandii. Az 62 proc. menedzeréw odpowie-
dzialnych za IT zadeklarowalo, ze powaznie rozwaza
zmniejszenie infrastruktury fizycznej i zwiekszenie
wykorzystania cloud computingu, a 42 proc. z nich
- wprowadzenie chmurowej przestrzeni roboczej,
umozliwiajgcej sprawniejsza wspoOlprace miedzy pra-
cownikami a zespolami. Natomiast 44 proc. poszukuje
odpowiednich ustug w chmurze publicznej, aby ulatwic
pracownikom dlugotrwatlg prace zdalna.

A7 trzy czwarte ankietowanych szeféw IT uwaza,
ze wiekszo$¢ pracownikdow niechetnie wraca do pracy
do biura w pelnym wymiarze. A to musi prowadzi¢ do
wniosku, ze nalezy sie spodziewaé dalszych inwestycji
przedsiebiorstw w rozwigzania usprawniajace prace
spoza siedziby firmy. - Pandemia COVID-19 pokazala,
ze organizacje muszg byé przygotowane na koniecz-
no$¢ dlugotrwalej pracy zdalnej swoich pracownikéw,
co generuje potrzebe przechowywania i przetwarzania
coraz wiekszej ilosci danych w chmurze z zachowa-
niem najwyzszych standardow bezpieczenstwa - twier-
dzi Andrzej Stella-Sawicki, wiceprezes i dyrektor ope-

racyjny w CloudFerro.

Technologia stata sie kluczowym
zasobem biznesu i w wielu
przypadkach byta jedynym sposobem
na zachowanie jego ciggtosci

w sytuacji, gdy wszyscy musielismy
wykonywac swoje obowigzki z domu

Az 71 proc. respondentéw stwierdzilo, ze wprowa-
dzone - zawczasu lub napredce - rozwigzania chmu-
rowe umozliwiaja wspolprace w tak samo skutecznym
stopniu jak praca w biurze. Piotr Gregorczyk, Tech-
nology & Operations Lead, FS Management Consul-
ting w KPMG w Polsce, zwraca uwage, ze pandemia
COVID-19 dotkneta dzialy IT w szczegblny sposob.
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Rekomendacje firmy Deloitte kluczowych dziatan

i obszardw, na ktérych powinien sie skupic¢ dziat IT
w firmach wychodzacych z kryzysu wywotanego
pandemia koronawirusa:

« Usprawnienie wprowadzonych ad hoc rozwigzar i innowacji.

« Unowoczesnienie i usprawnienie nowych procesow obstugi
klienta.

« Budowa zaufanego ekosystemu technologicznego.

« Skalowanie automatyzacji.

« Stworzenie architektury IT odpornej na kolejne zawirowania.

« Stworzenie funkciji i narzedzi do monitorowania oraz przewi-
dywania.

« Zagwarantowanie Srodkéw w budzecie na zwinnosé.

« Zabezpieczenie aktywdw.

« Poznawanie swoich ludzi. Srddlo: Deloilte

Z jednej strony niemal z dnia na dzien wymagania
wydajnoSciowe dla infrastruktury i aplikacji wzrosty
czasem nawet kilkukrotnie, z drugiej - niepewno$¢ biz-
nesowa i wyzwania zwiazane z migracjg klientéw do
kanaléw zdalnych zwiekszyly presje na szybki rozwoj
aplikacji. - Po wstepnej absorpcji szoku wywotanego
nagla zmiang modelu operacyjnego dzialom IT stawia
sie jeszcze bardziej ambitne cele. Wzmacnianie ustug
w kanatach zdalnych oznacza uzupeinienie oferty pro-
cesowej w aplikacjach mobilnych i serwisach inter-
netowych. Kluczowym elementem sukcesu jest $cista
wspolpraca oraz zaufanie miedzy dziatami IT i bizne-
su. W nowej rzeczywistoéci duzo lepiej sprawdzi sie
zwinne podej$cie rozwoju produktéw oparte na efek-
tywnych praktykach DevOps oraz modulowej, skalo-
walnej architekturze korzystajacej z rozwigzan chmu-
rowych. Aby sprawnie zarzadzaé rozwojem produktow,
konieczne moze si¢ okaza¢ réwniez korzystanie z wtla-
Sciwie dobranych, gotowych rozwigzan, komponen-
téw czy wrecz outsourcingu czesci ustug. Dodatkowo
w wyniku presji biznesowej dziaty IT rewiduja swoje
koszty, redukujac je przez wlasciwa strategie wygasza-
nia aplikacji, zarzadzanie dostawcami lub podnoszenie
efektywno$ci operacyjnej - mowi Piotr Gregorczyk.

Reakcja lancuchowa

Daniel Martyniuk z Deloitte nie ma za$ watpliwosci,
ze pandemia zapoczatkowata zmiany tancuchowe, kt6-
re w najblizszych miesiacach i latach beda sie dokony-
waé¢ w firmowych dzialach IT. Na razie wiekszo$¢ or-
ganizacji jest w pierwszej fazie, tj. reakcji na zaistnialg
sytuacje. To dlatego, ze chcac zmaksymalizowac bez-
pieczenstwo pracownikéw i zapewnié cigglo$¢ bizne-
su, liderzy odpowiedzialni za technologie w organiza-
cjach na calym §wiecie dokonali znaczacych wyboréw
w celu szybkiej reakcji na pandemie COVID-19. Liderzy



technologii w fazie reakcji skoncentrowali sie na
wspieraniu i ulepszaniu do$wiadczenia pracownikéw
w obszarach pracy zdalnej i dzielenia sie dokumenta-
mi. Wysitki skupiono na wdrozeniu technologii wspie-
rajacej nowe Srodowisko pracy i budowanie ,centrow
dowodzenia”, ktére mogly monitorowac sytuacje i po-
dejmowac strategiczne decyzje. Wiele firm opracowato
tez wewnetrzny poradnik dzialania na wypadek, gdyby
podobny kryzys miat sie¢ powtorzy¢ w przyszlosci.

Wedlug Martyniuka niebawem jednak nalezy ocze-
kiwaé, ze wiele dzialow IT zacznie przechodzi¢ do
fazy ,regeneracji” po COVID-19, co bedzie wymagato
kompleksowego planowania, komunikacji i zmian ist-
niejacych konfiguracji. W przypadku wielu lideréow
technologicznych pierwsze kroki w tej fazie byly po-
dejmowane w kontekScie niezbednej serii dostosowan,
ktoére wprowadzili, gdy wybucht kryzys. Dla innych
bedzie to zrozumienie, jakie bledy zostaly popelnione
w fazie reakcji, i zaangazowanie sie na nowo w ciggle
doskonalenie rozwiazan.

Marcin Lebiecki z Asseco Data Systems zauwaza,
ze juz dzi$ firmy odchodza od wybidrczego podejscia
do bezpieczenstwa, jakim jest np. wdrazanie kilku sys-
temOw antywirusowych, ktére pochodza od rdéznych
dostawcoéw i maja rdézne przeznaczenie - inne oprogra-
mowanie do poczty e-mailowej, inne do zabezpiecze-
nia system6w firmy. Coraz cze$ciej zarzady doceniajg
cyberbezpieczenistwo jako proces, ktéry musi dziata¢
spojnie i niezawodnie na kazdym etapie. Jednolity sys-
tem pozwala unikng¢ niebezpiecznych punktéw styku
miedzy systemami dostarczanymi danej firmie przez
réznych dostawcéw i wyklucza stabe ogniwa zabez-
pieczen. To wazne zwlaszcza teraz, gdy znaczna czesé
zatrudnionych pracuje zdalnie, nie korzystajac z infra-
struktury firmy.

- Firmy w tej trudnej sytuacji coraz bardziej doce-
niaja mozliwo$¢ automatyzacji administrowania syste-
mami i kontami uzytkownikéw - méwi Marcin Lebiecki.

Jednak zdaniem Daniela Martyniuka w kolejnych
krokach dzial IT w firmie powinien sie skupié przede
wszystkim na stabilizacji operacji biznesowych w celu
zapewnienia gotowosci i odpornosci na przysztosé.
Tym bardziej, ze wiele bizneséw juz sie otworzylo lub
jest w procesie wznowienia pelnej dzialalno$ci. Moze
sie wiec okaza¢, ze szybkie naprawy i rozwiazania
czasowe przyjete podczas fazy reakcji nie przystaja
do rzeczywisto$ci. Jednak w przypadku wielu lideréw
technologicznych dzieki bardziej przemys$lanemu po-
dejsciu do wdrozen i infrastruktury technicznej oraz
glebszemu zrozumieniu ich wplywu na organizacje
i sieci partnerskie, faza regeneracji bedzie oznaczaé
ustabilizowanie i wzmocnienie wielu rozwiazan oraz
proceséw wprowadzonych w pos$piechu.

To jednak nie koniec, bo wedtug menedzera z De-
loitte po fazie ,regeneracji” nastgpi rozwoéj poprzez
ksztaltowanie ,nowej normalnoéci”. A juz wiadomo
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Kluczowym elementem sukcesu firmy
w warunkach koronakryzysu jest scista
wspotpraca operacyjna i zaufanie
miedzy dziatami [T oraz biznesu

- z czym zgadza sie wiekszo$¢ ekspertéw rynkowych
- rzeczywisto$¢ po pandemii COVID-19 bedzie inna.
Zmianie ulegng zachowania konsumentéw i spoteczen-
stwa jako calosci.

Daniel Martyniuk radzi, by w tej fazie dzialy IT
podjety wysitek ulozenia relacji z klientami na nowo,
poprzez skupienie sie na projektowaniu nakierowanym
na czlowieka, tworzeniu nowej warto$ci, poprzez la-
czenie §wiata fizycznego z cyfrowym oraz budowanie
zaufania jako kluczowej wartos$ci biznesu.

Za pozytywne nalezy przy tym uznaé, ze w wielu
przypadkach pandemia COVID-19 zmienia podejscie
organizacji do transformacji cyfrowej i uwydatnila do-
tychczasowe braki w wykorzystaniu rozwigzan techno-
logicznych, ktére mogty zlagodzi¢ negatywny wplyw
nowej sytuacji na biznes. Potwierdza to Marcin Lebiecki
z Asseco Data Systems. - Dynamicznie ro$nie zapotrze-
bowanie na rozwigzania chmurowe. Duze zaintereso-
wanie dostrzegamy w zakresie Wirtualnych Pulpitéw,
ktére wraz ze zwiekszeniem bezpieczenstwa pracy daja
firmom mozliwo$¢ udostepnienia na potrzeby pracy
zdalnej: systemOw, oprogramowania czy srodowisk bez
konieczno$ci instalowania ich na komputerach. Narze-
dzia udostepniane z chmury zwalniajg firme z koniecz-
noSci zapewnienia kosztownego sprzetu o wysokiej
wydajno$ci oraz wprowadzania systemow rozbudowa-
nych zabezpieczen. Wirtualne $rodowisko moze byé
bezpiecznie udostepniane z chmury i administrowane
w zautomatyzowany sposéb - méwi Marcin Lebiecki.

Daniel Martyniuk zwraca natomiast uwage, ze wi-
deokonferencje czy zdalne monitorowanie pracy to
technologie dostepne od ponad dekady, ale dopiero te-
raz wiele firm prébuje je rozgryz¢. Ta sama nieche¢ do
wykorzystania widoczna wcze$niej byla w przypadku
zdalnej pracy i narzedzi do nauki on-line. - To, Ze nie
udaje nam sie wprowadzi¢ rozwigzan, zanim sytuacja
staje sie krytyczna, to wiedza stara jak §wiat. Dzi$ jed-
nak jesteSmy w takiej sytuacji i warto ja wykorzystac,
aby zmieni¢ podej$cie do wielu z naszych zachowan,
postaw dotyczacych postrzegania ryzyka, jak rOwniez
dawnych metod pracy. Pandemia COVID-19 podaro-
wala nam okazje do nauki. Szansa ta moze sie jednak
okaza¢ ulotna, zatem firmy musza sie uczy¢ szybko -
uczula Daniel Martyniuk.
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FIRMOWE IT W DOBIE PANDEMII

Dzialy IT docenione

Przemyslaw Kania z Cisco wierzy, ze firmy sko-
rzystaja z lekcji, jakie data im pandemia. Dostrzega on
bowiem, Ze jednym z jej skutkéw jest rosnace wérdd
menedzeréw przekonanie o IT jako integralnej cze-
Sci firmy. Bo choé¢ o cyfrowej transformacji méwilto
sie od dawna, to teraz przyszedl czas na wdrozenie
konkretnych rozwigzan, m.in. z obszaru wspélpracy.
-Potwierdzajg to dane dotyczace wykorzystania Cisco
Webex (narzedzie do telekonferencji). Tylko w kwiet-
niu z platformy skorzystalo 500 mln uzytkownikéw na
calym $§wiecie. W poréwnaniu z okresem sprzed pan-
demii, w skali globalnej zaobserwowali§my trzykrotny
wzrost liczby uzytkownikéw i odbywanych spotkan -
moéwi Przemystaw Kania. - Ostatnie miesigce pozwo-
lity nam spojrzeé w przyszlo$é. Zrozumienie ,,nowej
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Diugofalowo dziat [T w firmie powinien
sie skupiC na stabilizacji operacii
biznesowych w celu zapewnienia
gotowosci i odpornosci na przysztosc

normalnosci” prawdopodobnie bedzie jednym z naj-
czestszych tematéw poruszanych latem 2020 r. Zaré6w-
no dostawcy technologii, jak i integratorzy oraz klienci
musz3 sie odnalezé w nowych realiach. Uzytkownicy
beda oczekiwali nowych do$§wiadczen w Srodowisku
pracy, gdzie on-line bedzie stanowilo czesto podsta-
wowa forme kontaktu. Praca zespolowa, edukacja,
rekrutacja nowych pracownikéw czy nawet konferen-
cje coraz czeSciej beda sie przenosily do przestrzeni
wirtualnej i zastepowaty ich fizyczne odpowiedniki.
Wzmocnienie cyfrowej infrastruktury, wzrost zna-
czenia analityki i automatyzacji oraz cyberbezpie-
czenstwa zyskaja jeszcze wyzszy priorytet w biznesie
- podkresla.

Jarostaw Hermann, czlonek zarzadu Banku Mil-
lennium, zauwaza natomiast, Zze pandemia zwigkszyla
tempo cyfryzacji w firmach zaawansowanych cyfrowo,
ale zaskoczyla nieprzygotowanych. - W horyzoncie
$rednioterminowym pandemia przy$pieszy tendencje,
ktore juz wystepuja na rynku. Najlepszym przykladem
tego typu trendow sg masowa zdalna personalizacja,
ktdra banki beda coraz silniej monetyzowadé, oraz wej-
Scie w ekosystemy zakupowe - tam, gdzie klient podej-
muje decyzje o kupnie ksigzki czy lodéwki. W najbliz-
szym czasie IT w Banku Millennium polozy jeszcze
wiekszy nacisk na priorytetyzacje projektéw, efektyw-
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Najwazni¢jsze problemy, z ktorymi
w najblizszej przyszlosci musza si¢
zmierzy¢ szefowie IT:

70 proc.

menedzer6w IT obawia sie o bezpieczenstwo informacji
firmowych w zwiazku z pracg zdalna.

54 proc.

zauwazyto, ze nastapit gwattowny wzrost liczby
pracownikow instalujacych dodatkowe
oprogramowanie.

23 1;r0c.

stwierdzito, ze nieplanowane wytaczenia wirtualnych
sieci osobistych, tzw. VPN, byly najwigkszymi
problemami dla dziatdw IT w ostatnich tygodniach.

Zrédto: Badanie firmy Citrix przeprowadzone w kwietniu i maju
2020 1. na probie 3 770 szefow I'T ze srednich i z duzych firm z USA,
Wielkiej Brytanii, Australii, Kanady, Niemiec, Francji i Holandii

no$¢ wykorzystywania zasobow i istniejacych rozwia-
zan oraz innowacyjno$¢. Po prostu w ramach istniejg-
cych juz zespotéw i dostepnego czasu bedziemy chcieli
robi¢ wiecej i madrzej - méwi Jarostaw Hermann.
Samych pracownikéw dzialéw I'T moze za$ cieszy¢,
ze w wielu firmach ich praca w czasie pandemii zostala
dostrzezona i doceniona. Musieli oni bowiem zapewni¢
odpowiednie §rodowisko pracy zdalnej i tym samym
znalezli sie¢ w centrum uwagi. Zaczeto na nich patrzec
jako na strategiczne ogniwa organizacji, co potwier-
dzaja badania Citrixa. 77 proc. respondentdéw okreslito
dzial IT , kluczowg jednostka ich organizacji”. 55 proc.
ankietowanych wybralo jeszcze bardziej dosadne
okresélenie: ,,korporacyjny wybawiciel”. °
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l ICJE DLA BIZNESU W BGK

Wsparcie przedsiebiorcow
w dostepie do kredytow

Dynamiczny rozwdj polskiej gospodarki zalezy od wielu czynnikdw. Jednym z nich jest
niewgtpliwie trwaty rozwdj sektora mikro, matych i srednich przedsiebiorstw. Wsparcie takiego
rozwoju oraz eliminowanie wszelkich barier, ktdre napotykajg firmy, jest kluczowe w zapewnieniu
sukcesu gospodarczego

3 otrzeba finansowania nowych inwestycji lub
biezacych wydatkow stanowi nieodzowny ele-
ment dziatalno$ci kazdego przedsiebiorstwa.

Jest ona szczegblnie widoczna w sektorze

MSP. Jednym z rozwiazan, ktore stosuja firmy,

jest wykorzystanie finansowania kredytem.

Dostep do kredytu moze sie okazac nie lada
wyzwaniem dla podmiotéw, ktére nie dysponuja od-
powiednim zabezpieczeniem, szczegdlnie w sytuacji
niesprzyjajacej koniunktury i stosowania przez banki
bardziej restrykcyjnej polityki kredytowe;j.

Rozwigzaniem ulatwiajacym firmom dostep do fi-
nansowania jest atrakcyjna oferta gwarancyjna Banku
Gospodarstwa Krajowego (BGK). Dzieki niej przed-
siebiorca nie tylko uzyskuje zabezpieczenie swojego
kredytu, lecz ré6wniez moze otrzymaé go na lepszych
warunkach (np. nizsza marza, nizsza prowizja, wyzsza
kwota itp.). W niektoérych przypadkach moze uzyskaé
wsparcie w postaci cze$ciowej splaty odsetek.

W ostatnich miesigcach, w zwiazku z pandemia
koronawirusa, oferta gwarancyjna BGK zostala roz-
szerzona i uatrakcyjniona, aby jeszcze bardziej ulatwic
przedsiebiorcom dostep do kredytu.

Najszybciej zmiany wprowadzono do najbardziej
powszechnych gwarancji BGK, tj. do gwarancji de mi-
nimis, w ktérych bank wdrozyl nastepujace zmiany:

e zwiekszyl zakres gwarancji z 60 do 80 proc. kwoty
kapitatu kredytu,

¢ odstapil od pobierania prowizji za udzielenie gwa-
rancji de minimis na kolejny okres (do konca bieza-
cego roku),

e wydluzyl maksymalny okres gwarancji de minimis
dla kredytu obrotowego z 27 do 39 miesiecy.

BGK zmienil takze warunki uzyskania gwarancji
Biznesmax z doptata do oprocentowania kredytu:

e wprowadzil mozliwo$¢ obejmowania gwarancja
kredytu obrotowego odnawialnego na zapewnienie
plynnosci finansowej firmom innowacyjnym i efek-
tywnym ekologicznie,

71

e wydtuzyt do konca 2021 r. okres obowigzywania
5-procentowej stawki rocznej do wyliczenia doplaty
do oprocentowania kredytu,

¢ na czas pandemii objal systemem doptat do odsetek
réwniez kredyty ptynnoSciowe.

Obecnie bank modyfikuje gwarancje z Funduszu
Gwarancji Rolnych dla gospodarstw rolnych i firm
z branzy przetwdrstwa rolno-spozywczego. Zmiany
uproszcza zasady udzielenia gwarancji do kredytu ob-
rotowego oraz umozliwia przedsiebiorcy otrzymanie
doptaty do oprocentowania. BGK pokryje cze$é lub ca-
tos¢ odsetek od kredytu obrotowego, naliczanych przez
bank kredytujacy za dany okres odsetkowy.

Zmiany w pakiecie pomocowym Banku Gospodar-
stwa Krajowego dla firm to réwniez wprowadzenie do
systemu bankowego nowej gwarancji z Funduszu Gwa-
rancji PlynnoSciowych (FGP) skierowanej do $rednich
i duzych firm. Ta gwarancja moze by¢ zabezpieczeniem
kredytu udzielanego na zapewnienie plynnosci finan-
sowej firmy, a obecnie moze takze zabezpieczyé kredyt
walutowy. Kwota gwarancji moze siegna¢ do 200 mln zl,
a jej zakres nie moze przekroczy¢ 80 proc. kapitatu kre-
dytu. Gwarancja zostata wprowadzona do oferty bankéw
na czas okreslony i moze by¢ udzielana do konica 2020 r.

Nadal tez funkcjonujg i s dostepne inne instrumen-
ty gwarancyjne BGK, z ktoérych moga skorzystaé przed-
siebiorcy z sektora MSP, w tym gwarancja COSME,
ktoérej udzielenie nie wiaze sie z otrzymaniem pomocy
publicznej. To istotne w przypadku wyczerpania przez
firme limitéw pomocy publicznej lub pomocy de mini-
mis dostepnych dla polskich przedsiebiorcow.

Warto podkresli¢, ze wszystkie formalnos$ci zwig-
zane z uzyskaniem gwarancji Banku Gospodarstwa
Krajowego sa realizowane w banku kredytujacym,
z ktérym BGK zawarl umowy.

Wiecej informacji o gwarancjach BGK oraz liste
bankéw kredytujacych, w ktérych dostepne sa po-
szczeglOlne gwarancje, mozna znalezé na stronie:
www.bgk.pl. °
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ZAGADKA RYNKU KAPITALOWEGO

Giceldy

PIOTR ROSIK

nic sobie

nie robia z recesji
1 pandemil

Nastroje inwestorow odbiegajg mocno od tego, co sie dzieje w gospodarce.
A nie dzigje sie dobrze. Tymczasem na gietdach trwa hossa, a co najmniej
potezna korekta wzrostowa

achowanie indeks6w gietdowych i cen akcji
nie odzwierciedla terazniejszoSci ani prze-
szlosci, ale raczej przysztos¢ - bo inwesto-
rzy starajg sie przewidywac i wyprzedzaé
wydarzenia. Taka teza raczej nie podlega
dyskusji, gdyz jest weryfikowana na giel-
dach dostownie co chwile.

Problem w tym, ze w roku 2020 gieldy najpierw
rzeczywiscie dyskontowaly przysztos¢, a pdzniej jakby
przestaly to robi¢. Wielu ekspertéw, analitykéw i ko-
mentatoré6w podkresla, ze od potowy marca widaé naj-
wiekszy rozjazd w historii miedzy zachowaniem gietd
a tym, co sie¢ dzieje w realnej gospodarce. Trwa tak
zwana koronahossa i jej konca nie widaé. Tymczasem
gospodarki weszly w recesje, by¢ moze najwieksza od
lat 30. XX w.

Gieldy sobie, gospodarka sobie

Na poczatku stycznia Swiatowa Organizacja Zdro-
wia ostrzegla przed nowym, groznym koronawirusem
i przed pandemia. Gdy zaczynala sie narodowa kwaran-
tanna w Chinach, tamtejsze indeksy przezyly krach, ale
na parkietach w USA i Europie wciaz bylo spokojnie.
Dopiero gdy wirus zaczal sie szybko rozprzestrzeniaé,
panika dosiegla rowniez gietld poza Chinami.

W kolejnych miesigcach rynek kapitalowy przezyt
szok, ito dwukrotnie. Najpierw MSCI World Index spadt
z 2 434 pkt w polowie lutego do 1 594 pkt w polowie
marca, czyli o -34,5 proc. Podobnie zachowata sie wiek-
szo$¢ indeksoéw gietldowych na §wiecie. Byl to najszyb-
szy i najwiekszy krach w historii gield. Potem doszlo
jednak do mocnego i gwaltownego odbicia. Wiekszo$é

analitykow i ekspertéw wciaz spodziewa sie kolejnej fali
spadkowej, ktora nie nadchodzi (a przynajmniej nie byto
jej w potowie lipca). Od dotka z polowy marca do po-
towy lipca MSCI World Index urést o 40 proc. Gietdy

Polska: przemyslowy PMI na tle WIG
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generalnie zachowaly sie tak jak wskazniki nastrojow
w biznesie i nastrojéw konsumenckich - czy to w Polsce,
czy w USA - najpierw zanotowaly potezne tgpniecie,
a potem rownie gwaltowne odbicie.

A co sie dzieje w gospodarce? Oddajg to prognozy
Miedzynarodowego Funduszu Walutowego. Na poczatku
stycznia zapowiadal, ze PKB globalny uro$nie w 2020 r.
0 3,3 proc. Gdy pandemia juz trwatla, na poczatku kwiet-
nia zmienil prognoze na -3 proc. Pod koniec czerwca
- po fatalnych danych z gospodarek z catego $wiata za
I kwartal i pierwsze tygodnie II kwartalu - obnizyt pro-
gnoze do -4,9 proc. W 2008 r. - podczas poprzedniego
wielkiego kryzysu, ktéry byt generalnie kryzysem finan-
sowym - §wiatowa gospodarka skurczyta sie o... 1 proc.

Szczegoblnie fatalny byt dla gospodarek II kwartatl,
gdy niemal na calym §wiecie trwaly narodowe kwaran-
tanny (tzw. lockdown). Wedtug analitykéw oddziatu Fed
z Atlanty tempo wzrostu PKB USA w tym okresie spadlo
0... 52,8 proc. rok do roku! Polski PKB, jak szacujg eko-
nomisci, moégt sie skurczy¢ od 8 do 20 proc. rok do roku.
Na dzien powstawania tego tekstu nie byly jeszcze znane
dane za IT kwartal dotyczace PKB Polski czy Standéw.

Nawet jesli przyjmiemy, Zze krach z pierwszej potowy
marca dyskontowat wlasnie fatalne wyniki II kwartatu,
to z pewnoscia gieldy w kolejnych tygodniach przestaty

USA: tempo wzrostu PKB
na tle indeksu DJIA
— wzrost PKB (skala lewa) —— DJIA (skala prawa, w tys.)
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USA: Nowe wykryte przypadki
COVID-19
— dredniaz 7 dni  m nowe przypadki
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Zr6dto: ,New York Times”

sie przejmowac¢ pustymi galeriami handlowymi, ruchem
lotniczym bliskim zera i tym, ze pandemia wcale nie wy-
gasala, wrecz przeciwnie (a na horyzoncie wciaz nie wi-
da¢ bylo leku ani szczepionki). Z drugiej strony rzady ge-
neralnie wykluczaly kolejny lockdown wtasnie z uwagi
na ewentualne katastrofalne wrecz skutki gospodarcze.
»Nie ma dobrych wiadomosci, ale rynek gietdowy potra-
fi to lekcewazy¢. Doszto do najwiekszego rozjazdu Wall
Street z Main Street, czyli realna gospodarka, w historii”
- napisala na poczatku lipca Liz Ann Sonders, analitycz-
ka firmy inwestycyjnej Charles Schwab.

Banki centralne rzadza

Jakie moga by¢ przyczyny tej ,,$lepej” koronahossy?
Wielu naukowcow i analitykow twierdzi, ze inwestorzy
gieldowi nie postrzegajg rzeczywisto$ci w prawidtowy
sposOb z uwagi na potezne programy stymulacyjne uru-
chomione przez rzady oraz dzieki wielkiej ptynnosci,
ktéra jest na rynku za sprawg ultraluznej polityki pie-
nieznej bankéw centralnych. Prof. Andrzej Fierla z SGH
w Warszawie przypomina, ze koniunktura na rynku ak-
cji od lat nie jest zadnym barometrem gospodarki real-
nej i jej przyszlosci, tylko wskaznikiem ilosci pienigdza
w obiegu. - Koniunktura na gieldzie zalezy gtéwnie od
naplywu pienigdza i wysokoSci stop procentowych. Ban-
ki centralne sypig mase pieniedzy na rynek i obiecuja sy-
pac dalej. Czyli w istocie to nie akcje drozeja, tylko pie-
nigdz staje sie w coraz mniejszym stopniu pienigdzem



w tradycyjnym znaczeniu. I to moze jeszcze trwac lata-
mi. Koniec tego, jak uczy historia, bedzie skrajnie dyna-
miczny i dramatyczny... - ostrzega prof. Fierla.

Ciekawg teorie na temat zjawiska koronahossy ukut
noblista, prof. Robert Shiller, jeden z najwazniejszych na-
ukowcoéw zajmujacych sie rynkiem kapitalowym. W fe-
lietonie opublikowanym m.in. na portalu MarketWatch
stwierdzil, ze w trakcie pandemii COVID-19 widaé na
gieldach opdznione reakcje na wazne wiadomo$ci. ,,Im
wiekszy jest rozjazd miedzy gielda a gospodarka, tym
wieksza wydaje sie tajemnica, ktéra za nim stoi. Tak
jest, dopoki nie zdamy sobie sprawy z praw rzadzacych
psychologia ttumu, z tego, jak przenosza sie w spote-
czenstwie mody i idee, jak tworza sie wielkie narracje.
Przeciez w gruncie rzeczy trendy na gieldzie biorg sie
z tego, ze jedni inwestorzy obserwujg to, co robig inni
inwestorzy. Ceny akcji nie sg szybka, logiczng odpowie-
dzig na informacje. Inwestorzy trawig wielkie narracje,
a nie informacje” - napisat prof. Shiller.

Czy wszystkie informacje
sa w cenach?

Jesli tak jest, to pojawia sie pytanie: co z teorig efek-
tywnego rynku? Mowi ona z grubsza o tym, ze w kazdej
chwili ceny wszystkich papieréw warto$ciowych (noto-
wanych na gieldach publicznych) w pelni odzwiercied-
laja wszystkie dostepne informacje. Usystematyzowat ja
na poczatku lat 70. XX w. prof. Eugene E. Fama z Uni-
wersytetu Chicagowskiego. Do dzi$ jest niepodwazalna.

Prof. Maciej Stradomski z Katedry Inwestycji i Ryn-
kéw Kapitalowych Uniwersytetu Ekonomicznego w Po-
znaniu przyznaje, ze coraz trudniej méwic o efektywno-
$ci informacyjnej na rynku publicznym. - Mamy tu do
czynienia z pewnym paradoksem. Z jednej strony widzi-
my ustawiczne dzialania na poziomie europejskim i kra-
jowym, zmierzajace do zagwarantowania uczestnikom
rynku réwnego dostepu do wiarygodnych informacji.
Z drugiej strony wiarygodna oraz aktualna informacja
jest trudno dostepna i droga. Sadze, ze twdrcy teorii
efektywnos$ci informacyjnej nie przewidzieli znaczenia
serwisOw spotecznosciowych ani fake newséw w ksztal-
towaniu postaw inwestorow. Pandemia to doskonaty
przyklad sytuacji, w ktérej jest wiele niewiadomych.
Spadek efektywno$ci rynku w okresie pandemii to po-
chodna spadku jakos$ci informacji, ktéry nie jest rekom-
pensowany jakoScig jej przetworzenia przez uczestni-
kéw rynku - ttumaczy prof. Stradomski.

Podstaw do wyrzucania teorii rynkéw efektywnych
do kosza nie widzi jednak prof. Sebastian Buczek, pre-
zes Quercus TFI. - Oczywiscie skala poprawy notowan
indeks6w wzgledem rozwoju wydarzen w sferze realnej
moze nieco dziwié, ale nie zapominajmy o dyskontowa-
niu przez rynki przyszlosci, a nie terazniejszosci, oraz
wczesniej niespotykanych dzialaniach bankéw central-
nych - méwi prof. Buczek.
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Podobng opinie prezentuje prof. Wiestaw Debski
z Akademii Ekonomiczno-Humanistycznej w Warsza-
wie. Przypomina, Ze na gieldach dzieje sie wiele rzeczy,
ktére trudno racjonalnie wyttumaczy¢. - Jednak teorii
efektywnosci rynku nie wyrzucalbym od razu do ko-
sza. Oczywi$cie w nowych uwarunkowaniach teoria ta
moze sie przesta¢ sprawdzaé, tak samo bylo np. z mo-
delem CAPM, ktéry byt istotnym narzedziem analizy
kosztu kapitalu wlasnego w latach 70. i 80. ubieglego
wieku, ale trzeba bylo go zmodyfikowaé - podkresla.
Dodaje, ze wedlug niego ,nieracjonalne” wzrosty wy-
cen akcji podczas pandemii wynikaja przede wszystkim
z ogromnej ilo$ci wolnych pieniedzy wprowadzonych
do gospodarki.

Co dalej z koronahossa

Skoro powstaje uzasadnione podejrzenie, Ze to, co
obserwujemy od polowy marca, jest swego rodzaju
yswynaturzeniem” rynku gieldowego, efektem kulejacej
(lub obumierajacej) efektywnos$ci informacyjnej oraz
nadplynnosci z bankéw centralnych, to czy jest pel-
noprawng hossg? Ile jeszcze potrwa ten stan wielkie-
go optymizmu inwestoré6w? - Trudno mi oceniaé, czy
mamy do czynienia z hossa. Jej ewentualnych przyczyn
upatrywalbym w kontek$cie makroekonomicznym. Od
wielu lat mamy do czynienia z nadplynnoscig systemu
dzialajacego jeszcze w warunkach stép procentowych
zblizonych do zera. Paradoksalnie rynek akcji stal sie
dla wielu ,safe haven” - wskazuje prof. Stradomski.

- Nie potrafie odpowiedzie¢ na pytanie, czy obecnie
na rynkach gieldowych panuje duza korekta w bessie,
czy tez mamy do czynienia z trendem wzrostowym.
Wydaje mi sie, ze najblizsze miesigce to pokaza, a zale-
zec to bedzie od szybkosci powrotu gospodarki do nor-
malnosci po okresie pandemii - przyznaje prof. Debski.

Prezes Opoka TFI Tomasz Tarczynski radzi z pokora
podejs¢ do rynku i rozwazy¢, czy naprawde widaé wielki
»rozjazd” miedzy gielda a gospodarka. - Fakt jest taki, ze
po prostu w marcu 2020 r. zakonczyla sie bessa trwajaca
od stycznia 2018 r. Ten dwuletni proces korekcyjny jest
dobrze widoczny na wiekszosci wykreséw indekséw na
Swiecie. Bessa skonczyla sie marcowym krachem, a ryn-
ki w chwili obecnej dyskontuja wysokie prawdopodo-
bienstwo, ze ogblnoswiatowa recesja nie potrwa dluzej
niz kilka miesiecy. W takim scenariuszu trudno méwic
o ,rozjezdzie” i nie ma powodu, zeby gieldy czekaly ze
wzrostami, az wiekszo$§¢ inwestor6w poczuje sie bez-
piecznie - méwi ,,Gazecie Bankowej” Tarczyriski. Wska-
zuje, ze indeks WIG przebil swojg 200-sesyjng Srednig,
co od poczatku istnienia krajowego parkietu stanowilto
zawsze dlugoterminowy sygnatl kupna.

Ostrozno$¢ zaleca prof. Sebastian Buczek. - Chyba
nie jest to ani nowa hossa, ani potezna korekta na ryn-
ku niedzwiedzia. Jesli w dalszej czeSci 2020 r. indek-
sy przebijg swoje wczedniejsze szczyty, tak jak Nasdaq
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W czerwcu, to mozna bedzie powiedzie¢, ze to kontynu-
acja starej hossy. Wowczas lutowo-marcowe zalamanie
mozna bedzie nazwaé krachem, ale nie bessg - méwi
prezes Quercus TFI. - Wyniki spélek za II kwartatl
w wielu przypadkach beda bardzo stabe, ale akurat tym
nie powinni$my sie martwic. Ta kwestia byta juz zdys-
kontowana w marcu - dodaje.

Jeszcze wyrazniejsze ostrzezenie dala Liz Ann Son-
ders. ,,Przeciez, koniec koncéw, ceny akcji spétek no-
towanych na gietdach zalezg od warunkéw makroeko-
nomicznych, od zyskdéw, jakie pokazuja. Istnieje duze
ryzyko, ze obecnie rynek akcji nie wycenia drugiej
fali pandemii i tego, ze bedzie ona miala dlugotrwaty
negatywny wplyw na gospodarke, ze pojawi sie fala
bankructw, a rynek pracy bedzie mial problem z od-
budowaniem sie. Rynek akcji moze tez nie w pelni od-
zwierciedla¢ bardzo stabe wyniki spélek za IT kwartal”
- zauwazyla ekspertka firmy Charles Schwab.

Prof. Fierla przypomina, ze wyniki wielu spotek
za II kwartal beda fatalne. - Prawdopodobne jest za-
lamanie sie¢ koniunktury na rynku akcji. Zbiegnie sie
ono z publikacjg tych wynikéw lub nieco je wyprzedzi.
Potem bedzie ttumaczone tymi wynikami, ale praw-
dziwe powody tego ostabienia mogg by¢ inne - méwi
naukowiec. - Moim zdaniem to, co widzimy od polowy
marca na rynku akcji, to tylko korekcyjne odbicie, ma
ono wiele cech klasycznej pulapki hossy. Wiem, ze je-
stem odosobniony w tym pogladzie. Nawet mi prawie
niemozliwe wydaje sie zejScie ponizej dna z marca tego
roku, a zatem... jest to realne - dodaje.

Jak pandemia zmieni
rynek kapitalowy

W jaki spos6b pandemia moze wplynaé¢ na rynek
kapitalowy? Czy na trwale zmieni postawy zarzadow
spétek gieldowych lub inwestoré6w? Czy inwestorzy
znéw zaczng zwracaé¢ uwage na fundamenty spoéiek,
jak radzi prof. Aswath Damodaran, guru analizy funda-
mentalnej? A moze jednak rozsmakuja sie w spekulacji,
z uwagi na wciaz wysoka zmienno$¢ na rynkach, i beda
kupowa¢ akcje bankruta, jak bylo na amerykanskim
rynku w przypadku sp6iki Hertz?

Naukowcy generalnie nie wierza w ,,ozdrowiencza”
moc pandemii. - W wielu komentarzach pojawia sie
optymizm bazujacy na przekonaniu, ze traumatyczne
doswiadczenia wzmacniaja spoleczenstwo lub s3 ele-
mentem ,konstruktywnej destrukcji”. Ja w to, w diuz-
szej perspektywie, nie wierze. Dlaczego? Wbrew po-
zorom oddzialywanie pandemii na decydentéw czy
inwestorow jest jak na razie zbyt stabe i zbyt krotko-
trwale. To nie s3 grupy, ktére czuja ,,dyskomfort” z jej
powodu - méwi prof. Stradomski. - By¢ moze pandemia
zmieni modele biznesowe, bo zmieni zachowania kon-
sumenckie, konstrukcje tancuchéw dostaw lub sposdb
Swiadczenia pracy - dodaje.
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By¢ moze pandemia zmieni modele
biznesowe, Lo zmieni zachowania
konsumenckie, konstrukcije tancuchow
dostaw czy sposob swiadczenia pracy

Zdaniem prof. Debskiego otrzeZwienie powinno
w koncu nadej$¢ i inwestorzy powinni zacza¢ zwracaé
uwage gldwnie na fundamenty spélek. - Nie potrafie
niestety odpowiedzie¢, ilu na rynku jest inwestorow ra-
cjonalnych i czy oni przewazajg nad spekulantami, czy
nie. Prosze zwrdci¢ uwage, jak duza jest che¢ zarobku
na rynku forex, ktory jest niezwykle ryzykowny. Sadze,
ze pandemia nie zmieni wiele w podej$ciu inwestoréw
do ryzyka, a jezeli tak, to na krétko - uwaza prof. Deb-
ski.

Wedlug prof. Fierli powr6t inwestordw do analizy
fundamentalnej w obecnej sytuacji to bytaby aberracja.
- Warren Buffett wielokrotnie przestrzegal, by nie my-
li¢ dobrej spo6iki, czyli mocnej fundamentalnie, z dobra
inwestycja. Poza tym nie ma czego$ takiego jak racjo-
nalne inwestowanie, do zastosowania przez kazdego
inwestora, wiec nie wymagajmy od wszystkich, by byli
inwestorami w warto$¢ - uwaza naukowiec z SGH.

Wielce prawdopodobne, ze dzieki pandemii i zjawi-
skom, ktére ona uruchomila, na gieldzie bedzie coraz
wieksza rzesza inwestorow i spekulantéw. Prof. Buczek
przyznaje, ze ostatnie miesigce to raj dla tych drugich,
ktérzy wykorzystuja olbrzymia ptynno$¢ dostarczang
przez banki centralne. - Wida¢ to po obrotach na ryn-
kach, po liczbie otwieranych nowych rachunkéw, po
podwyzszonej zmiennos$ci cen poszczegdlnych instru-
mentdéw. Wszystko dzieje sie coraz szybciej i na pierw-
szy rzut oka mozna byloby powiedzieé, ze w tym coraz
wiekszym szalenstwie nie ma zadnych podstaw funda-
mentalnych - méwi prezes Quercus TFIL.

Jednak jego zdaniem niskie stopy procentowe moga
wypychaé kolejnych oszczedzajacych na gielde. - Ze-
rowe stopy procentowe i olbrzymi dodruk pieniedzy
powoduje wiele zmian w podej$ciu do wyceny réznych
instrumentéw finansowych. Obecnie nawet w Polsce,
po trzech tegorocznych obnizkach stép procentowych
przez Rade Polityki Pienieznej, setki miliardéw zlotych
na lokatach s3 oprocentowane na poziomie zera lub
niewiele wyzszym. Moze to mie¢ olbrzymi wplyw na
zachowania 0sdb oszczedzajacych w kolejnych miesia-
cach, a tym samym na notowania réznych instrumen-
tow, zaczynajac od najbardziej bezpiecznych obligacji
skarbowych, konczac na ryzykownych akcjach sred-
nich i matych spétek - twierdzi prof. Buczek. [
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KRZYSZTOF PACZKOWSKI

Technologie motorem
napedowym GPW

Pandemia COVID-19 i towarzyszace jej gospodarcze perturbacje spowodowaty, ze spoiki
technologiczne staly sie gietdowymi lokomotywami. Z dobrej koniunktury postanowili takze
skorzystac rynkowi debiutanci, wprowadzajgc swoje akcje na parkiet w Warszawie
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W poszukiwaniu kapitatu i prestizu na parkiet GPW ruszaja spotki branzy gier wideo, takie jak Drago (screeny z gier po lewej) i Gaming Factory

ymuszone okoliczno$ciami przej-
Scie wielu sfer zycia do wirtualne-
go $wiata i skok w technologie za-
owocowaly istotnym ozywieniem
branzy i nowymi mozliwo$ciami
dynamicznego rozwoju wsrdd sze-
rokiego grona firm reprezentuja-
cych sektor technologiczny. Widaé¢ to chociazby po
wzro$cie wartoSci gietdowych indekséw w i§cie sprin-
terskim tempie. W ciggu ostatnich szeSciu miesiecy
(liczac do 10 lipca) WIG Technologie zyskal na warto-
Sci ponad 24 proc. Jeszcze lepiej wypadt WIG Games,
ktory poszybowal o 64 proc. Z kolei WIG Informatyka
zwigkszyl swoja warto$¢ o 26 proc.

Wryniki te s3 naprawde imponujace. Zwlaszcza gdy
zestawimy je ze stopami zwrotu, jakie odnotowaty in-
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deksy tradycyjnych branz, nie ma juz ztudzen, kto jest
beneficjentem obecnego kryzysu.

Dla przyktadu indeks WIG-Banki stracit na wartosci
w analizowanym okresie ponad 18 proc., WIG-Nieru-
chomosci: -15,1 proc., WIG-Paliwa: -21,2 proc., a WIG-
-Odziez: -25,8 proc. Srednia dla calego rynku reprezen-
towana przez indeks WIG wyniosta -13,3 proc., a dla
20najwiekszych spétek skupionych w WIG20: -17,1 proc.

Wirtualny swiat na parkiecie

Z dobrej koniunktury postanowili rowniez skorzy-
sta¢ rynkowi debiutanci, poszukujacy kapitatu zaréw-
no na warszawskiej gieldzie, jak i na platformach po-
zyczkowych. W tej grupie znalaz} si¢ m.in. Skinwallet
(platforma handlu dobrami cyfrowymi w grach wideo),

amose.d “Jew 10}



ktéry finalizuje juz prace nad gieldowym debiutem.
Jak informuje Kornel Szwaja, prezes spdiki, uplasowa-
nie akcji na platformie NewConnect powinno nastg-
pi¢ jeszcze na przelomie lipca i sierpnia. Skinwallet
charakteryzuje sie bardzo ciekawym profilem dziatal-
no$ci: tworzy wilasng platforme marketplace dla débr
cyfrowych, ktéra umozliwi graczom dokonywanie bez-
posrednich transakcji miedzy sobg. Model biznesowy
Skinwallet opiera sie na wykorzystaniu zaawansowa-
nych algorytméw do skupowania skorek z gier (tzw.
skinéw) z dyskontem na poziomie 50 proc., a nastepnie
ich odsprzedazy na zewnetrznych platformach po cenie
wyzszej o 20-30 proc. od ceny zakupu.

Jak podkresla Kornel Szwaja, skupowane przedmio-
ty powinny sie charakteryzowa¢ wysoka marzg. Gdy
sg wystawiane do sprzedazy, a propozycja ceny jest ak-
ceptowana przez druga strone, dochodzi do sfinalizo-
wania transakcji.

- Warto dodad, ze sprzedaz odbywa sie za pienigdze,
co ma istotne znaczenie dla uzytkownikéw platformy.
Obecnie dysponujemy platformg instant, a w III kwar-
tale ruszy juz docelowy marketplace. Zostang one zin-
tegrowane pod jednym szyldem - z mozliwos$cig bezpo-
Sredniego zawierania transakcji miedzy sprzedajacymi
a kupujacymi e-dobra - méwi Kornel Szwaja.

Glownym rynkiem aktywnos$ci Skinwallet sg gry
e-sportowe ,Counter Strike: Global Offensive” oraz
»Dota 2”, a takze ,Team Fortress 2”. W kolejnych mie-
sigcach firma planuje uruchomi¢ handel z dobrami cy-
frowymi innych gier.

Symulatory w akeji

Kolejnym debiutantem, ktéry w drugiej polowie
roku szykuje sie na warszawski parkiet, a dokladnie na
platforme NewConnect dla spélek innowacyjnych, jest
producent symulatoréw - firma Drago Entertainment.
Obecnie studio produkcyjne pracuje nad przeksztatce-
niem w forme spéiki akcyjnej.

Jak podkresla Joanna Tynor, szefowa Drago Enter-
tainment, firma skupia sie na realizacji nowych projek-
tow (m.in. produkcja Frost Fall i pieciu symulatoréw
- w tym ,,Food Truck Simulator” czy ,Gas Station Si-
mulator”). - Na biezgco prowadzimy dialog z gracza-
mi i wstuchujemy sie w ich glosy - tak, aby na rynek
trafity jak najlepiej dopracowane projekty. Istotne zna-
czenie ma tutaj budowanie silnych spotecznos$ci wokoét
poszczegdlnych tytuldw - podkre$la Joanna Tynor.
Dlatego sp6lka zdecydowata sie publikowaé darmowe
prologi gier (najpierw fragment gry za darmo, a dopiero
potem pelna premiera - przyp. red.), ale rowniez posta-
nowila zwiekszy¢ potencjal dotychczasowych produk-
tow, wprowadzajgc je cho¢by na konsole.

Drago poinformowato tez, ze MD Games - podmiot
zalezny od studia Movie Games - zajmie sie przeniesie-
niem gry , Treasure Hunter Simulator” (gra przygodo-
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wa, ktéra pozwala odkrywac skarby) na konsole Play-
Station 4 i Xbox One (do tej pory byla dostepna w wersji
na komputery stacjonarne).

W tym przypadku wspélpraca producentdéw gier
pokazuje takze, ze rynek technologiczny i jego rozwoj
w obecnych realiach to prawdziwa trampolina do sko-
kowego wzrostu dziatalno$ci. Chodzi tu o wspomniang
juz sp6tke Movie Games, ktéra rOwniez korzysta na fali
prosperity w branzy i - stawiajac na dynamiczny roz-
woj - zapowiedziala plany przejScia z NewConnect na
rynek gléwny GPW, zarezerwowany juz dla do$wiad-
czonych biznesowo podmiotoéw.

Jak podkresla Mateusz Wczes$niak, prezes Movie
Games, w najblizszych miesigcach firma planuje debiut
gry ,,Lust From Beyond” i chce powtorzy¢ sukces ,,.Drug
Dealer Simulator”.

Kapital z gieldy

W ostatnich dniach z oferty publicznej i sprzedazy
akcji az 17 mln z} pozyskatl takze inny producent symu-
latoré6w - Gaming Factory. To duzy sukces, biorac pod
uwage stan, w jakim znalazl sie rynek pierwotny po
ogromnym spadku zainteresowania ofertami publiczny-
mi zar6wno w kraju, jak i na $wiecie. Przedmiotem emisji
bylo tutaj 1,1 mln akcji serii E, a na sprzedaz wystawiono
275 tys. waloréw serii B. Redukcja zlecen w transzy in-
westor6w indywidualnych wyniosta ponad 89 proc. (co
$§wiadczy o duzym zainteresowaniu udziatami - z kaz-
dych 100 zaméwionych papieréw inwestor kupi zaled-
wiell). Cena emisyjna akcji zostala ustalona na 15,5 zt.

- Z emisji akcji pozyskali$my ponad 17 mln z}. Pra-
wie 70 proc. wplywow przeznaczymy na produkcje gier,
pozostale Ssrodki trafia na marketing i dziatania zwigza-
ne z wydaniem na rynku nowych produkcji - méwi Ma-
teusz Adamkiewicz, prezes Gaming Factory. Wedtug
niego cze$é srodkéw pozyskanych od inwestoréw firma
zamierza przeznaczy¢ na dokonczenie tytuldéw, ktére
sa w trakcie produkcji - m.in. ,Human Farm”, ,Roman
Legionary”, ,Big Battle and Defence Simulator”, a takze
»Khight Simulator”. Debiut spolki na warszawskiej giel-
dzie zaplanowano jeszcze na koniec lipca.

Inwestowanie
spolecznosciowe w cenie

Kapital pozyskiwany bezposrednio z parkietu to
jednak niejedyna $ciezka rozwoju. Firmy technologicz-
ne coraz chetniej siegaja po tzw. crowdinvesting (in-
westowanie spolecznoSciowe), organizujac sprzedaz
swoich udzialéw na specjalnie stworzonych do tego
platformach.

Warto jednak pamietaé, ze nie jest to dosy¢ popu-
larny juz na naszym rynku crowdfunding, czyli inter-
netowa zrzutka na jaki$ okreslony projekt. W tym przy-
padku mamy do czynienia z inwestycja. Z jednej strony
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pojawia sie bowiem oferent, ktory zamierza pozyskaé
okres$long pule kapitalu na rozwoj, sprzedajac swoje
udzialy, z drugiej zas - inwestorzy, ktorzy je kupuja,
liczac na atrakcyjng stope zwrotu z przedsiewziecia
i mozliwo$¢ uzyskania zarobku z pdzniejszej odsprze-
dazy swojego pakietu (podobny mechanizm jak pod-
czas publicznej oferty akcji).

Na taka droge zdecydowala sie firma Incuvo, prze-
prowadzajac zapisy i publiczng kampanie crowdfundin-
gowa na platformie CrowdConnect.pl. W sumie dwie
transze emisji akcji w czerwcu zostaly ustalone odpo-
wiednio na 2,1 mln z} oraz 0,7 mln z}. Jednorazowy zapis
na akcje moégl wynie§¢ minimalnie 2,5 tys. zl, a maksy-
malnie 25 tys. zt. - Pozyskane $§rodki postuza rozbudowie
i wzmocnieniu zespolu produkcyjnego. Doswiadczony
izgrany team to podstawa do osiggniecia sukcesu. Od za-
angazowania i umiejetnos$ci zespotu zalezg bowiem osta-
teczne efekty pracy nad gra - ocenia Andrzej Wychowa-
niec, szef Incuvo. Kwote 2,1 mln z} sp6tka przeznaczy na
produkcje i marketing portu gry ,,Green Hell VR” (symu-
lator przetrwania w dzungli amazonskiej) na platformy
PC oraz Oculus Quest (gogle do gier). - Liczymy na to, ze
podczas premiery naszej wersji ,,Green Hell VR” tytul na
PC przekroczy milion sprzedanych kopii. Podchodzimy
do tego projektu bardzo kreatywnie, dodamy takze nowe
elementy, ktore nie znalazly sie w wersji na komputery
osobiste, a w naszej ocenie majg szanse uatrakcyjnié roz-
grywke w §wiecie wirtualnym - dodaje szef Incuvo.

o9

I kwartat charakteryzowat sie

przede wszystkim najwiekszym
zainteresowaniem akcjami czotowych
przedstawicieli branzy high-tech

Kolejna z firm, ktéra poprzez oferte publiczng na
platformie Smartfunds (crowdfunding udzialowy)
pozyskala 1,2 mln z}, to Holo4Labs. Dzieki kapitalowi
inwestycyjnemu sp6tka bedzie mogta zwiekszyé pole
ekspansji (wlaczajac rynki zagraniczne), a takze wpro-
wadzi¢ kolejne funkcje i zastosowania dla realizowa-
nych obecnie projektéw technologicznych. Holo4Labs
oferuje bowiem rozwiazania z zakresu rozszerzonej
i mieszanej rzeczywisto$ci - tworzac m.in. oprogramo-
wanie dzialajace na goglach HoloLens2 produkcji Mi-
crosoftu. Technologie oferowane przez sp6tke istotnie
usprawniaja prace r6znego rodzaju laboratoriow.

Zgodnie z zapowiedziami zarzadu firmy debiut na
rynku NewConnect planowany jest w ciggu najbliz-
szych dwdch lat.
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Rynek z perspektywami

Liczba chetnych, ktdrzy chcg wykorzystaé nowe
mozliwosci, jakie pojawily sie wraz z pandemia, ro$nie
wyjatkowo szybko. A wszystko za sprawg doskonatych
perspektyw, jakie majg przed sobg firmy technologicz-
ne. - Wystarczy zwrdci¢ uwage na rynek gier wideo,
ktéry jest jednym z najszybciej rosngcych segmentow
rozrywki na $wiecie - podkre$la Krzysztof Tkocz, ana-
lityk Beskidzkiego Domu Maklerskiego. Jego zdaniem
za dynamicznym rozwojem tej branzy beda staty takie
czynniki jak wzrost populacji, dalszy rozwdj techno-
logiczny (przyciagajacy nowe grupy klientéw i kon-
sumentéw), poprawa infrastruktury informatycznej
oraz telekomunikacyjnej, a takze rosngca zamoznos$¢
spoteczenstwa.

Wedlug portalu Newzoo warto$§¢ branzy gier wideo
na koniec 2018 r. siegneta 138,7 mld dolaréw, przy Sred-
niorocznych prognozach wzrostu rzedu 9 proc. - Na
koniec 2022 r. daje to kwote 196 mld dolar6w - szacuje
analityk BDM.

Wedlug niego w najblizszych latach najwiekszym
rynkiem pod wzgledem przychodowos$ci beda gry na
smartfony. W tym przypadku $rednioroczny wzrost
rynku szacowany jest na ok. 14 proc. - z docelowg war-
to$ciag w 2022 r. na poziomie 80,4 mld dolarow.

W ocenie Tomasza Czarneckiego, dyrektora Depar-
tamentu Analiz Domu Maklerskiego BPS, caly sektor
gamingowy jest obecnie bardzo silny i znajduje sie
blisko historycznych szczytéw. - Warto jednak mieé
na uwadze, ze okres wakacyjny moze przynies¢ tutaj
nieco uspokojenia, a nawet niewykluczone sg nastroje
korekcyjne. Musimy si¢ liczy¢ z obnizonym popytem
na gry - szczegoblnie, ze duza czeS§¢ graczy moze sie
zdecydowaé w konicu na wypoczynek na lonie natury,
po uciazliwej wielotygodniowej kwarantannie - dodaje
Tomasz Czarnecki.

Na spo6tki technologiczne jako lokomotywy rynku
w skali globalnej zwraca uwage réwniez Tomasz Szy-
mula, analityk Saxo Banku. W jego ocenie II kwartatl
biezacego roku charakteryzowatl si¢ przede wszystkim
najwiekszym zainteresowaniem akcjami czolowych
przedstawicieli branzy high-tech. - Jezeli spojrzymy na
amerykanski rynek z perspektywy polskich klientéw
Saxo Banku, najbardziej popularne byly akcje takich
gigantéw technologicznych jak Amazon czy Facebook.
Prym wiodly réwniez: Alphabet [konglomerat i holding
powolany przez Google - przyp. red.], Apple i Microsoft
- a wiec parowozy gieldy w Stanach Zjednoczonych -
podkresla Tomasz Szymula. Wedlug niego trudno sie
dziwi¢ inwestorom gieldowym - opr6cz uznanych ma-
rek o globalnej renomie i wyjatkowym prestizu mamy
tutaj bowiem do czynienia z reprezentantami branzy,
ktora najbardziej skorzystala na kwarantannie, opie-
rajac jednoczes$nie swojg dzialalno$¢ na najnowoczes-
niejszych technologiach cyfrowych. °
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yrok Trybunalu Arbitrazowego
w Sztokholmie byl niewatpliwie
sukcesem Polski i PGNiG. Try-
bunal zmienil w marcu formule
cenowa zakupu gazu dostarcza-
nego przez Gazprom w ramach
kontraktu jamalskiego na ko-
rzy$¢ polskiej spotki, dzieki czemu otrzymata szanse
odzyskania az 1,6 mld dol., czyli 6 mld zl. To jednak
byla tylko polowa zwyciestwa, bo Rosjanie mogli
przeciez przedluzaé¢ wyplate, nawet w nieskonczo-
nos¢. Z taka sytuacja mieli do czynienia Ukraincy,
ktérzy bardzo dlugo czekali na przysadzone im
kwoty.
Tym razem jednak nic takiego sie
nie stalo - Rosjanie po wykonaniu
kilku gestow dezaprobaty pienigdze

wyplata. Wyrok i podporzagdkowanie
sie mu przez Gazprom to wydarzenie
duzej wagi, w pewnym sensie nawet

balnym rynku surowcowym, nie jest
wcale mniejsza niz w nowych technologiach.

Zwiastunem zmian byl najpierw gaz lupkowy,
ktéry pozwolil Ameryce wlaczyé sie w Swiatowy
handel surowcami. Gigantyczny przewrdt, jaki tam
sie dokonal, wystarczyl, by zmieni¢ uktad sil na
calym Swiecie. Za odkryciem potencjatu shale gas
szybko poszly zmiany w technologiach jego wydo-
bycia, a takze w transporcie.

Trzeba przyznaé, ze Polska caly czas trzymala
reke na pulsie. Powstal terminal LNG w Swinoujéciu,
system polaczen gazowych, pojawily sie kontrakty.
Dostawca pierwszego transportu gazu skroplonego
byl w grudniu 2015 r. katarski Qatargas. W lipcu tego
roku przyptyneta do Swinoujécia setna dostawa. Tak

%

miejscach swialta ma
do zrobienia jeszcze

STANISLAW KOCZOT

zastepca redaktora naczelnego
,Gazety Bankowej”

Miliardy od Gazpromu

jak byto w planie, LNG ptynie do Polski ze wszystkich

regiondéw Swiata - od USA po Katar, a terminal rozbu-

dowuje sie o kolejny zbiornik. Ptywajacy terminal LNG

powstanie w Zatoce Gdanskiej, trwa budowa Baltic

Pipe, ktorym gaz z Norwegii poptynie do naszego kra-

ju. Polaczenia gazowe z Litwa to kwestia czasu, podob-

nie jak z Ukraing (1 lipca doszto do pierwszej dostawy

gazu z Polski na Ukraine przy wykorzystaniu punktu
wirtualnego).

Energetyczna mapa Europy bardzo sie¢ zmienila

w ciggu ostatnich kilkunastu lat. Unia powoli wchodzi

na tory nowego zielonego ladu, w ktérym odnawialne

zrodla energii, wspomagane przez zielone technologie

wodorowe, odgrywaja coraz wigksza

role. Kierunek prawdopodobnie juz sie

nie zmieni, skoro mimo pandemii, spo-

wolnienia, reces;ji i konieczno$ci wyasy-

wyplacili. Gazprom jest gnowania wielomiliardowych kwot na
g e il s o o2 graczem marymlu o gospodare Uns e samie
niewaz nie tylko kwota robila wra- globalnym, a nie tylko nej polityki. Takze Polska konsekwent-
zenie, lecz i jej stosunkowo szybka regionalnym. W kilku nie zmierza w tym kierunku. Pieniadze,

ktére PGNiG otrzymato od Gazpromu,
trafia w znacznej czeSci na budowanie
nowego, ,,zielonego” oblicza sp6iki.

.symbohc.zne. Poka’zp]e ono, jak dtuga wi QkSZ e interesy Ro.sy]skle ﬁr.my tez chestmcza w tej
i pouczajaca podréz odbyla w ostat- .. grze, i to na wielu poziomach. Unia to
nich latach cala branza gazowa. Skala niz u nas dla nich ciagle wazny rynek, stabilny
rewolucji, jaka dokonala sie na glo- — i bogaty w nowoczesne technologie. Bez

jej wsparcia trudno bedzie Moskwie do-
kona¢ energetycznego zwrotu od surowcéw kopalnych
w kierunku OZE i wodoru, nie méwigc o wielomiliardo-
wych interesach zwigzanych z Nord Stream 2, ktéry nie
tylko moze dac jej wielki wpltyw na Europe, lecz rdwniez
pordzni¢ na dobre Niemcy z USA. Gra o wielkie kon-
trakty, nowoczesne technologie i geopolityczne interesy
warta jest kazdych pieniedzy.

Moze uda sie dzieki nim zyska¢ przynajmniej chlod-
ng neutralno$¢ przeciwnikéw, a w przysztosSci nawet
szanse na robienie dobrych intereséw z dawnymi wro-
gami? Trudno przeciez nie ufa¢ komus, kto przestrze-
ga europejskich zasad, stucha sadéw i wyplaca sowite
odszkodowania, nawet gdy zapadnie niekorzystny dla
interes6w wyrok... °
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LOT przywraca polaczenia—

1 wprowadza kierunki wakacyjne

W zwigzku z pandemig koronawirusa LOT na trzy miesigce zmuszony byt catkowicie
zawiesiC polgczenia lotnicze. Od 1 czerwca jednak stopniowo przywracane s3 rejsy
krajowe, a od 1 lipca polski przewoznik wrocit z potgczeniami miedzynarodowymi
i oferuje m.in. ponad 30 nowych wakacyjnych kierunkow w catej Europie

~

ego lata zdecydowaliSmy sie odpowiedzieé
na potrzeby pasazerdw, ktoérzy szukajg wypo-
czynku w typowo wakacyjnych kurortach za
granicg. W ramach akcji #.OTnaWakacje wy-
konujemy bezposSrednie polgczenia w ponad
30 kierunkach z 10 portéw krajowych w calej
Polsce. Bilety dostepne sa w atrakcyjnych ce-
nach - od 99 zt w jedna strone - méwi Krzysztof Mo-
czulski, rzecznik prasowy PLL LOT.

Wskazuje, ze w stopniowo przywracanych pola-
czeniach miedzynarodowych w pierwszej kolejnoSci
wybierane s3 te kraje, ktore charakteryzuja sie niskim
odsetkiem zachorowan na SARS-CoV-2 i do ktérych po-
drézowanie jest bezpieczne.

- OczywiScie sytuacja epidemiczna na §wiecie dy-
namicznie sie zmienia, dlatego na biezgco monitoruje-
my regulacje poszczegdlnych krajéw i dostosowujemy
sie do wprowadzanych obostrzen. Ze wzgledu na duze
zainteresowanie ofertg polgczen wakacyjnych analizu-
jemy tez mozliwosci uruchamiania nowych kierunkéw
lub zwiekszania czestotliwo$ci na wybranych trasach
- wyja$nia rzecznik przewoznika.

W sumie oferta polaczen tego lata sklada sie z po-
nad 130 tras realizowanych w 70 kierunkach. Z tego
ponad 30 stanowig popularne wakacyjne miejscowo$ci,
m.in. w Grecji, Chorwacji, Czarnogorze, Hiszpanii, we
Wtloszech, na Cyprze i we Francji. Stopniowo przywra-
cane s3 takze regularne polgczenia nastawione na ruch
turystyczny i biznesowy. Od 15 lipca pasazerowie moga
znowu podrézowaé do Londynu, Berlina, Pragi, Kijowa,
Frankfurtu, Hamburga, Mediolanu, Genewy, Istambu-
tu, Belgradu czy Tallina. Od 23 sierpnia br. LOT poleci
tez w nowym kierunku - z Lotniska Chopina w Warsza-
wie do Dublina. W wakacje polski przewoznik oferuje
pasazerom réwniez szeroka game potaczen krajowych,
w tym nowa trase miedzy Rzeszowem a Szczecinem.

- Szczegblnie duzym zainteresowaniem cieszy sie
oferta potaczen wakacyjnych. Tylko w dwa tygodnie
od wprowadzenia jej w ramach programu #LOTna-
Wakacje bilety na sezonowe polaczenia kupito ponad
200 tys. osOb. Pokazuje to, ze po dotkliwym okresie
obostrzen zwigzanych z pandemia Polacy chca lata¢
i chetnie spedzaja swo6j wakacyjny urlop za granica.
Najczesciej wybieranymi kierunkami w ramach #LOT-
naWakacje sa Burgas w Bulgarii, Barcelona, Heraklion
i Chania w Grecji, a takze Majorka - méwi Krzysztof
Moczulski.

W zwigzku z obecng sytuacja epidemiczng LOT
zacheca pasazeréw do sprawdzania obostrzen obowig-
zujacych w kraju, do ktérego zamierzajg sie udaé. Re-
gulacje te ulegaja zmianom, a przewoznik nie bedzie
mogl zabraé na poklad pasazerdw, ktoérzy nie dopeinili
wymaganych formalnoSci.

- Bezpieczenstwo jest dla nas najwyzszym priory-
tetem. Nasz personel pokladowy zostal wyposazony
w $rodki ochrony indywidualnej - maseczki, rekawicz-
kiizele antybakteryjne - oraz przeszkolony w zakresie
nowych procedur. Kontakt miedzy obstuga a podréz-
nymi zostal ograniczony do minimum. Podobnie licz-
ba przedmiotéw, ktére moglyby sprzyjaé transmisji
wirusa - z poktadéw zniknely naczynia wielokrotnego
uzytku i gazety. WprowadziliSmy opakowania jedno-
razowe i zapewniliémy pasazerom dostep do ponad ty-
sigca tytuléw prasowych w formie elektronicznej. Do
oczyszczania powietrza w kabinie uzywane s3a niemal
stuprocentowo skuteczne filtry typu HEPA, a po kaz-
dym locie jej wnetrze przechodzi dezynfekcje - pod-
kresla Krzysztof Moczulski, rzecznik prasowy LOT-u.

Wiecej informacji dotyczacych zasad bez-
piecznego podrézowania samolotami PLL LOT
w czasie pandemii mozna znalezé na stronie: https:
www.lot.com/pl/pl/bezpieczny-lot. e GR
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finanse

INWESTYCJE DLA CIULACZY

trakcyjno$é obligacji detalicznych
w maju radykalnie spadla. Wszystko za
sprawg roztozonej na trzy ruchy decyzji
Rady Polityki Pienieznej o obnizce stép
procentowych. W konsekwencji resort fi-
nans6w obnizyl zdecydowanie oprocen-
towanie jednego z najbezpieczniejszych
finansowych instrumentéw oszczednosSciowych. Efek-
tem polityki RPP jest takze spadek oprocentowania lo-
kat bankowych. Brakuje dzi$§ powszechnie dostepnych,
bezpiecznych produktéw finansowych, ktore zabezpie-
czalyby oszczedno$ci przed inflacja.

Maj nie byl juz rozowy

Decyzja resortu finanséw o obniZzce oprocento-
wania obligacji detalicznych znalazla swoje odbicie
w wynikach ich sprzedazy w maju. Chetni na zainwe-
stowanie w te papiery oszczedno$ciowe wydali na nie
886 mln z! i jest to najnizsza warto$¢ od maja 2018 r.,
kiedy sprzedano tych papieré6w za niecate 852,5 miln zt.

Jeszcze na poczatku roku popyt na ten rodzaj pa-
pierow dtuznych wahal sie w przedziale 2,3-2,5 mld zl,
a w kwietniu - kiedy juz bylo wiadomo, ze dojdzie do
obnizki oprocentowania obligacji detalicznych - war-
toS¢ sprzedazy siegneta 5,4 mld zl, bijac wszelkie rekor-
dy. Jak uwaza Emil Szweda z portalu Obligacje.pl: ,,Za-
powiedz ta spowodowala zwiekszona sprzedaz jeszcze
w kwietniu (w marcu bylo to 2,4 mld z}), co mozemy
odczytac takze jako przy$pieszenie inwestycji przez in-
westorow, ktérzy zamierzali ich dokonaé¢ w kolejnych
miesigcach wlaénie na kwiecien, gdy oferowane wa-
runki byly lepsze. Je$li zsumujemy sprzedaz z kwietnia
i maja (6,3 mld z}), to okaze sie, ze uSredniona sprzedaz
z tych dwoch miesiecy (3,14 mld z1) i tak byta wyzsza od
dotychczasowych rekordéw”. W maju bylo to juz zale-
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Szukanie alternatywy
dla obligacji

ROBERT BOMBALA

Radykalne zmiany w polityce
pienieznej spowodowaty, ze na
rynku na razie brakuje produktow
finansowych, kiore zabezpieczatyby
oszczednosci przed inflacjg

dwie niecate 0,9 mld z1, co i tak resort finanséw uznaje
za ,dobry wynik, zwlaszcza ze w konsekwencji zmia-
ny parametréw polityki pienieznej banku centralnego
i dostosowania warunkéw oferty do nowych realiéw
rynkowych obnizeniu uleglo oprocentowanie wszyst-
kich obligacji oferowanych w maju. Wyniki sprzedazy
sg potwierdzeniem, ze nasi klienci doceniajg zalety ob-
ligacji oszczedno$ciowych, takie jak pelne bezpieczen-
stwo oraz atrakcyjne oprocentowanie, preferencyjne
w stosunku do obligacji sprzedawanych na rynku hur-
towym” - czytamy w komentarzu Piotra Nowaka, wice-
ministra finans6w. Roman Przasnyski, analityk rynkéw
finansowych, uwaza jednak, Ze zainteresowanie tg for-
ma oszczedzania zalamato sie i trudno sie temu dziwié,
jesli oprocentowanie ,,najbardziej ostatnio popularnych
obligacji trzymiesiecznych zostatlo obnizone z 1,5 do
0,5 proc. Odsetki dwuletnich papieréw o stalym opro-
centowaniu zmniejszono z 2,1 do 1 proc. w skali rocznej.
O potlowe, do 1,1 proc., zmniejszylo sie oprocentowanie
obligacji trzyletnich. W przypadku cieszacych sie du-
zym powodzeniem, chronigcych przed inflacjg, obli-
gacji czteroletnich obnizone zostalo z 2,4 do 1,3 proc.
w pierwszym roku, a marza dodawana do wskaznika
inflacji obowigzujaca w kolejnych latach spadta z1,25 do
0,75 proc. Ciecia nie ominely rowniez papieréw o dtuz-
szych terminach wykupu, a wiec dziesiecioletnich
(z 2,7 do 1,7 proc.) oraz tzw. rodzinnych szeScioletnich
(z 2,8 do 1,5 proc.) i dwunastoletnich (z 3,2 do 2 proc.).
Skala obnizenia oprocentowania w przypadku kazdego
z rodzajow obligacji byla wiec znaczaca i szczegdlnie
dotkliwa w warunkach utrzymywania sie wcigz wyso-
kiej inflacji. Taka mieszanka powoduje, Ze obligacje nie
chronig juz oszczedno$ci przed realng utrata wartosci”.
Jednak - jak wynika z analizy HRE - Polacy rezygnuja
z lokat i aby nie mrozi¢ kapitatu, trzymajg oszczednosci
na rachunkach zwyktych i oszczednoSciowych.
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Gdyby nie lokaty, byloby zle

Jak ocenia Bartosz Turek, gtéwny analityk HRE In-
vestments: ,,Z danych, ktére na biezgco zbieram, wyni-
ka, ze w czerwcu zainteresowanie detalicznymi obliga-
cjami skarbowymi jest juz o okolo jedng trzecig wyzsze
niz w maju. Popyt troche sie wiec odradza. Mam przy
tym wrazenie, ze gwaltownie spadajace oprocentowa-
nie lokat zmusza Polakéw do szukania wszelkich al-
ternatyw dla kapitalu. To tlumaczy powazny wzrost
zainteresowania wspomnianymi obligacjami, ale tez
naptywy do funduszy inwestycyjnych w maju po bar-
dzo solidnym odptywie w marcu i kwietniu. Potwier-
dza to nawet fakt, ze pieniadze Polakéw plynety do
bardzo réznych funduszy (akcyjnych, dluznych, mie-
szanych, surowcowych). Troche to wyglada tak, jak-
by kapital po omacku szukal jakiejkolwiek inwestycji,
ktéra pozwoli zarobi¢ wiecej niz na lokacie i uchroni
kapital przed inflacjg”. Emil Szweda dodaje, Ze jeszcze
trzeba poczeka¢, aby uznaé, iz oferta papieréw deta-
licznych nie bedzie sie cieszy¢ taka popularnoscia jak
dotychczas. Przasnyski wskazuje na staba oferte na
rynku lokat bankowych. Jak méwi: ,,Oprocentowanie,
ktére i tak nie bylo wysokie, stalo sie jeszcze mniej
atrakcyjne. Nie musi to jednak oznaczaé, ze posiada-
cze oszczedno$ci calkowicie sie od tego typu papieréw
odwroca. Ich oprocentowanie jest bowiem wcigz kon-
kurencyjne wzgledem warunkéw oferowanych na lo-

Sprzedaz miesigczna oszezednosciowych
obligacji skarbowych w 2020 r. (w mld zl)
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katach bankowych. Prawdopodobnie wiec po pewnym
czasie, gdy oszczedzajacy przywykna do nowej wyso-
koSci odsetek od obligacji, ponownie sie do nich prze-
konaja. W kategorii najbardziej bezpiecznych instru-
mentéw oszczednoSciowych nie ma bowiem zupeinie
w czym wybieraé, a tylko niewielka cze$¢ posiadaczy
kapitalu zdecyduje sie na skierowanie go na gietde czy
do funduszy inwestycyjnych”. Szweda wylicza, ze ,im
dluzej oprocentowanie depozytéw bankowych bedzie
sie utrzymywac na obecnych poziomach, tym bardziej
atrakcyjne wydawa¢é sie bedzie oprocentowanie obli-
gacji oszczednos$ciowych, zwlaszcza indeksowanych
inflacja. Nawet jednoprocentowa inflacja spowoduje, ze
uéredniony zysk z inwestycji w obligacje czteroletnie
wyniesie 1,6 proc., a dziesiecioletnie - 1,9 proc. (przez
pierwsze cztery lata), co znaczaco przewyzsza opro-
centowanie depozytow. A przeciez wstepne dane za
czerwiec pokazaly wlasnie, ze inflacja - wbrew ocze-
kiwaniom Rady Polityki Pienieznej - ro$nie (3,3 proc.).
Utrzymanie inflacji na poziomie 3 proc. oznaczaloby,
ze $rednioroczny zysk z inwestycji w czteroletnie obli-
gacje oszczednos$ciowe wynioésiby 3,14 proc.”.

As z r¢kawa

Tadeusz Koscinski, szef resortu finanséw, zapo-
wiada stworzenie nowego instrumentu finansowego,
bezpiecznego i skierowanego do odbiorcéw indywidu-
alnych, ktéry stalby sie alternatywa dla oferowanych
obecnie papier6w detalicznych. Na razie szczegdtow
brak, nawet nie wiadomo, jaki instrument mialby to by¢.
Szweda uwaza, ze zapowiedz ta cieszy, ,bo im wieksza
réznorodnos$¢ oferty, tym jest ona ciekawsza, niemniej
trudno oczekiwaé oferty wyjatkowo korzystnej. Skoro
resort finanséw ma mozliwo$¢ plasowania dziesiecio-
letnich obligacji z rentownos$cig ponizej 1,5 proc., nie
mozna oczekiwac, ze inwestorom indywidualnym za-
oferuje oprocentowanie wielokrotnie wyzsze”. Prza-
snyski dodaje: ,Mozna by jedynie Zyczy¢ sobie, aby
resort finanséw zrealizowal zapowiedzi emisji nowych
rodzajéw obligacji, by¢é moze na nieco bardziej atrakcyj-
nych warunkach. Potrzeby finansowania budzetu oraz
zwigzane z realizacjg konkretnych duzych inwestycji sa
do tego najlepsza okazja”. Turek jest pewien, ze Polacy
entuzjastycznie przyjeliby jakie§ nowe mozliwosci in-
westycyjne: ,,Czy to na przyklad specjalne emisje wyzej
oprocentowanych papier6w powigzanych z tematem
walki ze skutkami wirusa, czy zapowiadane w ubie-
gtym roku obligacje loteryjne, ktére bylyby oprocento-
wane na okragte O proc., ale stanowiltyby swoisty los na
loterie, w ktérej mozna by bylo wygraé np. lmlnz}. Taka
mozliwo§¢ mieliby$my tak dlugo, jak trzymaliby$my
obligacje w naszym portfelu. Jest to wiec rodzaj losu
Lotto, ktory nie traci wazno$ci po losowaniu, tylko jest
wazny, poki go nie sprzedamy. Mam wrazenie, ze takie
rozwigzanie przypadloby Polakom do gustu”. o
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ny (PZ), a dzigki temu korzystac z e-ustug.

42,2 proc.

spadt w skali roku zysk netto sektora bankowego w okresie
styczenn—maj 2020 r. Zysk netto wynidst 3,38 mid zt. Catkowi-
te przychody operacyjne netto w okresie styczeni—maj 2020 r.
wyniosty 28,6 mld zt, co oznacza spadek 0 2,9 proc. w skali
roku. Koszty administracyjne byty na poziomie 15,46 mid zt,
spadajac rok do roku o 0,3 proc. Odpisy wyniosty w okresie
pierwszych pigciu miesiecy 2020 r. 5,14 mid zt, rosngc rok
do roku o0 43,8 proc. Zrédto: Narodowy Bank Polski

GPW nie chce
skracania sesji

ietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie podziela
T stanowisko Federacji Europejskich Gietd Papierow Warto-
Sciowych (FESE), ze ewentualne skrocenie godzin sesji mogtoby
wywotac negatywne skutki dla polskiego rynku kapitatowego oraz
wplyna¢ niekorzystnie na konkurencyjnos¢ GPW wobec innych
platform obrotu instrumentami finansowymi. Srednia godzin
handlu na GPW wynosi niemal 8 godzin dziennie; na europejskich

gietdach jest to prawie pot godziny wiece;j.
’ Priorytetem GPW jest zagwarantowanie inwesto-
rom mozliwosci bezpiecznego zawierania transak-
¢ji w dogodnych dla nich godzinach. W Europie najwigk-
sza wartosé obrotu ma miejsce pod koniec sesji gietdowej.
Podobnie do innych gietd europejskich na GPW odnoto-
wujemy wzmosong aktywnosé inwestorow w pierwszych
i ostatnich godzinach sesji gietdowej, co ma kluczowe zna-
czenie w debacie nad zmianami godzin prowadzenia sesji
Zieldowych w Europie. GPW popiera stanowisko FESE
i tym samym negatyewnie oceniamy pomyst skrocenia
godzin handlu na rynkach akcji 99

— podkregla Marek Dietl, prezes Zarzadu GPW.
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Profil zaufany
@ bankach spotdzielczych

lienci pierwszych 15 bankdw spétdzielczych od poczatku lipca mogg zaktadac i potwierdza¢ on-line profil
zaufany. Ich Klienci — a jest ich ok. 1,5 min — bez wychodzenia z domu bedg mogli zaktadac profil zaufa-

—To wazny moment w historii profilu zaufanego. Wiemy, jak wielu Polakdw ma konta w bankach spétdzielczych,
i chcielismy wyj$¢ naprzeciw ich oczekiwaniom — méwi minister cyfryzacji Marek Zagorski. — Proces dofgczania
bankéw spétdzielczych do wezta krajowego podzielilisSmy na kilka etapéw. W sumie w najblizszych miesigcach
przytaczymy ponad 500 placéwek — poinformowat szef MC.

=~/
zmien
sledzioe

rupa PZU wynajeta

47 tys. m? powierzchni
biurowej, handlowo-ustugowej
i magazynowej w Generation
Park Y, 140-metrowym budynku
wienczacym kompleks biurowy
Skanska powstajacy przy war-
szawskim rondzie Daszyriskiego.

= To najwigksza umowa najmu

w historii rynku biurowego w Polsce oraz historii Grupy Skanska na
Swiecie. Grupa PZU przeniesie sig do nowego biura w Il kwartale
2022 r. Bedzie to siedziba gtéwna ubezpieczyciela.
— Nowa centrala Grupy PZU to inwestycja w naszych pracownikow.
Dlatego tak wazne jest, ze Generation Park Y spetnia najwyzsze
standardy, jezeli chodzi o warunki, komfort i bezpieczenstwo pracy.
Niemniej istotne sg kwestie ekologiczne i to, ze jest to obiekt bez
barier, z ktérego w petni bedg mogly korzystac osoby niepetnospraw-
ne. Przeprowadzka to dla nas okazja do zbudowania przestrzeni
przyjaznej pracownikom oraz utatwiajgcej im funkcjonowanie
wewnatrz organizacji — méwi Dorota Macieja, cztonek Zarzadu PZU
Zycie, odpowiedzialna za obszar nieruchomosci w Grupie PZU.

23 068 mn z1

wyniosta kwota kredytow udzielonych przez banki w okre-
sie pieciu miesigcy 2020 r. W analogicznym okresie 2019 r.

T

kwota ta wynosita 31 688 min zt. 0d stycznia do maja
banki udzielity kredytow na nieruchomosci mieszkaniowe
na kwote 23 957 min zt wobec 21 809 min zt w analogicz-
nym okresie 2019 r.

Zrédlo: Narodowy Bank Polski
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wyniosta w czerwcu liczba uzytkownikow najpopularniejszej
aplikacji bankowej — IKO (PKO BP). Druga w rankingu aplikacji
bankowych byta aplikacja PeoPay (Bank Pekao) z 2 168 144
uzytkownikami, a trzecia — aplikacja mBank z 2 047 419
uzytkownikami.

Dane = badania Gemius/PBI, czerwiec 2020. Liczebnosé proby:
N=258256. Grupa objeta badaniem: 7-75 lat. Do badania wykorszy-
stano dane o strukturze internautéz pochodzqce = badania Net'Track
Millward Brown = III kwartalu 2019 i badania Maluchy = 2018.

Pawel Jurek rzecznikiem
Banku Pekao SA

awet Jurek, do poczatku lipca rzecznik Ministerstwa Finansdw, rozpoczat petnienie funkciji rzecznika
prasowego Banku Pekao. Pawet Jurek jest absolwentem Politechniki Slaskiej w Gliwicach. Przez niemal
15 lat byt dziennikarzem radiowym i prasowym. Jako redaktor naczelny i dyrektor programowy pracowat

w Slaskiej rozgtosni Radia Plus. Zawodowo byt zwigzany takze z ,Dziennikiem Zachodnim” oraz ,Gosciem
Niedzielnym”. W administracji pracuje od 2013 r., kolejno w: Ministerstwie Edukacji Narodowej, Ministerstwie
Infrastruktury i Rozwoju oraz do niedawna w Ministerstwie Finanséw. W kazdej z tych instytucji odpowiadat za
komunikacje z mediami. Dodatkowo w resorcie finansow od 2018 r. petnit funkcje rzecznika prasowego.

Sanknoty 500 zt
szerze| dostepne

anknoty 500 zt dostgpne sg teraz w wybranych bankomatach
oraz w kasach bankdw i Poczty Polskiej. Utatwiajg rozliczenia

B

gotowkowe pomigdzy obywatelami oraz pozwalajg na zmniejszenie
kosztow obstugi pienigdza ponoszonych przez przedsigbiorcow.
Mozna ich uzywac¢ we wszystkich transakcjach go-

towkowych w catym kraju. 29 czerwca 2020 1.
w obiegu znajdowato sig 31 255 618
sztuk banknotéw 500-ziotowych.
Zostaty one wprowadzone
do obiegu 10 lutego
2017 r. Nalezg one
do serii banknotow
powszechnego
obiegu ,Wtadcy
polscy”.
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BGK tymczasowo
00d Nowym adresem
iedzibe Banku Gospodarstwa Krajowego w Alejach Jerozolim-

S skich 7 czeka modernizacja. Na czas remontu BGK tymczasowo
przenosi swoje biura na Chmielng 73 do nowo powstatego komplek-
su Varso Place. Zajmie w nim 12,4 tys. m? powierzchni biurowej,

a docelowo — 13,6 tys. m2. Dodatkowo BGK wynajat dla swoich
pracownikéw 4,2 tys. m? w Central Tower, biurowcu potozonym przy
skrzyzowaniu al. Jana Pawia Il i Al. Jerozolimskich.

Modernistyczny budynek banku autorstwa prof. Rudolfa Swierczyn-
skiego stoi w Warszawie przy skrzyzowaniu Alej Jerozolimskich i No-
wego Swiatu od 1931 r. Przetrwat wojne i od 1965 r. jest wpisany
do rejestru zabytkdw. Teraz jego wnetrza doczekajg sie modernizacji,
ktdra przywroci im dawny, przedwojenny ukfad, jednoczesnie
tworzac nowoczesne i angazujgce Srodowisko pracy. Bankowcy
powrdcg do historycznej siedziby za cztery lata, na 100. rocznice
powstania banku.

Ruszyla platforma
Automarket GK PKO BP

rupa Kapitatowa PKO Banku Polskiego wprowadzita na rynek
T pierwsza w Polsce bankowa platforme do zakupu samocho-
ddéw nowych i uzywanych — Automarket. Jest zintegrowana z elektro-
nicznymi kanatami banku: serwisem iPKO i aplikacjg mobilng IKO.
Dostegpne na niej auta pochodza zaréwno z zasobow Grupy Kapitato-
wej Banku, jak i od dealeréw samochodowych wspdtpracujgcych ze
spotkami Grupy.
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Spotkania & Relacje & Debaty

Prezydent RP

1 wicepremier nagrodzeni

Portal wPolityce.pl ma juz 10 lat! Doroczng nagrode portalu — Biato-Czerwone

Roze — w tym roku odebrat prezydent Andrzej Duda. Laureatem specjalnego

wyrdznienia rocznicowego WPolityce.pl zostat wicepremier i minister aktywow
panstwowych Jacek Sasin

audacje na cze$¢ laureata wygtosit ponownie obejma wladze w Polsce, to mysle,

Michat Karnowski, czlonek zarza- ze bardzo szybko moze sie okazac, ze znowu

du Grupy Medialnej Fratria. ,Nie .. pieniedzy na nic nie ma [..]. Zeby zlo zwy-

bylo waznego dla Polski tematu, ;“’ ﬁ_" .';i ciezylo, wystarczy czesto biernos¢ i Slepota
sprawy, ktéra by Andrzeja Dudy t ' dobrych ludzi. Mam nadziejg, Ze tym razem
nie obchodzila” - méwil Michat /--.:-\ ~ tak nie bedzie” - zaznaczyt.

Karnowski. Jak podkreslit: ,Mozna iy f Odbierajac Bialo-Czerwone Roze, prezy-
bylo liczyé na prezydenta w trudnych reformach, = o dent Andrzej Duda powiedzial: ,Bardzo ser-
od programéw prorodzinnych przez edukacje po decznie dziekuje, czuje sie ogromnie
wymiar sprawiedliwo$ci, cho¢ i tutaj zawsze uhonorowany. [...] Chcialbym
mial na wzgledzie dobro wspdlne, cza- podziekowac portalowi
sami pilnujgc - jak to ujat profesor wPolityce.pl, calej redakcji
Andrzej Zybertowicz - by ten pociag iwszystkim mediom zwia-
dobrej zmiany sie nie wykoleil”. I do- zanym z tym portalem,
dak: ,,Skala przemiany jest ogrom- dlatego ze $mialo moge
na. Polska doswiadczyla sytuacji, Prezydent RP moéwié, ze razem reali-
w ktoérej ambitne zobowigzania . Andrzej Duda: zujemy pewne dzielo
polityka zostaly potraktowane & %vrgalz%r:laigsnr?:_— 0d 10 lat, ktére wierze,
serio. Zostaly zrealizowane we ' aIiz’ujemy pewne ze prowadzi do na-
wspOtpracy z obozem politycz- " dzieto od 10 lat, prawy Rzeczypospo-
nym Jaroslawa Kaczynskiego. zgtgrrgv\\:\ggr;%o litej”. I precyzowal,
To zostanie w pamieci naro- y naprawy Rzeczy- ze tym dzietem jest
dowej”. Michal Karnowski (5 pospolite; »realizowanie tego,
zwracal uwage na to, ze trze- ' o czym méwil i co
ba broni¢ tego, co udalo sie SwWo0j3 wizja wyzna-
osiaggnac¢ w Polsce w ostatnich czyl nam kiedy$ pan
latach. ,Jezeli ten dorobek na- prezydent Lech Ka-
prawde doceniamy, to musimy czynski”. ,Mam glebokie
tez pamietaé, ze nie jest to dane poczucie, ze dzisiaj ta wizja Pol-
raz na zawsze. Jezeli jacy$ zli ludzie ski sie realizuje” - zaznaczyl.

-
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Prezydent podkreslal, ze nalezy przelamywac wiele
nieuprawnionych relacji stworzonych juz na poczatku
III RP, ktdre czesto trwaja do dzisiaj. ,,Trzeba je przela-
mywad, rozbrajac. To nie s3 relacje, jakie wystepowatyby
w prawdziwie wolnym, suwerennym, nowoczesnym pan-
stwie, a ja takiej Polski wlasnie chce. Takiej Polski, ktéra
bedzie dumna, ale z drugiej strony nowoczesna. Takiej
Polski, ktora bedzie oparta na swoim zelazobetonowym
fundamencie, jakim jest ponad 1050 lat naszej tradycji,
kultury, tego wszystkiego, co zawsze trwalo w naszych
rodzinach, i nowoczesnosci, ale tej wlasciwie pojmowa-
nej - gospodarczej, technologicznej. Wierze, ze to wia-
$nie oznacza nowoczesne panstwo” - méwit prezydent.

Straznik Skarbu Panstwa

Podczas gali wreczono jeszcze jedna nagrode. Lau-
reatem specjalnego wyr6znienia rocznicowego portalu
wPolityce.pl zostal wicepremier i minister aktywow
panstwowych Jacek Sasin. Laudacje na cze$¢ wyrdznio-
nego wyglosit Maciej Wosko, redaktor naczelny ,,Gaze-
ty Bankowej”. ,Stajemy dzi$§ w wyjatkowym momencie
dziejowym dla gospodarki. Nie tylko tej polskiej, na-
rodowej, ale tez gospodarki w skali makro, §wiatowej
i europejskiej. Od podejmowanych dzi$ decyzji zalezeé
bedzie to, jak poradzimy sobie z pandemig COVID-19”
- podkreslal Maciej Wosko. ,Miedzy innymi dzieki po-
stawie ludzi zarzadzajacych sp6étkami Skarbu Panstwa,
dzieki zdecydowanej postawie wicepremiera Jacka Sa-
sina, ministra aktywéw panstwowych, dzi§ zamiast li-
czy¢ straty, liczymy warto$¢ udzielonej pomocy” - mo-
wit redaktor naczelny ,,Gazety Bankowej”.

»To wspaniale wyr6znienie, wspaniala nagroda. Bar-
dzo serdecznie za to dziekuje. Traktuje to wyrdznienie

Wicepremier Jaéek Sasin:
Panstwowa wtasnos¢ w go-
spodarce jest wazna, nie jest
zadnym obcigzeniem, ale jest
istotnym elementem naszej
@ suwerennosci, sity Polski

jako potwierdzenie stusznosci polityki PiS [...]. Mowili-
Smy o tym, ze panstwowa wiasno$¢ w gospodarce jest
wazna, nie jest zadnym obcigzeniem. Nie jest czymS, co
powinno znikng¢, ale jest istotnym elementem naszej
panstwowej suwerennosci, sity Polski” - podkreslit lau-
reat. Zwracal uwage na to, ze w czasie pandemii korona-
wirusa udalo sie stworzy¢ poczucie, iz dla spétek Skar-
bu Panstwa liczy sie nie tylko interes ekonomiczny, lecz
istotna jest tez spoleczna odpowiedzialno$é biznesu. @
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MALGORZATA DYGAS

Trzy historie, trzy fabryki i na koniec polski gigant farmaceutyczny w Europie.
Polpharma to dzis wysokie technologie | innowacyjnos¢ na dwusetng rocznice
polskiej branzy farmaceutycznej

arszawski aptekarz Henryk Bogu-
mir Spiess (1785-1835) byt synem
pruskiego urzednika, urodzit sie
w Szczecinie, ukonczyt farmacje
w Polskiej Szkole Farmacji w War-
szawie, biegle wladat zaréwno je-
zykiem polskim, jak i niemieckim.
W ,Kurierze Warszawskim” w 1820 r. reklamowat sprze-
dawang w swojej aptece wode selcerska (rodzaj wody
mineralnej) oraz czekolade i kadzidlo. Henryk Spiess
w 1833 r. kupil dwukondygnacyjna kamienice przy
ul. Senatorskiej 480 i w dobuddwce do oficyny otworzy}
apteke. Po jego Smierci biznesem rodzinnym zarzadzala
jego zona Elzbieta Maria z Marchanddw (z pochodzenia
byla Francuzkg). Apteke przy ul. Senatorskiej sprzeda-
ta, wiekszo$¢ majatku przekazala jednemu z o$miorga
dzieci - Ludwikowi Henrykowi Spiessowi (1820-1896).
Ludwik - farmaceuta, przemystowiec, filantrop - po
powrocie z Wiednia, gdzie zdobywal umiejetnoSci ap-
tekarskie, majac zaledwie 24 lata, otworzyl przy ul. Se-
natorskiej (obecnie plac Teatralny) Sktad Materialow
Aptecznych i Farb Malarskich. Zalozy} laboratorium
apteczne w Rudzie Guzowskiej (obecnie przedmiescia
Zyrardowa), ktére po dwdch latach sprzedal (1847).
Postawil na zmiane profilu interesu. W 1860 r. przejat
prowadzony przez ojca jeden z najwiekszych w Krole-
stwie Polskim zakladéw chemicznych - fabryke w Tar-
chominie. Przeni6st do tych zaktadéw produkcje nawo-
zOw sztucznych, poszerzyl asortyment produkowanych
wyrobdéw o kosmetyki i tzw. preparaty galenowe - leki
otrzymywane metodg ekstrakcji z produktéw pocho-
dzenia naturalnego (nazwa pochodzi od Claudiusa
Galenusa, jednego z najznakomitszych starozytnych
lekarzy).

Stefan - trzecie pokolenie

Po kilkunastu latach udzialowcem Ludwika Hen-
ryka Spiessa zostal jego syn Stefan Spiess (1847-1893).
Spowodowato to zmiane nazwy na Zaklady Chemicz-
no-Techniczne Ludwik Spiess i Syn. W 1885 r. urucho-
miono w nich produkcje zelatyny. Zmian bylo wiecej,
w nastepnym roku Stefan Spiess zostal jedynym wta-
Scicielem fabryki. Nie miat zdolnoSci organizacyjnych,
utracit zagraniczne rynki zbytu, co poskutkowalo
znacznym zmniejszeniem produkcji i zatrudnienia.
Zmarl, majac 46 lat, w 1893 r.

91

Po $mierci Stefana Spiessa jego majatkiem zarza-
dzala zona Jadwiga z Simmleréw. Zarzadca zostal naj-
starszy syn Ludwik Julian Spiess, przemystowiec, po-
lityk (1872-1956). W 1899 r. doprowadzit do potaczenia
fabryki Ludwik Spiess i Syn z Zaktadem Zjednoczonych
Aptekarzy w przedsiebiorstwo o nazwie Warszawskie
Towarzystwo Akcyjne Handlu Towarami Apteczny-
mi; zostal wybrany na stanowisko prezesa rady, bedac
jednoczesnie naczelnym dyrektorem przedsiebiorstwa
(pelnit te funkcje do 1944 r.).

W 1907 r. spadkobiercy Stefana Spiessa sprzedali
cze$é firmy fabryce chemicznej Strem (do tej spotki
przed wojna nalezala fabryka chemiczna, a obecnie na
tym terenie znajduja sie Tarchominskie Zaklady Farma-
ceutyczne ,,Polfa”). W rekach Spiesséw pozostata czesé
produkujaca kosmetyki. Podjeto decyzje o rozbudowie
zakladu z nastawieniem na produkcje lekéw i prepara-
tow farmaceutycznych, na rynek wprowadzono pro-
dukty, w ktorych nazwie bylo nazwisko wtascicieli, np.
Baby Powder Spiess. Nadanie wyrobom wyjatkowego,

Filantrop Spiess

Ludwik Henryk Spiess to takze wspdtzatozyciel oraz wieloletni
prezes Kasy Pozyczkowej Przemystowcow Warszawskich,
cztonek komitetu zborowego oraz prezes e
Rady Szczegotowej Szpitala Ewan- kj"’r
gelickiego, dyrektor Warszaw- g;

skiego Towarzystwa Wzajemne- Xy
go Kredytu. W 1846 r. ozenit
sie z Anastazjg z Dursow
(1822—-1895). Mieli syna
Stefana (1847-1893).
Whnukiem Ludwika Spiessa
byt Ludwik Julian Spiess
(1872—1956).
Ludwik Spiess
spoczywa

w grobowcu
rodzinnym

na cmentarzu
ewangelicko-augs-
burskim w Warszawie.
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historia gospodarcza

POLSKA FARMACJA

rodzinnego charakteru spowodowalto dynamiczny roz-
woj zaktadu. Kilka lat pdZniej, od 1912 r., fabryka miata
wlasne laboratorium naukowo-badawcze i wydawnic-
two pism dla lekarzy.

XX wiek - czas wzlotow i upadkow

Po zakonczeniu I wojny $wiatowej szybko odbu-
dowano zniszczone obiekty i wznowiono produkcje.
W 1922 r. przedsiebiorstwo nawigzato wspolprace z po-
wazang francuska firma Poulenc Fréres z branzy che-
micznej, farmaceutycznej i fotograficznej - tym samym
do zaktadéw w Tarchominie naptynal kapitat francuski
i licencje nowych farmaceutykéw (prawie potowa akcji
nalezala do Francuzow). W wydzielonej sp6tce Antiba
w 1929 r. ruszyla produkcja wysokojakosciowych ko-
smetykow. Kilka lat p6zniej zaklady Spiessa staly sie
najwiekszym producentem farmaceutykéw w II RP.
Produkowano tu m.in. polokaine, barbiturany, witami-
ne D ilanoline. W tych zaktadach w 1936 r. wyproduko-
wano pierwsze w Polsce sulfonamidy. Tu wytwarzano
bardzo poszukiwane woOwczas preparaty, leczace naj-
powszechniejsze plagi poczatku XX w.: przeciwgruzli-
czy Aurosan oraz Novarsenobenzol, preparat arsenowy

do zwalczania kity.

W Il RP zakfady Spiessa staty

sie najwiekszym producentem
farmaceutykow w kraju.

W 1936 r. wyprodukowano w nich
pierwsze w Polsce sulfonamidy

Pod koniec lat 30. XX w. akcjonariusz francuski
zmniejszyt swoja obecno$é, a zaktady byly juz farma-
ceutyczng potega. W 1937 r. oferta zawierata 220 pro-
duktéw, a firma Spiessa miala przedstawicielstwa
w Czechach i Turcji.

Tak jak wszystkie inne dobrze prosperujace przed
wrzeéniem 1939 r. polskie fabryki zaklady Spiessa
w czasie okupacji niemieckiej produkowaty wyroby dla
III Rzeszy. W nocy z 29 na 30 kwietnia 1944 r. do fabry-
ki weszta grupa kilkunastu Zolnierzy Armii Krajowej
pod dowoddztwem Stanistawa Janusza Sosabowskiego
ps. Stasinek, czeSciowo przebrana za gestapowcow, i po
sterroryzowaniu ochrony wywiozta samochodami opa-
trunki oraz Srodki lecznicze o wartoSci niemal 5 mln
owczesnych zlotych.

Czasy komunizmu dla zakladéw Spiessa byly bez-
litosne. Spétka akcyjna Przemystowo-Handlowe Za-
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ktady Chemiczne Ludwik Spiess i Syn w Warszawie
zostala znacjonalizowana juz w 1945 r. Zmieniono na-
zwe firmy na Tarchominskie Zaktady Farmaceutyczne
»Polfa”. W 1950 r., dzieki aparaturze dostarczonej przez
UNRRA, w fabryce rozpoczeto wytwarzanie penicy-
liny. Polfa Tarchomin stala sie jedynym producentem
tego antybiotyku w Polsce. Temu epizodowi w historii
zakladu poswiecona jest powies¢ Aleksandra Jackiewi-
cza ,,Penicylina” (1951).

Innowacyjna Polfa z Tarchomina byla jednym
z pierwszych na $§wiecie producentéw insuliny - jej
produkcje rozpoczeto w 1953 r. (obecnie przedsiebior-
stwo produkuje kilka rodzajéw insuliny dla ludzi).

W 1975 r. w Tarchominskich Zakladach Farmaceu-
tycznych ,,Polfa” bylo zatrudnionych ponad 3,1 tys. oséb;
przy fabryce byly czynne: przyzakladowa zasadnicza
szkota zawodowa, wieczorowe technikum chemiczne,
zlobek, przedszkole oraz Zakladowy Dom Kultury.

W czasach transformacji, po przelomie roku 1989,
w 1994 r. Tarchominskie Zaklady Farmaceutyczne
»Polfa” przeksztalcono w jednoosobowa sp6tke Skarbu
Panstwa. W listopadzie 2013 r. akcje Polfy na podsta-
wie umowy zawartej z Polskim Holdingiem Farmaceu-
tycznym (powstal w 2004 r.) zostaly przekazane do
Ministerstwa Skarbu Panstwa, a PHF ulegl rozwigza-
niu. Obecnie ponad 85 proc. akcji jest wtasno$cig MSP,
pozostala czeS¢ nalezy do pracownikéw spoiki. Zakiad
posiada 30 linii produkcyjnych, wytwarza 50 produk-
tow w ponad 120 r6éznych formach. Polfa Tarchomin
produkuje leki w czterech podstawowych klasach te-
rapeutycznych: antybiotyki (jest jednym z najwaz-
niejszych producentéw iniekcyjnych antybiotykow,
jej udzial w rynku szpitalnym wynosi ponad 50 proc.)
i leki przeciwgruzlicze, insuliny ludzkie, leki psycho-
tropowe oraz leki dermatologiczne.

Wiosng 2020 r., gdy do Polski dotarta fala korona-
wirusa, Polfa Tarchomin dostownie z dnia na dzieh
przygotowala dwa produkty: plyn antywirusowy
w 30-mililitrowym opakowaniu (ré6wniez w opakowa-
niu o pojemnosci 5 litré6w) - Trisept TZF, ptyn do de-
zynfekcji pomieszczen w 5-litrowym pojemniku - De-
zynmax TZF.

- W naszg misje wpisaliSmy zycie oraz podejmowa-
nie wyzwan. Wyprodukowanie 100 tys. opakowan pty-
nu antybakteryjnego lgczy sie z misja i stanowito dla
nas duze wyzwanie. Udalo sie mimo wymagajacej sytu-
acji na rynku oraz wyzwan regulacyjnych - powiedziat
Jarostaw Krol, od 2017 r. prezes TZF ,,Polfa”.

Zaczelo si¢ od wod

A warszawska Polfa? W 1824 r. w patacu Krasin-
skich rozpoczal dziatalnos¢ Instytut Wéd Mineralnych
Sztucznych, ,,pradziad” zakladu farmaceutycznego Pol-
fa Warszawa. W 1946 r. utworzono Zjednoczenie Prze-
mystu Organicznego i Farmaceutycznego, do ktérego



wlaczono dziatajace przedsiebiorstwa produkujace far-
maceutyki. Niecatly rok pézniej powstalo Zjednoczenie
Przemystu Farmaceutycznego. Wigczono do tego orga-
nizmu takze Warszawskie Przedsiebiorstwo Farmaceu-
tyczne ,,Polfa”. W latach 50. XX w. w Urzedzie Paten-
towym zostal zarejestrowany, obowiazujacy do dzisiaj,
logotyp warszawskiej Polfy - Syrenka z wezem Eskula-
pa. Przedsiebiorstwo 10 lat pdzZniej otrzymato obecna
nazwe - Warszawskie Zaklady Farmaceutyczne ,,Pol-
fa”. Tak jak pozostate Polfy, nieco p6zniej, w 2003 r., zo-
staly przeksztalcone w jednoosobowg sp6tke SP, potem
sprywatyzowane, a w 2012 r. weszly w sklad konsor-
cjum Polpharma.

W Starogardzie Gdanskim w 1935 r. powstata Pol-
ska Fabryka Chemiczno-Farmaceutyczna ,Polphar-
ma”, ktéra rOwniez zostala znacjonalizowana w 1945 r.
Mimo trudnych lat komunizmu ten zaklad miat szcze-
Scie - swoje umiejetnosci wykorzystali tu dwaj utalen-
towani chemicy: Zygmunt Gmaj i Jerzy Sumczynski. Po
kilkunastu latach (1951 r.) firma uruchomita produkcje
sulfatiazolu - poszukiwanego lekarstwa dziatajacego
bakteriostatycznie. W 1951 r. zmieniono nazwe przed-
siebiorstwa na Starogardzkie Zaklady Farmaceutyczne.
W 1959 r. takze ten zaklad wszed} do Zjednoczenia Prze-
mystu Farmaceutycznego ,,Polfa”. Nie przeszkodzito to
dynamicznemu rozwojowi - w 1960 r. powstato tu wzor-
cowe Zakladowe Laboratorium Badawcze. Niecate 20 lat
pOzniej starogardzkie zaklady staly sie preznym przed-
siebiorstwem, zatrudniajagcym ponad 3 tys. osdb, a eks-
port substancji farmaceutycznych i lekow stanowit ok.
50 proc. sprzedazy firmy. Produkty starogardzkiej Polfy
trafiajg dzi$ do 60 krajéw na wszystkich kontynentach.

Przedsiebiorstwo Polfa Tarchomin w 1995 r. zostato
przeksztalcone w jednoosobowg spoétke Skarbu Pan-
stwa i powrdécito do historycznej nazwy Polpharma.
W lipcu 2000 r. rozpoczal sie nowy rozdzial w jej hi-
storii. Konsorcjum Spectra Management i Prokom In-
vestments kupilo od Skarbu Panstwa 52,5 proc. akcji
Polpharmy za 231 mln zt. Wiekszo$¢ (42,5 proc.) trafila
do Spectry nalezacej do Jerzego Staraka (patrz ramka).
Do Polpharmy nalezy 98 proc. akcji Medany Pharma
Terpol Group SA oraz 90 proc. akcji Herbapolu Lublin.
Do spétek grupy naleza takze m.in. zaklady tluszczo-

Biznes na lekach

Jerzy Starak (1947), jeden z pigciu najbogatszych Polakdw,

jest dzis wtascicielem Spectra Holding Sp. z 0.0. W kofcowych
latach PRL zatozyt firmg Comindex, przedsigbiorstwo polonijne.
Po 1989 r. firmy Jerzego Staraka importowaty do Polski produkty
migdzynarodowych koncernoéw o bardzo znanych markach, m.in.
Colgate, Palmolive, Nutricia, a takze Bols. Na poczatku XXI w.
rodzina Starakow zaczeta inwestowac w przemyst farmaceutycz-
ny, obecnie sg akcjonariuszami Polpharmy i Polfy.

we w Brzegu oraz Zaklady Przemystu Tluszczowego
Warszawa SA.

Rok 2001 byl przelomowy dla Polpharmy ze Staro-
gardu Gdanskiego - na ekranach telewizyjnych pojawi-
la sie reklama Etopiryny z Gozdzikowa, ktéra okazala
sie niezwykle sugestywna i skuteczna, a reklamowa
pani Gozdzikowa stala sie codzienng, sprawdzong s3-
siadka - panaceum na bdl glowy.

Przez kilka nastepnych lat starogardzka firma
otwierala nowe przedstawicielstwa, m.in. na Bialorusi,
Litwie, w Kazachstanie. Nawigzata rowniez strategicz-
na wspolprace z wiodacymi producentami farmaceuty-
kéw w Rosji. W 2012 r. Polpharma nabyta wiekszo$cio-
wy pakiet akcji Polfy Warszawa SA.

Fabryka Polpharmy w Starogardzie Gdanskim to
dzi$§ jedna z najnowocze$niejszych fabryk farmaceu-
tycznych w Europie. W 2009 r. z sukcesem przeszia in-
spekcje amerykanskiego Urzedu ds. Zywnosci i Lekow
(FDA). Dzieki temu substancje farmaceutyczne produ-
kowane przez firme moga by¢ sprzedawane w USA. @

Zrédta: m.in. ,, Encyklopedia Warszawy”, Wydawnic-

two Naukowe PWN, 1994, s. 653; Dobrostaw Kobielski,
»Vademecum warszawskie”: Wydawnictwo Warszaw-
skiego Tygodnika Ilustrowanego ,,Stolica”, 1957;

Wiodzimierz Ostaszewski, ,Wielkie zaktady przemy-

stowe Warszawy”, Paristwowe Wydawnictwo Naukowe,
1978; ,,Nowa Gazeta Praska”. ,,Historia praskich rodéw
- Rodzina Spiessow”; www.polfa-tarchomin.com;
www.bankier.pl
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lifCStyle ANGELIKA JOZEFCZYK

ANGELIKA JOZEFCZYK

W kolorach
poznego lata,

czyli pierwsze inspiracje
na jesienne stylizacje

Lato w peini, piekna pogoda, ktdra
zacheca do podrdzy oraz krotkich
weekendowych wyjazdow
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lipcu w ramach wyjatkowego wydarze-
nia - pokazu na plazy zorganizowane-
go w jednym z nadmorskich kurortéow
- przedstawiono modowe propozycje na
zbliZzajacy sie sezon jesienny.
Trendy stylistyczne ujawniajace sie
w strojach pokazywanych przez modelki
na wybiegu zainspirowane zostaly podrézami i kolora-
mi odcieni péZnego lata, zwiastujacymi zblizajaca sie
jesien i jej palete barw. Glebokie granaty kontrastujace
z z6ttym, musztardowym odcieniem s3 rozbite przez
biel, ktéra rozéwietla cato$é prezentacji. Na pokazie
pojawily sie propozycje w stylu boho oraz wariacje na
temat damskich marynarek, krojem nawigzujacych do
lat 70. Nie zabraklo réwniez elementéw charaktery-
stycznych dla marki Angeliki J6zefczyk: zwiewne pliso-
wane sukienki, kobiece garnitury w wersji letniej oraz
subtelne minisukienki.

Przy wyborze inspiracji do kompozycji stroju po-
winny$my sie kierowaé naszymi indywidualnymi pre-
dyspozycjami, a nie zwaza¢ tylko na to, co jest aktualnie
modne. Wazny jest §wiadomy wybdr ubran, w ktérych
czujemy sie po prostu dobrze. Dzieki temu podkreslimy
swoj indywidualny styl. °
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PAWEL ZIEBA HAIR DESIGN

lifestyle

PAWEL ZIEBA

Lato jest czasem prezentacji nowych

kolekgcji ubran — zarowno na wybiegu,

jak i w... biurze. Aktualna sytuacja palme

pierwszenstwa w stylizacyjnym wyscigu
oddata fryzurom

stylista, trener fryzjerstwa, ekspert L'Oréal

ktualnie niezwykle modne sg krot-
kie fryzury w stylu pixie cut.
Czy istnialy od zawsze? Czy
krélewskie dwory angielskie
lub francuskie znaly krétkie
damskie uczesania? Skad po-
myst, aby kobiecie odebraé
atrybut urody, jakim sa dlugie wlosy?

Od zarania dziejéw panie nosity dlu-
gie wlosy. Biblia peina jest przykladow dlu-
gowlosych niewiast. Nawet w Sredniowieczu,
kiedy panowala moda na czepce, zachowano dtu-
gie pukle i upinano je pod nakryciami glowy. Dopiero
w 1909 r. za sprawg Polaka Antoine’a (Antoniego Cier-
plikowskiego), nazwanego ,,krdlem fryzjeréw”, zaszla
kolosalna zmiana. Antoine obciagl 43-letniej aktorce Eve
Lavalliére wtosy ,,na krotko” do spektaklu teatralnego,
co wywotalo szok.

Czas I wojny §wiatowej zmienil trendy i obyczaje,
emancypacja kobiet sklonita (czasem nawet zmusita)
do zmiany stroju, uczesania i obowiazkéw. Coco Cha-
nel wykreowala styl chlopczycy - pozwolila kobietom
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zalozy¢ spodnie - kroétkie uczesanie okazato
sie bardzo spoéjne i... seksowne! Josephine
Baker, Greta Garbo, Colette pokazaly,
jak nalezy nosi¢ kroétkie wlosy. Kolejna
eksplozja kroétkich, wrecz bardzo krot-
kich, wloséw miala miejsce w latach 50.,
kiedy Audrey Hepburn zagrata gltéwna
role ksiezniczki w filmie ,,Rzymskie wa-
kacje”. Potem inna aktorka - Mia Farrow
oraz modelka Twiggy zaprezentowaly sie
w krétkich wlosach pixie cut i §wiat oszalal na
punkcie takiej kobiecej fryzury.

Krétkie ciecia sa praktyczne, pasuja do kazdego
ksztaltu twarzy (oczywiScie odpowiednio wyprofi-
lowane) i pozwalaja sie czesa¢ w wielu réznych sty-
lach: od romantycznej, przez biurowa (oficjalna), po
stylizacje catkowicie rockowe i drapiezne. Wystarczy
spojrze¢ na najpopularniejsze dzi§ aktorki w Polsce
(Kozuchowska, Stenka, Zielifiska) - ich kariera nabrata
blasku i wyrazu wraz ze §cieciem wloséw... Ale czemu
sie dziwic¢. Juz Coco Chanel méwita: ,Jesli kobieta §cina
wlosy, to znak, Ze zmieni swoje zycie”. °
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ADAM PIEKUT

kosmetolog, ekspert firmy Pawet Zigba Hair Design

Nawilzaj skore latem

Letnie miesigce to czas pieknej opalenizny, ale nie za wszelka cene. Niezaleznie
od tego, czy masz skore tlustg, mieszang, czy naczyniows, zadbaj o jej nawilzenie.
Nieroztropne opalanie sie moze doprowadzi¢ nawet do trwatych uszkodzen

asza twarz jest naszg wizytowka.

Naszym najwiekszym organem

jest skéra, ktoéra chroni na-

sze ciato przed szkodliwymi

czynnikami zewnetrznymi.

Latem zrezygnujmy z ma-

kijazu. Przy wysokich tempe-
raturach kolorowe kosmetyki nie sprzy-
jaja urodzie i zapychajg gruczoty tojowe.
Zamiast korzystac¢ z fluidoéw i pudréw, spro-
bujmy zamienié¢ je na nawilzajace kremy BB.
Wybierajmy te z wysokim faktorem, by lepiej blo-
kowaé szkodliwe promienie UV. Zdrowa opalenizna
to taka, gdy nie nabierzemy rumianego koloru juz po
jednym dniu wypoczynku. Dajmy naszemu ciatu sporo
czasu, by mogto powoli sie przyzwyczai¢ do obfitosci
promieni stonica. Unikniemy wtedy wielu problemdw,
takich jak podraznienia, bolesno$¢, sucho$é czy popa-
rzenie. Przy wyborze kremu ochronnego kierujmy sie
zasada: im wyzszy faktor, tym lepiej (50 czy nawet 50+);
dzieki temu nie bedziemy musieli co 30-50 minut nakta-
da¢ go ponownie. Kupujac krem ochronny, sprawdzmy,
czy zabezpiecza przed promieniowaniem UVA i UVB.
Po nalozeniu kremu starajmy sie nie dotykac miejsc, na
ktére zostal zaaplikowany, by go nie usungé. Nie kladz-
my sie od razu na lezak, ale odczekajmy dwie-trzy mi-
nuty, by moégt sie lepiej zespoli¢ ze skoéra. Starajmy sie
nosi¢ okulary przeciwstoneczne i czapke z daszkiem
lub duzy kapelusz. Wybierajmy zacienione miejsca. Nie
martwmy sie, ze wroécimy z urlopu bladzi, bo tak nie
bedzie. Promieniowanie stoneczne odbija sie od wody,
kamieni, $cian, podloza, przenika nawet przez parasole
roztozone na plazy i powoli, ale skutecznie, oddziatuje
na naszg skore.

Podstawa to dobre oczyszczanie skory i nawilzanie.
Latem unikajmy peelingéw z drobinkami tragcymi mar-
twy naskorek. Beda sprzyjac¢ podraznieniom i tworzy¢
mikroskopijne ranki. Wybierzmy mycie dwufazowe. Na
rynku pojawily sie specjalne olejki do mycia skéry, kt6-
rych sktad cechuje bogactwo naturalnych witamin: wi-
tamine A (naprawia uszkodzone widkna kolagenowe)
i witamine E (wspanialy antyoksydant). Zawierajg tez

i e

naturalne kwasy ttuszczowe, ktoére chronig warstwe li-
pidowa skéry przed utrata wody, oraz mineraty i enzy-
my. Po wstepnym oczyszczeniu skory uzyjmy delikat-
nej pianki myjacej. W sklepach jest dostepna biopianka,
ktéra zawiera 99 proc. sktadnikéw roslinnych o moc-
nych wlasciwos$ciach nawilzajacych. Nie zapominajmy
o toniku, koniecznie bezalkoholowym. Nakladajmy
emulsje i serum przed kremem na noc. Kiedy $pimy,
nasza skdra regeneruje sie najmocniej. Przed wyjazdem
na wakacje warto sie zaopatrzy¢ w maseczki nawilzajg-
ce. Moje ulubione nie zajmujg duzo miejsca w walizce,
bo to maski gotowe w specjalnych platach. Peino ich
w drogeriach. Wybierajmy witaminowe, kolagenowe
iregenerujace. Stosujmy je co drugi dzien. Dla lepszego
relaksu mozna je dodatkowo schlodzi¢ przed naloze-
niem. Nie zapominajmy, by po kazdej kapieli uzy¢ bal-
samu, mleczka lub olejku do ciala. Ten ostatni §wietnie
sie rozprowadza na mokrej skdrze (oczywiScie nie mo-
wie tu o kapielach w morzu czy jeziorze).

Tak wypielegnowana skéra lepiej przyjmie i utrzy-
ma opalenizne oraz pozwoli nam caly rok cieszy¢ sie
swoja piekna kondycja. °
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felieton

0 majag wspoélnego ostatnie wybory
prezydenckie z epidemia koronawiru-
sa? OczywiScie wiele. Zapowiadaly sie
one jako nokaut w pierwszej rundzie,
a po wybuchu pandemii wynik byt do
kofica niepewny.

Pandemia zmienila radykalnie tak-
ze sytuacje bankéw w Polsce. Ostatnie dni marca to
okres prawie panicznych zakupéw i wzmozonego
wyplacania gotowki z bankéw. A poniewaz nie za-
brakto papieru toaletowego (wtedy wydawatl sie dla
wielu cenniejszy niz zloto) i bankomaty byly stale
uzupelniane, kolejki zniknety, tylko w domach pozo-
staly zapasy i gotowka.

Seminarium SGH , Koronawirus w $wiecie ban-
kowosci” ukazato, jak sprawnie banki amortyzowaty
szok pandemiczny, nie dopuszczajac do paniki i bez-
radnosci klientéw. Same podlegajace ciaglej zmianie
w kierunku cyfryzacji potrafity w niespelna 24 go-
dziny dostosowac sie do nowej sytuacji. Cho¢ pono-
sily straty od pierwszego dnia pandemii, to jedno-
czednie cze$é z nich oglosila ,wakacje kredytowe”
nawet przed tym, jak weszly odpowiednie regulacje
rzadowe.

Nieprzewidziane zdarzenia, jakie wywolala pan-
demia w wyborach prezydenckich, jak i w bankach,
ukazaly, ze klasyfikacje kadry kierowniczej nie sa
oderwane od zycia, a w konkretnych przypadkach,
cho¢by tak dramatycznych jak pandemia, mozemy
znalez¢ kogo$ spelniajacego ich kryteria. Chodzi
mianowicie o osoby, dla ktérych tego rodzaju wyda-
rzenia niosace ryzyko kleski s3 wyzwaniem. Potra-
fig one nie tylko ukaza¢ swe zdecydowanie, gdy inni
W stresogennej sytuacji zaczynajg sie gubié, lecz nie
widaé po nich, by zagrozenia jako$ zmienialy ich sa-
mych. Obce jest im napiecie, jakie wszyscy przezy-
wamy. Przeciwnie - zachowuja sie spokojnie, w dal-
szym ciagu jak najlepiej wykonujac swa prace. To
prawdziwi ludzie z charyzmg. Mozna powiedzie¢ na-
wet, ze czujg sie jak ryby w wodzie w sytuacji wedlug
nas nie do pozazdroszczenia. Co wiecej, wyzwania
stymulujg ich do jeszcze wiekszej aktywno$ci.

Niezaleznie od sympatii politycznych nalezy
bezstronnie przyznaé, ze prezydent Andrzej Duda

PROF. GRZEGORZ
SZULCZEWSKI

profesor SGH w Warszawie,

cztonek Zespotu Etyki Biznesu przy
Towarzystwie Naukowym Prakseologii

Testowani wirusem

podjat rekawice i po ogloszeniu nowych wyboréw od
razu ruszyl w Polske z t3 samg energia, a nawet moze
wiekszg, przekonujac do swego programu.

We wspomnianym seminarium SGH uczestniczyt
Brunon Bartkiewicz, prezes zarzadu ING Banku Sla-
skiego. Jest on réwniez osoba, uzywajac jego jezyka,
ktéra lubi po prostu stawiaé czola wyzwaniom za-
rzadczym. W jego ujeciu, w momencie pojawienia sie
takiego kryzysu jak pandemia, normalne regulatory
profesjonalnego dzialania bankowego, a mianowicie
osigganie jak najlepszych rezultatéw finansowych i po-
wiazany z tym nakaz, by zysk dla akcjonariuszy byt jak
najwiekszy, staja sie drugoplanowe i moga nawet pro-
wadzi¢ do niepodejmowania niezbednych dziatan w tej
szczegodlnej sytuacii.

Jesli zatem nie zysk, to co ma kierowaé dzialaniem?
Wedle prezesa Bartkiewicza w kazdej sytuacji kryzy-
sowej, a wiec i nadejécia pandemii, procentuje trafna
budowa tworzonej przez lata organizacji, ktéra ma
by¢ w zalozeniu zdolna do sprostania wstrzagsom wy-
wolanym przez zdarzenia. I to niezaleznie od ich sity
niszczacej.

Sam proces budowy takiej organizacji zaklada po-
siadanie wizji wskazujacej, co dla funkcjonowania
i przetrwania organizacji jest wazne. W tym przypad-
ku na pierwszym planie pojawia sie¢ dyrektywa: nie za-
burzaé relacji z klientami! Dla sprawnego zarzadzania
w dobie kryzysu potrzeba réwniez, by na kazdym jej
szczeblu istnialo zrozumienie celéw organizacji, gdyz
sam prezes bez oddanego sprawie zespotu nie pokona
kryzysu. W sytuacji, gdy potrzeba szczegdlnej mobili-
zacjiigdy powstaly z godziny na godzine coraz to nowe
wirtualne zespotly pracownicze, bardzo cenne staja sie
wiezi wspolnotowe wytworzone w czasach, gdy banki
funkcjonowaty normalnie.

Te wiezi powstajg, gdy oprocz wlasciwych gratyfi-
kacji pracownikéw dla zarzadzajacych wazne jest ludz-
kie ich traktowanie, a ono jest oparte na przestrzeganiu
elementarnych zasad etycznych.

W XXIw., tak nekanym kryzysami, potrzeba zaréw-
no kadry kierowniczej odpornej na stres, posiadajacej
charyzme i zdolno$ci integracyjne, jak i etyki. I o tym
nalezy pamietaé, gdy znowu pojawi sie nad nami ,,czar-
ny labedz”. °
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and business models -
would that be enough?

What if you could apply the ideas and innovations now -
would that take you further?
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Now.

>
accenture

€ Accenture Polska M Accenture Poland ¥ Accenture Polska

B Accenture Poland



