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Generali w Polsce: Firmy, ktére maja menedzeréw potrafia- ST
cych zarzadzacé w sytuacjach kryzysowych, potrafigcych
przygotowac pracownikoéw do zmiany i przeprowadzié
przez ten trudny proces, stoja dzis na wygranej pozycji
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~Czarny labedz”
musi przeciez
odleciec

noworocznym wydaniu ,Gazety Bankowej” w styczniu

2020 r. pisalem w komentarzu wstepnym o samospehniajgcych

sie przepowiedniach i potrzebie wzniecenia optymizmu. Nikt
z nas sie nie spodziewal, ze bedziemy go tak potrzebowali przez caly
rok, ze zerwanie globalnych tancuchéw popytu i podazy doprowadzi do
najwiekszego od dziesiecioleci zalamania gospodarki, ze bedziemy sie ra-
towac wilasnie tym wyjatkowym w polskim biznesie, tak krytykowanym,
sformutowaniem ,,jako$ to bedzie”.

Gdy w styczniu-lutym zaczely sie pojawiaé pierwsze informacje
o wirusie w dalekim chinskim Wuhan, reagowaliSmy bardziej z zacieka-
wieniem. Epidemie - poki odlegte - nie sa niczym, co burzyloby staly,
wydawatoby sie, porzadek $wiata. Gdy Chiny wstrzymywaty produkcje
w kolejnych regionach, a we Wloszech pojawity sie pierwsze ofiary, usty-
szeliSmy tez po raz pierwszy sformulowanie zarezerwowane dotychczas
tylko dla teoretycznych rozwazan o gospodarce i koniunkturze: ,czar-
ny labed?” - zdarzenie nieprzewidywalne, nagle, zmieniajace zupelnie
podstawowe zalozenia ekonomiczne. Fabryki przestaja produkowaé, lu-
dzie przestajg pracowad, granice zostaja zamkniete, a popyt przenosi sie
w sfere e-commerce. Rzady panstw calego $§wiata zareagowaly w spo-
s6b do niedawna niewyobrazalny, bo zaczety pompowaé w gospodarke,
bezposrednio w przedsiebiorstwa, potezny strumien pomocy publiczne;.
Kto podjat strategiczne decyzje odpowiednio wcze$nie, dawal powietrze
tongcym firmom. Szczesliwie Polska znalazla sie w czoléwce, reagujac
szybko i na niespotykang dotad skale. Tarcze zadzialaly. Rok 2020 - wie-
rze - wspominaé bedziemy jeszcze dlugo.
Przed nami 2021. Rok nadziei. Jak zawsze w pierwszym wydaniu

w roku analizujemy prognozy, snujemy plany, obserwujemy strategie
na kolejnych 12 miesiecy. Jak echo brzmi w nich zdanie, ktére ustysza-
lem gdzie§ w potowie roku, po pierwszych optymistycznych wynikach
polskiej gospodarki radzacej sobie z ,covidowym” kryzysem calkiem
sprawnie (zatrzymanie wzrostu bezrobocia, dobre dane o popycie i kon-
sumpcji, nadzieje na inwestycje, zaskakujaco korzystne wyniki eksportu):
»Polscy przedsiebiorcy historycznie »przywykli« do dzialania w kryzysie
- to dla nas nie jest nic nowego”. Nie wiem, czy to uprawnione, bo czy
niepoparte Zadnymi badaniami stwierdzenie moze nam realnie pomobc
wybrna¢ z globalnej recesji? Wiem jednak, Ze nawet ,czarne tabedzie”
kiedy$ musza przeciez odleciet...

4 MACIEJ WOSKO

Redaktor naczelny ,Gazety Bankowej”
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Powrdt do zdrowia, réwniez tego ekonomicznego,
nie bedzie tatwy ani szybki. Rok 2021 przywrdci nam
pewnosc¢ siebie dopiero za 6 do 9 miesiecy, jesli dzieki
masowym szczepieniom pokonamy pandemie COVID-19,
unikajac trzeciej globalnej fali zakazen

str.

WYWIAD GOSPODARCZY:

Polska ma olbrzymi potencjal

Generali, jak to byto wielokrotnie powtarzane przez naszego
akcjonariusza, jest zainteresowane inwestowaniem w Polsce.
Polska jest dobrym krajem do inwestowania, bo jest stabilna
i ma duzy potencjat — méwi Roger Hodgkiss, p.o. prezes
zarzadu Generali Polska

.40

VWYDARZENIA:

Swiat cyberpunka juz tu jest

Wiele z technologii prezentowanych w grze ,,Cyberpunk 2077”
nie tylko istnieje, lecz zrosto sie z naszym zyciem codziennym
tak mocno, ze nawet ich nie zauwazamy

str.
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KOBIETA wGOSPODARCE:

Kobiety wysoko
oceniaja swoje
szanse w biznesie

Zupetnie nieoczekiwanie pan-
demia podniosta range kom-
petencji w zarzgdzaniu ludzmi
- twierdzi Mafgorzata Oleszczuk,
prezes PARP

str. 56

FINANSE:

Wielkie
ambicje
biotechnologii

Ostatnie sukcesy polskich
firm biotechnologicznych
zrobity duze wrazenie na

inwestorach — juz za chwile

mozemy zobaczy¢ na parkie-
cie mode na polskie biotechy

str. 78

.Teraz tez sa pigkne czasy. tylko musi
minac sto lat, by tak powiedziano”

Krzysztof Kakolewski, ,,Sady isondy”, 1985

Wiary w przyszlos¢, odwagi
w marzeniach oraz nadziei
naspelnienie planéw
narozpoczynajacy si¢ 2021 rok

zZyczy Czytelnikom i Sympatykom

zespo6l ,,Gazety Bankowej”

SPIS TRESCI

od redakeji

tematl numeru
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Swiat po pandemii: Czas powrotu do zdrowia
Bankowos$¢: Banki w nowym $wiecie

Rynek walutowy: Na foreksie ma by¢ spokojniej
Fundusze inwestycyjne: Szansa na Swiezy kapitat
Inwestycje alternatywne:

Ztoto tradycyjne i cyfrowe powinno droze¢
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Prof. Eugeniusz Gatnar: Czy grozi stagflacja
Prof. Grzegorz Szulczewski:
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wywiad gospodareczy
Roger Hodgkiss, p.o. prezes Generali Polska:
Polska ma olbrzymi potencjat

wydarzenia

Komunikacja i marketing:

Czy PR wyjdzie obronng reka z kryzysu

Halina Szymarnska, prezes ARIMR:

Wszyscy powinnismy by¢ wdzieczni polskim rolnikom
Gry komputerowe: Swiat cyberpunka juz tu jest
Matgorzata Oleszczuk, prezes PARP:

Kobiety wysoko oceniaja swoje szanse w biznesie
Pandemia COVID-19: Lekarstwo z Mogungiji
Finanse Ros;ji: Problemy na bank

Historia ekonomii: Stanistaw Pszczotkowski:
zotnierz, bankowiec, ekonomista

techno biznes

Bankowe IT: Wigcej chmury i sztucznej inteligencii

finanse

Gietda: Wielkie ambicje biotechnologii
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SWIAT PO PANDEMII

prognozy 2021

2020 byt rokiem zarazy, kryzysu na wielu poziomach, napiec politycznych i spotecznych
oraz zwyklego ludzkiego utrapienia. | cho¢ dobiegt konca, to powrdt do zdrowia, rowniez
tego ekonomicznego, nie bedzie fatwy ani szybki. Rok 2021 przywrdci nam pewnosc siebie
dopiero za 6 do 9 miesiecy, jesli dzieki masowym szczepieniom pokonamy pandemie
COVID-19, unikajac trzeciej globalnej fali zakazen. Wtedy tez mozliwy bedzie rzeczywisty
rachunek strat. Jednak efekt 2020 . jest juz teraz tak silny, ze w duzej mierze determinuje
przysziosc i wiele prognoz moze sie okazaC zwykia ekstrapolacja, tak jak tytutowa teza
0 roku 2021 jako czasie powrotu do zdrowia

ednocze$nie eufemizmem zdaje sie twier-
dzenie, ze ,,juz nigdy nie bedzie tak, jak byto”.
Bo kto dzi§ zakwestionuje pierwszoplanowa
role panstw narodowych w batalii, takze tej
gospodarczej, ktorg ciagle toczymy, czy tez
nie uzna btahoSci sporéw politycznych wo-
bec wyzwan, jakie przyniosty wirus i zara-
za? (dla przyktadu: patrz wytyczne szczytu Rady Euro-
pejskiej z 10 grudnia i deklaracja Komisji Europejskiej
z 11grudnia 2020 r. dotyczace... praworzadnosci).

4

JERZY BIELEWICZ

N

Powszechna potrzeba porzadku i bezpieczenstwa
publicznego jest dzi$§ tak silna, Zze wszelkie ruchy re-
wolucyjne nie znajduja racji bytu, a zwykly wymog
»dystansowania spolecznego” przemienia ulicznych
rewolucjonistéw jak za dotknieciem rézdzki w bande
aspotecznych idiotéw oraz wiecznych nieudacznikéw.
I jest to zjawisko uniwersalne, ktére dotyczy zaré6wno
Warszawy, Paryza, jak i Nowego Jorku. Rebelia, zdrada
- nawet te czysto polityczne - w czasach zarazy musza
sie spotkaé z potepieniem, gdyz w najwyzszej cenie po-
zostajg jasnos¢ umysty, stabilnos$¢ gospodarcza, stabili-
zacja spoleczna i pozytywne nastawienie - niezbedne,
by przezwyciezyé plage, ktdra nas dotyka. Podobnie
epidemia fake newsdw, teorii spiskowych i przejawow
politycznej poprawnosci jak nigdy tchnie w czasach
proéby i niepokoju rujnujgcym nihilizmem, wywotujac
poczucie bezradnoSci i jakze realny chaos.

Dokad zawiodl nas koronawirus?

I tu dotykamy cech natury ludzkiej, ktére pozwalaja
nam przej$¢ nawet najtrudniejsze chwile. Jedng z nich
jest wrodzony optymizm rodzacy wole przetrwania,
gdy juz rozumiemy zagrozenia, szukajgc przy tym drog
wyjscia i rozwigzan. Dlatego prognozy na przyszly rok

nie majg zadziwiaé, ale raczej powinny spetnié funkcje

drogowskazu lub przestrogi.

To, co dotkneto spotecznosc
miedzynarodowag w wymiarze
ekonomicznym i gospodarczym

w 2020 r., mozna przyrownac skalg
do zniszczen, jakie w historii niosty
jedynie konflikty zbrojne i wojny. ..
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SWIAT PO PANDEMII

prognozy 2021

Z drugiej strony nalezy sie wystrzega¢ nadmiernego
optymizmu, ktéry wiedzie czesto do rozczarowan. Stad
tylko postawienie rzetelnej diagnozy moze prowadzié
do wlasciwej recepty i rychlego ozdrowienia. Bo to, co
dotknelo spoteczno$¢ miedzynarodowa w wymiarze
ekonomicznym i gospodarczym, mozna przyréwnac
skalg do zniszczen, jakie w historii niosly jedynie kon-
flikty zbrojne i wojny... Z jednym niebagatelnym rozr6z-
nieniem: nienaruszone pozostaja infrastruktura, budyn-
ki, fabryki itd., co pozwoli w miare szybko przywrécié
standardy zycia, do ktérych przywykli§my przed pan-
demia. Straty ludzkie idg juz jednak w miliony. W USA
z powodu COVID-19 umiera codziennie wiecej ludzi,
niz zginelo w ataku terrorystycznym na World Trade
Center. Juz dawno liczba zgondéw przekroczyla straty
ludzkie US Army poniesione podczas wojny w Wietna-
mie. W potowie grudnia 2020 r. liczba ofiar koronawi-
rusa wyniesie w Stanach ponad 300 tys., a wiec bedzie
wieksza niz liczba amerykanskich Zzoinierzy, ktérzy po-
legli w czasie II wojny §wiatowej na frontach w Europie
i Azji! Dane ze Stané6w Zjednoczonych dotyczace epide-
mii pozostaja najbardziej wiarygodne. A Rosja? Wedlug
oficjalnych statystyk umieralno$¢ od poczatku pande-
mii w kwietniu do pazdziernika 2020 r. (czyli przez
p6t roku) przekroczyla w Rosji $§rednig z poprzednich
lat o ponad 120 tys.! Z kolei nieoficjalne Zr6dta méwia
o umieralno$ci w samym listopadzie 2020 r. wyzszej
od $redniej z lat poprzednich az o ponad 40 tys. Jaki
jest rzeczywisty obraz strat w Indiach, Pakistanie, pan-
stwach Afryki Péinocnej i Bliskiego Wschodu czy tez
Ameryki Poludniowej i Srodkowej? O tym dowiemy sie
zapewne dopiero za kilka lat poprzez szacunki wynika-
jace z analizy zmian w demografii tych panstw i regio-
néw. Gorzka dywagacja czy tez prognoza - jak kto woli
- musi by¢ taka, ze pandemia 2020-2021 moze przynies¢
na calym $wiecie podobne w skali Smiertelne Zniwo jak
grypa hiszpanka w latach 1918-1919.

Goldman Sachs na Floryde,
a Tesla do Teksasu

Pandemia COVID-19 spowodowata tektoniczne ruchy
migracyjne w USA. Szacuje sieg, ze z jej powodu miejsce
zamieszkania zmienilo nawet 20 proc. obywateli tego
panstwa. Doslownie wyludniajg sie takie miasta jak San
Francisco, Los Angeles, Nowy Jork - dotychczas $wig-
tynie urbanistyki, dobrobytu, sukcesu i show-biznesu
znane z miejskich legend i latwego Zycia skrojonego dla
mlodych oraz bogatych. Puste pozostaja wielkie kampu-
sy uniwersyteckie, a mtodzi wybieraja powré6t do rodzin-
nych doméw i... rodzicéw, by zaoszczedzi¢ na najmie,
a przy tym poczué sie potrzebnym. Czy w tej sytuacji
powr6t do ,,normalno$ci” jest mozliwy? Wydaje sie, ze
nie, gdyz ta ,,COVIDowa” migracja dotyczy tez wielkich
amerykanskich firm, ktére w ciggu ostatnich kilku dni
zapowiedzialy korporacyjne przeprowadzki. Tesla Elona

GAZETA BANKOWA // STYCZEN 2021

Muska ucieka z Doliny Krzemowej do miasta Austin
w Teksasie. Tam chce zbudowa¢ nowa fabryke i prze-
nie$¢ siedzibe zarzadu. Sam Musk twierdzi, ze Kalifornia
traci na znaczeniu, a high-tech szuka ,zieleniszych” pa-
stwisk w takich stanach jak wlasnie Teksas czy Floryda.
Wine przypisuje nieudolnemu zarzadzaniu stanem, kto-
ry od czasu epoki Ronalda Reagana pozostaje od kilku-
dziesieciu lat pod wylacznym panowaniem Demokratow.
OczywiScie poza polityka role graja bardzo przyziemne
uwarunkowania. W Teksasie Tesla wybiera bezpieczen-
stwo... energetyczne ponad zielona energie i przerwy
w dostawach pradu elektrycznego, ktérych do$wiadcza
ostatnio Kalifornia! Zlo§liwi mdéwia, iz nie bez znacze-
nia bylo tez to, ze Teksas wabi wlasciciela Tesli zerowa
stawka podatku PIT, a przeciez od czerwca 2019 r. Musk
wzbogacil sie o skromne 130 mld dolaréw przy wzroScie
kapitalizacji Tesli 0 1000 proc. w tym okresie. Wystawitl
rOwniez na sprzedaz wszystkie swoje prywatne nieru-
chomoséci w Kalifornii. Sladem Tesli idzie Hewlett Pac-
kard Enterprise, wybierajac miasto Huston w Teksasie
ponad Doline Krzemows, w ktérej dzialat od 1938 r.
Z kolei Goldman Sachs ogtosil przeprowadzke duzej cze-
Sci firmy z Nowego Jorku do Palm Beach na Florydzie,
argumentujgc, ze zmniejszy koszty najmu w sytuacji,
gdy duza cze$¢ pracownikow nie korzysta z biur, po-
niewaz wykonuje swoje zadania zdalnie z domu. Infor-
macja agencji Bloomberg o najnizszym poziomie najmu
powierzchni biurowej w Nowym Jorku od czasu ataku
terrorystycznego na World Trade Center dopelnia obraz
zagrozen fiskalnych dla stolicy $wiatowych finanséw.
Znowu prognozy ekonomiczne zdaja sie raczej pew-
nikiem nizby przewidywaniami. Mapa korporacyjna
i demograficzna w USA zmienia sie¢ w sposOb niezwy-
kle dynamiczny, a wielkimi przegranymi okazujg sie
miasta i stany zarzadzane przez Demokratéw na rzecz
tych, gdzie wladze trzymajg Republikanie, ktérzy wabig
przybyszow niskimi podatkami. Mozna powiedzie¢, ze
tym razem Amerykanie i miejscowe korporacje glosu-
ja nogami. Czy ta sytuacja moze sie¢ odwrécié? Nie sa-
dze, gdyz tkwiace w dlugach po uszy Nowy Jork, San
Francisco czy Los Angeles zdajg sie pograza¢ w spirali
zadluzenia przy zmniejszajacych sie szybko przycho-
dach podatkowych. Mozna wrecz méwié o deglomeracji
wielkich miast, a zjawisko to moze dotyczy¢ réwniez
europejskich metropolii, takich jak Rzym czy Paryz.
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Pandemia 2020-2021 moze przyniesc
na catym swiecie podobne w skali
Smiertelne zniwo jak grypa hiszpanka
w latach 1918-1919
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Szczegoblnie tych, ktore opieraly swoje finanse na tury-
styce oraz ustugach.

Migracyjne tsunami

Juz teraz do USA zmierzaja znowu karawany
uchodZzcéw z upadlych panstw Ameryki Poludniowej
i Srodkowej, jak Wenezuela czy Honduras. Wedtug
doniesien mediéw bezposrednig przyczyna byly hu-
ragany w regionie Karaibow, ktére w ostatnim czasie
nawiedzily Nikarague, Gwatemale i wlasnie Honduras.
Jednak prawdziwym powodem moze by¢ stan gospo-
darczy i ekonomiczny tych oraz innych panstw w re-
gionie szczegdlnie ciezko dotknietym przez pandemie
COVID-19, co przetozylo sie na gwaltowny wzrost bez-
robocia oraz narastajaca nieublaganie inflacje. Klinicz-
nym wrecz przykladem pozostaje Wenezuela, panstwo
upadle, cho¢ to na jego terenie s3 najwieksze na $wie-
cie zasoby ropy naftowej. ONZ w raporcie z 10 grudnia
2020 r. informuje, ze 5,4 mln uchodZzcow z Wenezueli
czeka na pomoc w 17 panstwach Ameryki Laciniskiej
i regionu Karaibow. Agencja ONZ ds. UchodzZcéw sza-
cuje koszt zewnetrznego wsparcia na 1,44 mld dolaréw,
zaznaczajac przy tym, ze panstwa, ktére przyjely imi-
grantow z Wenezueli, same do$wiadczaja kryzysu go-
spodarczego zwigzanego ze skutkami pandemii...

Podobnie Europe czeka kolejne migracyjne tsunami,
gdy tylko Morze Srédziemne okaze sie nieco bardziej
przyjazne dla uchodzcéw i migrantéw wraz z nadejSciem
wiosny. Tak przestrzegalem przed tym zagrozeniem
w artykule ,,Nowy porzadek” na tamach ,Gazety Ban-
kowej” w pazdzierniku 2020 r.: ,Kontynent afrykanski
moze ucierpieé najbardziej w wyniku kryzysu gospodar-
czego wywolanego pandemia pomimo stosunkowo ni-
skiej liczby zachorowan na COVID-19. Przede wszystkim
panstwa tego regionu dotyka tzw. choroba holenderska.
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Europe czeka kolejne migracyjne
tsunami, gdy tylko Morze Srédziemne
okaze sie nieco bardziej przyjazne
dla uchodzcow i migrantow

wraz z nadejsciem wiosny

Polega na tym, ze przemyst wydobywczy dusi i domi-
nuje inne dzialy gospodarki, ograniczajac ich rozwd;.
Kraje te mozna nazwaé rentierami duzych korporacji
miedzynarodowych zainteresowanych przede wszyst-
kim eksploatacja naturalnych surowcéw. Administracja
panstwowa najczeSciej pozostaje skorumpowana i nie-
wydolna. Paradoksalnie im wieksze zasoby naturalne,
tym wyzszy stopien korupcji oraz réznice w zamozno-
Sci obywateli, co rodzi spirale niepokojéw spolecznych,
rebelii i konfliktdw na tle etnicznym oraz religijnym”.
Czy co$ sie zmienilo na lepsze od tego czasu, czy tez
prognozy pozostaja te same? Otdéz w ciggu ostatnich
czterech tygodni narasta kolejny konflikt zbrojny, tym
razem w Etiopii, ktéry moze sie przeksztalci¢ w wojne
regionalng. ONZ informuje o 200 tys. uchodzcéw i kosz-
cie pomocy wysokoéci 200 mln dolaré6w w ciggu nastep-
nych szeSciu miesiecy... Jak powstrzymaé kolejne fale
uchodzcéw z Afryki? Poza pomoca finansowa na miejscu
i restrukturyzacja zadluzenia wiekszo$ci panstw na tym
kontynencie teraz dochodzi jeszcze jeden warunek ko-
nieczny: powszechne szczepienia przeciw COVID-19 sfi-
nansowane ze $Srodkdw organizacji miedzynarodowych.
To prognoza czy raczej oczywista potrzeba?
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Cyfryzacja gospodarki
i systemu finansowego

»Harvard Business Review” przedstawit ostatnio in-
trygujaca segmentacje Swiatowej gospodarki. Podzielit
ja na trzy sektory w zaleznoSci od wptywu dystansowa-
nia spotecznego na ich perspektywe rozwoju. Pierwszy
z nich w praktyce musiat zawiesi¢ lub tez drastycznie
ograniczy¢ dzialalno$¢. To branza turystyczna, restau-
racje, hotele, linie lotnicze itd. Drugi znalazt metody
adaptacyjne do nowej sytuacji w czasach pandemii,
jak praca i edukacja zdalna z domu. Trzeci za$ okazatl
sie beneficjentem dystansowania spotecznego. To bez
watpienia wysokie technologie, e-handel, logistyka czy
telekomunikacja. Jeste$my dzi§ Swiadkami raptownego
przy$pieszenia megatrendu w globalnej gospodarce,
a stowo klucz do niego to ,cyfryzacja”. Digitalizacja
wielu dziedzin zycia jest ratunkiem w czasach zarazy.
Oczywiscie w krotkim czasie powstaly setki opracowan
naukowych i ksiazek na ten temat, od rozwigzan w te-
lemedycynie, diagnostyce przy uzyciu sztucznej inteli-
gencji, przez automatyzacje w przemysle, po gwaltow-
ny rozwdj aplikacji i platform inwestycyjnych. Jajednak
chcialbym spojrze¢ niczym przez szklo powiekszajace
na nowa role bankéw centralnych i ich ucieczke in
gremio w $wiat pienigdza cyfrowego. Na przestrze-
ni 2020 r. 20 spoérdéd bankdéw centralnych na calym
Swiecie oglosilo, ze rozwazaja wprowadzenie walut cy-
frowych, a Bank Ludowy Chin (PBOC) testuje juz na-
wet swoje pomysty w realnym $wiecie. Jak informuje
przedstawiciel tej instytucji, utworzono 113 tys. osobi-
stych oraz prawie 9 tys. portfeli (czytaj: kont) korpo-
racyjnych i z ich pomocg dokonano 3,3 mln transakcji
na ogodlng kwote siegajaca 1,1 mld ,e-juanéw”, co daje
po przeliczeniu ekwiwalent 165 mld dolaréw. PBOC zy-
skuje w ten spos6b bezposredni wglad w biezaca ak-
tywno$¢ ekonomiczng zaréwno obywateli, jak i przed-
siebiorstw... Zwolennikami e-walut w Europie juz teraz
oglosily sie banki centralne Danii i Szwecji. Europejski
Bank Centralny prawem kaduka dotgczyl do tego grona
w listopadzie 2020 r., zapowiadajac prace koncepcyj-
ne i by¢ moze program pilotazowy. Czyzby bankierzy
i finansi$ci chcieli wyeliminowa¢ obrét gotéwkowy?
Jesli tak, rodzi to niezwykle delikatne kwestie dotycza-
ce wolnosci gospodarczej, jak i kontroli panstwa nad
obywatelami...

Polska wobec wsp'(')lczesnych
wyzwan

Nasza gospodarka nie przestaje zadziwiaé. Wedlug
Eurostatu zatrudnienie w III kwartale wzrosto o 0,5 proc.
w stosunku do tego samego kwartalu rok wczesniej,
mimo i na przekér pandemii... Réwniez produkcja prze-
mystowa utrzymuje sie przez kolejny miesiac na pozio-
mie wyzszym niz przed pandemig. Jak informuje Gléwny
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Urzad Statystyczny, produkcja sprzedana w przemysle
po wyeliminowaniu réznic sezonowych okazala sie
wyzsza w pazdzierniku 2020 o 3,2 proc. niz w tym sa-
mym miesigcu przed rokiem... Z kolei Goldman Sachs
podwyzszyl prognozy wzrostu gospodarczego w Polsce
na trzy kolejne lata. W 2020 r. obnizyl przewidywany
spadek PKB do 2,3 proc. z 3,5 proc. (o 1,2 proc.!), pod-
wyzszajac potencjalny wzrost PKB w kolejnych latach
do 6,11 4,8 proc. To znaczy, ze Polska gospodarka moze
przekroczyé poziom rozwoju sprzed pandemii (w sto-
sunku do 2019 r.) juz w 2021. Konkluzje ze spotkania
szeféw panstw UE 10 grudnia oraz deklaracja Komisji
Europejskiej dotyczaca praworzadnos$ci z 11 grudnia
2020 r. wskazujg bez watpienia na sukces polskiego rza-
du w negocjacjach z naszymi europejskimi partnerami,
tworzac jednocze$nie bezprecedensowe zadanie: ,jak
skutecznie zaabsorbowaé kolosalng kwote 770 mld z}
w zaledwie siedem lat w taki sposob, by przyniosta
maksymalny zwrot na kapitale i najwieksze korzysci
dla calej gospodarki?”. Oczywiscie niezbedna zdaje sie
rewizja Strategii na rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju
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Wyludniajg sie takie miasta jak San
Francisco, Los Angeles, Nowy Jork

— dotychczas swigtynie urbanistyki,
dobrobytu, sukcesu i show-biznesu
znane z miejskich legend oraz
fatwego zycia skrojonego dla mtodych
| bogatych

z 2016 r. i jej gleboka aktualizacja. Jednak zreby strategii
gospodarczej powinny pozostaé te same, bo sprawdzily
sie jako sila napedowa inwestycji zaréwno tych publicz-
nych, jak i naptywajacych z zagranicy. Nie do$é¢ przy-
pominaé podstawowe cele, jak inicjatywa Troéjmorza,
w tym budowa potaczen drogowych, kolejowych, ener-
getycznych i telekomunikacyjnych na osi Pétnoc-Potu-
dnie, z usadowionym strategicznie Centralnym Portem
Komunikacyjnym. A to wszystko w bliskiej kooperacji
z USA, z ktérymi wigza nas deklaracje i miedzynaro-
dowe umowy o strategicznym sojuszu militarnym oraz
Scistej wspolpracy w sektorze energetycznym.

I niejako w podsumowaniu - warto ktas$¢ coraz wiek-
szy nacisk na cyfryzacje administracji, stuzby zdrowia,
edukacji oraz budowe przyjaznego panstwa, ktére stwo-
rzy odbiurokratyzowane $rodowisko sprzyjajace rozwo-
jowi biznesu i handlu opartego o innowacje. Brzmi jak
banal, ale tez moze wyznacza droge do osiggniecia suk-
cesu w $rednim i dlugim okresie. °
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Banki

W nowym swiecie

2021 bedzie rokiem postpandemicznej rewoluciji w bankowosai.
COVID-19 przyspieszyt technologizacje sektora, wymusi takze nowe podejscie do kosztow.
O sowitych zyskach banki nie majg co marzyc

andemia koronawirusa radykalnie zmie-
nita rzeczywisto$¢ gospodarczg i finanso-
wa. Wprowadzita olbrzymig niepewno$é
do zycia codziennego, ale tez w sfere
prowadzenia biznesu i gospodarowania
finansami. Zmienila otoczenie, w jakim
funkcjonuja banki. W roku 2021, juz po usta-
pieniu pandemii, sektor bankowy znajdzie sie w nowej
rzeczywistosci.

Uderzenie z duzg sila

,Banki w szczytowym momencie pandemii ode-
graly fundamentalng role, wspierajac przedsiebiorstwa

PIOTR ROSIK
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i klientéw indywidualnych poprzez administrowanie
wspieranymi przez rzad formami pomocy, udzielajac
wakacji kredytowych, zapewniajac dodatkowg ptynnosé
finansowa i sprawnie wdrazajac inne $rodki zaradcze.
Pod wieloma wzgledami zaufanie do bankéw pozostaje
na wysokim poziomie, klienci i przedsiebiorstwa po-
strzegaja je w nowym, pozytywnym S$wietle. Kluczowe
jest utrzymanie i rozwijanie tego zaufania w miare prze-
chodzenia przez okres pandemii oraz po jej zakoncze-
niu” - pisze Iwona Galbierz-Sztrauch, partner z Dzia-
tu Uslugi Doradcze dla Sektora Finansowego KPMG,
w analizie ,,Bankowo$¢ w nowej rzeczywistosci”.

Banki mocno ucierpialy w czasie pandemii. Dopro-
wadzila ona do spadku zyskéw i liczby udzielanych
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kredytéw. Stato sie tak nie tylko ze wzgledu na mniejsza
liczbe obstugiwanych w oddziatach klientéw, lecz tak-
ze np. przez obnizki stép, ktére wplynely negatywnie
na rentowno$¢ sektora w zakresie wyniku odsetkowe-
go. Wedtug Komisji Nadzoru Finansowego (KNF) zysk
netto sektora bankowego w Polsce w pierwszych sied-
miu miesigcach 2020 r. wyniost 4,38 mld z1 i byt nizszy
az o 519 proc. w poréwnaniu z analogicznym okresem
2019 r. W sierpniu 2020 r., wedle Biura Informacji Kre-
dytowej (BIK), banki przyznaly o 41,5 proc. mniej kart
kredytowych, udzielity o 30,1 proc. mniej kredytéw go-
téwkowych i o 21,5 proc. mniej mieszkaniowych. Indeks
STOXX BANKS 600 znizkowal od poczatku stycznia do
polowy grudnia 2020 r. o 21 proc., a polski WIG-Banki
niemal o 28 proc., bo inwestorzy obawiali sie o przy-
szlo$¢ sektora.

Postpandemiczna rewolucja

Jaka przyszto$¢ czeka sektor bankowy? Wiekszosé
ekspertow sadzi, ze w bankowos$ci w 2021 r. i kolejnych
latach bedzie niezmiernie ciekawie, bo banki obudzg sie
w nowej rzeczywistosci i beda musialy sie poddaé fali
zmian. Przede wszystkim zostang zmuszone kontynu-
owa¢ trend dobrze znany z czaséw pandemii: odchodze-
nia od bankowosci prowadzonej poprzez fizyczne od-
dzialy w kierunku nowoczesnych kanaléw dystrybucji.

,Pandemia to szansa dla bankowo$ci

%29

Wiszgca nad wieloma branzami
niepewnosc bedzie sie materializowac
W postaci rezerw na zte kredyty,

a wiec bedzie obcigzac wyniki

| bilanse bankow

w jakim powinny, dzialajagc w warunkach powaznej
i dlugo utrzymujacej presji - zwracaja uwage anality-
cy Deutsche Bank Research. ,,W miedzyczasie, w bar-
dziej tagodnym scenariuszu, by¢ moze réwniez dzieki
polaczeniom i przejeciom oraz racjonalizacji innych
kosztow (wiekszy zakres pracy zdalnej, mniejsza licz-
ba oddzialéw i kosztéw utrzymywania nieruchomosci,
mniej podrézy stuzbowych), banki moga byé w stanie
stawi¢ czola transformacji w bardziej proaktywny spo-
sob” - wskazuja.

Banki beda musialy coraz czeSciej z jednej strony
wchodzi¢ w sojusze z firmami technologicznymi, ofe-
rujgcymi ustugi powigzane z poziomu aplikacji banko-
wej, a z drugiej z nimi rywalizowaé - wskazuje Przemy-
staw Szczygielski, partner i lider sektora finansowego

w Deloitte Polska. - Coraz czesciej to

internetowej na pozyskanie opornych
klientéw. Wlochy i niektdre inne kraje
europejskie mialy problem z przekona-
niem czeS$ci obywateli do bankowos$ci
internetowej. Teraz, kiedy epidemia
COVID-19 wymusila na nich przejscie
do internetu, banki majg szanse uczy-
nienia kroku w przyszto$¢ i skupienia
sie na ustugach o wysokiej wartosci
dodanej” - twierdza analitycy Deut-
sche Bank Research w opublikowanym

28

proc.

spadt od potowy stycznia do poczatku
grudnia 2020 r. indeks WIG-Banki

wlasnie podmioty fintech i Big Tech
zaczynajg oferowaé ustugi kojarzone
wczeéniej z bankami, wykorzystujac
przy tym czesto licencje bankowg czy
brokerska. Te podmioty moga w nie-
ktérych obszarach oferowaé znacznie
prostsze i przyjazniejsze procesy, co
stanowi ich naturalng przewage. Banki
posiadaja jednak wiekszg wiarygod-
no$¢, baze klientéw, choé wcigz nie
wykorzystuja w pelni danych swoich

jesienia 2020 r. raporcie ,Zycie po
COVID-19”.

,Standardem staje sie system bankowos$ci cyfrowe;.
W miare jak spoleczenstwo staje sie coraz bardziej bez-
gotowkowe, a cyfryzacja przySpiesza, banki beda musialy
oceni¢ swojg sie¢ oddziatéw i zadaé podstawowe pytanie,
do czego tak naprawde stluza im fizyczne oddziaty. Czy
sg to faktycznie punkty sprzedazy czy centra obstugi?
Czy wcigz majg kluczowe znaczenie?” - zauwaza Iwona
Galbierz-Sztrauch. ,,W duzo bardziej cyfrowym modelu
dziatalnos$ci produkty i ustugi moga wymagaé modyfika-
cji, tak aby umozliwi¢ wiekszy stopien samoobstugi oraz
zwiekszy¢ ich funkcjonalno$¢. Wiaze sie z tym réwniez
nowe podejscie do sprzedazy i reklamy w celu przyciag-
niecia klientéw” - dodaje ekspertka KPMG.

Banki mogga jednak nie by¢ w stanie szybko prze-
prowadzié¢ inwestycji w nowe technologie w zakresie,
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klientéw, aby lepiej dopasowaé kon-
kretng oferte i ocenié ryzyko. Rywali-
zacja bedzie wiec pasjonujaca, a w mojej ocenie roznice
z perspektywy uzytkownika w wielu obszarach bedg sie
zaciera¢ - méwi ,,Gazecie Bankowej” Szczygielski.

Banki stang takze przed wyzwaniem przyciagniecia
najbardziej uzdolnionych osdb, ktdre teraz czesciej kie-
ruja swe kroki w strone start-updéw technologicznych.
- Rywalizacja o ,talent” bedzie réwniez ciekawym ob-
szarem rywalizacji bankéw z fintechami i Big Techami
- dodaje Szczygielski.

W otoczeniu wyjatkowo niskich stép procentowych
banki beda zwracaly coraz wieksza uwage na koszty
operacyjne. ,,Beda one musiaty znalez¢ spos6b na ob-
nizenie kosztéw, przy jednoczesnym budowaniu zdol-
nosci do wspierania dalszego wzrostu. Aby osiggnac
powyzsze cele, wiekszy nacisk zostanie polozony na
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wykorzystanie technologii poprzez szersze wykorzysta-
nie automatyzacji i sztucznej inteligencji. Jednocze$nie
banki moga bardziej agresywnie oceniaé swoja dziatal-
no$¢, wykorzystujac w wiekszym stopniu rozwigzania
ustug wspélnych czy tez outsourcing. [...] Banki beda
musialy rozwazy¢, jak zarzadza¢ produktywnoscia
w Srodowisku pracy zdalnej, jak zarzadzaé kulturg or-
ganizacyjng i zespolami w sposéb maksymalizujacy
produktywno$¢ i wydajno$¢ oraz ocenié, jakie zmiany
s3 wymagane w pakietach benefitéw dla pracownikéw”
- wymienia Iwona Galbierz-Sztrauch z KPMG.

Trudno o sowite zyski

Banki mogg zostaé niejako zmuszone w 2021 r. do
ciecia kosztow i poszukiwania nowych, niskokoszto-
wych rozwigzan opartych na najnowszych technolo-
giach, gdyz zapewne bedzie im wciaz trudno o wypra-
cowywanie sowitych zyskow. W potowie pazdziernika
2020 r. prezes NBP prof. Adam Glapinski podczas kon-
ferencji Banking Forum ostrzegl, ze w roku 2021 mozli-
wa jest sytuacja, iz sektor bankowy jako cato$¢ odnotuje
strate. Dodal, Ze banki nie powinny wyptaca¢ dywiden-
dy ani skupowaé akcji wiasnych.

W opinii Przemyslawa Szczygielskiego z Deloitte
Polska w 2021 r. pojawi sie - dzieki szczepionce na CO-
VID-19 - perspektywa konca pandemii. - To powinno
wnie$¢ sporo optymizmu zaréwno w obszar konsump-
¢cji, jak i inwestycji. A to z pewno$cig przelozy sie na na-
stroje w sektorze bankowym - uwaza ekspert Deloitte.
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W otoczeniu wyjgtkowo niskich stop
procentowych banki bedg zwracaty
coraz wiekszg uwage na koszty
operacyjne

Z drugiej strony wiszaca nad wieloma branzami nie-
pewno$é bedzie sie materializowaé w postaci rezerw
na zle kredyty, a wiec bedzie obcigza¢ wyniki i bilan-
se bankéw, opdzniajac réwniez decyzje o zwiekszeniu
dostepnosci nowych kredytéow dla klientéw. - Sadze,
ze kwestia oceny i materializacji ryzyka kredytowego
wbudowanego w obecny portfel rozstrzygnie sie w ko-
lejnych latach. Banki beda musialy stawi¢ czola wiek-
szym wyzwaniom w zakresie proceséw restrukturyzacji
i ewentualnych windykacji. Uwazam jednak, Zze z pro-
blemem ryzyka kredytowego rodzimy sektor poradzi
sobie lepiej niz zagraniczne - méwi Szczygielski.

Wedlug niego banki bedg zmuszone szuka¢ przycho-
déw po stronie optat i prowizji, gdyz ultraniskie stopy

13

ograniczajg im mozliwo$¢ zwiekszania przychodéw od-
setkowych. - Mozliwe jest réwniez wprowadzenie optat
za depozyty, zwlaszcza od duzych kwot, powyzej pew-
nego progu. Poza tym banki beda prébowaly przyciagaé
klientéw ustugami dodatkowymi, oczywiScie ptatnymi,
ktore w krotkiej perspektywie stang sie istotnym ele-
mentem przychodéw - wskazuje Szczygielski.

Banki zapewne nie beda sie mogly pochwali¢ do-
brymi wynikami finansowymi za rok 2021, bo kluczowa
bedzie dla nich transformacja i adaptacja do nowych
realiow rynkowych. Trudno sie spodziewaé, ze sektor
poprawi znaczaco wyniki finansowe w tym roku w po-
réwnaniu z 2020. - Oznacza to, ze wazne strategicznie
decyzje, dotyczace np. obszaru transformacji i ewolucji
cyfrowej, restrukturyzacji czy odpiséw, wigzace sie z in-
westycjami, nie znajdg odzwierciedlenia w poprawie
rezultatdw za rok 2021, ale bedg kluczowe dla zyskow
lat przysztych - podkresla Szczygielski.

Co ciekawe, w 2021 r. wyceny gieldowych bankéw
moga rosnag¢ mimo trudnego dla nich okresu. ,Utrzy-
mujemy nasze pozytywne pozycjonowanie do sektora.
Sentyment wspierany bedzie przez znaczace odbicie
wynikéw bankéw na $wiecie, przywrdcone dywidendy
oraz rynek fuzji i przeje¢” - stwierdzili analitycy Biura
Maklerskiego mBanku w raporcie o sektorze bankowym
z konca listopada 2020 r. ,,Chociaz wyniki polskiego
sektora bankowego moga zanotowac nizsza dynamike
w kolejnych latach niz te z regionu CEE, to uwazamy,
ze obecny poziom wyceny nadal stwarza okazje inwe-
stycyjne. Polski sektor bankowy wkraczal w rok 2020
z wycena na poziomie 1,0x C/WK (cena do warto-
Sci ksiegowej - przyp. aut.), aby spas¢ do 0,5x C/WK
w najnizszym punkcie roku. Uwazamy, Ze presja na
wycene spowodowana byta gldwnie obawami o wplyw
spowolnienia gospodarczego na jako$é aktywoéw, ale
takze wplyw niskiego $§rodowiska stop procentowych
na przyszle wyniki sektora. Obecnie prognozujemy,
ze zysk netto sektora bankowego w Polsce wzro$nie
0 10 proc. w 2021 r. ze wzgledu na spadek kosztu ryzy-
ka oraz wyzsze niz oczekiwane przychody podstawowe.
[...] Obecnie na 2021 rok wyceniamy polski sektor ban-
kowy na 0,8x C/WK przy $rednim ROE na poziomie
ok. 7 proc. Uwazamy, ze poprawa wynikéw, wznowio-
ne dywidendy, rynek M&A oraz zarzadzalny problem
z kredytami CHF powinny pozwoli¢ polskiemu sekto-
rowi zamkng¢ luke waluacyjng” - stwierdzili.

Warto podkreslié, ze banki centralne na calym $wie-
cie czuwaja nad bezpieczenstwem sektora bankowego.
W Polsce nie jest inaczej, bo w okresie marzec-wrze-
sienn 2020 NBP zasilil system bankowy $srodkami o war-
toéci 158 mld zt (réwnowarto$é 7 proc. PKB), co przy-
czynito sie do wzrostu $redniego poziomu wskaznika
LCR (wskaznik pokrycia wplywéw netto) do 195,4 proc.
z 152,4 proc. rok wcze$niej. Polskie banki mimo pande-
mii i recesji s jednymi z najbezpieczniejszych na swie-
cie pod wzgledem wskaznikéw wyplacalnoéci. °
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RYNEK WALUTOWY

prognozy 2021

Na foreksie

ma byé Spokojn
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Waluty w roku 2021 powinny
utrzymac trendy z minionych miesiecy:
dolar i frank szwajcarski bedg stabty,
, éuro bgdzie sig umacniac. Spora
mevwadoma jest zachowanie ztotego

5

PIOTR ROSIK

ok 2020 byt na rynku forex réwnie szalo-
ny jak na rynku akcji. Na notowania walut
duzy wplyw mialy panika wywolana poja-
wieniem sie koronawirusa i szybkie roz-
przestrzenianie sie go na przetomie lutego
i marca. Wtedy amerykanski dolar znacz-
nie podrozal w kilkanascie sesji, z uwagi
na to, ze inwestorzy szybko poszukiwali tzw. bezpiecz-
nej przystani, ktéra jednocze$nie zapewnia plynnosc.
Potem jednak popularny greenback zaczat tanieé, a do
glosu doszly waluty krajow wschodzacych.

Co bedzie sie dzialo na foreksie w rozpoczynajacym
sie roku? Rynek spodziewa sie stabo$ci dolara, bo wi-
dzi niepokojace perspektywy narastania nieréwnowagi
budzetowej w USA, ktéra moze wymuszaé stosowne
dzialania Fed.

Dolar bedzie stabl, ale bez przesady

Jesli chodzi o najwazniejszg walute $wiata - ktora
wciaz jest dolar - to powinna si¢ ona w tym roku osta-
biaé. Po prostu nie ma innej opcji z uwagi na to, jak byla
i jest prowadzona polityka fiskalna oraz pieniezna ame-
rykanskich witadz. Pytanie tylko, jak bardzo notowania
dolara spadna.

Marek Rogalski z DM BOS zwraca uwage, ze pro-
gram skupu aktywoéw, prowadzony przez Fed, zacznie
by¢ nieformalnie wigzany z konieczno$cia utrzymywa-
nia niskich rentownosci rzadowych obligacji. - Zwlasz-
cza w sytuacji, kiedy perspektywa globalnego ozywie-
nia moze nadal zacheca¢ do angazowania sie w bardziej
ryzykowne aktywa, a nie w tzw. bezpieczny amerykan-
ski dlug - podkresla Rogalski.

Podobne wnioski przedstawia Konrad Bialas, gtéwny
ekonomista TMS Brokers. - Oczekujemy stabosci dolara
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w krétkim i $rednim terminie. Niskie realne stopy pro-
centowe w USA beda rodzi¢ potrzebe szukania wyzszej
stopy zwrotu poza Stanami. Perspektywa globalnego
ozywienia otwiera tez wiekszy potencjat wzrostowy
dla rynkéw wschodzacych. Dywersyfikacja inwesty-
¢ji kapitalowych bedzie wzmacnia¢ odpltyw pieniadza
z rynku amerykanskiego, co bedzie skutkowac ostabie-
niem dolara - ttumaczy Bialas. - Jednak gdy tylko opty-
mistyczne perspektywy odbicia ozywienia globalnego
zostang w pelni zdyskontowane, tempo wyprzedazy
dolara wygasnie, prawdopodobnie jeszcze w I kwartale
2021 r., i w dalszym okresie kurs przejdzie do konsoli-
dacji - dodaje.

Marek Rogalski nie jest przekonany co do tego, aby
oslabienie dolara w 2021 r. miato by¢ jednostajne. - Do-
lar tracil juz do$¢ mocno w ostatnich miesigcach 2020 r.
w odniesieniu do innych waznych walut. Zbyt wiele jest
jednak istotnych zmiennych, ktére nie pozwalajg na sta-
wianie bardziej precyzyjnych prognoz - uwaza Rogalski.

Obawy o to, czy trend deprecjacji dolara nie zosta-
nie do$¢ szybko zachwiany, ma tez Bialas. - Zbyt dy-
namiczne ostabienie dolara otwiera droge dla powsta-
wania rynkowych samospelniajacych sie przepowiedni.
Rynki zaczng sie zastanawiaé: ,,czy dolar nie ostabit sie
za bardzo?”. Moze sie pojawi¢ niezadowolenie bankow
centralnych z aprecjacji ich waluty wzgledem dolara
- wskazuje gldwny ekonomista TMS Brokers.

Rogalski podkresla, ze dla dolara - ale tez dla innych
gldwnych walut - wazne bedzie 100 pierwszych dni rza-
déw nowej administracji USA. - Pokazg one, na ile jest
w stanie ,dogadywaé sie” z republikaiiskim Senatem.
Kluczowe beda tutaj kwestie zwigzane z tzw. progra-
mami fiskalnymi. Demokraci tradycyjnie byli znacznie
bardziej szczodrzy niz Republikanie. Mniejsza skala pro-
gramow fiskalnych moze nieco rozczarowaé rynki akcji
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i wzmocni¢ dolara, przynajmniej na jaki$ czas - podkres-
la Rogalski.

Poza tym, wedlug niego, pierwsze 100 dni rzadow
Joe Bidena pokaze, jak USA beda sie zachowywaé
w kwestii polityki zagranicznej oraz relacji wobec
Chin. - Ostatnie doniesienia pokazuja, ze oczekiwania
co do wyrazniejszego ocieplenia na linii Waszyngton-
-Pekin moga by¢ mrzonka. Niemniej Biden raczej nie
bedzie wprowadzal nowych cel, po prostu skupi sie na
budowie szerokiego frontu sojusznikéw, ktérzy takze
moga by¢ niezadowoleni z nadmiernej ekspansji go-
spodarczej Chin i prowadzonej przez ten kraj polityki.
To moze skorygowac juana, ktéry mocno zyskat wobec
dolara w II pdtroczu 2020 r., i ograniczy¢ perspektywy
dla rynku akcji mimo $§wietnych danych makro z Chin
-uwaza Rogalski.

Ekspert TMS Brokers zaklada kontynuacje wzro-
stow EUR/USD na wyraZnej poprawie fundamentéw
gospodarki strefy euro, odradzajacej sie po pandemii.
-Ekspansja monetarna i fiskalna oraz dystrybucja szcze-
pionki powinny zapewni¢ poprawe sytuacji makroeko-
nomicznej, szczeg6lnie po stronie bilansu platniczego,
oferujgc tym samym silny argument za aprecjacja euro.
Ale zbyt wysoki kurs EUR/USD utrudnia realizacje po-
lityki EBC, gdyz dlawi inflacje. Z tego powodu nalezy sie
spodziewaé aktywniejszej roli EBC niz Fed w pobudza-
niu inflacji. To oznacza tez przeciwdzialanie wzrostom
EUR/USD. Oczekujmy zatrzymania rajdu EUR/USD
w okolicach 1,24 w I kwartale 2021 r. i stabilizacji kursu
na poziomie 1,22 na koniec 2021 r. - prognozuje Bialas.

Funt na hustawce,
frank w odstawce, zloty zagadka

Co bedzie sie dzialo z walutami europejskimi? Duzy
wplyw bedzie mial na nie brexit i ksztalt umowy han-
dlowej miedzy Wielkg Brytania a Unia Europejska.
Marek Rogalski zwraca uwage, ze kompleksowe poro-
zumienie miedzy wyspiarskim krajem a Wspoélnotg ro-
dzi sie w bélach. Gdy rozmawialiSmy z nim w grudniu,
zakladal, ze by¢ moze przed poczatkiem 2021 r. pojawi
sie jaki$ draft ograniczajacy stawki celne, a tym samym
chaos handlowy. Podkreslal, Ze to nie oznacza, iz zosta-
nie w ten spos6b ograniczony ogoélny prawny i ekono-
miczny chaos zwigzany z brexitem. - W zwiazku z tym
obawiam sie, ze funt w 2021 r. to bedzie hu$tawka emo-
¢ji i prawdziwy rollercoaster - stwierdzil.

1.22-1.24

ma wynosic relacja EUR/USD w 2021 r.
za sprawg poprawiajace;j sie sytuacji w strefie euro
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Ztoty jest tani na tle historyczne;
wyceny. Czynniki globalne beda

w wiekszym stopniu determinowaty
Kierunek dla polskiej waluty

Je$li chodzi o franka szwajcarskiego, to bardziej
sprzyjajace warunki ekonomiczne w Europie i mniejsza
awersja do ryzyka powinny skutkowa¢ malejacym ape-
tytem na tzw. bezpieczne przystanie. A CHF jest uwa-
zany za safe haven. - Odbicie gospodarcze da impuls do
oslabienia CHF. Ekspansja monetarna EBC bedzie pod-
trzymywaé negatywng presje na EUR/CHF. Nadwyzka
handlowa na poziomie ok. 9 proc. PKB pozostanie silg
wspierajacg pozytywny trend CHF w dlugim terminie.
W efekcie zakladamy poczatkowo powolne tempo osta-
bienia franka do 4,02 na koniec I kwartatu 2021 r., z przy-
Spieszeniem do 3,82 do konca roku - prognozuje Bialas.

Jesli chodzi o zlotego, to szczepionkowa euforia
powinna mu sprzyjaé, tak jak innym walutom rynkéw
wschodzacych. - Zloty jest tani na tle historycznej wy-
ceny, a poprawa perspektyw gospodarczych w oparciu
o lagodzenie pandemii i prowzrostowa polityke fiskalng
oraz monetarng, a takze wieksza sklonnos¢ inwestorow
do ryzyka powinny pozwoli¢ na umocnienie zlotego na
przestrzeni roku - uwaza Bialas. - Oczekujemy, ze czyn-
niki globalne beda w wiekszym stopniu determinowaly
kierunek dla polskiej waluty. Jakkolwiek NBP wolalby
utrzymanie stabego zlotego dla poprawy konkurencyj-
noSci gospodarki, nie bedzie stawal na drodze aprecjacji.
Oczekujemy spadku EUR/PLN do 4,40 w I kwartale i do
4,32 na koniec 2021 r. USD/PLN przejSciowo na poczat-
ku roku moze spa$¢ do 3,55, ale przez wiekszo$¢ czasu
bedzie powyzej 3,60 i dopiero na koniec roku zejdzie
do 3,54 - prognozuje gtéwny ekonomista TMS Brokers.

Jednak Marek Rogalski ostrzega, ze duzy wpltyw na
notowania PLN moze mie¢ stosunek rzadoéw Polski i We-
gier do wieloletniego budzetu UE oraz funduszu ratun-
kowego. - Teoretycznie nasza waluta powinna by¢ moc-
niejsza w 2021 r., na fali poprawy globalnych nastrojow
za sprawg wychodzenia z pandemii. Praktycznie jednak
ros$nie ryzyko powaznego kryzysu politycznego, majace-
go tez swoje reperkusje na foreksie - ostrzega Rogalski.

Wedtug eksperta DM BOS Warszawa i Budapeszt
moga by¢ zmuszone do wycofania weta pod grozba
utraty Srodkéw z funduszu naprawczego. - To moze
doprowadzi¢ do powaznego kryzysu na Zjednoczonej
Prawicy, ktérego wynikiem bedzie rzad mniejszoScio-
wy Mateusza Morawieckiego albo beda przyspieszone
wybory parlamentarne. To jednak nie zachwialoby zna-
czaco zlotym. Najgorszy scenariusz to pominiecie Polski
i Wegier przy wyplatach §rodkéw pomocowych z UE.
Wtedy zloty oraz polskie aktywa znalazlyby sie pod
presja i nie skorzystaliby$émy na globalnym sentymencie
- wyjasnia ekspert. °
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FUNDUSZE INWESTYCYJNE

Szansa
na swiezy
kapital

PAWEL SOWINSKI

W ostatnich latach wiecej kapitatu odptywato z funduszy inwestycyjnych,
niz do nich naptywato. W roku 2021 moze byC inaczej
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statnie dwa lata nie byty zbyt udane dla
funduszy inwestycyjnych. Bessa na giel-
dzie trwajaca od poczatku 2018 r. - za-
konczona krachem wywolanym przez
koronawirusa w marcu 2020 r. - spo-
wodowala, ze inwestorzy omijali raczej
szerokim lukiem rozwigzania agresywne
(ryzykowne), takie jak fundusze akcyjne. Pienigdze pty-
nely szerokim strumieniem do funduszy dtuznych, ale to
nie ratowato rynku jako catosci.

Efekt? W pierwszych 10 miesigcach 2020 r. saldo
wplat i wyplat do polskich funduszy inwestycyjnych
siegneto -5,7 mld zl, z czego w samym marcu wyniosto
-20,4 mld zl (byl to najgorszy miesieczny wynik, odkad
Izba Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami podaje
dane). Rok 2020 bedzie wiec kolejnym z rzedu, w kto-
rym wiecej pieniedzy z polskich funduszy odplynie, niz
do nich naptynie (saldo w 2019 r. wyniosto -0,56 mld z}).

Mieszane i akeyjne moga
rmarginalizowac dluzne

Jaki dla rynku funduszy bedzie rok 2021? Wedle ryn-
kowych prognoz powinien by¢ taskawszy dla gield, gdyz
akcje moga drozeé z kilku powodéw. Miedzy innymi
dlatego, ze kapitat zaczyna ptynaé na rynki wschodzace,
uciekajac od przewarto$ciowanych amerykanskich ak-
tywow, a poza tym dyskontuje wielkie postpandemicz-
ne ozywienie gospodarcze. Dodatkowo TFI licza, ze to
do nich uciekng pienigdze odplywajgce z oprocentowa-
nych na zero lokat bankowych.

W poprzednich latach kapital plyngl gléwnie do
funduszy diuznych, omijajagc akcyjne. Warto spojrzeé
cho¢by na dane za pazdziernik 2020 r., kiedy tenden-
cja z poprzednich miesiecy byla podtrzymana: saldo

dla funduszy obligacji wyniosto +2,5 mld z}, dla fundu-
szy mieszanych ledwie +251 mln z}l, a dla akcyjnych...
-441 mln zl. Pod koniec tego miesigca w funduszach in-
westycyjnych Polacy trzymali 271,3 mld z}. Pod koniec
wrze$nia 2020 r. fundusze dtuzne mialy 21 proc. udzialu
w rynku, fundusze mieszane 11,7 proc., a fundusze ak-
cyjne ledwie 9,1 proc.

271.3 mau

Polacy trzymali w funduszach inwestycyjnych na koniec
pazdziernika 2020 r.

Do jakich Kkategorii funduszy bedzie naptywato
najwiecej kapitalu w tym roku i dlaczego? Michat Du-
niec, prezes portalu Analizy Online, uwaza, ze nie da
sie z calym przekonaniem odpowiedzieé na to pytanie.
-Jedyna pewna kategorig funduszy, do ktérej beda pty-
nat Srodki, sg fundusze zdefiniowanej daty, czyli te do-
stepne w ramach Pracowniczych Planéw Kapitalowych
(PPK). Natomiast w cze$ci detalicznej nasz rynek fun-
duszy jest pelen paradokséw. Z tego powodu do czasu
pojawienia sie oczekiwan na podwyzki stop procento-
wych ze strony Rady Polityki Pienieznej (RPP) zakla-
dam, ze zainteresowanie funduszami dluznymi bedzie
silne co najmniej do potowy 2021 r. Tendencja ta jest
obecnie widoczna gléwnie w bankach, gdzie nastepuje
zamiana depozytéw na fundusze o niskim profilu ryzy-
ka - wyjasnia Duniec.

Wedlug prezesa Analizy Online duzg popularnoscia
beda sie cieszyly takze fundusze mieszane, ktére s3

Saldo naplywow i odplywow - polskie fundusze inwestycyjne

(W ujeciu miesiecznym, w mld z1)
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kolejnym krokiem na mapie ryzyka po funduszach dtuz-
nych. - Zainteresowanie funduszami z niskim udziatem
akcji jest widoczne juz dzi$ i widze szanse na umocnie-
nie tej tendencji - méwi ,,Gazecie Bankowej” Duniec.

Zdaniem Tomasza Tarczynskiego, prezesa Opoka
TFI, w 2021 r. najwiecej kapitalu przyciagna fundusze
akcyjne i mieszane. - Z jednej strony wida¢ nadplyn-
no$¢ i nadmiar gotéwki do zainwestowania. Z drugiej
strony fundusze zwiazane z obligacjami skarbowymi
maj3 zI13 relacje zysk do ryzyka, a na rynku nierucho-
mosci coraz trudniej o sensowne transakcje. Tymcza-
sem na naszej gieldzie jest wiele solidnych spotek ze
wskaZnikiem cena/zysk ponizej 10 i wyplacajacych
dywidendy - wskazuje Tarczynski. - W kontekscie lo-
kat zero procent i potencjalnych niskich stop zwrotu
z funduszy dluznych taka sytuacja, gdzie na gieldzie
jest notowanych wiele dobrych i tanich spétek, robi sie
coraz trudniejsza do utrzymania. Naszym zdaniem bar-
dzo prawdopodobny jest scenariusz, ze gdy covidowy
strach minie, zacznie sie duzy naplyw $rodkéw do ak-
tywow zwiazanych z akcjami - dodaje.

Powrot BRIC?

Wielu inwestoréw kupuje fundusze, patrzac na hi-
storyczne stopy zwrotu. Ktore kategorie funduszy moga
w 2021 r. zadowoli¢ inwestoréw wysokimi stopami zwro-
tu, a ktére moga rozczarowacé? Michal Duniec podkresla,
ze prawdopodobienistwo poprawnego wytypowania ryn-
kéw o najwiekszych stopach zwrotu jest niskie. - Moz-
na jednak powiedzie¢, ktore kierunki inwestycyjne maja
potencjal do uzyskania dobrych stép zwrotu. W mojej
ocenie warto zwroci¢ uwage na rynki azjatyckie, szcze-
g6lnie na te kraje, ktore pierwsze wychodzg z pandemii.
Powrdt aktywnoSci gospodarczej bedzie takze sprzyjat
m.in. gospodarce Rosji czy Brazylii ze wzgledu na ich
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Kapitat zaczyna ptyngC na rynki
wschodzgce, uciekajgc od
przewartosciowanych amerykanskich
aktywow, a poza tym dyskontuje
wielkie postpandemiczne ozywienie
gospodarcze

surowcowy charakter. Ciekawg propozycja wydaje sie
wiec troche zapomniana juz koncepcja BRIC (Brazylia,
Rosja, Indie, Chiny oraz Republika Potudniowej Afryki)
- wskazuje Duniec. - Jezeli szczepionka okaze sie sku-
teczna, to powinny takze zyskiwacé kraje, ktérych gospo-
darki oparte sg na turystyce - dodaje.

Réwniez w opinii Tomasza Tarczynskiego kategorie
funduszowe zwigzane z akcjami maja potencjat do po-
zytywnego zaskoczenia. - W dlugim terminie inwesto-
wanie w dlug skarbowy powinno sie skonczy¢ rozcza-
rowaniem. W dobie powszechnej interwencji fiskalnej
wchodzimy w dekade inflacji, i to na rynku diugu pu-
blicznego, a nie akcji, mamy prawdziwg banke spekula-
cyjng - uwaza szef Opoka TFIL

Bardziej popularne
niz nieruchomosci

Czy generalnie naplywy do TFI beda w 2021 r. na
wyzszym poziomie niz w ubieglych latach? - Spodzie-
wam sie dobrego roku dla branzy funduszy, gtéwnie ze
wzgledu na zerowe oprocentowanie depozytéw i wy-
soka inflacje, ktore beda sklanialy do poszukiwania al-
ternatyw. Na jaki$ czas ostabnie inwestycyjne zaintere-
sowanie nieruchomos$ciami, gdyz po pandemii bedzie
mniej chetnych do wynajmu i do inwestycji w condo-
hotele - uwaza Duniec.

Ryzyko dostrzega on w kwestii zwiazanej z prze-
ksztalceniem OFE. - Pokusa do wykorzystania funduszy
emerytalnych do zmniejszenia deficytu lub po prostu
do zmiany dotychczasowych warunkéw w kontekscie
zasad przeniesienia $rodkéw na tzw. nowe IKE bedzie
rosnaé - ostrzega.

Prezes Opoka TFI nie chce z calg pewnoScig prze-
sadzaé, ze rok 2021 bedzie dla branzy funduszowej bar-
dziej udany niz poprzednie. - To mozliwe, ale nie jest
przesadzone. Klienci maja nadmierng, w stosunku do
relacji zysk/ryzyko, ekspozycje w funduszach dtuznych
i moze sie okazac, ze kapitat z nich odplynie do innych
segmentow. Czyli przepltyw kapitalu odbedzie sie¢ w du-
zej mierze w ramach samych funduszy inwestycyjnych
- prognozuje Tarczynski. °
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Paradoksalny efekt pandemii

andemia przys$piesza niwelowanie nie-
réwnowag makroekonomicznych w uje-
ciu miedzynarodowym.

Analizujac  sytuacje makroekono-
miczng Polski w obliczu kryzysu wywo-
lanego pandemia, bardzo czesto zwraca
sie uwage na relatywnie plytka recesje

w naszym kraju. Oprocz tych standardowych danych
dotyczacych wielko$ci i dynamiki wzrostu gospodar-
czego warto przywola¢ ostatnie liczby Miedzynaro-
dowego Funduszu Walutowego odno$nie do PKB per
capita wg parytetu sity nabywczej. I w tym ujeciu
prognozowany spadek PKB bedzie jednym z najniz-
szych w UE. Mniej uwagi poswieca sie¢ interakcji na-
szej gospodarki z innymi panstwami. A szkoda, bo
W tym obszarze jest kilka aspektéw, o ktérych warto
moéwic i ktére warto analizowacd.

Pandemia COVID-19 i zwigzane z nig konieczne
obostrzenia administracyjne wplynety na istotne wy-
hamowanie dynamiki polskich obrotéw handlowych
z zagranica, szczeg6lnie na przetomie I i IT kwartatu.
Eksport towaréw liczony w euro w II kwartale 2020 r.
byl 0 16 proc. mniejszy niz przed rokiem, a w samym
kwietniu - miesigcu o najwiekszych ograniczeniach
aktywno$ci gospodarczej - az o 29,3 proc. Wiele
branz zaleznych od popytu zagranicznego - w tym
szczegblnie posiadajacy rozbudowane miedzynaro-
dowe lancuchy dostaw przemyst samochodowy, ale
rOwniez np. przemyst meblowy - zostalo zmuszo-
nych do czasowego ograniczenia lub wstrzymania
aktywnosci.

Wraz z rozpoczeciem procesu ,,odmrazania” go-
spodarek u gléwnych partneré6w handlowych Polski
w maju nastgpita jednak poprawa dynamiki eksportu,
zwlaszcza w odniesieniu do débr konsumpcyjnych
trwatego uzytku. Sprzedaz wspieraly tez wczes-
niejsze inwestycje zagraniczne (znaczny wzrost
eksportu baterii do samochoddéw elektrycznych).
W efekcie juz od czerwca 2020 r. poziom sprzedazy
zagranicznej byl nieznacznie wiekszy niz przed ro-
kiem. Nizsza dynamika eksportu (zmniejszajgce sie
zapotrzebowanie na import zaopatrzeniowy) w po-
laczeniu z mniejszym popytem krajowym i nizszymi

cenami ropy naftowej przyczynity sie rowniez do spad-
ku importu (o 22,7 proc. r/r w II kwartale). Jego nie-
znaczny wzrost (w ujeciu r/r) pokazaly dopiero dane
za wrzesien. W efekcie nadwyzka obrotéw towarowych
w ujeciu plynnego roku zwigkszyla sie z 0,4 proc. PKB
w I kwartale do 1,2 proc. PKB w II kwartale i 1,8 proc.
PKB we wrzes$niu 2020 r.

Pandemia odcisneta swoje pietno réwniez na mie-
dzynarodowej wymianie ustug, zwlaszcza w odniesie-
niu do podrézy zagranicznych, ktére w samym II kwar-
tale 2020 co do wartosci byly o prawie dwie trzecie
nizsze niz przed rokiem. Dodatkowo nizsza dynamika
wymiany towarowej z zagranica negatywnie wplyne-
la na ustugi transportowe. Relatywnie odporny okazatl
sie natomiast rozwijajacy sie sektor ustug dla biznesu
(wzrost nadwyzki o niemal jedng czwartg w poréwna-
niu z I pol. 2019 r.). W konsekwencji nadwyzka ustug
w ujeciu plynnego roku pozostala relatywnie stabilna
(4,4 proc. PKB w II kwartale i 4,3 proc. PKB we wrze-
$niu 2020 r.).

Dzieki dobrej ogélnie dynamice eksportu towarow
i ustug w II kwartale br. rachunek biezacy odnotowat
rekordowa w historii dostepnego szeregu nadwyzke
(6,6 mld EUR), ktéra w ujeciu ptynnego roku zwiekszy-
la sie do 2,3 proc. PKB. Nadwyzka rachunku kapitato-
wego siegneta 2,4 proc. PKB.

Te pozytywne zmiany pod wplywem pandemii,
o ktérych mowa powyzej, wspieraja szerszy trend po-
prawy miedzynarodowej inwestycyjnej pozycji (MPID)
Polski. Wysoki naplyw inwestycji nierezydentéw w la-
tach ubiegtych sprawil, ze na stosunkowo wysokim po-
ziomie - w odniesieniu m.in. do wskaznikéw przyjetych
przez KE - pozostaja zobowigzania zagraniczne. W ich
strukturze najwyzszy i relatywnie stabilny pozostaje
udzial inwestycji bezposrednich (48,6 proc.), przy nie-
co mniejszej roli inwestycji portfelowych (24,9 proc.)
pozostatych (25,3 proc.). Sama MPI netto poprawila
sie 0 3,4 mld EUR do -232,5 mld EUR, co stanowilo
-44.1 proc. PKB (nieznaczne pogorszenie relacji w po-
rOwnaniu z wczeSniejszym kwartalem z uwagi na spa-
dek PKB). W pordéwnaniu z I kwartalem 2014 r., kiedy
relacja ta osiggnela najbardziej negatywng wartos$¢, po-
prawita sie ona juz jednak az o 26,2 p.p. °
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INWESTYCJE ALTERNATYWNE

Trendy wzrostowe na ztocie &_/

| bitcoinie powinny byc
kontynuowane, gdyz beda rosty
oczekiwania inflacyjne, a dolar T
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tradycyjne i cylrowe
powinno drozec

ok 2020 okazal sie niezwykle emocjonu-
jacy dla tych, ktérzy wierzg w ztoto. I to
tradycyijne, i to cyfrowe, pod postacia bit-
coina (BTC). Zloto denominowane w do-
larach podrozalto od poczatku stycznia do
poczatku grudnia o ok. 22 proc., do 1 840
dol. za uncje, bijac na chwile rekord ce-
nowy z wrzesnia 2011 r. (nowy to 2 075 dol.). Wycenia-
na w polskim zlotym uncja tego szlachetnego kruszcu
zwiekszyla cene w tym okresie o ok. 18 proc., do 6 770 zi.

Z kolei bitcoin, najstynniejsza i najpopularniejsza
kryptowaluta, ktorej rynek jest wart juz ponad 350 mld
dol., podrozata w dolarach o prawie 164 proc. do po-
czatku grudnia, docierajac do historycznych maksiméw
z konica 2017 r. (okolice 19,5 tys. dol.). Denominowany
w zlotym bitcoin zaliczyl niemal réwnie imponujacy
rajd, bo podrozat o ok. 155 proc., do okolic 69 800 zi.
Stalo sie tak, mimo Ze podczas marcowego krachu ta
kryptowaluta znizkowala az o 50 proc. Okazalo sie, ze
tamten koronawirusowy krach byl $wietng okazja do jej
kupna (jak i do nabycia innych ryzykownych aktywéow).

.Cyfrowe zloto” przyciaga
ograniczona podaza

Co bedzie sie dzialo z bitcoinem w 2021 roku? Da-
niel Kostecki, gldéwny analityk Conotoxia, uwaza, ze dla
tej kryptowaluty bedzie to rok wyjatkowy. - Z uwagi
na pandemie koronawirusa w 2020 r. rzady panstw
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i banki centralne uruchomily dzialania, by sttumié re-
cesje wywolang zamknieciem gospodarek. Dzialania te
spowodowaty przede wszystkim ogromng podaz dlugu
i pieniadza papierowego. Banki centralne muszg aktual-
nie zwiekszaé programy skupu obligacji, aby utrzymy-
wac ich rynkowe oprocentowanie na niskim poziomie.
W przeciwnym razie, w przypadku wysokich rentow-
nosci, rzady mogtyby mie¢ wiekszy problem z obstuga
ogromnego dlugu. Zatem rok 2021 powinien przynie$é
kontynuacje dzialan bankéw centralnych kontroluja-
cych rynkowe oprocentowanie obligacji wraz z rekor-
dowo niskimi stopami procentowymi, aby wspieraé¢ go-
spodarke i inflacje - zwraca uwage ekspert.

Co to ma wspodlnego z bitcoinem? Kostecki uwaza, ze
banki pozwolg w przysztoéci na wysoka inflacje, czego
potwierdzeniem moze by¢é wprowadzenie przez Rezer-
we Federalng u$rednionego celu inflacyjnego. - Ozna-
cza to, ze przez pewien czas Fed bedzie tolerowa¢ in-
flacje powyzej celu. Podobnie zreszta dziata w Polsce
Rada Polityki Pienieznej, ktoéra takze pozwolila przej-
Sciowo na inflacje wyzsza od celu. Do czego to moze
prowadzi¢? Przede wszystkim do uwolnienia oczeki-
wan inflacyjnych. To z kolei moze sprzyjaé poglebianiu
ujemnych realnych stép procentowych. Ujemne realne
stopy procentowe to prosty sposéb na to, aby wtloczy¢
gotéwke do obrotu i pcha¢ ja w aktywa finansowe. Jed-
no i drugie moze mie¢ jeden cel: podnie$¢ ceny towa-
réw, ustug oraz wspomnianych aktywoéw finansowych,
czyli akcji, surowcéw, nieruchomosci czy zyskujacych



na popularnosci wérdéd inwestoréw instytucjonalnych
kryptowalut - uwaza Kostecki.

Tymczasem bitcoin to aktywo jedyne w swoim rodza-
ju. Jego podaz jest ograniczona do 21 mln BTC (nikt nigdy
nie ,,dodrukuje” bitcoindw, bo to jest technicznie niewy-
konalne). Znany historyk Niall Ferguson nazwatl bitcoina
»cyfrowym zlotem”. W 2020 r. zaszla duza zmiana w po-
strzeganiu tej kryptowaluty wéréd znanych inwestordw.
Zaczeli go polecaé jako aktywo, ktére mozna wlozy¢ do
portfela, tacy stynni specjaliéci z Wall Street jak Stanley
Druckenmiller, Bill Miller czy Paul Tudor Jones.

Warto zwréci¢c uwage, ze dopiero w listopadzie
2020 r. kapitalizacja (warto$é rynkowa) bitcoina prze-
kroczyla kapitalizacje wszystkich spdlek notowanych
na warszawskiej gieldzie. - To pokazuje, jak niewielki
jest to rynek dla $wiata finanséw, ale za to z ogrom-
nym potencjalem i dostepem dla inwestoréw global-
nych - podkresla Kostecki. - Pod koniec listopada padt
rekord otwartych pozycji na kontraktach terminowych
na chicagowskiej gieldzie CME. W rezultacie stala sie
ona najwiekszym rynkiem futures dla BTC, przesciga-
jac gieldy OKEx czy Binance. Laczna
warto$¢ otwartych pozycji wyniosta

Tradycyjne zloto trzyma si¢ mocno

Ztoto w 2020 r. kontynuowato trend wzrostowy, za-
poczatkowany pod koniec roku 2018. W ciggu 24 miesie-
cy kruszec podrozat juz o ok. 50 proc., liczac w dolarze.
Czy dobra passa kréla metali bedzie kontynuowana?
- Rok 2021 prawdopodobnie znéw bedzie rokiem zlota,
poniewaz sprzyjaja temu uwarunkowania na szerokich
rynkach finansowych i w globalnej gospodarce - twier-
dzi Pawel Grubiak, zarzadzajacy Superfund TFI, specja-
lizujacy sie w rynkach surowcowych. - Inwestorzy beda
ucieka¢ od inflacji, ktéra prawdopodobnie rozpedzi sie
za sprawa wyjatkowo niskich stép procentowych. Naj-
wazniejsze banki centralne zapowiedzialy, ze utrzymaja
ultraluzng polityke monetarng jeszcze dtugo. Wysokiej
inflacji sprzyjaja tez programy stymulacyjne, ktére po
uderzeniu pandemii okazaly sie konieczne w wielu go-
spodarkach, w tym w gospodarce amerykanskiej oraz
europejskiej - ttumaczy Grubiak.

Poza tym w 2021 r. moze sie ostabi¢ amerykanski
dolar, co powinno wspiera¢ wycen¢ surowcoéw, w tym

metali szlachetnych. - Indeks dola-
rowy co prawda przez ostatnie kilka

1,16 mld dol., co jasno pokazuje wzrost
zainteresowania kryptowalutg ws$rdd
inwestorow instytucjonalnych - dodaje.

Na razie jedynym powaznym fundu-
szem, za pomocg ktérego mozna inwe-
stowa¢ w BTC, jest Grayscale Bitcoin
Trust (GBTC), ktéry ma pod zarzadza-
niem ponad 10 mld dol. Jest wiec sporo
miejsca dla nowych graczy. Pod koniec
listopada Guggenheim Funds Trust zto-
zyt wniosek do amerykanskiej Komisji
Papieréw Wartosciowych i Gield (SEC)
o prawo do uzyskania pozycji na BTC
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tys. dol.

Co najmniej tyle ma wynies$¢
na koniec roku 2021 prognozowana
wartos$¢ bitcoina

miesiecy znizkowal, ale patrzac na hi-
storyczne poziomy, nadal ma poten-
cjal do kontynuacji tego trendu, czemu
z pewnoscia bedzie sprzyjat polityka
prowadzona przez Fed - uwaza ekspert
Superfund TFL

W 2021 r. moze odzy¢ takze popyt
na zloto ze strony bankéw central-
nych, przemystu i branzy jubilerskie;.
- W 2020 r. za wzrostami cen zlota
stal gléwnie popyt inwestycyjny, pod-
czas gdy popyt w innych sektorach,
w tym bizuteryjnym, znaczgco spadl.

o wartosci 5,3 mld dol. - To moze ja-
sno pokazywa¢, ze popyt na bitcoina ze strony instytucji
moze sie zwiekszaé w 2021 r. - uwaza Daniel Kostecki.

Ekspert Conotoxii wskazuje, ze wraz z rokiem 2020
zakonczyla sie kadencja przewodniczacego SEC Jaya
Claytona. - Odrzucit on dziewie¢ wnioskdéw o utworzenie
funduszy opartych na rynku bitcoina. Inwestorzy majg
nadzieje, ze nowy przewodniczacy w koncu zatwierdzi
mozliwo$é utworzenia funduszu ETF na te kryptowalu-
te. To moglaby by¢ przelomowa decyzja, ktdra finalnie
otworzylaby mozliwo$¢ bezpiecznego inwestowania dla
ogromnego kapitalu z Wall Street, co mogtoby zwielo-
krotni¢ kapitalizacje bitcoina - podkresla Kostecki.

Jego zdaniem w I polowie 2021 r. cena BTC poda-
zy w strone 30 tys. dol, pod koniec roku za$ bedzie
oscylowaé wokét 50 tys. dol. - To bardzo umiarkowana
prognoza. Wedlug jednego z modeli, czyli stock to flow,
bazujacego na halvingu bitcoina, cena na koniec 2021 r.
moze wynosi¢ nawet ponad 100 tys. dol. - podsumowuje
Kostecki.
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Wida¢ bylo dysonans miedzy sytuacija
w Azji, gdzie popyt istotnie zmalal, a krajami Zachodu,
gdzie ozywal popyt nie tylko na zlote monety i sztaby,
lecz takze na jednostki funduszy ETF opartych na zlo-
cie oraz innych instrumentach finansowych. Jest duza
szansa, ze w 2021 r. popyt w Azji bedzie stopniowo wra-
ca¢ do normy sprzed pandemii, napedzajac ceny zlota
- podkresla Grubiak.

Zdaniem eksperta Superfund TFI wielce prawdopo-
dobne s3 wiec zwyzki notowan zlota w 2021 r. - Naj-
pewniej dojdzie do powrotu notowan na historyczne
szczyty, by¢é moze nastgpi to nawet jeszcze w I polo-
wie roku. P6Zniej notowania zlota mogg sie ustabilizo-
wacé powyzej poziomu 2 tys. dol. za uncje - prognozuje
Grubiak.

Nieco mniej optymistyczne jest szerokie grono ana-
litykéw. Ich konsensus publikowany w serwisie LongFo-
recast.com méwi, ze w potowie 2021 r. zobaczymy cene
1 uncji zlota na poziomie 1 595 dol., a pod koniec roku
moze wzrosng¢ do 1 859 dol. °
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Spolki cykliczne
faworytem roku

Wraz ze spodziewanym ozywieniem swiatowej gospodarki czekajg nas rowniez
istotne przetasowania w gietdowym peletonie. Technologiczni liderzy ustgpig miejsca
nowym gwiazdom

o dramatycznej zapaSci na rynkach akcji
wczesng wiosng 2020 r., ktéra wywolana
zostala pandemiag COVID-19 i lockdownem
w Swiatowej gospodarce, nastgpil réwnie
niespodziewany, wrecz euforyczny, wzrost
kurséw na gieldach w kolejnych miesig-
cach. Inwestorzy doswiadczyli imponujacej
zwyzki cen, ktéra poprzedzita drugg fale zakazen koro-
nawirusem na jesieni. Okres wiosenno-letni okazal sie
wiec czasem zniw, podczas ktérych warto$é portfeli ro-
sta jak na drozdzach.

Wystarczy chociazby wspomnie¢ o imponujacym
wzroscie gieldowych indekséw. Od dna krachu w po-
lowie marca do grudnia 2020 r., czyli w okresie niemal
dziesieciu miesiecy, wskaznik najwiekszych spoétek na
warszawskiej gieldzie WIG20 zyskat prawie 50 proc.
W tym samym czasie indeks szerokiego rynku WIG

S

na

KRZYSZTOF PACZKOWSKI
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zwyzkowal o 48,8 proc. (warto wspomnieé, Zze sub-
indeks WIG.Games poszybowat o 131,5 proc., a WIG
Technologie o 70,7 proc.). Z kolei na Wall Street, ktora
jest punktem odniesienia praktycznie dla calego giel-
dowego $wiata, wskaznik S&P500 osiggnat imponujacy
wynik ponad 47,8 proc.

Istotne znaczenie w ozywieniu rynkéw po marco-
wym krachu mialy przede wszystkim decyzja o inter-
wencji na niespotykang dotad skale ze strony bankéw
centralnych - w tym amerykanskiej Rezerwy Federalnej
i Europejskiego Banku Centralnego - oraz wdrozenie
programéw pomocowych przez rzady poszczegdlnych
panstw. W efekcie naptyw taniego kapitalu i wykup ak-
tywOw przez banki centralne doprowadzil do wystrzatu
cen akcji na $wiatowych gieldach.

W 2020 r. zdecydowanie najwiekszym powodzeniem
cieszyly sie wspomniane juz papiery spétek z sektora

%

GAZETA BANKOWA // STYCZEN 2021

22

001sIeNNyS skl



innowacji i technologii (m.in. producentéw gier, han-
dlu internetowego, komunikatoréw social media czy
cho¢by operatoréw telekomunikacyjnych). Firmy te
praktycznie z dnia na dzien staly sie fundamentem go-
spodarki. A wszystko za sprawa lockdownéw, obostrzen
i izolacji spolecznej na masowg skale, ktére uniemozli-
wity funkcjonowanie dotychczas podstawowych obsza-
réw zycia spoleczno-gospodarczego i przesunely ciezar
relacji miedzyludzkich wlasnie do internetu.

Jednak koniec 2020 r. - wraz z wystapieniem drugiej
fali pandemii - stal sie czasem intensywnego oczekiwa-
nia na szczepionke przeciw COVID-19, ale réwnieZ na
ostateczne rozstrzygniecie wyboré6w w Stanach Zjed-
noczonych w pojedynku o fotel prezydencki pomiedzy
Donaldem Trumpem a Joe Bidenem.

Czas okazji

Jak podkreslaja eksperci, kolejne miesigce po no-
wym roku uplyna przede wszystkim pod dyktando do-
niesien o postepach w zakresie tempa szczepien, ale
takze obaw przed ewentualnymi kolejnymi nawrotami
pandemii. Bedzie to mialo réwniez niebagatelny wplyw
na nastroje wérdd gieldowych inwestoréw. Choé rynki
juz teraz szykuja sie do trzeciej fali zakazen, ktéra moze
by¢ powaznym utrapieniem w I kwartale 2021 r., stajac
sie jednoczes$nie pretekstem do potencjalnej wyprzeda-
zy akcji i glebszej korekty cen.

Niewiadomg wydaje sie takze przyszly scenariusz
wydarzen i sytuacja polityczno-gospodarcza w USA,
wynikajaca z dalszej walki Republikanéw z Demokrata-
mi o ksztalt budzetu i pakietu stymulacyjnego dla ame-
rykanskiej gospodarki. I w tym kontekScie warto tez pa-
mietaé, ze cho¢ Joe Biden wygral wybory, to formalnie
prezydentura Donalda Trumpa konczy sie 20 stycznia.
W tym okresie moze doj$¢ chociazby do zawirowan za
oceanem zwigzanych z procedura przekazania wladzy.

Zdaniem Michata Stanka, analityka Q-Value, rozwa-
zajac strategie inwestycyjng, nie mozna wykluczy¢, ze
w krétkim terminie - wraz z poczatkiem roku - beda
jednak przewazal negatywne nastroje, sprowokowa-
ne choéby nasileniem sie pandemii i wprowadzanymi
w zwigzku z tym ograniczeniami oraz nadal odczuwal-
nymi konsekwencjami dla globalnej gospodarki.

- Takim sygnatem moéglby by¢ np. obserwowany juz
za oceanem wzrost liczby wnioskéw o zasitek dla bez-
robotnych, $wiadczacy o negatywnym wplywie pande-
mii na rynek pracy. W tej sytuacji wiadomo, Ze proces
odbudowy koniunktury moze byé wolniejszy i zacznie
sie zdecydowanie pézniej, niz tego wszyscy oczekuja.
To z kolei juz na poczatku 2021 r. moze zaowocowaé
powazniejsza korekta spadkowa - uwaza Michal Stanek.

Wedtug niego w przypadku jej wystapienia inwe-
storzy majacy co najmniej kilkunastomiesieczny hory-
zont powinni zaciera¢ rece i uzupeiniac¢ portfele ak-
cjami - oczywiScie stosujgc racjonalne kryteria doboru
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Wsrod rekomendacii inwestycyjnych
zaczynajg przewazac spotki cykliczne,
Ktore na fali poprawy koniunktury
mogg wiecej skorzystac niz
dotychczasowi liderzy, reprezentujacy
sektory technologiczne

papieréw. - Wiadomo bowiem, ze nawet jesli z opdznie-
niem, to ozywienie gospodarcze nadejdzie, a widocz-
ne bedzie najprawdopodobniej juz w drugiej potowie
2021 r. Pamigtajmy, Ze zanim stanie si¢ ono widoczne
w realnym otoczeniu gospodarczym, gieldy z wyprze-
dzeniem zaczng dyskontowa¢ to zjawisko w postaci ro-
sngcych kurséw akcji - podkresla analityk Q-Value.

Jego zdaniem zwyzki cen na gieldach moga sie za-
czat¢ juz wczesng wiosna. Jest to wlasnie najbardziej
prawdopodobny scenariusz, ktory wiekszo$é eksper-
tow renomowanych bankéw inwestycyjnych bierze pod
uwage jako bazowy - opierajac na nim strategie zarza-
dzania kapitalem w kolejnych kwartatach 2021 r.

- I tu warto zauwazy¢, ze wsréd rekomendacji inwe-
stycyjnych zaczynaja przewazaé spolki cykliczne, ktore
na fali poprawy koniunktury moga mieé przed soba lep-
sze perspektywy niz dotychczasowi liderzy, reprezentu-
jacy sektory technologiczne. Dodatkowo zdecydowanym
atutem pierwszej z wymienionych grup jest nizsza wyce-
na rynkowa. W efekcie ten rok bedzie okresem niwelo-
wania roznic, ktére powstaly po dynamicznym wzro$cie
cen akcji firm z obszaru hi-tech - ocenia Michal Stanek.

O jakich wiec branzach méwimy, majac juz tradycyj-
nie na mys$li sp6iki cykliczne? Przede wszystkim na czoto
wysuwaja sie przedsiebiorstwa, ktore najbardziej zyskuja
podczas fazy ozywienia gospodarki w klasycznym cyklu
koniunkturalnym. W efekcie poprawa nastrojow wsrod
konsumentéw przeklada sie na wzmozone zakupy rézne-
go rodzaju towardw, zwiekszong konsumpcje czy w kon-
cu inwestycje. To z kolei daje zazwyczaj bardzo mocny
impuls wzrostowy, np. firmom z sektora débr konsump-
cyjnych (np. odziezowych, obuwniczych), motoryzacyj-
nych, budowlanych czy surowcowych i paliwowych.

Banka nadal rosnie

Zdaniem Piotra Kuczynskiego, analityka iWealth,
znajdujemy sie obecnie w fazie, kiedy uwaga inwesto-
réw skupiona jest przede wszystkim na czynnikach
pozytywnych, majacych dalej nakrecaé spirale wzro-
stow. - Mamy wiec niecierpliwe oczekiwanie na dalsze
postepy w szczepionkowym pochodzie, ktéry osta-
tecznie zwalczy COVID-19, dalej na wdrozenie pakie-
tu pomocowego dla amerykanskiej gospodarki, zmiane
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administracji rzadowej w USA oraz dzialania pobudza-
jace ze strony EBC. Z jednej strony to wszystko bedzie
pomagato. Z drugiej za$, dzieki kolejnym naplywom
taniego pieniagdza na rynki, gieldy dalej bedg tworzyé
banke spekulacyjng - ocenia ekspert.

Jego zdaniem, odnoszac sie do dalszego scenariusza
wydarzen na rynku, martwi¢ moze przede wszystkim
gigantyczny i nieprzerwany naptyw kapitalu do fundu-
szy akcyjnych, ale tez np. warto$¢ wskaznika obrazu-
jacego relacje strachu do chciwosci, ktory znalazt sie
w okolicach $§wiadczacych o krancowej juz chciwosci
inwestoréw (w normalnym cyklu koniunktury gietdo-
wej to jeden z symptomoéw poprzedzajacych pdzniejsze
spadki na gietdzie i odwrdcenie trendu - przyp. aut.).

- To wszystko sygnalizuje, Ze olbrzymia wiekszos¢
graczy obstawia wzrosty indekséw. Taki scenariusz pro-
gnozuja rowniez najwieksze banki inwestycyjne. Trzeba
jednak pamietaé, ze jezeli wszyscy s3 juz maksymalnie
obkupieni akcjami i czekaja na kolejnych chetnych, kto-
rych moze zacza¢ brakowad, to sytuacja staje sie groz-
na i moze by¢ zapowiedzig przyszlej korekty - dodaje
analityk iWealth.

Wedlug niego jednak trudno tez na razie doszuki-
wac sie pretekstu, ktory moglby sie sta¢ powodem do
glebszych spadkéw - szczegdlnie w kontekscie bardzo
rozbudowanych oczekiwan i optymizmu inwestoréw.

Azjatyckie ozywienie

Eksperci s3a zgodni: zmiana warty wsrdd gietdowych
lokomotyw to tylko kwestia czasu. - Wida¢ juz, ze inwe-
storzy coraz bardziej ogniskuja swoja uwage na akcjach
warto$ciowych (tzw. value), odchodzac jednoczeénie od
papieréw impetowych, ktore reprezentowane s3a przez
spoiki technologiczne - podkresla Peter Garnry, dyr. ds.
strategii rynkow akcji w Saxo Banku. Jego zdaniem moc-
ny impuls wzrostowy w 2021 r. moze przyj$¢ ze strony
azjatyckich tygryséw, ktore jako rynki wschodzace juz te-
raz notujg zdecydowang poprawe wynikéw finansowych.

- Wystarczy chocby spojrzeé na gospodarke Korei
Potudniowej, ktéra ostatnio odnotowala mocng zwyz-
ke sprzedazy eksportowej mimo dominujacych jeszcze
dosy¢ pesymistycznych prognoz. W efekcie mozemy
powiedzieé, ze cykliczny obszar gospodarczy zaczal sie
juz tutaj rozgrzewaé. Dodatkowo, uwzgledniajac powr6t
wzrostu przemystowego w Chinach do poziomu sprzed
pandemii, powinni$my juz teraz liczy¢ na mocne zwyz-
ki w Azji - uwaza ekspert Saxo Banku.

Wedlug niego mozemy sie wiec spodziewaé bardzo
pozytywnego przetozenia impulséw gospodarczych na
ceny akcji spotek ze wspomnianych juz rynkéw wscho-
dzacych - w tym przede wszystkim Korei Poludniowej,
Chin, Tajwanu oraz Indii.

- Nie zapominajmy, Ze juz od potowy 2020 r. akcje no-
towane na gietdach tej czeSci $wiata majg lepsze wyniki
od papieréw spétek z rynkéw rozwinietych. A wszystko
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poprzez zmiane nastrojéw i oczekiwanie, ze wskazniki
azjatyckich gospodarek wschodzacych bedg wypadac le-
piej od prognoz. Po prostu panstwa z Azji zdecydowanie
lepiej radza sobie teraz z pandemia niz kraje rozwiniete.
To z kolei ma kluczowe znaczenie dla sfery makroeko-
nomicznej i finansowej - dodaje Peter Garnry.
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Kolejne kwartaty 2021 r. powinny
nalezeC do spotek czerpigcych
najwieksze korzysci z poprawy

koniunktury w tradycyjnych
sektorach gospodarki

Wedlug niego nalezy si¢ takze spodziewac zmniej-
szenia - obserwowanej juz od kilku lat - dysproporcji
w wynikach inwestycyjnych notowanych na azjatyckich
rynkach wschodzacych w por6éwnaniu np. ze Stanami
Zjednoczonymi. Te ostatnie wypadaly bowiem szcze-
gblnie dobrze, z uwagi na ogromne zainteresowanie
gieldowych graczy amerykanskimi spétkami nie tylko
z branzy technologicznej, lecz takze opieki zdrowotne;j.

Jaki wiec scenariusz czeka nas w perspektywie kil-
ku najblizszych kwartaléw? - Oczekuje pozytywnego
rozwoju wypadkow, szczegdlnie zakladajac, ze Chiny
zdecyduja sie jeszcze poluzowaé warunki finansowe
dla sfery gospodarczej, stosujac odpowiednie narze-
dzia polityki pienieznej. Obecnie mamy tutaj zbyt duze
zaostrzenie, co rOwniez przyczynia si¢ do umocnienia
chinskiej waluty wzgledem dolara amerykanskiego.
Taki stan rzeczy moze by¢ istotnym problemem w kon-
tekScie wzrostu sprzedazy eksportowej, ale takze barie-
ra dla rozwoju sektoréw gospodarki powiazanych z nie-
ruchomos$ciami - uwaza ekspert Saxo Banku.

Stad wlasnie konieczno$é¢ poluzowania finansowe-
go w chinskiej gospodarce, ktére stanie sie no$nikiem
ozywienia i impulsem do wzrostu cen akcji. Kolejnym
argumentem przemawiajacym za lokowaniem kapitalu
w akcje azjatyckich firm jest spodziewany efekt domina,
ktéry wystapi w innych gospodarkach regionu w wyni-
ku reakcji na bodzZce stymulacyjne ze strony Panstwa
Srodka.

Wsrdéd prognoz finansowych opracowanych przez
banki inwestycyjne dominuje przekonanie, ze w per-
spektywie 2021 r. zyski azjatyckich przedsiebiorstw
zwieksza sie Srednio w granicach 43 proc. Kolejne lata
réwniez beda naleze¢ do udanych, cho¢ nie beda juz tak
imponujace jak bezposrednie ozywienie po pandemicz-
nym kryzysie. W tym przypadku zwyzka ma sie ksztal-
towaé na poziomie od 11 do 15 proc. °
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Pod znakiem popytu
na rope, srebro i miedz

Spodziewane ozywienie gospodarcze, przy ograniczonej podazy i jednoczesnym
wzroscie inflacji, doprowadzi do zwyzki cen surowcow. Eksperci wskazujg na szanse
pokaznych zyskow, prognozujgc nadal rosngcy popyt ze strony Chin, jednego
Z czotowych konsumentow surowcow w globalnym systemie gospodarczym

rawdziwy dreszczowiec na rynku surow-
cOw, w tym zalamanie cen ropy naftowej
w I potowie 2020 r. odcisnety ogromne piet-
no na inwestorach i jednocze$nie zwigkszy-
ly obawy o kondycje sektora paliwowego
w nastepnych kwartatach.

W rezultacie wraz z wprowadzeniem
kolejnych restrykcji i zakazéw w funkcjonowaniu $wia-
towej gospodarki oraz wraz ze wstrzymaniem obrotu
handlowego i powigzanego z nim transportu mieli$my
do czynienia z gwaltownym krachem. Na przelomie
kwietnia i maja za barylke ropy naftowej ptacono ponizej
20 dolaréw, kontrakty terminowe runety w doél, osiagajac
w krytycznym momencie warto$¢ nawet ponizej zera.

Z drugiej strony na fali coraz wigkszego strachu
wywolanego pandemia COVID-19 i lawinowym wzro-
stem zakazen zaré6wno w Europie, jak i Stanach Zjed-
noczonych triumfy S$wiecito zloto - notujac kolejne
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rekordowe poziomy (na poczatku sierpnia za uncje pla-
cono 2 064 dolary). Inwestorzy w panice rzucili sie do
ucieczki, wyprzedajac aktywa obarczone wiekszym ry-
zykiem i szukajac jednocze$nie bezpiecznych przystani
dla swojego kapitatu.

Tuz przed wakacjami na rynku dominowaly wizje
apokalipsy w segmencie surowcowym. Po wiosennym
krachu oraz perspektywie drugiej fali zakazen na jesieni
spodziewano si¢ wowczas uruchomienia spirali zdarzen
recesyjnych, ktére na zasadzie domina spowoduja kata-
strofe w kolejnych sektorach amerykanskiej gospodarki
- rozlewajac sie pozniej na caly Swiat.

Wsrdd czarnych scenariuszy pojawily sie prognozy
zakladajace masowa upadlo$¢ firm zwigzanych z branza
paliwow3 i energetyczng, bezrobocie w ogromnej skali,
zatory finansowe i platnicze przekladajace sie na lawine
klopotéw w calym systemie gospodarczo-finansowym.
Gigantyczne nadwyzki ropy i zgromadzone zapasy,
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przy zamrozeniu transportu i braku popytu na paliwo
postawily takze pod znakiem zapytania zasadno$¢ prac
nad alternatywnymi i drogimi Zr6dtami energii.

Jednak ponownie na ratunek ruszyl amerykanski
bank centralny, ktéry rozpoczal wtlaczanie taniego
pieniadza na rynki, przy jednoczesnym bardzo agre-
sywnym skupie aktywéw. Tym samym po raz kolejny
zazegnal katastrofe, ktéra swoimi rozmiarami mogtaby
zdecydowanie przy¢mi¢ krach hipotek w Stanach Zjed-
noczonych z 2008 r. i obserwowang po6zniej besse na
Swiatowych gieldach.

Ceny paliw w gore

Zdaniem Ole Hansena, szefa Dzialu Strategii Ryn-
kéw Towarowych w Saxo Banku, zalamanie cen i po-
pytu na rope naftowg w okresie pandemii w potaczeniu
z coraz czestszym odchodzeniem od finansowania od-
wiertow tupkowych powinno sie przyczyni¢ w najbliz-
szym czasie do gwaltownego spadku wydatkéw inwe-
stycyjnych w sektorze paliwowym. A to z kolei bedzie
mialo kluczowy wpltyw na spadek produkcji surowca
w krajach spoza grupy OPEC.

- Stad w 2021 r. ceny ropy naftowej i paliw p6jda
w gore, przy braku mozliwosci odpowiedniego uzupel-
nienia produkcji przez kraje dzialajace poza kartelem -
tak, jak mialo to chociazby miejsce przy wczesniejszych
cyklach koniunkturalnych - podkresla Ole Hansen.

Wedtug niego kluczowe dla hossy na rynku ropy
naftowej bedzie szerokie udostepnienie szczepionki na
COVID-19. Wéwczas mozemy sie tez
spodziewa¢ ponownego uruchomie-

(zwiekszenie skali inflacji i wzrost cen w stosunku do
okresu, gdy byly one na poziomie nizszym od kosztow
produkcji podczas rynkowego zalamania - przyp. red.)
- dodaje ekspert Saxo Banku.

Jego zdaniem korzystnie wygladaja tez perspektywy
dla rynku metali szlachetnych, a popyt na srebro w tym
przypadku moze jeszcze zosta¢ dodatkowo wzmocniony
za sprawg szerszego zastosowania w produkcji przemy-
stowej. Dotyczy to przede wszystkim paneli stonecznych,
co do ktérych w nadchodzacych latach mozna sie spo-
dziewaé¢ mocnego i przy$pieszonego wzrostu cen w mia-
re rozwoju popularnos$ci programéw zielonej energii.

Surowcowa hossa

Korzystny scenariusz dla rynku surowcéw potwier-
dzaja takze analitycy banku inwestycyjnego Goldman
Sachs. Ich zdaniem przy stabszym dolarze, spodziewa-
nym wzro$cie inflacji oraz rosnagcym popycie - wspo-
maganym programami ozywienia gospodarek - hossa
surowcowa jest kwestia tylko miesiecy. W przygotowa-
nych prognozach bank szacuje, ze stopa zwrotu z indek-
su Goldman Sachs Commodity Index w 2021 r. wynie-
sie 28 proc. Najbardziej spektakularny wzrost - rzedu
42,6 proc. - ma by¢ udzialem aktywdéw energetycznych.
Blysng takze metale szlachetne, przy szacowanej zwyz-
ce rzedu 17,6 proc. Na podium maja sie réwniez zna-
lez¢ metale przemystowe ze wzrostem wynoszacym
5,5 proc. Najslabiej analitycy oceniaja produkty rolne,
ktére moga ostatecznie straci¢ niecaly 1 proc.

Goldman Sachs wycenil takze uncje
z}ota, ktéra w 2021 r. na rynku ma kosz-

nia calej infrastruktury komunikacyj-
nej - w tym podrdézy na masowg skale,
a takze powrotu do pracy stacjonar-
nej i konieczno$ci stalego korzystania
z pojazdéw napedzanych tradycyjnym
paliwem.

Jak podkresla ekspert Saxo Banku,
w odniesieniu do calego rynku ener-
gii i dalszego scenariusza wydarzen
istotne znaczenie bedzie réwniez mia-
ta prezydentura w USA Joe Bidena,
reprezentujacego obdz Demokratéw.
W tym przypadku bowiem Stany Zjed-

28

proc.

ma wynies¢ stopa zwrotu
z surowcowego indeksu Goldman
Sachs Commaodity Index w 2021 r.

towaé $rednio 2,3 tys. dolaréw (przy
szacowanej stopie w okresie 12 mie-
siecy na poziomie ponad 25 proc.).
W przypadku srebra mozemy moéwic
0 30 dolarach za uncje, co daloby zaro-
bek w granicach 36,5 proc.

Eksperci s3 w tym przypadku zgod-
ni: zloto ma spory potencjat do dalszej
zwyzki, szczegdlnie po ostatnich prze-
cenach. Jednak gléwnym czynnikiem
aktywujacym popyt beda kolejne od-
czyty inflacji za oceanem oraz ewentu-
alny wzrost cen ropy réwniez podbija-

noczone dolgcza do innych krajéw na

Swiecie, ktore dzialaja na rzecz ograniczania emisji ga-
zOw, rezygnujac tym samym stopniowo z surowcoéw ko-
palnych. To przyczyni sie takze do zaostrzenia regulacji
i ograniczenia wydobycia ropy z wcze$niej wspomnia-
nych juz tupkéw.

- W 2021 r. spodziewam sie wzrostu cen na rynku
ropy, miedzi i produktéw rolnych. Potencjat zwyzki wy-
nika nie tylko ze spodziewanego ograniczenia podazy
surowcow, lecz takze z impulséw makroekonomicznych
zwigzanych ze stabszym dolarem i zjawiskiem reflacji
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jacy wskazniki inflacyjne.

Wedlug Pawla Grubiaka, analityka Superfund TFI,
trudno oszacowaé, jak dlugo jeszcze moze potrwaé
presja na spadek notowan kruszcu. - Obecnie jest ona
bowiem wywolana optymizmem rynkowym, ktoéry wia-
ze sie z kolejnymi doniesieniami na temat szczepionek
przeciw COVID-19 i planami ich szybkiego wprowa-
dzenia do uzytku. Pamietajmy, Ze zloto jest traktowa-
ne przez wielu inwestoréw jako bezpieczna przystan
i w okresie zdecydowanej poprawy nastrojow staje sie
mniej atrakcyjne - podkresla ekspert.



Z drugiej strony kluczowe znaczenie bedzie mia-
la tutaj rowniez dalsza strategia amerykanskiego Fed,
ktéry po publikacji rozczarowujacych wskaznikéw go-
spodarczych - m.in. slabych odczytéw z rynku pracy
-nadal utrzyma stopy procentowe na rekordowo niskim
poziomie. - Jednocze$nie mozna sie spodziewaé wspar-
cia fiskalnego w Stanach Zjednoczonych, co - przekla-
dajac sie na ostabienie amerykanskiego dolara - zwia-
stuje wlasnie powr6t cen zlota do zwyzkowego trendu
- dodaje analityk Superfund TFI.

Trudne negocjacje

Jak podkresla Marek Rogalski, analityk Domu Makler-
skiego BOS, nad amerykariska waluta wisi takze perspek-
tywa naciskdw nowej administracji USA na zwiekszenie
wydatkéw budzetowych. - Tym samym Fed moze sie
sta¢ nie tylko zakladnikiem niskich stép procentowych,
lecz rowniez gigantycznego zadluzenia gospodarki ame-
rykanskiej i dodatkowo utrzymujacej sie presji ze strony
Wall Street, aby w 2021 r. nadal podtrzyma¢ doskonalg
koniunkture na rynku akcji - ocenia Marek Rogalski.

Zwraca tez uwage na porozumienie OPEC+ (grupa
obejmujaca kraje OPEC i innych producentéw, ktorym
przewodzi Rosja) dotyczace limitéw wydobycia ropy.
Zgodnie z nim, poczawszy od stycznia 2021 r., limity zo-
staly zwiekszone, ale tylko o 500 tys. barylek dziennie
(z 7,2 mln do 7,7 mln barylek). Oczywiscie w zalezno$ci
od sytuacji na rynku i przyszlego scenariusza wydarzen
mozliwa bedzie ptynna regulacja wydobycia - tak, aby
osiggnat optymalny dla producentéw poziom ceny.

Cho¢ umowa zostala zawarta po bardzo trudnych
i burzliwych negocjacjach - szczegbélnie w obliczu
stosunkowo stabego jeszcze popytu na rope - to kra-
je wchodzace w sklad sojuszu nie byly juz w stanie
uzgodni¢ konkretnych zalozen co do wspélnej polity-
ki paliwowej na caly rok 2021. Jednak - jak zauwazaja
eksperci - osiggniecie kompromisowego porozumienia
pozwolito unikngé czarnego scenariusza, a wiec rozpa-
du jednosci OPEC+, szczeg6lnie po bardzo napietej i za-
ognionej do granic mozliwosci relacji pomiedzy Arabia
Saudyjska a Zjednoczonymi Emiratami Arabskimi.

Wydaje sie wiec, ze kryzys zostal na jaki$ czas za-
zegnany, a cala grupa panstw zajmujacych sie wydoby-
ciem ropy bedzie mogla podreperowaé budzety dzieki
zwiekszeniu produkcji, z drugiej za$ strony skutecznie
tez blokujac optacalno$¢ wydobycia przez amerykan-
skie koncerny.

Wedtug Pawla Grubiaka, rozpatrujac scenariusz za-
réwno dla ropy, jak i miedzi oraz produktéw rolnych,
nie mozna zapominaé o roli, jaka w calej uktadance od-
grywaja Chiny. - Mozna $mialo powiedzie¢, ze swoim
popytem ten kraj uratowat caly rynek surowcoéw przed
zalamaniem w 2020 r. To wilasnie Chiny wykazywaly
znaczacy wzrost popytu na rope naftowa, metale oraz
towary rolne po tgpnieciu ich cen wiosng w obliczu
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O trendach na rynku surowcow
w 2021 r. zadecyduje takze
dostep do kapitatu finansujgcego
poszczegdline projekty

gwaltownie rozprzestrzeniajacej si¢ na caly $wiat pan-
demii koronawirusa - podkresla ekspert Superfund TFI.

Wedlug niego w ostatnim czasie Chinczycy skorzy-
stali takze z dyskonta w cenach, jakie zaoferowaty im
m.in. Arabia Saudyjska czy Rosja. Jednak widaé réw-
niez, ze ich zainteresowanie importem ogromnych ilo-
Sci ropy nieco maleje.

- Warto takze zwr6ci¢ uwage, ze w przypadku mie-
dzi czy rud zelaza wykorzystywanych przy produkcji
stali kluczowa jest rowniez kondycja Chin. A tu szyb-
kie poradzenie sobie z pandemig i zapowiedZz duzych
inwestycji infrastrukturalnych okazaly sie kluczowe
dla wzrostu zapotrzebowania na metale - méwi Pawel
Grubiak.

I cho¢ pod koniec roku import troche ostabl, a ceny
miedzi ztapaly zadyszke, to jednak perspektywy nadal
wygladaja tutaj obiecujaco. Wystarczy choéby przesle-
dzi¢ prognozy banku inwestycyjnego Morgan Stanley,
ktoéry szacuje Srednig cene surowca w IV kw. 2021 r. na
7 716 dolaréw za tone. Wedlug Susan Bates, analityczki
banku, gléwna przestanka do dalszego wzrostu bedzie
nadal popyt z Azji, przy niskich zapasach i spodziewa-
nym deficycie tego metalu na rynku.

Kluczowe finansowanie

O trendach na rynku surowcéw w 2021 r. zadecydu-
je takze dostep do kapitalu finansujacego poszczegdlne
projekty. Naplyw taniego pieniadza, tloczonego przez
banki centralne, nie wydaje sie by¢ problemem dla tak
atrakcyjnego segmentu aktywow jak surowce. Jednak juz
szczegblowa selekcja np. w odniesieniu do poszczegdl-
nych paliw (ropa, wegiel kamienny), przy coraz wiek-
szym nacisku na ekologie i odchodzenie od surowcow
kopalnych, moze by¢ coraz bardziej widoczna na rynku.

Bioragc pod uwage dbato$¢ o Srodowisko natural-
ne i zwigzane z tym wymogi w zakresie ograniczenia
emisji gazéw, mozemy sie tez spodziewaé w kolejnych
kwartatach rosnacego zainteresowania alternatywnymi
zroédlami energii. A to bedzie rowniez oznacza¢ dalsze
odchodzenie np. od produkcji ropy z tupkéw, przy zde-
cydowanie wiekszej aktywnosci funduszy skupiajacych
SWo0j3 uwage na energetyce wiatrowej, stonecznej czy
zwigzanej z przer6bka biomasy lub opartej na produkcji
paliwa wodorowego. °
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Wydawatoby sig, ze obligacje detaliczne oferowane przez resort finansow musza
straci¢ na zainteresowaniu inwestorow z racji radykalnego pogorszenia ich rentownosci.
Ministerstwo Finansow ma jednak powod do zadowolenia, zalicza bowiem kolejne rekordy
sprzedazy tych papierow diuznych i niewykluczone, ze nowy rekord zaliczy tez w 2021 .

ciggu 10 miesiecy 2020 r. do panstwo-
wej kasy wplynely prawie 24 mld zt
ze sprzedazy papieréw oszczedno-
Sciowych. Bez watpienia za nami
rok rekordowy, gdyz dotad warto$é
sprzedanych obligacji detalicznych
nigdy nie przekroczyta 20 mld zt -
dla poréwnania w calym rekordowym przeciez 2019 r.
wyniosta ok. 17,3 mld z}. Emil Szweda, analityk portalu
Obligacje.pl, jest przekonany, ze ,,ubiegloroczny rekord
zostanie z hukiem przebity, pytanie tylko, jak bardzo.
W pazdzierniku sprzedaz siegneta 2,7 mld zt i byt to dru-
gi najwyzszy wynik w historii. Rekord padl w kwietniu
tego roku, gdy wiadomo juz bylo, ze od maja oprocen-
towanie obligacji spadnie, co zmobilizowato kupujacych
(wysuplali 5,4 mld z}). Teoretycznie mozliwe jest, ze te-
goroczna sprzedaz siegnie nawet 30 mld zl, ale sadze, ze
bedzie to raczej okoto 28 mld z}”.

Jak ocenia Mirostaw Budzicki, strateg z Biura Stra-
tegii Rynkowych PKO BP, ,efektem tak wysokiej sprze-
dazy jest istotny wzrost zobowigzan panstwa z tytutlu
obligacji detalicznych wynoszacy wg stanu na koniec
wrze$nia 39 mld z}. Tym samym emisja obligacji de-
talicznych pokryla tegoroczne potrzeby pozyczkowe
w wysokosci az 12 mld z}l, przyczyniajac sie do stabili-
zacji Zzrodet finansowania budzetu i zmniejszajac ryzy-
ko kredytowe Polski”. Jak dodaje Budzicki, interesujace
jest to, ze do silnego wzrostu sprzedazy dochodzi mimo
wprowadzonej kilka miesiecy temu obnizki st6p procen-
towych do poziomu najnizszego w historii - od marca
tego roku do maja RPP obnizyla stopy procentowe trzy-
krotnie, stopa referencyjna wynosi teraz 0,1 proc., co
przyniosto automatycznie spadek oprocentowania ob-
ligacji skarbowych. Oprocentowanie papieréw trzymie-
siecznych wynosi 0,50 proc. w skali roku, a dwuletnich
- 1,00 proc. Pozostale obligacje w pierwszym okresie
odsetkowym oprocentowane s3 odpowiednio: 1,10 proc.
dla trzylatek, 1,30 proc. dla czterolatek oraz 1,70 proc.
dla dziesieciolatek. Przy czym zaré6wno czteroletnie,

25-28 mid 7

wyniesie szacunkowo wedtug analitykow wartos¢ sprzedazy
obligacji detalicznych w 2020 r.

jak i dziesiecioletnie s3 potem indeksowane inflacja.
Jak dodaje Budzicki, komentujac dane po 10 miesigcach,
»W przypadku trzymiesiecznych papieréw cieszacych
sie wysokim popytem (34-procentowy udzial w sprze-
dazy) wynosi ono zaledwie 0,5 proc. w skali roku. Zde-
cydowanie atrakcyjniejsze wydaje sie oprocentowanie
obligacji czteroletnich indeksowanych inflacja (42-pro-
centowy udzial w sprzedazy). W pierwszym roku od-
setki wynoszg 1,3 proc., natomiast w kolejnych latach
sa rOwne sumie stopy inflacji i stalej marzy 0,75 proc.”.

29

Do siinego wzrostu sprzedazy obligaci
detalicznych doszto mimo serii obnizek
stop procentowych NBP do poziomu
najnizszego w historii

Ten wysoki popyt na obligacje trzymiesieczne, kto-
ry od chwilowego zalamania na rynku papieréw de-
talicznych utrzymuje od czerwca udzial w sprzedazy
w okolicach 45-50 proc., ,,w praktyce chodzi nie tylko
o nowg sprzedaz, ale tez o rolowanie zapadajacych se-
rii, o czym informuje nas statystyka zadluzenia Skarbu
Panstwa. Od poczatku roku zadtuzenie SP z emisji trzy-
miesiecznych obligacji oszczedno$ciowych wzrosto (do
wrze$nia) o 1,65 mld z}, choé jednocze$nie dane sprze-
dazowe pokazuja, ze MF uplasowalo ich za 8,2 mld zhL
Dla nabywcéw papiery sa atrakcyjne (0,5-procentowy
odsetek w skali roku), jesli zestawié je z bliskim zeru
oprocentowaniem lokat bankowych. 0,5 proc. to mniej
niz inflacja, ale wiecej niz 0 proc. w banku, a czas inwe-
stycji ogranicza dostepnos¢ tak ulokowanych $rodkéw
w minimalnym stopniu” - uwaza Szweda.

Drugi rodzaj papierdw, ktdre cieszg si¢ niestabngcym
zainteresowaniem, to obligacje czteroletnie, ktérych
resort finanséw sprzedat przez pierwszych 10 miesie-
cy tego roku za prawie 10 mld zt (wspomniane prawie
42 proc. udzialu w sprzedazy). Jak zaznacza Szweda,
yhietrudno odgadnaé, dlaczego inflacja siegata 4,7 proc.
(w lutym), co oznaczalo, ze wchodzace w kwietniu
w nowy okres odsetkowy czterolatki kupione rok
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wczesniej (lub w latach wcze$niejszych) otrzymywaty
oprocentowanie na poziomie 595 proc.”. Warto przy-
pomnieé, ze przed obnizka stép procentowych i tym
samym oprocentowania obligacji oszczedno$ciowych
oprocentowanie czteroletnich papieréw w pierwszym
roku wynosito 2,40 proc., a w kolejnych latach bylo row-
ne inflacji i marzy 1,25 proc. ,,6 proc. odsetek od skarbo-
wych papieréw dziala na wyobraZnie. Od maja marza
ponad inflacje spadta do 0,75 pkt proc., a oprocentowa-
nie w pierwszym roku do 1,3 proc. (wcze$niej 2,4 proc.)
i popularno$¢ tych obligacji nieco spadla, na co wplyw
mogly mie¢ takze nizsza inflacja (nieco ponad 3 proc.)
i prognozowany jej dalszy spadek w wyniku recesji. Nie-
mniej, liczac w okresie styczen-wrzesien, zadluzenie SP
z ich emisji wzrosto o 8,5 mld zt do 20,7 min zt (}3czne
zadluzenie SP z teoretycznie popularniejszych trzymie-
siecznych papieréw to 3 mld zb)”.

Roman Przasnyski, analityk rynkéw finansowych,
zZwraca uwage, ze zainteresowanie papierami detalicz-
nymi odbudowalo sie po kréotkim zalamaniu z maja
i czerwca, spowodowanym wspomnianymi obnizka-
mi stéop procentowych. ,W maju sprzedaz spadia do
886 mln z}, a w czerwcu wyniosta 1,25 mld zt. Gdy po-
siadacze oszczednosci zorientowali sie, jak mocno ban-
ki Sciely oprocentowanie lokat, powrdcili na rynek ob-
ligacji, ktory okazal sie relatywnie bardziej atrakcyjny”
- dodaje Przasnyski.

W przysztym roku niewiele powinno sie zmienié,
wszystko oczywiScie zalezy od zaproponowanych przez
resort finanséw warunkéw ofert. Jednak - jak przewidu-
je Budzicki - ,,w ostatnich miesigcach oprocentowanie
nie bylo zmieniane, co pozwolito utrzymywaé miesiecz-
na warto$¢ sprzedazy w okolicach 2 mld zt Biorac pod
uwage wysokie potrzeby pozyczkowe panstwa, ta stra-
tegia moze zosta¢ utrzymana w kolejnych kwartatach.
Ponadto zalozy¢é mozna, ze bank centralny nie zmieni
stop procentowych przynajmniej do konca 2021 r. Ozna-
cza to utrzymanie oprocentowania konkurencyjnych lo-
kat bankowych w okolicach zera. Obserwowany w calej
gospodarce wzrost wolnych §rodkéw bedzie pobudzat

Sprzedaz obligacji detalicznych
w latach 2007-2020 (w mld zl)
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45'50 proc.

taka czesc tacznej sprzedazy obligacii detalicznych zapewniaty
w drugiej potowie 2020 r. papiery trzymiesieczne

Zrédto: Dane MF

Polakéw do poszukiwania alternatywnych inwestycji
przynoszacych wyzsze stopy zwrotu. Cze$é $rodkéw
zostanie skierowanych wlasnie na zakup obligacji de-
talicznych”. Wedlug niego ,rok 2021 powinien przy-
nie$¢ sprzedaz skarbowych obligacji detalicznych na
poziomie 25 mld z}, czyli w poblizu tegorocznego wy-
niku. Struktura emisji nie powinna ulec zmianie. Czes§¢
oszczedzajacych wybierze krotkg perspektywe inwesty-
cyjna (trzymiesieczne papiery), liczac na ewentualny
wzrost stop procentowych w przysztosci. Z kolei druga
grupa zgodnie z tegorocznym wzorcem bedzie korzy-
sta¢ z umiarkowanie wysokiej stopy inflacji, preferujac
papiery czteroletnie, ale jednocze$nie blokujac $rodki
na dluzszy okres”. Podobnego zdania jest Przasnyski,
ktéry uwaza, ze ,w kolejnych miesigcach obecnego
rokuy, jak i w przyszlym obligacje skarbowe pozostang
wzglednie atrakcyjng forma lokowania oszczednosci.
Na wzrost odsetek w bankach z pewno$cig nie ma co
liczy¢ jeszcze co najmniej przez kilkanaScie miesiecy.
W kalkulacjach dotyczacych obligacji istotng role od-
grywa inflacja, i to nie tyle biezaca, ile oceny jej wyso-
kosci w przyszlosci”. Jego zdaniem réwniez preferencje
kupujacych nie zmienig sie, tak jak nie zmieniaja sie od
lat. ,,Wraz ze wzrostem inflacji zwieksza sie popyt na
obligacje czteroletnie, ktérych oprocentowanie zalezne
jest wlasnie od wskaZnika inflacji, a wiec chroni realng
warto$¢ kapitalu. W ubieglym roku udzial tego rodzaju
papieré6w stanowil niecale 36 proc. calosci sprzedazy,
w tym roku za$ zwiekszyt sie do 41,6 proc. Do najchet-
niej kupowanych naleza takze obligacje, ktoérych wykup
nastepuje po trzech miesigcach. Ich udzial w sprzedazy
w ciggu pierwszych 10 miesiecy przekracza 34 proc., ale
w ostatnim czasie wyraznie ro$nie, siegajac 47-48 proc.
Po pierwsze, oszczedzajacy preferujg najkrotsze okre-
sy zamrozenia kapitalu, a po drugie - oprocentowanie
tych papieréw jest i tak wyzsze niz w wielu bankach,
w tym tych najwiekszych, o najwiekszym zasiegu i licz-
bie klientéw”. Uwaza takze, ze papiery dwuletnie (state
oprocentowanie 1,1 proc.) mogg sie znalez¢ w kregu za-
interesowania, ,,ich udzial w sprzedazy w tym roku siega
14,6 proc., a wiec zdecydowanie sie zmniejszyl w stosun-
ku do 2019 r., gdy wynosil ponad 21 proc. Atrakcyjnosé
tych papieréw zwieksza sie¢ w warunkach obnizajgcej sie
inflacji. Mozna sie wiec spodziewac zwiekszenia zainte-
resowania nimi w najblizszych miesigcach, gdy zgodnie
z wiekszoScia prognoz inflacja zacznie ustepowad”. @
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Po burzy slonce

Optymizm — to z pewnoscig mozna poczuc, czytajgc prognozy ekspertow
sporzadzone dla ,Gazety Bankowej”. Jego przestanek jest kilka
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o pierwsze, nadzieja na rychle wygaszenie
pandemii. Po drugie, unijny pakiet stymu-
lacyjny. Po trzecie, przeorientowanie sie
inwestoré6w z globalizmu na lokalno$¢, na
czym zyskajg gtldwnie mniejsze gospodarki,
w tym Polska. °

Prof. Zbigniew Krysiak
SGH

ozwazajac zachowania in-
westorOw w roku 2021
i w latach nastepnych z per-

spektywy atrakcyjnosci poszcze-
g6lnych rodzajow aktywow, nalezy
zarysowac tlo, ktére bedzie istotnie
determinowac decyzje inwestorow.
Doéwiadczenie pandemii zmieni
modele gospodarcze w wymiarze
globalnym, regionalnym, a takze miedzynarodowym
i narodowym. Spowoduje to istotng zmiane preferencji
inwestoré6w w kierunku lokalnych lub narodowych alo-
kacji kapitalu z wiekszym skupieniem na rynkach mniej
rozwinietych, jak Tréjmorze.
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Dojdzie réwniez do istotnego skrdcenia horyzontow
inwestycyjnych z przezornoSci przed pojawieniem sie
wkroétce kolejnej pandemii lub kryzysu. Skumulowany
wzrost gospodarczy przez okres ostatniej dekady zostat
skonsumowany przez straty w wyniku pandemii w po-
staci wydatkdw na tarcze anty-covidowe i spadek PKB.
Taka sytuacja miala miejsce prawie we wszystkich kra-
jach oprécz Chin, Indii, USA, Australii, Brazylii, Kana-
dy i Polski. W zwiazku z tym inwestorzy beda skracali
okresy inwestycji z obawy, ze pojawienie sie kryzysu
skonsumuje oczekiwane zyski. Takie zachowanie in-
westorOw przyczyni sie do szybszej cyrkulacji kapitatu
i zwiekszenia jego efektywnosSci. Inwestowanie w cza-
sie kryzysu oraz w trakcie przechodzenia do stabiliza-
¢ji i rozwoju gospodarki po kryzysie jest kluczowym
zagadnieniem, na ktéorym powinny sie skupia¢ przed-
siebiorstwa oraz instytucje panstwowe, aby synchroni-
zowaé mechanizmy, instrumenty i zasoby mikro- oraz
makroekonomiczne. To bedzie prowadzi¢ do transmisji
oszczednoSci w kierunku inwestycji w formie funduszy
inwestycyjnych, obligacji przedsiebiorstw, obligacji sa-
morzadowych i rzadowych.

Okres pandemii ujawnil, Zze model globalnej gospo-
darki, w ktorej doszto do koncentracji w Chinach pro-
dukcji wyrobéw, byt bledny. Okazato sie, jak wazne s3
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réwniez bezpieczenstwo zdrowotne i cyfrowe. Nasta-
pila nier6wnowaga miedzy miejscem podazy i popytu.
Innym przyktadem nieré6wnowagi prowadzacej do
redukcji bezpieczenistwa energetycznego jest przygo-
towywane polgczenie gazowe miedzy Rosja a Niemca-
mi w postaci Nord Stream 2. Na takim tle w kolejnych
latach beda funkcjonowac inwestorzy, ktorzy z jednej
strony swoje preferencje zwrdcg w takie obszary, jakie
beda dostarczaly satysfakcjonujace stopy zwrotu, z dru-
giej za$ strony preferowana bedzie stabilizacja bez do-
konywania nadmiernego ryzyka i spekulacji.
Zarysowane nieré6wnowagi w ukladzie globalnym
i narodowym wskazuja, ze najciekawszymi obszarami
inwestycyjnymi beda: energetyka, cyfryzacja, robotyka,

transport kolejowy, farmacja, nieruchomoéci, szeroko
pojety sektor medyczny, sprzedaz internetowa, sektor
rolniczy i turystyka. W kontek$cie dysfunkcji modelu
gospodarki globalnej bedg sie pojawiaé¢ silne trendy
do tworzenia gospodarki narodowej quasi-odpornej na
pandemie i kryzysy. To bedzie prowadzi¢ do zwieksze-
nia skali produkcji narodowej przez redukcje importu,
co zwiekszy skale obrotu narodowego i wpltywy budze-
towe. Korzys$ci i koszty komparatywne majg obecnie juz
znacznie mniejszy efekt w praktyce niz przed kilkoma
dekadami. Na tym tle pojawi sie wiecej bardzo dobrych
okazji do inwestowania w matlej i $redniej wielkoSci fir-
my, ktoérych ustugi i produkty dotyczg segmentéw ryn-
ku o popycie masowym. °

Mariusz Klimkowski

partner zarzadzajgcy
Value Fund Poland Activist FIZ

ok 2020 uplynat pod zna-
Rkiem wplywu pandemii

COVID-19 na nasze zycie,
gospodarke i wyceny gieldowe.
Mimo trudnego roku spadek gtow-
nego indeksu warszawskiej gieldy
jest niewielki. W nowy rok wcho-
dzimy, mys$lac juz o ,normalnej”
gospodarce, moze w pewnym rezimie sanitarnym, ale
zblizamy sie do normalno$ci sprzed wirusa. I wladnie
normalizacja bedzie kluczowym stowem. Zwlaszcza
dla rynku obligacji skarbowych, gdzie stopy procen-
towe s3 na rekordowo niskim poziomie, ktéry oczywi-
Scie moze sie utrzymac przez nastepne 6-12 miesiecy,
ale nastepny ruch stép procentowych powinien by¢
w gbre - to zle wrdzy stopom zwrotu z rynku obliga-
cji skarbowych. Dlatego swoja uwage inwestorzy po-
winni przenosi¢ na rynek akcji. Nie mozemy jeszcze
wykluczyé, ze zimowe miesigce spowoduja wzrost

zachorowan na COVID-19, ale perspektywa bliskich
szczepien powinna splaszczylé ewentualng korekte
polskiej gieldy.

Za najciekawszy temat warszawskiego parkietu uwa-
zam wplyw §rodkéw z Funduszu Odbudowy i Rozwoju.
Oczywiscie zakladam, Ze szybko zostanie wypracowa-
ny konsensus w sprawie ewentualnego weta Polski oraz
Wegier i wlasciwie od poczatku 2021 r. rozpocznie sie
proces inwestowania ogromnych $rodkéw z tego fundu-
szu. W przypadku Polski pienigdze te przede wszystkim
zostang spozytkowane na inwestycje infrastrukturalne,
gléwnie w kolei - zaré6wno remonty, jak i nowe linie
- oraz na transformacje energetyczng, ktéra obejmie
raczej duzych wytwoércow niz gospodarstwa domowe.
W obu przypadkach te strumienie inwestycji powinny
da¢ duzy impuls wzrostowy polskim sp6tkom budow-
lanym, montazowym i firmom handlowym dziatajacym
W otoczeniu inwestycji.

W powigzaniu z nowg perspektywa budzetowa UE
daje to szanse na co najmniej kilka lat mocnych wzro-
stow w tych sektorach, a przy relatywnie niskich wy-
cenach tego typu spdélek wydaje sie, ze jest to okazja
inwestycyjna nie tylko w perspektywie roku 2021. °

Patryk Pyka

analityk Zespotu Analiz i Doradztwa
Inwestycyjnego, Dom Inwestycyjny Xelion

ok 2020 byt dla rynku okre-
Rsem skrajnoéci. Okres epi-

demii us$wiadomil nam, jak
szybko inwestorzy ze stanu paniki
moga przejs¢ do euforii. Podczas
gdy w marcu méwiono o najgleb-
szym kryzysie od 1929 r., zaledwie
po kilku miesigcach indeksy na
Wall Street ponownie pobijaly kolejne rekordy.
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W ciaggu ostatnich 12 miesiecy nauczyliSmy sie jed-
nego - w obecnych czasach, gdy chcemy uciec przed
spadkiem realnej warto$ci naszych aktywow, musimy
zwiekszy¢ akceptowalny poziom ryzyka w tworzonych
portfelach. Aktualnie znajdujemy sie w do$¢ korzyst-
nym, jak na czas epidemii, polozeniu rynkowym, co
jednak spowodowane jest w duzej mierze przez inter-
wencje monetarne i fiskalne. Abstrahujac juz od skutkéw
dlugoterminowych takich dzialan, jednym z kosztéw,
ktdére przyszto nam za to ponie$é, jest pogorszenie wa-
runkéw dla oszczedzajacych. Nie ulega watpliwosci, ze
wypracowanie realnych zyskéw bez ponoszenia ryzyka
stalo sie juz przeszloscia. Inwestorzy w zaleznoéci od



reprezentowanego przez siebie profilu ryzyka powinni
zatem ryzyko to odpowiednio zwiekszac. Prognozujemy,
ze w nadchodzacym roku dla znacznej czeSci inwesto-
réw Korzystne bedzie uzupelnienie portfela o aktywa
z ekspozycja na obligacje rynkéw wschodzacych. Uwa-
zamy bowiem, ze ta klasa aktywOw reprezentuje aktu-
alnie najkorzystniejszy stosunek oczekiwanego zysku do
ponoszonego ryzyka. Wazny czynnik w konteksScie tego
segmentu rynku to dalsza deprecjacja dolara, co jest na
dzi$ naszym scenariuszem bazowym. Stabo$¢ amerykan-
skiej waluty oraz utrzymywanie lagodnej polityki bankow
centralnych powinno sprzyja¢ tez wzrostom cen zlota.
Otoczenie fundamentalne dla tego kruszcu jest najlepsze
od dziesiecioleci i nawet w obliczu powrotu w 2021 r. do
»hormalno$ci” fundamenty te nie ulegng zmianie. Akty-
wa powigzane ze zlotem, mimo ze same w sobie s3 re-
latywnie zmienne, w kontekscie catego portfela (z uwagi
na brak korelacji z rynkami akcyjnymi) moga ograniczaé
jego wolatylno$¢ [zmienno$¢ - przyp. red.].

Jezeli juz mowa o surowcach, warto poruszyl te-
mat metali przemystowych, w tym przede wszystkim
miedzi. W ostatnich miesigcach popyt Chin, bedacych
obecnie najwiekszym odbiorcg tego surowca, zwiek-
szyt sie o polowe. W kolejnym roku, wraz z realizacja
ogromnych przedsiewzie¢ infrastrukturalnych m.in.
w Panstwie Srodka, tendencja ta powinna sie utrzymy-
wac, co jest naturalnie dobrym prognostykiem dla ceny
»Czerwonego metalu”.

Jezeli chodzi o rynki akcyjne, uwazamy, ze kierunek
réwniez powinien by¢ nastawiony na emerging mar-
kets. Szczegdlnie w Azji sytuacja pandemiczna zostala
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W obecnych czasach, gdy chcemy
uciec przed spadkiem realnej wartosci
naszych aktywow, musimy zwiekszyc
akceptowalny poziom ryzyka

w tworzonych portfelach

opanowana bardzo szybko, dzieki czemu pietno epide-
mii nie odcisnelo sie az tak mocno na tamtejszych go-
spodarkach (w przeciwienstwie do Europy czy USA).
Korzystne dla tego kierunku inwestycyjnego beda tez
ostatnie zmiany w Bialtym Domu - Joe Biden najprawdo-
podobniej zakoniczy prowadzong dotychczas wojne han-
dlowa z Chinami, ktdra do tej pory silnie ttumila poten-
cjal tego rynku. Ponadto rynki wschodzace wpisuja sie
dobrze w popularny w ostatnim czasie nurt ,,rotacji sek-
torowej”. Sadzimy, ze traktowanie tego tematu w sposdb
»zero-jedynkowy” moze by¢ niewlasciwe. Nalezy pamie-
tac¢ o tym, ze spoiki, ktore nalezg do sektoréw ,,wymiera-
jacych” i s3 tanie z uwagi na brak dalszych perspektyw,
nie zaczng w dlugim terminie zyskiwaé na fali ,rotacji
sektorowej”. Wysuwamy zatem teze, ze przy szerszym
spojrzeniu proces ten mozemy realizowa¢ nie tylko po-
przez nabywanie spétek cyklicznych w USA, lecz takze
poprzez zwiekszenie alokacji w rynkach wschodzacych,
gdzie udzial sektoréw ,value” jest wyzszy, a ich wyceny
sg niejednokrotnie atrakcyjniejsze. °

Mariusz Adamiak
dyrektor Biura Strategii Rynkowych

PKO BP
__ ok 2021 powinien by¢ ko-
\ | rzystny dla aktywoéw ry-
f zykownych, czyli akcji

i generalnie rynkéw wschodza-
cych, w tym walut krajéow rozwija-
jacych sie. Po katastrofalnym roku
2020, w ktorym pandemia wywotla-
la gospodarcze spustoszenie, naj-
pOzniej od wiosny br. powinniSmy mie¢ do czynienia
z silnym ozywieniem dzieki szczepionce i nabywaniu
naturalnej odpornosci populacyjne;j.

Aktywnosci gospodarczej pomagaé bedzie takze
podtrzymanie stymulacyjnej polityki zar6wno w uje-
ciu monetarnym, jak i fiskalnym. Jednocze$nie sg spore
szanse na odbicie inflacji. Takie tlo ekonomiczne dzieki
poprawie zyskow spoélek sprzyja akcjom wzgledem ob-
ligacji, ktérych dochodowosci, zwlaszcza w ujeciu real-
nym (czyli po uwzglednieniu inflacji), s3 w wiekszo$ci

krajow ujemne lub co najwyzej bardzo niskie. W stycz-
niu 2021 r. w Waszyngtonie przejmie wladze admini-
stracja Joe Bidena, ktory ma mniej konfrontacyjne od
obecnego prezydenta podej$cie do handlu miedzynaro-
dowego. To z kolei dobra wiadomos$¢ dla krajéow rozwi-
jajacych sie, w tym ich walut i akcji, gdyz koniunktura
w nich zalezy w znacznym stopniu od popytu z krajow
rozwinietych, z USA na czele.

Polska powinna pozytywnie sie wyr6zniaé na tle in-
nych rynkéw wschodzacych, mimo plytszej ,,covidowej”
recesji w 2020 r. Prawdopodobne odbicie gospodarcze
zostanie odzwierciedlone w wynikach firm, co poprawi
atrakcyjnosc gieldy, ktorej gtéwne indeksy przez ostat-
nie dwa lata zanotowaly spadki. Zloty powinien sie nieco
umocni¢ wobec euro i dolara, cho¢ jego wiekszej apre-
cjacji bedzie przeciwdziala¢ polityka pieniezna NBDP, kt6-
ra poprzez ograniczanie zyskownosci lokat w rodzimej
walucie zapobiega napltywowi krotkoterminowego kapi-
tatu na polski rynek aktywoéw finansowych.

Z punktu widzenia ekonomicznego i w konsekwencji
rynkowego najwiekszym zagrozeniem jest brak opano-
wania pandemii, czego niestety nie mozna wykluczy¢. e
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Stawka

wi¢cksza niz laj

Wszystkiego cyberbezpiecznego, czyli jak pandemia COVID-19 weryfikuje trendy
w technologiach

andemia COVID-19 zmienila zar6wno na-
sze codzienne zycie, jak i spos6b prowadze-
nia biznesu, przewartosciowata tez wiele
trendéw, w tym technologicznych.

Komunikowanie A.D. 2020

Gdyby przyznawaé pandemiczne Osca-

ry, bez cienia watpliwoSci najwazniejsza

kategoria produktéw A.D. 2020 byly komunikatory,

zwlaszcza do telekonferencji. Bo jaki jest sekret domina-

cji czlowieka na tym Swiecie? Owszem, przeciwstawny

kciuk, ale czlowiek zawdziecza swoja pozycje rowniez

zdolnoSci precyzyjnej komunikacji, a co za tym idzie - ko-

ordynowania dzialan w duzych grupach. Dzigki temu,

ze jesteSmy w stanie by¢ w stalym kontakcie, byliSmy
w stanie zachowac¢ cigglo$¢ biznesowych procesow.

GAZETA BANKOWA // STYCZEN 2021

MAKSYMILIAN WYSOCKI

- Produktem roku 2020 s3 zdecydowanie systemy tele-
konferencyjne i pracy grupowej - méwi Michat Jaworski,
czlonek zarzadu Microsoft Polska. I zaznacza, ze tu na-
stapil wielki postep. - Gdy jeden z klientow zrobil ostat-
nio spotkanie na Skype for Business, to mialem wrazenie
cofniecia sie o dekade... Te systemy niezwykle szybko sie
przyjety, zmienialy zgodnie z potrzebami. To si¢ utrzyma
w 2021 r. i dalej, bo ludzie odkryli, Ze zamiast jezdzi¢ po
miescie czy kraju, mozna to samo zrobi¢ on-line, mozna
zaprosi¢ bardzo waznego spikera on-line nawet do matej
miejscowosci. Ten spiker moze by¢ takze z Kalifornii, bo
w cyfrowym §wiecie to zaden problem - dodaje.

Jednoczesnie ci, ktoérzy prezentuja i prowadza spo-
tkania, nauczyli sie wielu technik: oprdcz tacznoéci syn-
chronicznej (telekonferencja) zaczynamy doceniaé te
asynchroniczng (praca grupowa i wszystkie narzedzia
z tym zwigzane).



Czy telewizor przekre¢cimy do pionu?

W 2020 r., chcac nie chcac, przelamaliSmy dystans
do cyfrowego Swiata i zaczeliSmy traktowaé go jako
nieunikniong alternatywe dla realu, od ktérego zaczela
nas oddzielaé bariera maseczek i dystansu spotecznego.
Smartfon, ktéry juz wczes$niej nawigowal ku centrum
naszego $wiata, zajat to miejsce bezdyskusyjnie. Wedtug
najnowszego raportu Shoper liczba transakcji w inter-
netowych sklepach spozywczych wzrosta az o 374 proc.!
Jesli nawet warzywa zaczynamy kupowac, korzystajac
ze smartfona, to czy nie dojdzie do zmiany formatowa-
nia mediéw nawet tak mocno osadzonych jak telewizja?

- W miare jak dostep do nowych ustug on-line sta-
je sie dla nas coraz bardziej naturalny, telefon zostaje
podstawowym narzedziem }aczacym nas z zewnetrz-
nym $wiatem. W niedalekiej przyszlosci wymusi to za-
sadniczg zmiane takze na rynku medidéw. Podczas gdy
SmartTV staje sie gldwnym narzedziem rozrywki i zin-
tegrowanym kinem domowym dostarczajagcym poszuki-
wane filmy, kiedy chcemy je oglada¢, to wlasnie telefon
dostarcza nam informacji - méwi Jacek Legiewicz, dy-
rektor ds. publicznych w Samsung Electronics Polska.
-Wida¢ to po gwaltownie rosngcej w 2020 r. popularno-
Sci podcastéw i kanatéw vlogowych. Utrzyma si¢ trend
wypierania uniwersalnych ,szerokich” medidw, jak sta-
cje telewizyjne przez twoOrczoS¢ rozproszona, czesto
opartg na dwukierunkowej komunikacji i utrzymywanej
przez spoleczno$¢ odbiorcéHw. Przykladem tego przy-
Spieszenia jest sukces niezaleznych stacji radiowych na
platformie Patronite, ktore powstaly w czasie pandemii
i uzyskaly trwale wsparcie stuchaczy na rekordowym
poziomie ponad 1 mln z} miesiecznie - dodaje.

Jesli smartfon jest naszg podstawowa stacja robocza,
to jako$¢ mobilnego oraz stacjonarnego polaczenia in-
ternetowego wchodzi na gléwna scene. W drugiej fali
zndw obserwujemy problemy na tym polu. Nie byloby
ich, gdyby juz dziatalo w Polsce 5G. Niestety aukcja 5G
trafita w 2020 r. do zamrazarki.

- Za niewykorzystana szanse musimy uzna¢ techno-
logie 5G, ktdra - przynajmniej w Polsce - wcigz znajdu-
je sie na bardzo wczesnym etapie rozwoju, oczekujac
na odpowiednig legislacje, przede wszystkim na rozdy-
sponowanie czestotliwoéci przez Urzad Komunikacji
Elektronicznej. Wcze$niejsza aukcja zostala odwola-
na, a dopoki kolejna sie nie zakonczy, Polska pozosta-
je w ogonie Europy, jako jeden z nielicznych krajow,
w ktorym nie tylko nie funkcjonuja pelnoprawne sieci
5G, lecz nawet nie ma przygotowanych ram prawnych
do ich wdrazania. Wyprzedzity nas tutaj takie kraje jak
Wegry, Stowacja i wiele innych - méwi Ryszard Hor-
dynski, dyrektor strategii i komunikacji Huawei Polska.
- W 2021 r. przewiduje¢ rozwdj wykorzystania sztucznej
inteligencji w zastosowaniach takich jak Przemyst 4.0.
Chodzi tu o kompleksowg transformacje, od zmiany sys-
temOw zarzadzania firmg po automatyzacje procesow

o
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z wykorzystaniem Internetu Rzeczy, technologii 5G
i Wi-Fi 6. Umozliwi to dokladniejsze powigzanie pro-
cesé6w produkcji z oczekiwaniami spotecznymi dzieki
wykorzystaniu zaawansowanych technologii - dodaje.

Edukacja zawsze ma przyszlos¢

Za sprawg pandemii COVID-19 niemal z dnia na
dzien wiele organizacji przeszto do trybu pracy zdalnej,
a uczniowie i studenci rozpoczeli korzystanie z e-lek-
¢ji. Okazalo sie, ze nie jest to tak trudne, jak mogloby
sie wydawaé. A to z kolei dzieki rozwigzaniom chmury
cyfrowe;j.

- Chmura, chmura i jeszcze raz chmura, ktéra jako
jedyna jest w stanie unie$¢ wyzwania nauki zdalnej,
a pdzniej hybrydowej oraz lgczenia §wiata nauczania
tradycyjnego z mozliwosciami technologii, wycho-
dzenia poza mury i granice krajow - wyjasnia Cecylia
Szymanska, dyrektor ds. edukacji w Microsoft Polska.
- Edukacja jest jak duza firma, wymaga stabilnych i bez-
piecznych rozwigzan informatycznych klasy bizneso-
wej - dodaje. I wskazuje na standaryzacje platform edu-
kacyjnych jako jednolity ekosystem pracy ulatwiajacy

nauke i prace jednoczes$nie.

Jesli telefon lub smartfon jest naszg
podstawowa stacjg roboczg, to jakosc
mobilnego oraz stacjonarnego
potgczenia internetowego wchodzi

na gtowng scene

Juz przed pandemia w edukacji zaznaczal sie trend,
ktory byl jakze potrzebny, by Swiat rozwijal sie cyfro-
wo, a Polska miata szanse dorobi¢ sie zastepu §wiatowej
klasy programistow i inzynieréw. To edukacja STEM.

Termin STEM (wcze$niej METS) jest zwykle uzy-
wany w odniesieniu do polityki edukacyjnej i wyboru
programOw nauczania w szkotach, w celu zwiekszenia
konkurencyjnos$ci, w zakresie rozwoju nauki i technolo-
gii. To stawianie nacisku na nauki $ciste i eksperymen-
ty empiryczne, np. z robotyki, nawet w edukacji wcze-
snoszkolnej. STEM w wyniku pandemii jest w odwrocie,
bo dziala najlepiej w nauczaniu bezposrednim, w trak-
cie eksperymentéw na miejscu, w klasach. A moze nie
wszystko stracone?

- STEM zyskuje na znaczeniu szczegdlnie w edu-
kacji wczesnoszkolnej - badania wskazujg pozytywny
wplyw edukacji STEM w wieku przedszkolnym i wcze-
snoszkolnym na dalsza nauke oraz osiggniecia ucznia.
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Dodatkowo STEM laczy w sobie zajecia, praktyke i teo-
rie, przygotowujac dobrze do wejScia na rynek pra-
cy i odnajdywania sie w dzisiejszym Swiecie. Uczenie
w przedmiotach z obszaru STEM nie przejdzie do la-
musa, bo dopiero teraz doceniamy, jak wazne sa $ciste
kompetencje w cyfrowym $§wiecie, zaczynajac od mate-
matyki, poprzez nauki przyrodnicze, a skoiczywszy na
inzynierii. Zmieni sie spos6b ich uczenia - patrz: labo-
ratoria tradycyjne a wirtualne laboratoria, VR, 3D i inne
- ocenia Cecylia Szymarnska z Microsoft Polska.

Asy w ushugach as-a-Service
i cyberbezpieczenstwa

Wyzwania postepujacej i przySpieszajacej skoko-
wo cyfryzacji tworza wyzwania dla dzialéw IT, ktére
musza zadbaé o automatyzacje, zwinno$é, spojnosé,
a przede wszystkim cyberbezpieczenstwo i odpornos$é
systemow na ataki.

- W 2021 r. na pewno bedziemy obserwowali wie-
cej inwestycji w rozwigzania hybrydowe. Popularno$éé
polaczenia chmury publicznej i prywatnej z rozwia-
zaniami brzegowymi bedzie rosngé, bo rozwigzania te
umozliwiaja lepsza skalowalno$¢ i zarzadzanie zasoba-
mi informatycznymi. Ustugi as-a-Service to latwosé,
szybko$¢ i elastyczno$¢, ktérej organizacje beda po-
trzebowaly, by sprosta¢ wyzwaniom kolejnego roku
- ocenia Dariusz Piotrowski, dyrektor generalny Dell
EMC w Polsce. - Na pewno zauwazymy rowniez wiek-
sza koncentracje na rozwigzaniach brzegowych (w tym
rozwigzaniach z zakresu Internetu Rzeczy) - trend pra-
cy i nauki zdalnej oraz powstawanie coraz wiekszej licz-
by aplikacji napedzanych danymi oznacza konieczno$é
zarzadzania i analizowania coraz wiekszych zbioréw
danych w czasie rzeczywistym, do czego rozwigzania

edge computing sg niezbedne - dodaje.
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Jego zdaniem rozwigzania brzegowe wymagaja row-
niez przy$pieszenia pracy nad 5G przez firmy teleko-
munikacyjne. Dzieki tej transformacji beda mozliwe:
rozw0j komunikacji miedzy urzadzeniami i tworzenie
coraz bardziej inteligentnych rozwiazan ulatwiajacych
zycie. Zmiana ta juz sie rozpoczeta. Odchodzi sie od za-
mknietych architektur sieciowych na rzecz tych otwar-
tych, ktére stajg sie nowym standardem.

- Bedziemy ze sobg bardziej polaczeni niezaleznie
od miejsca, a sztuczna inteligencja czy automatyzacja
na nowo zdefiniuje podzial miedzy praca czlowieka
a maszyny. Bedziemy mogli zleca¢ Al coraz ambitniej-
sze zadania, co pozwoli nam jeszcze bardziej skupic sie
na innowacyjnosci, kreatywnosci i dbaniu o relacje mie-
dzyludzkie - ocenia szef Dell w Polsce.

Ludzie bedg sie dostosowywaé do hybrydowej pra-
cy i nauki. Za tym musza pdjS¢ rOdwniez innowacje
w produktach. Wazne beda inteligentne komputery,
zaadaptowane do dzialania w hybrydowym $rodowi-
sku hiperpotaczonych uzytkownikéw. Kombinacja Al,
chmury i usprawnionej tgcznosci dzieki 5G poprawi do-
Swiadczenia uzytkownikow korzystajacych z urzadzen.
Wszystkie te usprawnienia znaczaco wplyna na nowa
ere transformacji.

Technologia pewna jak w banku

Banki zaczely by¢ prekursorami wielu rozwigzan
z zakresu nowych technologii, wspélpracujac z fintecha-
mi, otwierajac wlasne dzialy i laboratoria dla nowych
technologii.
- Rok 2020 przemodelowal nasza codziennos$é, ale
w sferze trendéw technologicznych nie wnidst wiele no-
wego. Postepujaca cyfryzacja kolejnych elementéw zy-
cia spolecznego i gospodarczego, w tym cyfryzacja ko-
munikacji miedzyludzkiej czy sukcesywnie rosnaca rola
e-handlu, towarzyszy nam od wielu lat. Obecnie proce-
sy te nabraly jedynie wickszej dynamiki. Spodziewam
sie, ze rok 2021 bedzie pod tym wzgledem bardzo po-
dobny - komentuje Grzegorz Pawlicki, dyrektor Biura
Innowacji PKO BP. - Przedsiebiorcy z réznych branz
wiedzg juz, ze od cyfryzacji nie ma ucieczki. O ich
by¢ lub nie by¢ decydowac bedzie umiejetnosé
elastycznego zaspokajania potrzeb swoich
klientéw w réznych kanatach sprzedazy. Tak,
by nie by¢ zaleznym od ograniczonej dostep-
noSci jednego z nich. To ryzyko
bedzie zreszta juz mocno wpisa-
ne w pejzaz gospodarczy najbliz-
szych lat. Naturalng konsekwencja
przyspieszonej cyfryzacji bedzie
konieczno$¢ zabezpieczenia od-
powiedniej infrastruktury techno-
logicznej. W mojej ocenie prze-
lozy sie to na widoczny wzrost
zainteresowania uslugami chmu-
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rowymi. Osadzenie dziatalno$ci w chmurze pozwoli fir-
mom szybko reagowaé na nagle, skokowe zmiany w ob-
szarze ich potrzeb technologicznych i placi¢ jedynie za
zasoby, ktére s3 im potrzebne do prowadzenia biznesu
w danej chwili. Bedzie to zgodne z duchem wiekszego
pragmatyzmu biznesowego. Spodziewam sie, ze przed-
siebiorcy beda sklonni inwestowaé tylko w te rozwig-
zania technologiczne, ktore bedg niezbedne, i znaczaco
ogranicza¢ inwestycje w rozmaite technologiczne eks-
perymenty - dodaje.

Warzywniak na autopilocie

Takze w centrum zmian zachodzacych w sektorze
retail i e-commerce niezmiennie stoi klient. To, co sie
zmienia, to tempo wprowadzania zmian oraz narzedzia,
ktére pozwalaja na jeszcze lepsze dotarcie do niego
z perfekcyjnie dopasowang oferta. Wraz z nastaniem
pandemicznych ograniczen klienci zaczeli w wiekszo$ci
dziala¢ on-line i wiele sklepdw z dnia na dzienh uczylo
sie dopiero ich obstugi w tym kanale. Niektorzy jednak
byli lepiej przygotowani i radzili sobie duzo sprawnie;j.

Przykladowo sie¢ Zabka, ktéra miata juz rozwinicte
narzedzia cyfrowe, natychmiast zareagowala na potrze-
be rynku, jaka byly bezpieczne zakupy, wprowadzajac
z dnia na dzien ustuge click & collect - zaméw on-line,
odbierz zakupy w sklepie lub nawet zamoéw je do domu.
Kolejnym dobrym przykladem jest CCC, ktére zaofero-
walo swoim klientom dostawe produktéw zakupionych
on-line w ciggu godziny w obrebie Warszawy. Podobnie
koncept e-obuwia i Modivo doskonale oddaje ducha in-
nowacji oraz polaczenia on-line z off-line.

- Technologie, ktére zmieniaja rynek - takie jak
przetwarzanie w chmurze, sztuczna inteligencja, ucze-
nie maszynowe, Big Data i Internet Rzeczy - to juz
nie trend rynkowy, ale konieczno$¢, bez ktorej trudno
bedzie retailerom zachowaé konkurencyjno$é na wy-
magajacym rynku - ocenia Jarostaw Sokolnicki, odpo-
wiedzialny za rozwigzania dla sektora sprzedazy deta-
licznej i débr konsumpcyjnych w Microsofcie.

Dzi$§ wyzwaniem w obszarze tancucha dostaw jest
nie tylko dostarczenie najlepiej i jak najszybciej, lecz
réwniez odpowiedni dobdr asortymentu i natychmia-
stowa reakcja na zmiany. Tu oczywiscie kluczowa role
odgrywaja dane, ktére z wykorzystaniem AI pozwala-
ja ten proces nie tylko zoptymalizowa¢, dzieki czemu
mozna zaoszczedzié ogromne pienigdze, lecz takze
zautomatyzowac, dajac precyzyjne prognozy.

- Mysle, ze pandemia przySpieszyla znaczgco zmia-
ny, ktére i tak od jakiego$ czasu byly na radarze firm
zajmujacych sie handlem detalicznym. Jak powiedzial
Saya Nadella, prezes Microsoftu, cyfryzacja, ktéra miata
sie wydarzy¢é w ciagu dwoch lat, uruchomita sie w za-
ledwie dwa miesigce. To dotyczy calego rynku - ocenia
Jarostaw Sokolnicki z Microsoftu. - Technologie, ktore
umozliwiajg sprawng i spersonalizowang obstuge klienta

przy zachowaniu ciagto$ci dostaw i efektywnego rozpla-
nowania dziatalnoSci operacyjnej, sg dostepne i wystar-
czy po nie siegngé. Automatyzacja procesoéw, zarzadza-
nie omnichannel, zapewnienie klientom bezpieczenstwa
podczas robienia zakupéw i spersonalizowanej oferty
-to beda gltéwne kierunki rozwoju branzy - dodaje.

Cyfryzacja jako megatrend

Cyfryzacja przySpiesza i w tych warunkach takze
Polska zyskuje. I wcale nie chodzi o premiere najnow-
szej polskiej gry ,,Cyberpunk 20777, o ktorej méwi caty
Swiat i ktdra juz staje sie najlepiej sprzedajaca sie gra
w historii. Te tematy, jak i wiele innych, obecne s3
zaré6wno na poziomie dyskusji strategicznych panstw
Unii Europejskiej, jak i podczas najwiekszych wydarzen
swiatowych. Przykladem moze by¢ niedawny Szczyt
Cyfrowy ONZ IGF (w 2020 r. po raz pierwszy on-line),
ktéry w 2021 r. po raz pierwszy odbedzie sie w Polsce
w dniach 6-10 grudnia 2021 r. w Katowicach (MCK).
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Edukacja jest jak duza firma, wymaga
stabilnych i bezpiecznych rozwigzan
informatycznych klasy biznesowe;

- Znaczna cze$¢ innowacji, ponad 60 proc., powsta-
wala w segmencie szeroko cyfrowym. Teraz moze to by¢
znacznie wiecej. I to te firmy bedg szczegdlnie poszu-
kiwaly kapitalu. Jakie to segmenty? Patrzac z szerokiej
perspektywy, to z pewno$cig dostep do sieci, mobilny
oraz kablowy, w dalszym ciggu ponad potowa populacji
Swiata nie ma dostepu do internetu. Kolejne to dalszy
rozwdj technologii sztucznej inteligencji (AI), chmury
(Cloud), komputeréw duzej mocy (HPC) - co jest zwig-
zane z ogromnym przyrostem danych, bardzo silnego
trendu w kierunku zielonej cyfryzacji - zar6wno zasila-
nie, jak i problem elektro$mieci czy rozw6j odpowied-
nich kompetencji oraz budowania nowego rynku pracy,
czyli powstawania nowych zawodéw - méwi Krzysztof
Szubert, prezes zarzagdu NCBR Investment Fund ASI,
pelnomocnik RP ds. Szczytu Cyfrowego ONZ IGF 2021.
Czeka nas zatem bardzo ciekawy rok, zaréwno z per-
spektywy rozwoju segmentu rozwigzan transformacji
cyfrowej, jak i funduszy oraz rynku kapitalowego, ktore
sg ze sobg Scisle powigzane - dodaje Krzysztof Szubert.

Czyli rok 2021 w technologiach zapowiada sie jak
zyczenia wszystkiego dobrego - tego samego, tylko
wiecej. Bo i stawka, o ktorg chodzi, jest o niebo wieksza
niz spotecznosciowy lajk. Jest nig uratowanie analogo-
wego $wiata dzieki temu cyfrowemu. o
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MOTORYZACJA

prognozy 2021

Samochody
pod napieciem

W 2020 r. branza motoryzacyjna przezyta awaryjne hamowanie przez pandemie
koronawirusa. Bez odbudowy rynku w 2021 r. i zmierzenia sie z wyzwaniami
technologicznymi przemystowy wehikut nie ruszy z miejsca

KAMIL GIEROBA
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danych Polskiego Zwigzku Przemystu Mo-
toryzacyjnego wynika, ze europejski prze-
myst samochodowy w 2021 r. spodziewa sie
25-procentowego spadku sprzedazy. Ozna-
cza to, ze nabywcoéw znajdzie ok. 9,6 min
aut, czyli ponad 3 mln mniej niz w 2019 r.
Tylko od polowy marca do maja europejski
rynek skurczyl sie o 41,5 proc. To najwiekszy spadek
zanotowany w historii tego sektora i sprzedaz wciaz
pozostaje na poziomie najnizszym od 2013 r. W kwiet-
niu 2020 r. rejestracje nowych pojazdéw w UE spadly
0 76,3 proc. rok do roku, co odzwierciedla najwieksze
zalamanie popytu na samochody od czaséw, kiedy za-
czeto prowadzic statystyki. Ta sytuacja oczywiScie bez-
posrednio przeklada sie na wyniki finansowe producen-
tow motoryzacyjnych.
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Kierunek: elektromobilnos¢é!

Na tym kryzysowym tle imponujace wzrosty notu-
je rynek elektromobilny. W Unii Europejskiej jeszcze
w pierwszych trzech miesigcach 2019 r. elektryki stano-
wily 2,5 proc. wszystkich aut, a w tym samym okresie
2020 r. - juz 6,8 proc. Tendencje wzrostowe powinny
by¢ kontynuowane w 2021 r. Zwlaszcza ze koncerny sa-
mochodowe w UE beda musialy spelnia¢ nowe standar-
dy emisji gazéw cieplarnianych. Srednia emisja nowych
samochodéw nie bedzie mogla przekroczy¢ 95 g CO,
na kilometr, cho¢ jeszcze w latach 90. XX w. bylo to
ponad... 200 g/km.

Jak bedzie wygladaé sytuacja w tym rozwojowym
segmencie rynku? Wydaje sie, ze liderowi wsrdd pro-
ducentéw aut elektrycznych - Tesli - wyzwanie rzuci



Volkswagen. Wraz z publikacja strategii na lata 2020-
-2025-2030 Herbert Diess, prezes niemieckiego giganta,
przyznatl bez ogrodek: ,, Tak, nadchodzace lata bedg wy-
Scigiem z Teslg”. Jeszcze pod koniec 2020 r. elektrycz-
ny model ID.3 okazat sie¢ hitem sprzedazy w Norwegii
i Holandii. A na rok 2021 niemiecka firma zapowiedziata
kolejne premiery.

W odpowiedzi amerykanski miliarder i przedsie-
biorca Elon Musk oglosit wielkie plany podboju rynku
europejskiego, a kluczowym elementem maja by¢ zakla-
dy produkcyjne Tesli... w Niemczech. Oprocz fabryki
aut Musk uruchomi w Gruenheide najwiekszg na $wie-
cie fabryke akumulatoréw. Chce tez opracowaé nowy
model auta wylacznie na rynek europejski.

Motoryzacja stanie si¢
autonomiczna?

Pandemia wstrzymala prace koncernéw nad opra-
cowaniem pojazdéw w pelni autonomicznych, ale nie
wszystkich. I tu jednym z lideréw jest Elon Musk oraz
jego Tesla. W pazdzierniku 2020 r. wybrani uzytkowni-
cy aut Tesli otrzymali wazng aktualizacje. Moga przete-
stowaé rozwiniety uktad autonomiczny, tzw. Autopilot.
Producent zwraca uwage, ze to nadal jest wersja testo-
wa i troche minie, zanim ustuga trafi do szerszego gro-
na kierowcow.

Nie tylko Tesla stawia na technologie autonomicz-
ne. Amerykanski kolos General Motors opracowat uktad
jazdy bez kierowcy nazwany Super Cruise. Cadilllac
CT6 z systemem Super Cruise na pokladzie zwyciezyl
w drugiej edycji konsumenckiego rankingu samochodo-
wych systeméw autonomicznej jazdy, autorstwa Consu-
mer Reports. Warto zwroci¢ uwage, ze w badaniu testo-
wano 17 systemoéw réznych producentéw. To pokazuje
skale prac nad autonomicznoscia.

A w Polsce? Bedzie drozej...

Rok 2019 zakoniczyl sie w Polsce rekordowymi wyni-
kami rejestracji nowych samochodéw osobowych. Polski
Zwiazek Przemystu Motoryzacyjnego (PZPM) zwraca
uwage, ze rok 2020 zapowiadat sie jako trudny, po pierw-
szych dwoch miesigcach liczba rejestracji nowych aut
w Polsce spadla o ponad 13 proc., w Unii Europejskiej
spadki przekroczyly 7 proc., nikt jednak nie spodziewat

122 489 /A

wyniosta w pierwszych 10 miesigcach 2020 r. Srednia wazona cena
nowego auta w Polsce i byta 0 10,9 proc. wyzsza niz przed rokiem

Srddio: Samar
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Trend odbudowy motoryzacyjnego
rynku w Polsce moze sie powaznie
ostabi¢, poniewaz w 2021 r. ceny
nowych samochoddow wzrosng
Srednio 0 ok. 10 proc.

sie tak glebokiego zalamania, jakie rynek zanotowal na
skutek pandemii i zamrozenia gospodarki. Popyt na sa-
mochody przygast juz w marcu, a w kwietniu spadek re-
jestracji aut osobowych w Polsce siegnal 67,1 proc.!

W Barometrze KPMG i PZPM badajagcym nastroje
w branzy motoryzacyjnej kadra kierownicza polskich za-
kladéw przyznala, Ze zarzadzane przez nig firmy odno-
towaly spadek sprzedazy w efekcie pandemii COVID-19;
88 proc. spotkalo sie z zakldceniami tancucha dostaw;
natomiast 35 proc. z nich zamknelo przynajmniej cze$é
dziatalno$ci. Chociaz zakupy nowych aut stopniowo
sie odbudowuja, przedsiebiorcy s3 niepewni przyszlo-
Sci. Z przeprowadzonego w maju 2020 r. przez PZPM
i KPMG badania nastrojow kadry zarzadzajacej wynika-
lo, ze 55 proc. przedstawicieli producentéw oczekuje po-
gorszenia sytuacji w Polsce w najblizszych 12 miesigcach.

Na szczescie w drugiej polowie roku sprzedaz wy-
raznie sie odbudowywata i w pierwszej potowie roku
spadek rejestracji nowych aut osobowych w Polsce
wynidst 354 proc. Podobnie jest w UE, gdzie spadek
rejestracji samochodéw osobowych nieznacznie prze-
kroczyt 38 proc.

Jednak trend odbudowy rynku moze sie powaznie
ostabi¢, poniewaz w 2021 r. ceny nowych aut wzrosng
Srednio o ok. 10 proc. - jak szacuje firma Carsmile.
To skutek poteznych nakladbéw, jakie ponosi branza
moto, aby sprosta¢ rosngcym wymaganiom dotyczacym
bezpieczenstwa pojazdéw i ochrony klimatu.

- Branza motoryzacyjna ponosi ogromne wydatki
na badania i rozw6j. W UE prawie 30 proc. wydatkow
na B+R przypada na branze motoryzacyjng. Nawet je-
§li w czasie pandemii budzety na innowacje zostaly
uszczuplone o kilka czy kilkanascie procent, wciaz sa
to ogromne kwoty, ktére niestety muszg sie przelozyé
na wzrost cen wszystkich pojazdéw, nie tylko elektrycz-
nych - zauwaza Michal Knitter z Carsmile.

Jezeli chodzi o kwestie elektromobilnosci, latem
2020 r. Electromobility Poland zapowiedzialo swoje
SUV-y. Natomiast ambitne plany na rok 2021 ma takze
FSO Syrena z Kutna. Firma zaprezentowala kolejng wi-
zje elektrycznego samochodu - Vosco EV2. FSO Syrena
chciataby wdrozy¢ model do produkcji, szuka inwesto-
row i przeksztalcila sie w spotke gietdowa. Liczy na to,
ze w 2021 r. uda sie sfinalizowa¢ wypuszczenie na rynek
kilkudziesieciu sztuk takich pojazdéw w ramach akcji
promocji elektromobilno$ci. °
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Polska to dla Generali bardzo dobry kraj do inwestowania — mowi Roger Hodgkiss,
p.0. prezes zarzadu Generali Polska

ROZMAWIALI

Zostal pan prezesem Generali w szczycie drugiej fali ko-
ronawirusa. Jak by pan okreslil swojq role wlasnie w tym
momencie: musi pan przeprowadzié firme przez kryzys?
Jest pan szefem na czasy kryzysowe, specjalistq od trud-
nych sytuacji?
Roger Hodgkiss: Jestem menedzerem, a dla mene-
dzera sytuacje kryzysowe bywaja ciekawe. Menedzer
musi dbaé o wzrost rentownosci, jest odpowiedzial-
ny za biznes, za ludzi. Przez 12 lat bylem szefem AAS
Balta na Lotwie. To byl trudny czas, wyniki byly sta-
be, a mimo to musialem by¢ nastawiony pozytywnie,
wyprowadzié firme na prosta. W Link4 przed kilko-
ma laty, kiedy bylem prezesem, tez nie byto latwo,
biznes potrzebowal transformacji. Mialem réwniez
zaszczyt pracowaé w zarzadzie PZU, ale tam bylo
z kolei stabilnie, spokojnie. W sytuacjach kryzyso-
wych szef musi byé optymistg. Rozumiem, Zze czas
jest teraz trudny, ale ja lubie wyzwania. Sa one inne
dla czlonka zarzadu PZU, inne s3 dla prezesa Gene-
rali, a jeszcze inne dla menedzera Link4.

Dotychczasowe wyzwania w pana karierze zawodowej
nie byly latwe, wspominal pan juz o tym. Przeprowadzil
pan skomplikowanq transformacje Link4 z ubezpieczy-
ciela wyspecjalizowanego w sprzedazy bezposredniej
w wielokanalowego. Czy teraz tez ma pan do wykonania
jakies arcytrudne zadania?
Na pewno problemem jest przeprowadzenie bizne-
su przez pandemie. M4j modus operandi to praca
face to face. Dla mnie osobiScie ograniczenie bez-
posrednich kontaktéw zawodowych jest duzym wy-
zwaniem. Na pewno budowania silnej kultury orga-
nizacyjnej nie ulatwia to, gdy pracownicy wykonuja
swoje obowiazki zdalnie. Dla 0séb pracujacych w call
center, dla obstugujacych kanat direct kontakty oso-
biste sa bardzo wazne; oni potrzebuja wspoélnych
spotkan, biznesowych imprez, konkurséw... Dlatego
organizujemy wiele aktywnosci, ktére majg wspieraé
budowanie zaangazowania i kultury organizacji oraz
poczucia wspoélnoty.

Jak teraz wyglada sytuacja w towarzystwach ubezpiecze-
niowych, w drugiej fazie pandemii? Jak jest z wyplataq od-
szkodowari? Czy ludzie wycofywali sie z polis?
Liczba wyplacanych odszkodowan komunikacyj-
nych jest teraz mniejsza niz rok temu, ale $rednia
szkoda jest wyzsza. Wzrosla natomiast liczba szkdod
z ubezpieczen mieszkaniowych. Mniej sprzedaje sie

MACIEJ WOSKO | STANISLAW KOCZOT
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samochoddéw, szczegdlnie w kanale dealerskim, ale
my utrzymujemy sprzedaz polis. A w kanale leasin-
gowym sprzedaz ubezpieczen jest wyzsza. Zatem na
razie jest niezle, mamy dobra rentownos$¢. Sadze,
ze w 2021 r. bedzie trudniej, klienci beda po prostu
mieli mniej pieniedzy i moga podejmowac zle, nie-
bezpieczne decyzje dotyczace ubezpieczen. Duzo be-
dzie roéwniez zalezalo od sytuacji firm, w tym matych
i §rednich przedsiebiorstw. Jezeli beda miaty klopoty
finansowe, nie beda kupowaé polis. Jak wspomnia-
lem, mniej tez sprzedaje sie polis komunikacyjnych,
ludzie kupuja po prostu mniej samochodow...

Spodziewa sie pan, Ze rok 2021 bedzie lepszy?

Bedzie trudny, ale dobry. Mamy dobry zesp6l, mamy
dobry biznes, mamy szeroki wachlarz produktéw
i kanaly sprzedazy. Obserwujemy wzrost sprzeda-
zy w kanalach bezposrednich, ale nadal stanowi ona
ponizej 10 proc. naszego przypisu. Roénie sprzedaz
ubezpieczen na zycie, w tym przez kanaly zdalne.
Bedziemy rozwija¢ polisy zdrowotne. Mamy kilka
ndg, na ktoérych stoimy, jezeli nawet jedna oslabnie,
to kilka innych bardzo dobrze sobie poradzi.

29

Strategie ,Generali 2021 realizujemy
zgodnie z planem. Nasze fundamenty
sg solidne. Jestesmy innowacyjni,

a to takze element strateqii

A jezeli chodzi o realizacje strategii ,,Generali 20217,
przyjetej w 2018 r.? Czy ma pan jakies szczegélne zadania
z niq zwiqzane? Czy wszystkie jej cele udalo sie zrealizo-
wac? Co jest jeszcze do zrobienia?
Jednym z gléwnych filar6w tej strategii jest rentow-
ny wzrost. Jako Generali Polska w 2020 r. mieliSmy
zardwno wzrost, jak i rentowno$¢. Jednym slowem:
strategie realizujemy zgodnie z planem. Nasze fun-
damenty s3 solidne. JesteSmy innowacyjni, a to takze
element strategii. W 2020 r. osiggneliSmy dobre wy-
niki w sprzedazy bezposredniej ubezpieczen zycio-
wych, co wcale nie jest tatwe. Za chwile pojawi sie
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wywiad gospodarczy

PERSPEKTYWY BRANZY UBEZPIECZENIOWEJ

nasza nowa strona internetowa. Likwidacja szkdd od-
bywa sie zdalnie, dzieki aplikacjom i narzedziom on-
-line. Generali jest silng, globalng firmg, ktérej marka
musi by¢ jeszcze lepiej znana w Polsce. To jest moje
zadanie. Skupimy sie jeszcze bardziej na Kkliencie,
zgodnie ze strategia bycia partnerem na cale zycie.

Jaka jest specyfika polskiego rynku? Czym nasz kraj rézni

sie od innych rynkoéw ubezpieczeniowych?
Na przyklad w Wielkiej Brytanii prawie wszyscy
kupuja ubezpieczenia on-line, popularne s3 tez ustu-
gi przez telefon. W Polsce kupuje sie polisy przede
wszystkim za posrednictwem agenta. Kiedy przyje-
chalem tutaj 12-13 lat temu, spodziewalem sie, ze za
5-10 lat zdecydowana wiekszo$¢ Polakéw bedzie ku-
powala ubezpieczenia przez internet. Tak sie jednak
nie stalo. Troche tego nie rozumiem, cho¢ przyznam,
ze dla mnie - jako Anglika - jest to ciekawe: przeciez
OC to proste ubezpieczenie, tatwo je kupi¢ on-line...
Wydaje mi sie, ze tutaj, w Polsce, agent jest trakto-
wany jak doradca i dlatego kontakt osobisty z nim

jest wazny dla klienta.

W przysziosci dziatainosc firm
ubezpieczeniowych nie bedzie
polegata tylko na wyptacie swiadczen
wynikajgcych ze szkdd. Ubezpieczyciel
bedzie partnerem, ktory zapobiega
szkodom

Diabet tkwi w szczegélach, nawet przy OC...

Tak, to prawda. Jednak nawet mlodzi ludzie w Polsce
kupuja ubezpieczenia przez agenta. To ciekawe. Pol-
ska to interesujacy rynek, chociaz - musze przyznaé
- dosy¢ trudny. Na przyklad tutaj wiekszoéé firm
ubezpieczeniowych korzysta z multiagentéw oferu-
jacych ubezpieczenia wielu towarzystw. W innych
krajach, np. we Wloszech, z reguly agent sprzedaje
wiekszo$¢ polis jednej firmy ubezpieczeniowej. Dla-
tego w strategii Generali Polska multiagenci sg bar-
dzo waznym partnerem.

Rok 2019 byt dla Generali Polska rekordowy, zaré6wno
pod wzgledem przypisu skladki, jak i rentownosci. Sklad-
ka przypisana brutto wyniosta 2,9 mld z1, z czego 2 mld z1
przypadalo na ubezpieczenia majgtkowe i 0,9 mld zt na
ubezpieczenia na zZycie. Tymczasem pandemia uderzyla
mocno w ubezpieczenia majqtkowe i komunikacyjne. Czy
podobnie jest w przypadku Generali?
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Rynek polis komunikacyjnych jest stabilny, chociaz
odczuwamy juz na nim mocno konkurencje ceno-
wa. Najbardziej odczuwamy pandemie w ubezpie-
czeniach turystycznych. W Generali natomiast juz
kolejny rok bijemy rekordy sprzedazy ubezpieczen
doméw i mieszkan, utrzymujac dynamike przypisu
sktadki na poziomie 120-130 proc.

Z czego wynika ten wzrost ubezpieczeri mieszkanio-

wych? To rynek majatkowy, raczej bez wielkich sukcesow

w okresie pandemii...
Z bardzo dobrej oferty, najlepszej na rynku. Konstru-
ujemy produkty tak, by klient, kupujac nasza polise,
mial pewnos$¢, ze otrzyma pomoc. Takim elementem
byla wprowadzona niedawno odpowiedzialno$é za
razace niedbalstwo. ObjeliSmy réwniez ochrong ,,za-
pominalstwo”. Mowimy, ze z Generali klienci moga
sie zapomnie¢ i mogg nie zakreci¢ kranu, nie wyta-
czy¢ zelazka czy zamkna¢ okna. Nasza polisa zapew-
nia najlepsza ochrong za racjonalng cene.

Klienci nie chcq by¢ zaskakiwani w momencie likwidacji
szkody.
Dokladnie. Tak samo jest w Anglii, ludzie nie lubia
przykrych niespodzianek. Oczekujg od ubezpieczy-
ciela pomocy.

Czy ten wzrost na rynku ubezpieczeii mieszkanio-

wych wiqze sie w jakis sposéb z koniunkturq na rynku

budowlanym?
Co roku przybywa ok. 130 tys. nowych doméw
i mieszkan. Wigkszo$¢ jest kupowana na kredyt,
a banki oczekuja ubezpieczenia kredytowanej nieru-
chomosci. Czes¢ os6b kupuje mieszkania jako inwe-
stycje. Ci klienci zazwyczaj sg $wiadomi, Ze trzeba
takg inwestycje zabezpieczy¢ polisa mieszkaniowa.
Generali w naturalny spos6b uczestniczy w ubezpie-
czaniu czeéci tych inwestycji.

Kto jest i kto moze by¢ partnerem firm ubezpieczenio-
wych na tym rynku? Czy np. umowa Generali z produ-
centem inteligentnych urzqdzeri domowych to zapowiedz
poszukiwania nowych mozliwosci wspélpracy?
W przyszlosci dzialalno$é firm ubezpieczeniowych
nie bedzie polegala tylko na wyplacie $wiadczen
wynikajgcych ze szkdd. Nasza rolg jest réwniez
wspieranie naszych klientdéw w zapobieganiu, aby
sie nie wydarzyly, i minimalizowaniu ich rozmiaru.
Z rozwigzaniami typu smart home jest tak jak z no-
woczesnymi samochodami: s3 skonstruowane w taki
sposdb, by ostrzec lub nawet uchroni¢ kierowce
przed wypadkiem. Podobnie w przypadku domoéw:
montuje sie¢ w nich sensory ostrzegajace przed dy-
mem, monitorujace okna, drzwi, niezakrecony kran...
Gdy system odkryje zalanie, natychmiast odetnie do-
plyw wody. Bedziemy coraz blizej wspélpracowali



z firmami, ktére oferuja tego typu ushtugi i urzadze-
nia. To jest dobra inwestycja, bo klient tez jest za-
dowolony, ma wieksze poczucie bezpieczenstwa.
Ubezpieczyciel staje sie partnerem, ktéry zapobiega
szkodom, a nie tylko wyplaca odszkodowanie.

Bezpieczeristwo, technologia, direct... Ktére z tych pojeé
pana zdaniem bedq najwazniejsze w roku 2021?

Mysle, ze wszystkie trzy beda wazne w przyszlym
roku nie tylko na rynku ubezpieczen, bo pandemia
nadal jest z nami.

Patrzac na Generali, na pewno bedziemy budowaé
silng marke. Musimy popracowaé nad tym, bySmy
stali sie jeszcze bardziej rozpoznawalni. Wazny dla
nas bedzie direct - rozumiany szeroko, dotyczacy
réwniez dostarczania agentom narzedzi do sprze-
dazy zdalnej, ktéra mocniej sie rozwija z powodu
wspomnianej pandemii. Wejdziemy w nowy seg-
ment, jakim jest zdrowie. To jeden z naszych najwaz-
niejszych projektow. Chcemy takze, zeby wszystkie
produkty Generali byty dostepne we wszystkich ka-
nalach sprzedazy, zgodnie z hastem ,,all products, all
brands, all channels”. Teraz tak nie jest, chcemy to
zmieni¢. I ostatni punkt: Concordia, ktorg Generali
kupito w 2018 r. W 2021 ubezpieczenia rolne beda
sprzedawane pod marka Generali Agro. W tym seg-
mencie jesteSmy najmocniejszym graczem na ryn-
ku, bo mamy najlepszy i najbardziej do$wiadczony

S

zesp6t Concordii w Poznaniu. Wprowadzimy row-
niez ubezpieczenie psa, w lutym, a pdzniej kota.

Ale szkody spowodowane przez psa pokrywalo sie do tej
pory z OC w Zyciu prywatnym...
To bedzie ubezpieczenie pokrywajace leczenie psa,
rodzaj ubezpieczenia zdrowotnego dla psa i kota.
Ten produkt wszedlby wcze$niej, ale przeszkodzila
nam pandemia.

Czyli pewne projekty trzeba bylo odlozyé¢ z powodu pan-

demii. Czy jest ona duzym problemem dla ubezpieczycieli?
Nasze wyniki w 2020 r. sg dobre, ale nie wiadomo,
jak bedzie w 2021. Co bedzie w maju, w kwietniu?
Tego nie potrafimy przewidzieé. Duze nadzieje ryn-
ki pokladaja w szczepionce. Ale jezeli, jak juz wspo-
mniatlem, firmy znajda sie w zlej sytuacji, wéwczas
przestana sie ubezpieczaé. To musi sie odbié¢ na wy-
nikach ubezpieczycieli.

Gdyby pan poréwnal wplyw pandemii na sektor banko-
wy i ubezpieczeniowy, to czy mozna znalez¢ jakie$ punk-
ty wspélne?
Na poczatku pandemii, tak jak banki, mieli$my do czy-
nienia z duzg skalg wyplat. Ale to mineto. Ciekawe, co
sie stanie dalej z oddzialami bankéw, ktére w czasie
pandemii nie byly wykorzystywane. Podobnie z ubez-
pieczycielami korzystajacymi ze stacjonarnych sieci.
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wywiad gospodarczy

PERSPEKTYWY BRANZY UBEZPIECZENIOWEJ

To tez jest pewna niewiadoma, ale na razie trudno
przewidzieé jej final.

Jak wyglada obecnie wspoélpraca Generali, w tym Con-

cordii, z bankami spoéldzielczymi? Czy pandemia co$

zmienila?
Wspdlpraca uklada sie znakomicie, planujemy
wprowadzenie kolejnych innowacji zwiazanych
z obstuga klienta. Banki sp6idzielcze to dla nas bar-
dzo wazny partner. Obecnie banki zaczely zwracaé
wieksza uwage na przychody pozaodsetkowe. Przy
niskich stopach procentowych ubezpieczenia staty
sie zZrédlem dodatkowych przychodéw. Concordia
od dawna wspoélpracuje z bankami spéidzielczymi,
oferuje ubezpieczenia zyciowe do kredytow. Czesé
bankéw ma tez ubezpieczenia, ktére nie s3 zwig-
zane z produktami bankowymi. Banki spétdzielcze
operuja w terenie rolnym, dzieki czemu nasze ubez-
pieczenia upraw i agro moga sprzedawaé swoim
klientom.

Czy wydarzenia w Europie wplywajq w znaczqcy sposéb
na strategie Generali? Pandemia determinuje oczywi-
$cie dzialania kryzysowe, ale co z brexitem, z kwestiami
zwiqzanymi z nowym budzetem UE?
Londyn zawsze byl §wiatowym centrum ubezpieczen.
I tak jest nadal, cho¢ na przyklad Lloyd’s zatozyl od-
dzial w Brukseli. Nie wiadomo, jak to bedzie wygla-
dato po brexicie. Na razie Generali skorzystato tro-
che z brexitu, przejeliémy od firmy Red Sands, ktéra
jest zarejestrowana na Gibraltarze, portfel klientow.
Teraz to Generali §wiadczy im ochrone i odpowiada
za realizacje umoéw.

Jak regulacje unijne przekladajq sie na polski rynek
ubezpieczeniowy?
Nie widze duzego problemu. Nie spodziewam sie
klopotéw z regulacjami. Problem lezy w ekonomii,
w tym, ze z powodu pandemii Polacy moga mieé
mniej pieniedzy, moga nie mieé pracy. Ale moim
zdaniem poradza sobie, polska gospodarka jest sta-

bilna, panstwo jest silne.

Banki spotdzielcze to dla nas bardzo
wazny partner. Obecnie banki zaczety
zwracac wiekszg uwage na przychody
pozaodsetkowe. Przy niskich stopach
procentowych ubezpieczenia staty sie
zrodtem dodatkowych przychodow
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Roger Hodgkiss, p.o. prezes zarzadu Generali Polska:
W sytuacjach kryzysowych szef musi by¢ optymista

Czy spodziewa sie pan konsolidacji na rynku ubezpie-
czeniowym?
Czas pokaze. Generali, jak to bylo wielokrotnie po-
wtarzane przez naszego akcjonariusza, jest zaintere-
sowane inwestowaniem w Polsce. Polska jest dobrym
krajem do inwestowania.

Dlaczego?
Bo jest stabilna i ma duzy potencjal.

Czy pandemia i wynikajacy z niej kryzys to pana zda-
niem nowe zjawisko dla polskich menedzeréw, wymaga-
jace nowych umiejetnosci, czy raczej nieco inny rodzaj
wyzwati, z ktérymi sq juz oni oswojeni?
Teraz juz sie oswoiliémy. Ale na poczatku nie bylo
tatwo. To inny kryzys niz ten z 2008 r. To byl szok.
Ale krok po kroku sprawy wychodzily na prosta.

Moze polscy menedzerowie radzq sobie dobrze w kryzy-

sie, bo kryzysy sq wpisane w naszq historie?
Polacy s3 przedsiebiorczy, twardzi i kreatywni. Za-
wsze sie podnosza, sa wytrzymali i odporni na prze-
ciwno$ci. Moze rzeczywiScie wynika to z polskiej
historii. Sg tez dumni i konkretni, a w biznesie to
bardzo wazne. Polska to wspanialy kraj. Jestem tu od
12 lat, widze, jak olbrzymi posiada potencjal. Poko-
chatem Polske. °
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STANISLAW KOCZOT

zastepca redaktora naczelnego
,Gazety Bankowej”

Wielki powrot Janet Yellen

anet Yellen zawsze byla pierwsza: zostala

pierwsza szefowg Rezerwy Federalnej, te-

raz bedzie pierwsza sekretarz skarbu USA.

Miejsce numer jeden ma w jej przy-

padku znaczenie o tyle, ze za kazdym

razem jest ono kluczowym miejscem

w globalnych finansach. Szef Rezerwy Fe-

deralnej to z zasady postaé pierwszoplanowa, ktora

ma wielki wplyw na notowania dolara, czyli de fac-

to na losy Swiata. Yellen kierowala Fed od 2014 do

2018 r., robila to dobrze, inwestorzy ja lubili, bankie-

rzy rozumieli. Zostawila Swiat w tak dobrej kondyciji,

ze gdy w 2017 r. zapytano ja o to, czy kiedy$ moze

sie pojawi¢ kryzys na miare tego z lat 2007-2009, od-

powiedziala, Ze nie wierzy, by za naszego zycia co$
takiego jeszcze sie wydarzylo.

Zdanie to wypominano jej wielokrotnie, zwlaszcza
teraz, w dobie pandemii, ktéra spowodowala gigan-
tyczny kryzys, cho¢ - co trzeba przyznaé - niezawi-
niony, tak jak poprzedni przez instytucje finansowe.
Koronawirus SARS-CoV-2 pojawil sie niespodziewa-
nie, a banki, tak jak cala gospodarka, sg jedynie nie-
mymi obserwatorami rozwoju pandemii.

Niemniej jednak powr6t Yellen moze by¢ trakto-
wany jako rodzaj ekspiacji za wypowiedziane kiedy$
stowa, zbyt pewne siebie i bunczuczne. Czy prezy-
dent Joe Biden, ktéry wybrat ja na szefowa skarbu,
pamietal o nich? Malo prawdopodobne, bo Yellen to
przede wszystkim znakomity fachowiec, mdéwigcy
podobnym jezykiem jak reszta Demokratéw, do tego
obeznany w $wiecie finansé6w jak mato kto.

Dlatego na Wall Street przyjeto jej kandydature
z autentycznym zadowoleniem, czego wyrazem byl
chociazby zdecydowany wzrost indeksu DJIA, gdy
tylko w mediach pojawito sie jej nazwisko. Inwestorzy
odetchneli z ulga, zwlaszcza ze w tle krazyly kandyda-
tury, ktére bankierom jezyly wlosy na glowie. Co by
sie stalo, gdyby sekretarzem skarbu zostala Elizabeth
Warren, zwolenniczka ostrej regulacji rynkéw finan-
sowych i podwyzek podatkéw dla bogatych Ameryka-
n6é6w? Biden w czasie kampanii twierdzil przeciez, ze
Wall Street stala sie za bardzo samodzielna, a podatki
w kraju nie s3 rozdzielane sprawiedliwie.

Wyobraznia podsuwala inwestorom rézne scena-
riusze, z ktorych te najbardziej czarne nie nalezaly do
rzadkos$ci. Na szczeScie szanse na ich realizacje okazaly
sie niewielkie, co kandydatura Yellen tylko potwierdzi-
la. Byla szefowa Fed nigdy nie byla przeciez jastrze-
biem, styneta z konsekwentnego drukowania pieniedzy,
byla przewidywalna i roztropna. Jako przewodniczgca
Rezerwy Federalnej posiadata konstytucyjnie chronio-
ny status niezalezno$ci, mogta wiec de facto realizo-
wacé konsekwentnie polityke monetarng, nie zwazajac
na ewentualne naciski z zewnatrz (ktére zreszta na jej
nastepce Jerome’a Powella za prezydentury Donalda
Trumpa sie pojawity).

Teraz bedzie inaczej, bo - wchodzac do waszyng-
tonskiej druzyny Joe Bidena - musi wypelnia¢ zadania
jego administracji, czyli robi¢ dokladnie to, co robit jej
poprzednik w rzadzie Trumpa - Steve Mnuchin. Se-
kretarz skarbu to stanowisko kluczowe w zarzadzaniu
gospodarka, zwlaszcza w czasach kryzysu, z wysoka
stopa bezrobocia i gwaltownie rosngcym dlugiem pu-
blicznym, ktéry w 2021 r. moze siegnag¢ nawet 30 bln
dol. Rynek spodziewa sie, ze nominacja Janet Yellen
pozwoli na realizacje kluczowego w obecnej sytu-
acji zadania, czyli skoordynowania polityki fiskalnej
i monetarne;j.

Na takie posuniecie czekaja inwestorzy. Czy be-
dzie ono mozliwe i czy taka wspdlna gra rzeczywiScie
przyniesie owoce? Wiele bedzie zalezalo od wspotpra-
cy z Senatem, jezeli Republikanie zachowaja nad nim
kontrole po wyborach w stanie Georgia. Rynkom zalezy
na spokoju, a bedzie on mozliwy dopiero wtedy, gdy gi-
gantyczne programy fiskalne stang sie faktem. Za cza-
séw prezydentury Trumpa to sie nie udalo. Ale trzeba
prébowac dale;j.

By¢ moze dlatego Biden nominowal na kluczowe
stanowisko gospodarcze w swojej administracji oso-
be dobrze znana, kojarzona z politycznym S$rodkiem
i koncyliacyjna. Ta przewidywalna, jak o niej méwiono:
,malenka dama o wielkim IQ”, stwarza o wiele wieksze
szanse na porozumienie niz jakakolwiek inna postac
z lewego partyjnego skrzydla. Janet Yellen juz raz uda-
o sie wprowadzi¢ gospodarke USA w okres prosperity.
Dlaczego nie mialoby sie udac jeszcze raz? °
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Czy PR wyjdzie
obronna reka z kryzysu

GRAZYNA RASZKOWSKA

Sytuacja zwigzana z pandemig COVID-19 z jednej strony ugruntowuje pozycie branzy
PR w Polsce, ale doprowadzi tez do nieuniknionej selekcji. Nie wszyscy przetrwajg
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wydarzenia

ranza public relations wplywa na ksztal-
towanie wizerunku firm i instytucji. Od
specjalistow, ktorzy w niej pracuja, zalezy
na przyklad to, czy firma, ktéra wpadila
w tarapaty, wyjdzie z kryzysu obronng
reka. Jednym z najbardziej wymagajacych
odbiorcow ustug PR jest sektor finansowy
i bankowy, ktéremu szczegdlnie zalezy na stabilnosci
oraz budowaniu zaufania klientéw. Pracujacy tam PR-
-owcy postrzegani sg jako elita branzy.

Obecna sytuacja zwigzana z kryzysem COVID-19
z jednej strony ugruntowuje pozycje branzy PR w Pol-
sce i na $wiecie, ale prowadzi tez do nieuniknionych
zmian. Dotyczy to réwniez tych osoéb, ktore $wiadcza
swoje ushugi w bankach, instytucjach finansowych czy
towarzystwach ubezpieczeniowych.

Do szerokich zadan public relations nalezy przygo-
towywanie informacji na temat firmy, os6b, produktéw
lub ustug, a nastepnie zidentyfikowanie zainteresowa-
nych tymi informacjami odbiorcéw i nawigzanie z nimi
dialogu. Jednym z najwazniejszych uczestnikow tego
dialogu s3 oczywiScie media.

- W praktyce public relations to dziedzina doradz-
twa, czesto wykorzystywana przez firmy, instytucje
finansowe, banki, wladze publiczne, partie, politykéw
i organizacje pozarzadowe, podobnie jak porady praw-
ne, podatkowe czy z zarzadzania przedsiebiorstwem.
W PR pomagajg specjalici zatrudnieni w komoérkach
i dzialach w firmach, instytucjach i organizacjach albo
konsultanci, czyli agencje public relations - méwi ,,GB”
dr Jacek Barlik, praktyk i badacz public relations z Wy-
dzialu Dziennikarstwa, Informacji i Bibliologii UW, au-
tor wydanej wtasnie publikacji ,Doskonale public rela-
tions. Teorie, kontrowersje, debaty”.

W branzy najwiekszym prestizem ciesza sie do-
Swiadczeni konsultanci z agencji, cho¢ - jak wskazuja
badania - tylko ok. 20 proc. budzetéw public relations
trafia do agencji PR wynajmowanych przez firmy i in-
stytucje, a zdecydowana wiekszo$¢ dziatlan prowadza
dzialy oraz komérki PR tych firm.

Wielkosé¢ branzy w Polsce

W Polsce - jak ustalili eksperci z firmy Exacto - na
koniec 2019 r. funkcjonowato prawie 4,5 tys. firm (agen-
cji doradczych). Mozna szacowaé, ze w rodzimych
agencjach public relations pracuje ok. 10 tys. oséb.

Duza grupa specjalistow PR, zwlaszcza komuniko-
wania finansowego i relacji inwestorskich, jest zwiaza-
na ze sp6tkami gieldowymi. Obecnie na GPW s3 432
sp6iki, z bankami, towarzystwami ubezpieczeniowymi,
funduszami inwestycyjnymi, ktére maja specjalne obo-
wiazki informacyjne wobec akcjonariuszy, inwestoréw
i regulatoréw rynkow.

- W komorkach i dziatach PR w Polsce pracuje przy-
najmniej tyle samo oséb, ile w agencjach. To ok. 20 tys.

47

PR-owcow, co stanowi dobry wynik jak na zawdd istnie-
jacy u nas od 30 lat, w poréwnaniu ze 100-letnig historig
PR w USA i Wielkiej Brytanii - méwi dr Jacek Barlik.

I zwraca uwage, ze W branzy public relations na
Swiecie - takze w Polsce - nie obowiazuja zadne licen-
cje, egzaminy ani przymusowa przynaleznos$¢ do orga-
nizacji srodowiskowej, a wiec PR-owcem moze zostaé
kazdy.

W niektérych krajach istnieja jednak specjalne cer-
tyfikaty (akredytacje) wydawane ekspertom przez sto-
warzyszenia branzowe. Certyfikat wyraznie przeklada
sie na dochody, czego dowodzi brytyjski raport CIPR
z 2020 r., ktéry podaje, ze przecietny roczny dochdd
certyfikowanego brytyjskiego specjalisty PR jest wyz-
szy o 10 tys. funtéw niz w tej branzy w UK (62 tys.
vs. 52 tys. funtéw).

Stowarzyszeni i wynagradzani

Organizacje branzowe PR na §wiecie i w Polsce sku-
piaja tylko niewielka cze$¢ §rodowiska. W naszym kraju
pierwsza organizacja branzowa dla specjalistéw PR -
Polskie Stowarzyszenie Public Relations - powstala juz
w 1994 r. Cho¢ liczba czlonkéw jest niewielka (obecnie
ok. 200), to stowarzyszenie aktywnie promuje zasady
etyczne i standardy profesjonalne, a w 1996 r. stworzyto
pierwszy polski kodeks etyki PR.

Istnieja tez dwa zwiazki branzowe, do ktérych nale-
73 firmy PR z Polski. Dtuzszg tradycje ma Zwiazek Firm
Public Relations, ktéry powstat w 2001 r. i odegral duza
role w integracji $srodowiska. Obecnie nalezg do niego
34 agencje, przede wszystkim duze firmy z Warszawy,
na ogo6t o mocnej pozycji na rynku.

W 2020 r. zostalo powolane Stowarzyszenie Agen-
cji Public Relations jako druga organizacja firm PR,
ktoéra stawia sobie za cel reprezentacje firm PR z calej
Polski, takze spoza duzych o$rodkéw. Do SAPR zapi-
salo sie juz 25 podmiotéw, w tym najwieksza rodzi-
ma agencja PR, Partner of Promotion, ale tez agencje
z mniejszych miast.

W Polsce kwoty za obsluge miesieczng PR r6znia
sie znaczaco, w zaleznos$ci od wielko$ci i zasobno-
Sci klienta, typu zlecenia oraz zakresu prac, a takze

Rynek PR wart 100 mld dolarow

Wedtug tegorocznych szacunkow PRovoke Media/ICCO (sprzed
pandemii) wielkos¢ $wiatowego rynku agencji public relations
wynosi ok. 16,5 mid dolaroéw rocznie (honoraria za 2019 r.). A to
oznacza, ze warto$¢ Swiatowego rynku public relations — czy-
li taczne koszty ponoszone na ustugi tego typu w instytucjach
publicznych, firmach i w organizacjach pozarzgdowych — wynosi
przynajmniej 100 mid dolardw.
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doswiadczenia i pozycji rynkowej doradcéw: moga miec
trzy zera (tysigce zlotych), cztery zera (przy duzych
zadaniach), a nawet wiecej, gdy w gre wchodzi zlece-
nie zwigzane z wprowadzaniem firmy na gielde, przy
duzych zmianach organizacyjnych, jak fuzja czy przeje-
cie, albo podczas powaznej sytuacji kryzysowej. Stawki
godzinowe w public relations s3a nizsze niz za obstluge
prawna czy doradztwo podatkowe, zaczynajg sie na po-
ziomie 100-150 z} i rzadko przekraczajg 1000 z} netto.

- Agencje public relations i ich klienci niechetnie
dzielg sie informacjami o kosztach, gdyz sa one trakto-
wane jako tajemnice handlowe. MozZna przyjaé w przy-
blizeniu, ze honoraria agencji PR sa trzykrotnos$cia
funduszu plac konsultantéw obstugujacych tych klien-
tow: jesli agencja wydaje na pensje konsultanta 5 tys. zt
miesiecznie, to powinien on zafakturowac¢ klientéw na
15 tys. zI miesiecznie - wyjas$nia dr Jacek Barlik.

W bankowosci i finansach PR
jest trudniejszy

Z jego obserwacji wynika, ze specyfika public rela-
tions w bankowosci i finansach bierze sie przede wszyst-
kim z innych potrzeb informacyjnych oraz ze znacznie
wiekszych wymagan zréznicowanych grup, do ktérych
musza sie zwracaé specjaliSci PR, bez wzgledu na to,
czy pracujg na etacie w banku lub firmie ubezpieczenio-
wej, czy sa wynajetymi konsultantami z zewnatrz.

- Duza cze$¢ instytucji finansowych to spotki giel-
dowe, ktoére sg zobligowane do regularnego komuniko-
wania sie z inwestorami instytucjonalnymi i indywidu-
alnymi, z szeroko rozumiang spoleczno$cia finansowa:
ekspertami, analitykami, mediami spe-

PRofesjonalny, czyli etyczny

W 2019 . zespdt polskich badaczy i praktykow opracowat — w po-
rozumieniu z organizacjami branzowymi — ,Standardy profesjo-
nalnego public relations”, ktdre wzywajg do etycznego i trans-
parentnego komunikowania z udziatem zleceniodawcow ustug
public relations, specjalistow PR, mediow i wszystkich zaintere-
sowanych grup.

finansowej sa do$¢ stabilne, a szefowie komérek PR
i rzecznicy prasowi majga zwykle dtugi staz pracy, przy-
najmniej w poréwnaniu z wiekszoscia firm i z admini-
stracja publiczng - zauwaza wykladowca UW.

Zwraca uwage, ze w Polsce trudno méwié o powsta-
niu wyspecjalizowanych firm doradczych, zajmujacych
sie wylacznie rynkiem kapitalowym i relacjami inwe-
storskimi, zwtaszcza po spadku liczby spétek notowa-
nych na GPW oraz przy nielicznych emisjach pierwot-
nych (IPO), wymagajacych obstugi komunikacyjnej na
najwyzszym poziomie.

Jak wynika z badania przeprowadzonego przez fir-
me Exacto na poczatku pandemii (w kwietniu i maju
2020 r.), polscy specjalisci PR s3 $Swiadomi zagrozen
i zmian, ktoére zachodza w branzy. Ich zdaniem w wy-
niku braku zlecern moze upa$é nawet co szosta firma
PR na rynku (17 proc.), a na znaczeniu zyska komu-
nikowanie w internecie i mediach spolteczno$ciowych
(digital PR).

Wiekszo$éé (51 proc.) badanych specjalistow, przede
wszystkim z agencji i o dluzszym stazu, spodziewa sie
radykalnych i trwalych zmian w dzialaniu branzy PR
oraz w relacjach ze zleceniodawcami. Ma by¢ skrom-
niej, bo duza cze$é zadan jest wykonywana z domu;

oszczedniej, bo nie przydaja sie juz

cjalistycznymi, firmami doradczymi,
blogerami finansowymi, naukowcami,
popularyzatorami, a nawet mlodzieza
i dzieémi, ktérzy kiedy$ zostang ak-
cjonariuszami, a juz dzisiaj moga byc¢
klientami bankéw czy instytucji finan-
sowych - wyjaénia dr Barlik.
Specjalisci public relations za-
trudnieni w bankach, towarzystwach
ubezpieczeniowych i instytucjach fi-
nansowych - poza kompetencjami
warsztatowymi w przygotowaniu zro-
zumialych, przejrzystych i poprawnych

4.5

tys.

tyle firm PR funkcjonowato
na polskim rynku na koniec 2019 r.

kosztowne biura agencji w prestizo-
wych lokalizacjach; a moze i biedniej,
bo co czwarty respondent spodziewa
sie spadku popytu na ustugi PR.
Najbardziej pesymistycznie nasta-
wieni s3 respondenci z sektora poza-
rzadowego i z instytucji publicznych,
ktérzy spodziewaja sie najmocniejsze-
go spadku na rynku ustug public re-
lations. Sytuacja powinna - zdaniem
badanych specjalistéw PR - poprawié
sie na wiosne 2021 r., a za kolejny rok
(w 2022) polski rynek PR wréci do

komunikatéw, rozeznania w mediach,
internecie i mediach spoteczno$cio-
wych, jak inni specjali$ci PR - musza doglebnie znaé
branze, przepisy prawa dotyczace obowigzkéw infor-
macyjnych, regulacje odnoszace sie¢ do sektora banko-
wego i §ledzi¢ na biezaco wszelkie zmiany w Polsce,
w Unii Europejskiej oraz na §wiecie.

- Nielatwo zosta¢ PR-owcem w banku czy w insty-
tucji finansowej, a jeszcze trudniej doradza¢ jako eks-
pert z zewnatrz. Dlatego zespoly PR w polskiej branzy
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stanu sprzed pandemii, cho¢ zapewne
spadnie liczba istniejacych firm PR.

W public relations - juz wcze$niej odwotlujacego sie
do internetowych i mobilnych technik komunikowania
- kryzys z pewno$cig nie nabral takiego dramatyczne-
go rozmiaru jak w pokrewnej branzy wystawowej, tar-
gowej czy konferencyjnej, ktére w praktyce zniknety
na cale kwartaly. Polscy i zagraniczni PR-owcy musza
sie jednak napracowaé, aby odbudowaé pozycje sprzed
pandemii. °



FINANSOWE WSPARCIE ROLNICTWA

wydarzenia

Kazda ztotéwka wydana
na polska wies wraca do nas
w postaci najpotrzebniejszych,
niezbednych do zycia
produktéw — mowi prezes
Agenciji Restrukturyzaciji
i Modernizacji Rolnictwa (ARIMR)
Halina Szymanska
w rozmowie z Maciejem Wosko,
redaktorem naczelnym
,<Gazety Bankowej”

Wszyscy powinnismy
bye¢ wdzi¢czni polskim
rolnikom

Pani prezes, wrocila pani do Agencji, ktérq reformowali-
$cie kilka lat temu wspélnie z prezesem Danielem Obajt-
kiem (2016-2017). Agencje zna pani jednak dobrze, tak-
Ze z pracy w lokalnym oddziale w Szczecinie. Problemy
wciqz te same czy 6wczesne zmiany sie jednak sprawdzi-
ly i dzi$ jest latwiej?
Halina Szymanska, prezes ARiIMR: Pierwsze moje
spotkanie z Agencja to byl rok 2006, Szczecin. Pa-
mietam, ze gdy w lutym rozpoczynalam prace, jesz-
cze nie byla zakonczona kontrola za rok poprzedni,
nie byly wydane decyzje dotyczace doptat dla rolni-
koéw, a gdziez tam dopiero wyptaty... Trudnym zada-
niem bylo wyplacenie pieniedzy rolnikom do konca
czerwca. W 2016 r. juz bylo latwiej, ale wystartowat
przeciez nowy okres programowania, system nie byt
gotowy - odbierali$my go krok po kroku, funkcjonal-
no$¢ po funkcjonalnoéci i od razu byly wyplacane
pienigdze w ramach tych segmentéw systemu, ktére
zostaly uruchomione. Dzisiaj? Na poczatku grudnia
mamy taka sytuacje, ze z 15,5 mld zt pomiedzy 16 paz-
dziernika a 30 listopada wyplaciliSmy w postaci zali-
czek dla rolnikéw 10,4 mld zi. Od grudnia zaczeliSmy
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wyplacaé ptatnosci koncowe. To pozawala zauwazy¢
i docenié réznice w dzialalnosci Agencji.

Dobra zmiana?

Jest zdecydowanie lepiej. Wowczas, w 2006 r., wszyst-
kie platnosci bezposrednie, sSrodowiskowo-klimatycz-
ne, obszarowe finansowane z PROW zaczynaliSmy
dopiero nalicza¢, mieliémy caly rok do tylu plus rok
biezacy... Praktycznie w ciggu roku trzeba bylo nad-
robi¢ dwa lata. Takie byly wtedy opdzZnienia w pra-
cach Agencji. Teraz sytuacja zaréwno dla ARIMR, jak
i dla rolnikéw jest zupelnie inna.

Koronakryzys w rolnictwie na razie nie jest wyraznie
odczuwalny, choé eksperci wskazujq, ze efekty zalama-
nia logistyki miedzynarodowej w 2020 r. bedq widoczne
jeszcze przez wiele miesiecy. Czy ARIMR brala udzial
w dzialaniach ostonowych?
Mamy kilka rodzajéw wsparcia rolnikéw i przedsie-
biorstw rolnych. Z jednej strony to programy bezpo-
Sredniej pomocy tym, ktdrzy poniesli straty w zwigz-
ku z koronawirusem. Z drugiej - pomocg bylo i jest
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wydarzenia FINANSOWE WSPARCIE ROLNICTWA

dostosowanie obowiazujacych zasad ubiegania sie
o wsparcie do sytuacji epidemiologicznej. To przesu-
niecia w terminach naboréw, czas na kompletowanie
dokumentacji, bo moga sie pojawi¢ problemy z uzy-
skaniem odpowiednich zaswiadczen. Dostosowali-
Smy procedury do tej trudnej dla wszystkich sytu-
acji. Warto tez podkresli¢, ze staraliSmy sie wyplacaé
srodki jak najszybciej, zeby jak najwiecej pieniedzy
trafilo do rolnikéw.

Branza rolnicza zostala te: objeta wszystkimi ulatwie-
niami i zwolnieniami wynikajqcymi z tarczy antykryzy-
sowej... Choé medialnym wydarzeniem stalo sie wsparcie
udzielone przez Agencje producentom chryzantem.
Tak, producentéw, ktdrzy po zamknieciu cmentarzy
zostali z kwiatami, objeto natychmiastowa pomoca.
To dzialanie zostalo przygotowane blyskawicznie.
W efekcie producenci tych kwiatow ubiegali sie
o przyznanie wsparcia do 3,7 mln chryzantem donicz-
kowych i 3,5 mln chryzantem cietych. Wnioski mozna
bylo sklada¢ do 6 listopada w biurach powiatowych,
a do 16 listopada mozna bylo odbiera¢ kwiaty.

No wlasnie, co sie stalo z tymi kwiatami?

Duza cze$¢ trafila do réznych instytucji, organizacji
czy samorzadow, ktoére wykorzystaly je do dekoracji
miejsc pamieci, cmentarzy, opuszczonych grobow.
Wiele zalezalo od inwencji lokalnych S$rodowisk.
Duze wsparcie organizacyjne otrzymaliSmy tez od
Krajowego OSrodka Wsparcia Rolnictwa. Ejcznie
z pro$ba o udzielenie wsparcia zgtosito sie do nas
53 tys. podmiotéw i koszt wyplat zamkneliSmy
na poziomie 84,6 mln z}.

Koniec roku dla ARIMR byl zawsze trudnym miesiqcem
w zwiqzku z okresem wyplat zaliczek. Praca zdalna nie
pomaga w tym przedsiewzieciu. Pandemia pokazala jed-
nak, ze wiele spraw administracyjnych, urzedowych moz-
na przenies¢ do internetu.
Dziala eWniosekPlus, aplikacja PortalIRZplus. Moz-
na zdalnie sktada¢ wnioski przy réznych naborach,
korzystajac z platformy ePUAP. Osoba, ktéra nie
korzysta z komputera, moze tez poprosi¢ o pomoc
doradce rolniczego lub przestaé dokumenty za po-
Srednictwem Poczty Polskiej. Je$li chodzi o plany
Agencji, to bardzo bym chciata doprowadzi¢ do tego,
by réwniez wszystkie wnioski PROW byly skladane
droga elektroniczng. Przyklad aplikacji eWniosek-
Plus pokazuje, jak sprawnie mozna je obstuzyc¢.

Zwlaszcza ze dostep do sieci na wsi nie jest juz proble-
mem. Z roku na rok jest coraz lepiej.
Tak. MéwiliSmy o tym na konferencji ,,Perspektywy
dla mieszkancéw obszaréw wiejskich” organizowanej
przez Kancelarie Prezydenta RP wraz z 13 minister-
stwami. Cyfryzacja obszaréw wiejskich jest wcigz dla
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nas wszystkich priorytetem. Mys$le, ze juz niedlugo
»biale plamy” na cyfrowej mapie Polski znikna.

Pamietam, jak minister Zagorski zapowiadal, e szkoly
majq sie sta¢ takimi centralnymi punktami z ,,dobrym in-
ternetem”... Pandemia pokazala, jak wazne to bylo.

A ja moge powiedzie¢, ze uruchomili$my program
,2Komputer dla dziecka rolnika”. To doptata do za-
kupu komputera, zakladajaca jednak limit dochodéw
- 1,2 tys. zI na osobe miesiecznie. Wnioski o takg po-
moc mozna byto sktada¢ do 30 grudnia, a wysoko$é
wsparcia to 1,5 tys. z}. Sprzet trzeba kupi¢ do 31 marca
2021 r., a rozliczy¢ jego zakup do 15 kwietnia 2021 r.

Rolnicy uratujq nas przed kryzysem po COVID-19?

Nie zrzucalabym takiej odpowiedzialnosci na jedng
grupe. Przed kryzysem gospodarczym musimy sie
obronié wszyscy razem. Zrobimy wszystko, zeby rol-
nicy mieli $rodki, by podejmowac rézne dzialania,
realizowa¢ inwestycje, ktére pozwolg utrzymywaé
miejsca pracy i rozwija¢ produkcje. Warto zauwa-
zy¢, ze uruchamiamy nowe dzialania, niektdre z nich
wlasnie trwaja i shuzg pozyskaniu Srodkéw na inwe-
stycje w gospodarstwach rolnych. Rolnicy skladaja
wnioski, wiec nie widzimy jakiego$ zastoju na ryn-
ku - chca tworzy¢ miejsca pracy, chca inwestowac
w rozwoj. Moze sformulowanie, ze rolnicy nas uratu-
ja, byloby zbyt mocnym sformulowaniem, ale trzeba
powiedzieé, ze rolnicy funkcjonuja, rozwijaja sie i na
pewno recesja nie dotknie tej branzy tak mocno.

29

Cyfryzacja obszarow wigjskich wcigz
jest dla nas wszystkich priorytetem.
Mysle, ze juz niedhlugo ,biate plamy”

na cyfrowej mapie Polski znikng

To jest branza, ktéra od lat korzysta z wielu atrakcyjnych
programo6w wsparcia inwestycji... Cho¢by Program Roz-
woju Obszaréw Wiejskich...

Tak, to prawda. Kierujemy wsparcie na wie$, bez-
posrednio do rolnikéw, do przedsiebiorstw przetwa-
rzajacych artykuly rolne, ale réwniez do firm, ktére
dzialaja w otoczeniu rolnictwa, do przedsiebiorcéw,
ktérzy zdecyduja sie¢ $wiadczy¢ ustugi zwiazane ze
wspomaganiem hodowli zwierzat czy uprawy roSlin.
Z pomocy z PROW korzystaja nie tylko sami rolnicy,
lecz réwniez szeroko rozumiane otoczenie rolnictwa.
Dobrym przykladem jest choéby rolniczy handel



detaliczny. W tym przypadku brak koniecznosci re-
jestrowania dodatkowej dzialalno$ci gospodarczej
pomaga rolnikom sprzedawa¢ wytwarzane w go-
spodarstwie produkty. Dzieki $rodkom uzyskanym
w naszych programach mozna budowac infrastruk-
ture przetwdrstwa owocOw, warzyw, mleka, miesa...
Te pienigdze sa. I widaé optymizm wsrdd rolnikow.

Gospodarka to male i srednie przedsiebiorstwa. W przy-
padku branzy rolniczej zwracacie szczegélnqg uwage na
male gospodarstwa rolne. Odbylo sie az osiem naboréw
wnioskéw w ramach programu ,Restrukturyzacje ma-
tych gospodarstw”.
Osiem w ramach Programu Rozwoju Obszaréw
Wiejskich na lata 2014-2020. Na restrukturyzacje
matych gospodarstw rolnik moze dzi$ uzyskaé nawet
do 60 tys. zt (15 tys. euro). Dla poréwnania w latach
2004-2006 to bylo 1 250 euro wyplacanych przez
pie¢ lat. Zatem wspieranie malych gospodarstw to
takze kierunek rozwojowy calej Unii Europejskiej.
Z tego wsparcia skorzystalo juz 30 tys. rolnikow,
wiec efekty tej restrukturyzacji przyjda z czasem.

A polskiego rolnika nie jest latwo przekonaé¢ do zmian.
A polskiego rybaka jeszcze trudniej... To sg cale lata
funkcjonowania rolnikéw w sytuacji, gdy byli zdani
sami na siebie, zderzali sie z réznymi sytuacjami,
kleskami, a pomoc byta znikoma albo Zadna. Poziom
braku zaufania jest wiec wciaz duzy. Nawet jesli jest
reakcja panstwa, nigdy nie s pewni, czy nastepnym
razem kto$ poda im reke. Trzeba jednak pamietac,
ze to polskie rolnictwo od wejScia do Unii Europej-
skiej przezylo chyba najwiekszy boom rozwojowy.
Wrystarczy zauwazy¢ kolosalne réznice miedzy tym,
jak wygladata polska wie$ kiedy$ i dzi$. Mamy kleski
zywiolowe, mamy choroby - z tym trzeba sie zmie-
rzy¢, ale dzi$ rolnik ma partnera, ktérym jest polskie
panstwo na biezaco reagujgce na potrzeby wsi.

I tarcza antykryzysowa dziala...

Tak, ale méwie tez, ze nie czekamy na przyklad na
kolejna kleske suszy, tylko podejmujemy konkretne
dzialania, Zeby ten problem rozwigza¢ wcze$nie;j.
Dlatego w ramach dzialania ,Modernizacja gospo-
darstw rolnych” prowadzimy nabdér na inwestycje
w nawadnianie. W ramach tej pomocy rolnicy moga
otrzymac¢ do 100 tys. z} i rozwing¢ istniejace insta-
lacje nawadniajace lub zbudowaé¢ zbiorniki na wode
czy tez nowe instalacje, by zabezpieczy¢ si¢ na
przysztosé.

Szacujecie takie zagrozenia na kolejny rok?
Nie do konca jest rola ARIMR szacowanie ryzy-
ka w produkcji rolnej. JesteSmy agencja platnicza
sprawnie wyptacajaca $rodki finansowe, okreSlamy
warunki, weryfikujemy je - tym zajmujemy sie przede
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wszystkim. Co nas zaskoczy? Koronawirus pokazatl
nam, ze nie jesteSmy w stanie przewidzie¢ zagrozen,
z ktérymi przyjdzie nam sie zmierzy¢. Potrzebna jest
pewna elastyczno$¢ postepowania, z drugiej strony
potrzebne jest wsparcie, ktérego udziela panstwo,
ktorego ludzie udzielajg sobie wzajemnie. To wszyst-
ko jest niezbedne, by$my umieli funkcjonowa¢ jako
spoleczenstwo pelne empatii, zrozumienia dla sytu-
acji drugiego czlowieka.

Gospodarka nam sie ,zazielenia” czy w dzialaniach
ARIMR réwniez pojawiajq sie elementy transformacji
i zielonego ladu?

Rolnictwo ekologiczne jest przysziosciag. Konsu-
menci przykladaja coraz wieksza wage do zdrowia,
do pochodzenia zywnoSci, sposobu jej wytwarzania
i szukaja dobrych produktéw. Trzeba jednak podkre-
§li¢, ze nie bedzie przymusu dla rolnikéw do uczest-
niczenia w ekoprogramach - a takie obawy byly.
Dzialania proekologiczne sa premiowane w réznych
schematach, cho¢cby PROW, ale - o czym moéwit ko-
misarz UE ds. rolnictwa Janusz Wojciechowski na
konferencji w Ministerstwie Rolnictwa i Rozwoju
Wsi - nie wszyscy muszg sie przestawi na taka dzia-
lalno$¢. Rynek bedzie determinowal taka produkcje.
To takze szansa dla rozwoju detalicznego handlu rol-
niczego, bo coraz wiecej 0s6b chetnie siega po zdro-
wa zywno$¢ bezposrednio ze wsi.

Rok 2021 bedzie wyjqtkowy - trudno snué plany, bo wiele
zalezy od powodzenia walki z epidemiq. Zapytam jednak
o zamiary pani prezes. Program minimum na ten rok?

Musimy sie przygotowa¢ do nowego okresu progra-
mowania. To olbrzymie zadanie. Chcialabym, bySmy
robili to za pomocg nowych narzedzi, by usprawnié
prace juz w okresie przejSciowym. PokazaliSmy be-
neficjentom, jak szybko mozemy realizowa¢ wyplaty
bezposrednie, korzystajac z dobrej, bezpiecznej tech-
nologii. To kwestia szkolenh naszych pracownikéw, by
w pelni wykorzystaé szanse e-administracji. Wazny
jest tez, i wcigz bedzie, staly kontakt z rolnikami, by
nie straci¢ wyczucia ich potrzeb i oczekiwan. Powin-
niSmy wszyscy by¢ wdzieczni rolnikom za zapew-
nienie nam bezpieczenstwa zywnoSciowego. Prosze
zwroci¢ uwage, ze nawet po pierwszej fali pandemii,
gdy dochodzilo do ,czyszczenia” pélek w sklepach,
zywno$¢ byla natychmiast uzupeiniana. Niczego nie
zabraklo. Ludzie byli przerazeni, zle wspomnienia
z przesztosci generowaly obawy o dostep do podsta-
wowych produktéw, ale polscy rolnicy byli w stanie
dostarczy¢ wszystko na czas i upewnié kazdego, ze
mozemy by¢ spokojni i ze jesteSmy bezpieczni. Dla-
tego kazdy powinien wspieraé polskich rolnikéw, bo
kazda zlotdwka wydana na polska wie§ wraca do nas
w postaci najpotrzebniejszych, niezbednych do Zycia
produktéw. o
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GRY KOMPUTEROWE
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Wyczekiwana gra ,Cyberpunk 2077" miata premiere dostownie na dniach, jednak
futurystyczna wizja przysztosci prezentowana w produkcji polskiego studia
CD Projekt RED wecale nie jest tak odlegta od rzeczywistosci, jak mogtoby sie
wydawac. Wiele z technologii prezentowanych w grze nie tylko istnigje, lecz zrosto sie
Z naszym zyciem codziennym tak mocno, ze nawet ich nie zauwazamy

yntetyczne organy i sztuczne konczyny, na-
nomaszyny badajace organy ludzkiego orga-
nizmu, drony $ledzace kazdy nasz ruch, sys-
temy analizujace rysy twarzy, egzoszkielety,
inteligentna amunicja, czlekoksztaltne, au-
tonomiczne roboty, urzadzenia analizujace
nasz stan zdrowia i na biezaco przesylajace
dane... Kazda z tych technologii istnieje naprawde!

Marzenia o mrocznej przyszlosci

,Cyberpunk” nie jest tylko tytulem polskiej gry,
lecz szerszym okreSleniem catego podgatunku fanta-
styki naukowej, ktéra narodzila sie w latach 70. i 80.
XX w. Przedstawiala ona nie dzieje kosmicznych wy-
praw, odkry¢ astronoméw czy technologii uwznio$laja-
cych ludzkosé, lecz przyszlo$é o wiele blizszg, bardziej
przyziemng i.. mroczniejsza niz entuzjastyczne wizje
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z polowy minionego stulecia. Haslem cyberpunka stato
sie okreslenie ,high tech, low life”, czyli zaawansowana
technologia przeplatajaca sie z ponura codziennoscia.

Jednak prawdziwy boom na cyberpunk zaczal sie,
gdy odkryto go kino. Filmy takie jak fabularny ,Blade
Runner” z 1982 r. czy japonskie animacje ,,Akira” lub
»,Ghost in the Shell” stworzyly estetyke cyberpunka,
ktéra kojarzymy do dzi$: mroczne megamiasta, neony,
strugi deszczu, hakerzy, bojowe roboty i biedota gniez-
dzaca sie w przepelnionych metropoliach.

Ta mroczna wizja okazala sie bardzo pociagajaca,
zwlaszcza ze juz wkrotce upadl sowiecki komunizm
i $wiat zachodni znalazl sie¢ w nowych realiach: bra-
kowato wielkiego, dziejowego sporu, kapitalizm okazal
sie niekwestionowanym zwyciezca i glob, takze dzieki
nadchodzjcej erze internetu, stawatl sie wielka wioska
konsumpcjonizmu. Jednak mroczna wizja, jak miato
sie z czasem okazaé, byla nie tylko przestroga, lecz
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réwniez inspiracja. Czytelnicy cyberpunka zostali in-
formatykami i inzynierami, ktérzy uznali, Ze technolo-
gie z kart powieSci warto przenie$¢ do §wiata realnego.
To wtasnie oni wykreowali rzeczywisto$¢, w ktdrej dzi$
zyjemy - szczeSliwie nie tak mroczng jak ta literacka...

Ten niesamowity... internet!

Chyba najwiekszg innowacja zaprezentowang w cy-
berpunku jest co$, bez czego wspdlczesnie juz nie umie-
my zy¢. Rzecz jasna chodzi o internet. Ta idea spelnila
sie stosunkowo najszybciej, cho¢ w latach 70. i 80. dla
autor6éw si-fi wizja globalnej sieci informatycznej wyda-
wala si¢ pomystem skrajnie wrecz Smialym. Praktycznie
wiekszo$§¢ Owczesnej literatury cyberpunkowej wyko-
rzystuje motyw hakera, ktéry wypetnia zadania w glo-
balnej sieci. Dzi$ traci to myszka, ale byly one poteznym
katalizatorem do realizacji faktycznej idei sieci WWW.

Dalej jednak byto juz wiecej komplikacji - twdrcy cy-
berpunkowych $wiatéw kreowali wizje, w ktérych sieé
dostepna byta dzieki stosowaniu technologii wirtualnej
rzeczywistoSci. VR co prawda istnieje, jednak w po-
réwnaniu z wizjami pisarzy nadal jest technologig do$é
prymitywng i odnalazla zastosowanie raczej w gamingu
anizeli w sieci. Te przegladamy w koncu na plaskich
monitorach. PoSrednio twdrcy literatury przewidzie-
li jednak istnienie smartfondéw i smartwatchy. Wszak
w wielu powieSciach sprytny haker laczy sie z siecig
w dowolnym miejscu. W literaturze stuzyly do tego
specjalne neurolgcza zainstalowane w mozgu, w rzeczy-
wisto$ci - kostka telefonu. Co do samego smartwatcha,
jest to takze odprysk cyberpunkowych inspiracji; dzi$
praktycznie kazdy moze naby¢ taki gadzet i mierzyé

\Estetyka cyberpunka to mroczne
megamiasta, neony, strugi deszczu,
hakerzy, bojowe roboty i biedota
gniezdzgca sie w metropoliach
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Cyberpunk,
czyli mroki technologii

Cyberpunk to nie tylko gra polskiego studia, lecz przede wszyst-
kim gatunek literacki fantastyki. Twdrcy tacy jak Philip K. Dick,
William Gibson, Richard Morgan, Katsuhiro Otomo, Mamoru
Oshi, a w Polsce Janusz Cyran czy Rafat Ziemkiewicz sg najwaz-
niejszymi nazwiskami dla nurtu. Mroczna, dystopijna rzeczywi-
stos¢ okazata sig bardzo pociggajgca po upadku ZSRS, bedac
tez reakcja na wzrastajaca site konsumpcjonizmu. Postaci cy-
berpunkowe, wedtug analizy Lawrence’a Persona, to ,zmargina-
lizowane jednostki, zyjgce na obrzezach spoteczenstwa, ktorego
zycie codzienne kazdego dnia przenika sie wskutek istnienia
superzaawansowanych technologii”.

Polska gra ,Cyberpunk 2077”, oparta na systemie RPG pod tym
samym tytutem autorstwa Mike'a Pondsmitha, jest syntezg wielu
idei obecnych w réznych powiesciach cyberpunkowych.

sobie ci$nienie, planowac trening czy nawet analizowac
diete lub jako$¢ snu. W literaturze tego typu technologie
zwykle towarzysza wojskowym, ktérych znaki witalne
monitorowane s3 przez dowodztwo. Oczywiscie zasko-
czeniem nie jest to, ze zaawansowane smartwatche sa
stosowane przez US Army w jednostkach specjalnych
- wlaénie w taki sposob, jak opisywano to w literaturze.
Co do samych neurolgczy, to juz tez nie sg one fikcja.
W 2020 r. tytan innowacji Elon Musk zaprezentowat tzw.
Neuralink. Nazwano tak mentalny interfejs pozwalajacy
potaczy¢ ludzki mézg z komputerem. Taidea jest juz tak
czysto cyberpunkowa, ze nie ma nawet sensu opisywac
jej literackiego pierwowzoru - to kropka w kropke prze-
niesienie idei fantastycznej do §wiata technologii.
Skoro przy Musku jesteémy - prywatne podmio-
ty przejmujace od panstw takie kwestie jak podrodze
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w kosmos to tez arcycyberpunkowa idea. Program Spa-
ceX Muska moze sie poszczycic¢ sukcesami, ktére w przy-
sztoSci moga zawstydzi¢ nawet NASA. Wizje cyberpun-
kowe przedstawiaja kosmiczne wy$cigi nie panstw, lecz
megakorporacji; w sytuacji, w ktorej giganci tacy jak
Musk i Bezos tworzg kosmiczne technologie, trudno nie
zauwazy¢, ze wizja literacka sprawdzila sie co do joty.
Sam Musk nigdy nie kryl inspiracji cyberpunkiem: jego
projekty wprost odwoluja sie¢ do wizji literackich. Chy-
ba najbardziej jaskrawa byly... reczne miotacze ognia do
nabycia przez osoby prywatne dzieki The Boring Com-
pany (zwykli obywatele uzbrojeni w grozna bron to
esencja cyberpunku) czy zaprezentowana w ubieglym
roku pancerna Tesla (pancerne superauta to takze cy-
berpunkowa jazda obowigzkowa).

Mnic¢j swictlana rzeczywistos¢

Kazdy, kto ogladal ekranizacje opowiadania ,,Raport
mniejszosci” autorstwa boga cyberpunku Philipa K.
Dicka, ten pamieta, gdy do grajacego gléwnego boha-
tera Toma Cruise’a odzywaly sie spersonalizowane pod
niego reklamy. Ponad dekade temu wizja ta uderzala
$mialo$cia, dzi§ spersonalizowany marketing w sieci
jest niejednokrotnie irytujaca codziennoscig. Algoryt-
my sieciowe dostosowuja przekaz pod uzytkownika,
dostarczajac mu jak najblizszy jego zainteresowaniom
content marketingowy.

Jednak $ledzace nasze zachowania programy i algo-
rytmy, pierwotnie prezentowane przez autoréw cyber-
punka jako gwalt na prywatnosci, w niektérych krajach
Swiata s3a rzeczywistoéciag. Co gorsza, stuza nie tylko
wielkim koncernom pragnacym sprzeda¢ nam nowe
produkty, lecz takze brutalnym, niedemokratycznym
rezimom. Systemy monitoringu miejskiego w Chinach
sa w stanie analizowac rysy twarzy, by nastepnie prze-
kazywa¢ dokladne dane o czynnoSciach, zwyczajach
i zachowaniach kazdego obywatela. Obywatel, ktory nie
podoba sie wladzom, moze nie otrzymaé kredytu, moze
mie¢ problem z codziennymi zakupami, bo obowiazuje
system punktOéw przyznawanych obywatelom za wia-
Sciwe zachowanie lub odbieranych za ,przewinienia”.
Warto dodac, ze podobng technologie zastosowano pod-
czas ubieglorocznych protestéw w Hongkongu. Wtedy
policja skanowata twarze protestujacych, by nastepnie
gromadzi¢ ich dane i latwiej poddawac represjom.

Na co dzien rzady panstw demokratycznych raczej
nie wykorzystuja naszych danych w tego typu celach,
jednak organy $cigania dysponujg technologiami, by
§ledzi¢ dzialalno$¢ przestepcOw w internecie.

Wojsko tez zainspirowane
Najbardziej charakterystyczny element cyberpun-

ka, poza surfowaniem po sieci, to syntetyczne konczy-
ny i organy, wzmacnianie ludzkiego ciala z pomocsg
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nowoczesnych technologii. Wizje rodem z literatury
sprawdzily sie tez tutaj.

Dwie japonskie firmy - Honda i nawiazujaca do tra-
dycji cyberpunka Cyberdyne - juz produkuja egzoszkie-
lety wzmacniajace funkcje motoryczne i sile ludzkiego
ciata. Docelowo tego typu technologia ma stuzy¢ osobom
starszym, jednak wojsko takze jest nig zainteresowane.
Amerykanskie koncerny Lockheed Martin i Raytheon
pracuja nad szkieletami ze Scistym przeznaczeniem woj-
skowym. Testy rozpoczeto juz w 2011 r., obecnie techno-
logia jest w fazie wdrazania do sit liniowych.

Jednak nie tylko egzoszkielety wzmacniaja funkcje
ludzkiego ciala. W ,,Gazecie Bankowej” kilka lat temu
pisaliémy o zastosowaniu druku 3D w medycynie; syn-
tetyczne tkanki, skéra czy koSci lub protezy denty-
styczne sg w wielu krajach $wiata medycznym standar-
dem, w Polsce tez wykorzystuje sie je coraz czesciej.
Niestety nie powinno nas zaskakiwaé, Zze technologie
rodem z cyberpunka nie tylko poprawiaja zycie, lecz
moga réwniez stuzy¢ do jego odbierania. Prezentowane
w ksigzkach inteligentne pociski samodzielnie nakiero-
wujace sie na cel lub zachowujace sie odmiennie w za-
lezno$ci od sytuacji na polu walki s3 juz obecne. Sandia
National Laboratories, firma cérka Lockheed Martin,
od kilku lat pracuje nad namierzanymi laserowo poci-
skami oraz granatami, ktére dzieki wbudowanym pod-
zespotom identyfikujacym cele w systemie swoéj-obcy
po wystrzeleniu... same podejmujg decyzje o detonacji!
W przypadku pomylki zolnierza granat po prostu nie-
groznie upadnie na ziemie. W tym ostatnim przypadku
jednak Kongres USA nakazal wstrzymanie prac nad ta
technologia ze wzgledu na ryzyko pomyiki.

Cyberpunk jest wiec wokoél nas i technologie wymy-
Slone przez literatdw sa juz obecne w naszej codzien-
noéci na szeroka skale. Towarzysza nam kazdego dnia,
ale ciggle sie wazy, czy beda naszym dobrodziejstwem,
czy tez sprowadza na nas mroczne widma prosto z kart
literatury. [
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Dwie dekady ustawy

uz 20 lat mineto! Chciatloby sie napisac
»jak jeden dzien”, ale tak w odniesieniu do
ewolucji sektora bankéw spdtdzielczych
powiedzie¢ nie mozna. Nie mam tutaj na
myS$li okresu funkcjonowania ruchu spé6t-
dzielczego w sektorze bankowym, ale obo-
wigzywania podstawowej ustawy regulu-
jacej dzialalno$¢ bankéw spoldzielczych w Polsce.
Ustawa o funkcjonowaniu bankéw spédldzielczych
datowana jest bowiem na 7 grudnia 2000 r.

Jak zmienit sie¢ wiec obraz bankdéw spotdziel-
czych na przestrzeni ostatnich dwoch dekad? Bez
watpienia zasadniczo. Nie sposéb
jednak w kréotkim felietonie wska-
za¢ wszystkich zmian i ich konse-
kwencji, a zatem ponizej zostang
wspomniane tylko niektére prze-
obrazenia w ujeciu syntetycznym.

%

Rosnie znaczenie

(resolution), a na koniec wrzeénia 2020 r. 11 bankéw
spo6ldzielczych generowalo straty. Kolejny prawdziwy
egzamin z efektywnoSci i bezpieczenstwa dzialalno-
Sci banki spéldzielcze beda jednak zdawaly w kolej-
nych kwartatach, mierzac sie ze skutkami pandemii
COVID-19. Z jednej strony wzrosng koszty generowane
przez banki, z uwagi na konieczno$¢ dokonywania od-
piséw na ryzyko kredytowe. Z drugiej - obnizenie kosz-
tow moze nastgpi¢ w wyniku proceséw konsolidacyj-
nych. Konsolidacja nie musi przy tym polega¢ tylko na
laczeniu pojedynczych bankdw, lecz takze na integracji
proceséw w grupach bankowych.

W tekScie podsumowujacym wy-
brane aspekty dzialalnoSci bankéw
spoldzielczych nie mozna pomingé
aspektu polskiego kapitatu. Ta prze-
waga konkurencyjna bankéw spodl-
dzielczych dlugo nie trafiala jednak na

Zacznijmy od potencjatu, w tym patriotyzmu podatny grunt. Obecnie za$, w czasach
covch wikazywanego . spra. . Bospodarezego. e e didecre
wozdawczoéci bankowej. Z jednej ale banki Sl)(')ldlielcze nie wykorzystuja tego elementu prze-
omereh bankowspoidme. e wykorzystuja e e
czych z 680 (31 grudnia 2000) do wystarczajaco tego nii informacy;jnej, pokazywanie obok
533 (30 wrze$nia 2020), a ponad- elementu przewagi polskoéci nowoczesnoéci  bankéw
e wudlor ey onkureneyjngg 2999k e i koiecne
do 2. Z drugiej strony ich wielko$§¢ — przede wszystkim do mlodej i ,w sile

- w ciggu 20 lat - wzrosta. Akty-

wa sektora bankéw spoéldzielczych wzrosty niemal
9-krotnie (z 18 mld zt do 159 mld z}), a jego fundusze
wlasne 8,5 razy (z 1,5 mld z! do 12,8 mld z}). Przetlo-
zylo sie to m.in. na wzrost $§redniego wspoiczynnika
wyplacalnosci z 12,8 proc. do 18,4 proc. Wzrost takze
zysk netto sektora bankéw spoétdzielczych o 90 proc.
i poprawila sie relacja kosztéw do wyniku na dzialal-
nos$ci bankowej (o 14 pp.).

Z powyzszego akapitu wylania sie dobry obraz
kondycji finansowej sektora bankowo$ci spoéldziel-
czej. Pamieta¢ nalezy jednak, ze sytuacja poszczegdl-
nych bankéw jest zrdéznicowana i w tzw. miedzycza-
sie mialy miejsce upadlosci bankéw spotdzielczych,
ich restrukturyzacje i uporzadkowane likwidacje

wieku” czeSci spoleczenstwa - tak aby
odmtodzi¢ baze deponentéw i kredytobiorcéw bankow
spotdzielczych.

Wr6émy jednak do ustawy o funkcjonowaniu ban-
koéw spoldzielczych i postawmy pytanie: czy regulacje
projektowane dwie dekady temu moga by¢ adekwatne
do obecnych uwarunkowan zwigzanych z funkcjonowa-
niem w permanentnym kryzysie, w tym w czasach ko-
ronakryzysu oraz dobie rewolucji cyfrowej i daleko ida-
cych zmian w spoteczenstwie polskim? OdpowiedZ na
tak postawione pytanie brzmi: nie, co oznacza potrzebe
rozpoczecia intensywnych prac nad dostosowaniem
struktur i zasad funkcjonowania sektora bankowo$ci
sp6ldzielczej do obecnych uwarunkowan instytucjonal-
nych i rynkowych. °

1
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Kobiety wysoko
oceniaja swoje
szanse w biznesie

Zupetie nieoczekiwanie pandemia podniosta range kompetencji w zarzadzaniu ludzmi.
Firmy, ktore majg menedzerdw potrafigcych zarzadzac w sytuacjach kryzysowych,
przygotowac pracownikow do zmiany i przeprowadziC przez ten trudny proces, stojg dzis
na wygranej pozycji — twierdzi Matgorzata Oleszczuk, prezes Polskiej Agencji Rozwoju
Przedsiebiorczosci, w rozmowie z Grazyng Raszkowskag

PARP obchodzi 20-lecie swojego istnienia. Jakie sq naj-
wazniejsze osiqgniecia tej instytucji? Czy rozwdj polskiej
przedsiebiorczosci bylby mozliwy bez wsparcia udziela-
nego wlasnie w ramach dzialai Agencji?
Matgorzata Oleszczuk: W ciagu 20 lat PARP stala sie
instytucja kluczowa dla rozwoju polskiej przedsie-
biorczosci i gospodarki. Przez te lata przekazaliSmy
firmom 46 mld zt z Funduszy Europejskich i wspar-
liSmy ponad 30 tys. ich projektéw. Firmy mogtly sko-
rzysta¢ z kilkudziesieciu instrumentéw dostosowa-
nych do ich potrzeb rozwojowych. Nasi beneficjenci
zostajg laureatami wielu konkurséw i rankingdéw
biznesowych.
Dzialamy na rzecz rozwoju instytucji otoczenia biz-
nesu. Pomagamy samorzgdom w budowaniu oraz
unowoczeé$nianiu infrastruktury drogowej i trans-
portowej. Angazujemy sie tez w wiele innych inicja-
tyw. Zorganizowaliémy udzial Polski w Swiatowych
Wystawach EXPO w Saragossie, Szanghaju, Mediola-
nie i Astanie. W czasie prezydencji Polski w Radzie
Unii Europejskiej w 2011 r. wspolorganizowaliSmy
kongres CEE Innovators Summit. PrzygotowaliSmy
réwniez liczne wydarzenia edukacyjne i kampanie
informacyjne dla przedsiebiorcéw, m.in. Forum Edu-
kacyjne MSP, cykle konferencji ,Prawo do Przed-
siebiorczosci” czy Startup Summer Camp. Promu-
jemy innowatordéw, laczac Swiat nauki z biznesem,
w konkursie ,,Polski Produkt Przyszlosci”. Aktywnie
wspolpracujemy z wieloma organizacjami zagranicz-
nymi i miedzynarodowymi.
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Mozemy by¢ dumni z bogatej oferty szkoleniowo-do-
radczej dla firm. Z przyjemno$cig obserwuje efekty
dzialafh Centrum Rozwoju MSP, m.in. kolejne rekordy
popularno$ci szkolen on-line dostepnych w Akade-
mii PARP i coraz wiekszg liczbe ustug w administro-
wanej przez nas Bazie Ustug Rozwojowych (30 tys.).
Co roku publikujemy w sieci kilkadziesigt opraco-
wan, raportéw i poradnikéw dla przedsiebiorcow.

W grudniu PARP zorganizowala Forum Przedsiebiorczo-
$ci. Jaki byl gléwny cel tego spotkania? Czy okazalo sie
przydatne?

Forum Przedsiebiorczosci zaplanowaliSmy juz na
poczatku roku 2020. Niestety ze wzgledu na pan-
demie¢ nie mogliSmy sie spotkaé osobiscie. Dlatego
zorganizowaliSmy wydarzenie on-line. Forum byto
przestrzeniag, w ktérej spotkali sie przedstawiciele
réznych branz i profesji. Polscy i zagraniczni przed-
siebiorcy, przedstawiciele otoczenia biznesu, eksper-
ci, nasi partnerzy oraz pracownicy PARP. Na Forum
wirtualnie spotkalo sie prawie 5,5 tys. osdb.

RozmawialiSmy o funkcjonowaniu start-upéw, roz-
woju, innowacjach, strategiach, ekspansji zagranicz-
nej, ale takze o dzialaniu w sytuacji kryzysowej oraz
rozwoju kompetencji i roli menedzera w organizacji.
Czy spotkanie okazalo sie przydatne? Oczywiscie.
Potrzebujemy prawdziwych historii o dochodzeniu
do sukcesu - stéw, ze nie zawsze bylo latwo, ale
ze trudno$ci udato sie pokonaé. Takie spotkania s3
inspirujgce. Mam nadzieje, Ze nasze forum wlasnie



Kluczowym obszarem w O
walki z kryzysem jest wsp
kadry menedzerskiej, ktore
decyzje bezposrednio war
przetrwanie i rozwgj firm

Matgorzata Oleszczuk,
prezes Polskiej Agencji Rozwoju Przedsie
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Matgorzata Oleszczuk, prezes PARP:
W czasie kryzysu pandemicznego umiejetno$¢ migkkiego
zarzadzania w firmie jest bardzo pozadana

takie bylo. Czesto niepotrzebnie obawiamy sie opo-
wiadania o swoich sukcesach, a przeciez dobrze
dzialajaca firma, nowoczesne rozwigzania czy inno-
wacyjne wdrozenia powinny napawaé nas duma.

Pani aktywnos$é zawodowa zwiqzana jest od poczatku

z funduszami unijnymi. Bez tego wsparcia polska gospo-

darka nie bylaby w stanie osiagna¢ tak wiele. Czy per-

spektywa unijna, ktéra wlasnie sie koriczy, rowniez spel-

nila nasze oczekiwania? I co dalej z funduszami?
Rzeczywiscie funduszami unijnymi zajmuje sie od
ponad 20 lat. Z przyjemnoS$cia obserwuje, w jaki
sposdb wplywaja na polska gospodarke. Slady unij-
nego wsparcia mozemy odnalez¢ na kazdym kroku.
Przedsiebiorcy i ich pomysty nas nie zawiodty. Pro-
jekty sktadane w konkursach w perspektywie 2014-
-2020 odznaczaly sie wysoka innowacyjnoS$cia. To
konkurencyjne produkty i ustugi, ktére majg swoje
miejsce na rynku, a przede wszystkim sg przydatne
dla spoteczenstwa. Cechuje je $wiadomo$é proble-
mow, ktére dotyczg naszej planety, oraz tych, kto-
re dotykaja nas lokalnie. Pomysty na wykorzystanie
Ssrodkéw unijnych s3a niezliczone i wcigz bardzo
potrzebne.
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Obecna perspektywa to rdéwniez wielomiliono-
we wsparcie infrastrukturalne dla miast z Polski
Wschodniej. Realizacja duzych inwestycji wspiera-
jacych rozwdj nowoczesnej infrastruktury transpor-
towej przyczynila sie do poprawy stanu Srodowiska
i zycia mieszkancow.

Nie mozemy nie wspomnie¢ o naszych dzialaniach
skierowanych do firm, ktére chcialy wyjsé na rynki
zagraniczne. Wsparcie z programodw, ktére prowa-
dzimy, pozwolilo m.in. wypromowac wiele polskich
marek produktowych. Skala zainteresowania rodzi-
mych firm tego typu oferta jest bardzo duza. Wiemy,
ze dzieki niej polscy przedsiebiorcy staja sie bardziej
konkurencyijni i atrakcyjni, a przez to napedzaja na-
szg gospodarke.

Zarys nowych programéw bedzie spéjny z wytyczny-
mi Komisji Europejskiej w zakresie priorytetowych
obszar6w inwestycyjnych na lata 2021-2027 okre$-
lonych w ,Sprawozdaniu krajowym - Polska 2019”.
W dokumencie zwrécono uwage na wzrost konku-
rencyjno$ci i umiedzynarodowienia polskich firm
oraz rozwoj kadr. To kwestie, ktore zawsze byly dla
nas bardzo istotne i zgodne z naszymi obserwacjami
dotyczacymi potrzeb przedsiebiorstw.

Bedziemy kontynuowaé wsparcie MSP w obszarach,
ktére juz tradycyjnie kojarzg sie z naszg dzialalno-
Scia. Nadal musimy dba¢ o rozwdj potencjalu in-
nowacyjnego naszych firm, m.in. poprzez projekty
wspierajace generowanie innowacyjnych pomystow,
wspoOlprace nauki z biznesem oraz rozwdj start-
-updw. Warto, by znalazly sie¢ w nowych programach.
Chcieliby$my takze, aby w latach 2021-2027 mocniej
zaakcentowane bylo wsparcie publiczne dla klastrow.

PARP ,,0d zawsze” stawia na edukacje przedsiebiorcow,
ma wiele programéw dedykowanych wlasnie tej aktyw-
nosci. Na jakie szczegélnie warto obecnie zwréci¢ uwa-
ge? Co moze by¢ przydatne w sytuacji kryzysu COVID-19
i czasu, ktéory miejmy nadzieje juz wkrétce nastapi, czyli
odbudowy wielu branz i sektoréw?
Wiedzac, ze w tym czasie przedsiebiorcy oczeku-
ja stabilnosci i wsparcia, wlozyliSmy duzo wysilkuy,
zeby zmienié¢ swoje procesy oraz dostosowal oferte
do potrzeb klientéw. Uwaznie przygladamy sie sytu-
acji gospodarczej i nastepstwom pandemii.
Mamy $§wiadomo$¢, ze wielu przedsiebiorcow z sek-
tora MSP odczuje dotkliwie skutki obecnego kryzysu
gospodarczego. Dzieki rozmowom z przedstawicie-
lami branz wiemy, ze pandemia postawila przed-
siebiorcoOw w sytuacji, ktéra wymaga wielu zmian
w prowadzonych biznesach - stosowanych narze-
dziach i modelach biznesowych. Dlatego wspoélnie
z Sektorowymi Radami ds. Kompetencji, Minister-
stwem Rozwoju, Pracy i Technologii oraz Minister-
stwem Funduszy i Polityki Regionalnej zdiagnozowa-
liSmy najpilniejsze potrzeby poszczegdlnych branz.



W efekcie powstala oferta specjalnych szkolen
i doradztwa - ,Kompetencje dla sektoré6w - zadanie
COVID-19”. Ich wspdlnym mianownikiem s3 zagad-
nienia zwigzane z efektywng pracg zdalna i zarzadza-
niem kryzysowym. Wiele szkolen po$wieconych jest
réwniez odpowiedniemu korzystaniu z dostepnych
technologii.

Wedlug nas kluczowym obszarem w obliczu walki
z kryzysem jest wparcie kadry menedzerskiej, ktorej
decyzje bezposrednio warunkujg przetrwanie i roz-
woj firm. Majac to na uwadze, kontynuujemy pro-
gram ,Akademia Menedzera MSP”, ktérego celem
jest poprawa standardéw zarzadzania przedsiebior-
stwem, w tym zasobami ludzkimi. Przygotowujemy
sie do kolejnej edycji Akademii Menedzera Innowa-
¢ji - programu, do ktérego zapraszamy zespoly pra-
cownikoéw z firm przygotowujacych sie do wdrozenia
innowacyjnych rozwigzan i chcacych skorzystaé ze
wsparcia doradcéw, mentordéw, a takze zdoby¢ wie-
dze na temat zarzadzania procesem innowacyjnym.
Wsparcie oferowane w ramach ,,Systemu wczesnego
ostrzegania MSP w okresowych trudnoéciach” czy
programu ,Nowy start” moze pomodc zniwelowaé
negatywne skutki pandemii i odbudowaé¢ pewnosé
siebie w realizacji nowych wyzwan przedsiebiorcom
doswiadczajacym okresowych trudno$ci.

Cieszy to, ze nasza oferta spotyka sie z bardzo do-
brym odbiorem. Mimo pandemii wiele dzialan prowa-
dzonych przez PARP bije rekordy popularnosci. Tak
jak nasza ,Akademia PARP” platforma e-learningowa
z bezplatnymi kursami on-line z takich obszaréw jak:
finanse, marketing, prawo czy zarzadzanie - aktualizo-
wane wraz ze zmianami, ktérych jeste$my $wiadkami.

Czesto HR, czyli zarzqdzanie ludZmi w organizacji, po-
strzegane jest jako to mniej istotne, tzw. miekkie zarzq-
dzanie, w ktorym dominujq kobiety. Jak bardzo pani
zdaniem moze sie teraz zmienié to podejscie? Gospodar-
ka potrzebowaé przeciez bedzie nowych lideréw, ktéorzy
swojq role widzq nie tylko przez pryzmat uzyskiwania
$wietnych wynikow finansowych. W czym PARP moze tu
byé pomocna?
Mysle, Zze zupelnie nieoczekiwanie pandemia pod-
niosta range kompetencji w zarzadzaniu ludZmi. Fir-
my, ktére maja menedzerdéw potrafigcych zarzadzaé
w sytuacjach kryzysowych, przygotowaé pracow-
nik6w do zmiany i przeprowadzi¢ przez ten trud-
ny proces, stojg dzi§ na wygranej pozycji. Obecnie
umiejetno$¢ miekkiego zarzadzania jest bardzo po-
zadana. Natomiast mys$lac o biznesie, coraz trudniej
moéwié o obszarach typowo kobiecych. Zmiany moz-
na zobaczy¢ przez pryzmat postaw przedsiebior-
czych Polakéw. W ostatnim miedzynarodowym ba-
daniu ,,Global Entreprenurship Monitor”, w ktérego
powstanie zaangazowana jest rOwniez PARP, udzial
Polek i Polakéw dostrzegajacych szanse biznesowe
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w swoim otoczeniu jest niemal identyczny (88 proc.
dla mezczyzn i 87 proc. dla kobiet). Wzrasta tez
zaangazowanie pan w biznes. Luka plci obliczo-
na jako rdéznica miedzy odsetkiem mtodych firm
prowadzonych przez kobiety i mezczyzn osiagne-
la w 2019 r. historycznie niski wynik na poziomie
0,6 proc. - z niewielkg korzyscia dla mezczyzn. Jesz-
cze w 2018 r. bylo to 1,6 proc., a w 2016 r. - 4,4 proc.
Nasze wyniki znajdujg potwierdzenie w innych ba-
daniach. W ostatniej edycji rankingu Mastercard
Index of Women Entrepreneurs (MIWE) Polska
awansowala na 5. miejsce pod wzgledem warunkow
do prowadzenia biznesu przez kobiety (z pozycji 16.
w 2019 r.). To sie nie bierze znikad. Mamy w Polsce
Swietne organizacje wspierajace przedsiebiorcze ko-
biety. My tez akcentujemy to w naszych programach.
W tym roku przeprowadziliSmy konkurs ,,Schemat
maltych grantéw dla kobiet” finansowany z fundu-
szy norweskich, ktéry dotyczy rozwoju firm przez
innowacje. Inicjatywa cieszyla sie ogromnym zainte-
resowaniem. Jestem bardzo ciekawa tych projektow.
Po ich realizacji zamierzamy promowaé rozwojowe
firmy prowadzone przez kobiety. Z badah wiemy, ze
opinia publiczna chciataby wiedzie¢ wiecej o tym, co
sie w Polsce biznesowo udaje i kim sg innowatorzy,

ktérzy stoja za tymi sukcesami.

Opinia publiczna chciataby wiedzie¢
wiecej o tym, co sie w Polsce
biznesowo udaje | kim sg innowatorzy,
Ktorzy stojg za tymi sukcesami

Natomiast rzeczywiScie dzialy HR majg w obecnych
czasach bardzo duzo wyzwan zwigzanych z narze-
dziami i wiedzg na temat tego, jak pracowadé, zarza-
dza¢ i motywowaé¢ pracownikéw na odleglos¢ - jak
stworzy¢ §rodowisko pracy na miare tych trudnych
czasOw (w wymiarze technologicznym i spotecz-
nym), uwzgledniajgce problematyke przekwalifiko-
wania pracownikéw, rozwdj nowych umiejetnosci
oraz skuteczna wspolprace w zespotach zréznicowa-
nych kompetencyjnie i wiekowo. To s3 dzi$ kluczo-
we potrzeby w wielu branzach. To odpowiedzialnosé
i kobiet, i mezczyzn. Do tej problematyki nawigzu-
ja wspomniane przeze mnie konkursy ,Kompeten-
cje dla sektorow”. JednoczeSnie wcigz pracujemy
nad programami odpowiadajgcymi na te wyzwania
w perspektywie 2021-2027. o
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Niemiecki koncern farmakologiczny BioNTech moze odmienic oblicze
postpandemicznego swiata. Przysztos¢ wspottworey pierwszej prawdziwej
szczepionki na COVID-19 zalezy jednak nie tylko od skutecznosci nowego preparatu

Lekarstwo

7z Moguncji

§rod artykuldw prasowych o nie-
mieckim koncernie farmakologicz-
nym BioNTech, wylewajacych sie
w ostatnich tygodniach na tamy me-
didw Swiatowych, znajda sie bodaj
tylko dwa, ktére budza negatywne
skojarzenia. Pierwszy z nich zdomi-
nowat dyskurs medialny w potowie grudnia, kiedy okaza-
to sie, ze hakerzy zorganizowali cyberatak na Europejska
Agencje Lekow, wykradajac wazne informacje z centrali
BioNTechu. Druga hiobowa wiadomo$¢ obiegla media
nieco pdzniej i zaniepokoila juz wszystkich przywod-
coOw $wiatowych mocarstw. U producenta z Moguncji,
ktéry wraz z amerykanskim koncernem Pfizer opraco-
wal pierwsza certyfikowana szczepionke na COVID-19,
mialy zaistnie¢ problemy z dystrybucja nowego prepa-
ratu. Poza tymi wyjatkami mozna bylo odnie$¢ wrazenie,
ze poklady zyczliwoSci autoréw piszacych o BioNTechu
zdaja sie by¢ tak obfite, iz warto zapytaé, czy te laury
nie sg przedwczesne. Kim s3 osoby stojgce za sukcesem
przedsiebiorstwa znad Renu, ktérych nazwiska do nie-
dawna byly nieznane, a teraz nie schodzg z ust moznych
tego $wiata?
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Predkosc swiatla

»Jest czym$ niesamowitym, ze udalo nam sie w tak
krétkim czasie opracowaé szczepionke przeciwko ko-
ronawirusowi” - cieszyla sie¢ niemiecka kanclerz An-
gela Merkel na poczatku grudnia w Bundestagu. Mimo
ze naznaczony pandemia rok 2020 z powodu licznych
ograniczen w zyciu publicznym wydawal sie nam nie-
skonczenie dlugi, opracowanie nowego leku przebie-
glo w rekordowym tempie. ,,Predkos¢ swiatla” - tak
w styczniu biezgcego roku nazwano w firmie BioNTech
ambitny projekt, majacy znalez¢ remedium na wirusa,
ktéry wtedy wydawatl nam sie jeszcze szalenie odlegly.
W normalnych czasach wytworzenie szczepionki zabie-
ra od o$miu do dziesieciu lat, podczas gdy naukowcy
z Nadrenii potrzebowali na to zaledwie rok. W potowie
listopada BioNTech wraz ze swoim amerykanskim part-
nerem Pfizer ztozyli wniosek o wprowadzenie nowego
preparatu na rynki w Stanach Zjednoczonych i Europie.
Rezultaty badan wskazywaly juz wtedy na jego ponad
90-procentowa skuteczno$é. Oczywiscie wielu rzeczy
jeszcze nie wiemy. ,W pierwszej kolejnoSci zostang za-
szczepieni pracownicy stuzby zdrowia i starsi pacjenci,
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a takze mlodsze osoby z chorobami wspoélistniejacymi.
Po pierwszych fazach szczepien bedziemy w stanie
sprecyzowac kolejne grupy priorytetowe” - tlumaczyt
minister zdrowia Jens Spahn w wywiadzie dla telewi-
zji ARD. Jak dodal, dopiero wiosna 2021 r. dowiemy sie
wiecej o tym, czy skuteczno$¢ szczepionek zalezy na
przyklad tez od wieku pacjenta. Minister zdrowia jest
jednak przekonany, ze najpdzniej wtedy beda one juz
dostepne w zwyklych gabinetach lekarskich. I mimo ze
na razie nowy lek jest dostepny jedynie w Wielkiej Bry-
tanii, w Niemczech i Unii Europejskiej, euforia juz teraz
nie zna granic.

Turecki mozg

Jesli bowiem zycie potwierdzi zalozenia ekspertow,
juz za chwile $wiat pozna europejskiego zwyciezce
biegu po pierwsza prawdziwg szczepionke przeciwko
SARS-CoV-2. Co jednak ciekawe, wytworzenie nowego
leku nie jest sukcesem wylacznie niemieckim. Bacz-
niejszym obserwatorom rzeczywistoSci nie umkneto,
ze przychylne wiesci o ,,biotechnologicznej rewolucji”
naukowcéw z Moguncji zalewaly przede wszystkim
tez lamy mediéw w Turcji. Mézgiem BioNTechu jest
bowiem tureckie malzefistwo Ugur Sahin oraz Ozlem
Tiireci. Oboje sa z wyksztalcenia leka-

Juz wczeéniej wspotzakladali firme BioNTech, gdzie zo-
stali na stale, dalej zajmujac sie badaniami zwigzanymi
z opartym na immunologii leczeniem raka. Dzi§ Sahin
jest prezesem zarzadu koncernu i od kilku miesiecy
przyjmuje niemal codziennie dziennikarzy lub polity-
koéw, ktorzy chea sie dowiedzie¢ wiecej o nowej szcze-
pionce i jego tworcy.

Wiara w nauke

Niezaleznie od pory roku Sahin zawsze przyjezdza
do pracy rowerem. Jego przyjaciel Andreas Kuhn, kt6-
ry od 13 lat pracuje jako badacz w BioNTechu, mowi:
»Rzadko spotykalem w swoim zyciu ludzi, ktérzy sg tak
inteligentni. Mozna odnie$¢ wrazenie, ze we wszystkim,
co robi, zawsze jest o krok dalej niz inni. Dzi§ moze sie
to optaci¢ miliardom ludzi”. Trudno nie przyznaé mu
racji, przy czym nie chodzi jedynie o przelomowe osiag-
niecia BioNTechu w dziedzinie medycyny. Kiedy $wiat
obiegla informacja o skuteczno$ci nowego preparatu
oraz staraniach niemieckiego koncernu o certyfikacje,
na $wiatowych gieldach zapanowaly uroczyste nastroje.

Wtajemniczeni zdawali sobie juz wcze$niej sprawe
z potencjalu firmy z Moguncji. BioNTech ma ponad
1,3 tys. pracownikéw w ponad 60 krajach. Cztery miesia-

ce temu niemieckie przedsiebiorstwo

rzami, cho¢ do niedawna zajmowali sie
jeszcze glownie walkg z rakiem. Pra-
cowali nad indywidualnymi terapiami
immunologicznymi, wykorzystujacymi
naturalne mechanizmy samoleczenia
kazdego organizmu. Wsréd wytraw-
nych znawcéw medycyny i biotech-
nologii Sahin znany byl juz wczeéniej.
W 2019 r. odebral prestizowa iranska
nagrode za wybitne osiagniecia nauko-
we. Urodzil sie w Turcji i jako matych
chlopiec przyjechal z rodzicami do
Kolonii. Na poczatku lat 70. XX w. do

mld dol.

tylko w 2021 r. majg wynie$¢ dochody
Pfizer i BioNTechu ze sprzedazy
szczepionki na COVID-19

weszlo na gielde NASDAQ. Sprze-
daz akcji przyspieszyla rozwdéj firmy,
a opracowanie szczepionki na CO-
VID-19 utorowato droge do niespotyka-
nych dotad mozliwo$ci produkcyjnych.

»,Kierowaliémy sie nieodmiennie
jedna zasada. Trzeba sie koncentro-
wac na tym, co lezy w naszym zasiegu,
a ten jest przewaznie wiekszy, niz nam
sie na poczatku wydaje” - przekonuje
Ozlem Tiireci.

Determinacja oraz wiara w mozli-
wos$ci nauki przyniosty takze w koncu

Niemiec Zachodnich naplywalo wie-
lu tureckich imigrantéw szukajacych
nadziei na lepsze jutro. Ojciec Ugura Sahina pracowatl
w zakladach Forda. On sam jako dziecko odkryl swojg
pasje do biologii. ,,Juz w szkole zainteresowalo mnie,
w jaki sposOb organizm moze identyfikowaé i atako-
waé komorki rakowe” - wspomina 54-letni naukowiec.
Po studiach pracowal na uniwersytecie, nastepnie za$
w Kklinice Kraju Saary, gdzie poznal swoja przyszla zone.
Ozlem Tiireci, cérka tureckiego lekarza, ktéry przybyl
do Niemiec ze Stambutu, uchodzi dzi§ w Niemczech za
jedng z pionierek w leczeniu raka metodami immunolo-
gicznymi. Wyklada m.in. na uniwersytecie w Moguncji.

W 2001 r. malzenistwo zalozylo spoéike biofarma-
ceutyczng Ganymed Pharmaceuticals AG, ktéra skupia-
la sie na opracowaniu lekarstw na nowotwory. Cztery
lata temu Sahin i Tiireci sprzedali j3 za 422 mln euro.

61

upragniony sukces finansowy. Malzen-
stwo posiada 18 proc. akcji BioNTechu,
a wraz ze wzrostem ich cen po ogloszeniu pomys$lnego
finalu prac nad szczepionka z dnia na dzien znaleZli sie
wérdd stu najbogatszych Niemcow.

Zasady gry

Zalozyciele BioNTechu szybko doszli do wniosku,
ze prawdopodobnie niewiele wskoraja, jesli nie uzyska-
ja dostepu do $wiatowych rynkéw. Miedzy innymi dla-
tego zwigzali sie z amerykanskim megakoncernem Pfi-
zer. I to wlasnie przedsiebiorstwo z siedzibg w Nowym
Jorku wynegocjowato umowy dotyczace zakupu szcze-
pionki z Komisja Europejska oraz odpowiednimi orga-
nami w USA. Wedlug ustalen amerykanskich dzienni-
karzy Pfizer i BioNTech maja sie podzieli¢ dochodami
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SZCZEPIONKA NA COVID-19

wydarzenia
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ze sprzedazy szczepionki. Przy czym tylko w roku 2021
majg one wynie$¢ ok. 15 mld dolaréw. - W tej branzy tak
wlasnie funkcjonujg zasady gry: zdolni badacze z matej
sp6iki opracowuja szczepionke, a potem silniejsi part-
nerzy dodaja im skrzydel albo im je podcinajg, wyku-
pujac ich udzialy - tlumaczy znany niemiecki inwestor
Klaus Hommels. Jego zdaniem firmy jak BioNTech s3
zdane na pomoc gigantéw. Wérdéd najwiekszych dzie-
sieciu koncernéw farmakologicznych na §wiecie nie ma
bowiem ani jednej niemieckiej spoiki.

Oczywisécie zarzad BioNTechu nie zamierza dac
sie ,wykupi¢”, lecz dostrzega w tym przelomowym
momencie swojej historii szanse na doszlusowanie do
branzowej czoléwki. Tym bardziej, Ze europejska kon-
kurencja nie $pi. Niemiecki CureVac z Tybingi ubie-
ga sie rOwniez o szybka certyfikacje preparatu, dzieki
ktéremu chcialby odmieni¢ oblicze $wiata postpande-
micznego. - W Niemczech wcigz nie ma odpowiedniej
infrastruktury mogacej pomoéc firmom jak BioNTech
czy CureVac. Politycy ja po prostu latami zaniedbywa-
li, a w obliczu pandemii koronawirusa nagle odkryli,
ze jest potrzebna. Powinni wiec potraktowaé obecny
kryzys jako okazje, by wreszcie wesprze¢ swoje talenty
w kraju. Dolina Krzemowa zawdziecza swoje dzisiejsze
oblicze szczodrym rzadzacym, cho¢ nie zawsze tak wy-
gladalo - wyja$nia Hommels.

Wielkie szczepienie

A przeciez z reguly Niemcy potrafig sie zorganizo-
waé, czego dowodzi chocby to, ze sa juz przygotowa-
ni na wielkie szczepienie miesigc przed puszczeniem
lekarstwa na rynek. Pierwsze dostawy preparatu trafig
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Mozgiem BioNTechu jest tureckie
matzeristwo Ugur Sahin oraz Ozlem
Tureci. Oboje sa z wyksztafcenia
lekarzami

Tureckie matzenstwo posiada 18 proc.
akcji BioNTechu, a wraz ze wzrostem
ich cen po ogtoszeniu pomysinego
finatu prac nad szczepionkg

z dnia na dzien znalezli sie wsrod stu
najbogatszych Niemcow

do ok. 60 osrodkéw dystrybucji rozsianych po calym
kraju. Nastepnie zostang one rozestane do centréw
szczepien utworzonych przez rzady landéw. W samym
Berlinie powstato sze$¢ takich centréw, m.in. na lodowi-
skach oraz nieczynnych lotniskach Tegel i Tempelhof.
Wspomniane oSrodki powstaja obecnie we wszystkich
krajach zwiazkowych. Przykladowo w graniczacym
z Polska landzie Meklemburgia Pomorze-Przednie od
poczatku stycznia ma by¢ szczepionych ponad 5 tys.
0s6b dziennie. Majg tam tez zosta¢ utworzone mobil-
ne zespoly dostarczajace szczepionki pacjentom w do-
mach opieki. Zespoly te maja by¢ podzielone na cztery
grupy, kazda z nich ma pracowaé nieprzerwanie przez
cztery godziny, co ma zapewnié szczepienie przez 16
godzin dziennie. Co ciekawe, jako ze juz teraz braku-
je rak do pracy, lokalne rzady w Schwerinie, Berlinie
czy Poczdamie zaczynaja zerka¢ za Odre, zachecajac
polskich pielegniarzy i lekarzy do zasilenia personelu
medycznego. °

edp/Jlesiey| BuluusH/smeN 1sed '10}




felieton

&&;\i
L&

JERZY BIELEWICZ

finansista, byty doradca Goldman
Sachs i Royal Bank of Canada

Siedmioletnia perspekitywa

ialo by¢ jak w dreszczowcu Alfre-

da Hitchcocka - najpierw trzesie-

nie ziemi, a potem napiecie tylko

ro$nie... Tymczasem w Brukseli

sie dogadali, skonkludowali i na-

piecie pryslto jak banika mydlana:

pyk! Nie, to nie bedzie kronikarski

zapis wydarzenia, ktoére zdarza sie raz na siedem lat

i powinno by¢ traktowane w nalezny sposéb - jako

esencja polityki europejskiej i w Unii Europejskie;j.

Mam tez nadzieje, ze nasi politycy na pamiec juz

znajg owe konkluzje od ,,a” az po ,k” dotyczace pra-

worzadnoéci, funduszy europejskich,

ale rowniez te o zielonym tadzie od

»” do ,z”. Bo dopiero wszystkie ra-
zem daja rzeczywisty obraz.

Jako widza teatru politycznego

fascynowal mnie mechanizm, jaki

doprowadzil do 10 grudnia i tego

%

Moze w polityce wlasnie
tak trzeba: z kamienna

Obamy? Co za tym umknie naszej uwadze, kiedy beda
nas przypiekaé z kazdej strony?

Fascynuje mnie, moze nie tyle mechanizm, ile nie-
miecka maszyna polityczna, ktéra doprowadzona do
doskonatosci pracowala nieustannie przez siedem lat
miedzy jednym a drugim szczytem w sprawie budzetu.
Przy czym z niemieckg precyzja dodawano kolejne pod-
zespoly kierujace, oliwiono, podwyzszano standardy, by
miala sie popsué na ostatnim odcinku specjalno-budze-
towym niczym ruski czolg w trakcie defilady. Nie, to
chyba jednak niemozliwe... A moze standardy zielone-
go ladu sa zbyt wysrubowane? I silnik zgast? Albo tez
reduktor zanieczyszczen przeklamy-
wal? Ale nie, przeciez powinniSmy
wierzy¢ w to cudo techniki, bo sami
robimy podzespoly... I nie mozna pi-
lowa¢ galezi, na ktérej sie siedzi...

Przejde jednak do sedna. Chcial-
bym moze, by prezydent Andrzej

szczytu Rady Europejskiej, ktory ,za ! Duda otworzyl nowy siedmiolet-
warzay w W,

pie¢ dwunasta” przyjat budzet, ,cu- t_ arza ygady ac ni rozdziat w stosunkach polsko-

downie” wyciszajac dlugotrwale spo- niestworzone rzecry -niemieckich. Na poczatek moéglby

ry. Czyzby to nie byl jeszcze czas na — na przyklad zaproponowaé¢ pomoc

finalng rozgrywke? Dlaczego? Niem-
cy i Unia maja przeciez tyle innych rzeczy na glo-
wie: bo umowa handlowa z GB, COVID-19, bo Rosja,
bo Nord Stream, bo terroryzm i niepokoje spotecz-
ne. Wyobrazmy sobie UE bez budzetu, bez brexito-
wego porozumienia z Wielka Brytania i z kanclerz
Niemiec, ktéra zapowiedziala w 2020 r., ze zlozy
rezygnacje w 2021. Nie, wcale nie chce powiedziec,
ze tym razem nam sie ,upieklo”. Przeciwnie, moze
nalezalo i$¢ na maksa, a nie jak miekiszon Kosiniak-
-Kamysz, ktéry kiedy$ wystraszyl sie prezydentury...
Co mogliSmy przeoczy¢, gdy nas grillowano
przez ostatnie pieé lat? To wedlug mnie jedno z klu-
czowych pytan na dziS. Niezwykle wazne, cholby
z tego wzgledu, Ze teraz po wymianie na fotelu pre-
zydenta w USA grill zamienia w ruszt - i to obro-
towy. Prezydent Duda powiedzial ostatnio, ze na-
sze stosunki z USA od 30 lat sa niezmiennie dobre.
Stwierdzenie o tyle kurtuazyjne, ile nieprawdziwe.
Bo jak pojmowac reset z Rosjg i rezygnacje 17 wrze-
$nia 2009 r. z tarczy antyrakietowej za prezydentury

w zwalczaniu COVID-19 w Saksonii.
W koficu graniczymy z tym landem i pracuje tam wielu
naszych rodakéw. Albo potaczmy fizycznie Baltic Pipe
z Nord Stream 2 - gaz bedzie sie mieszac, zmniejsza-
jac tym samym ci$nienie miedzy Waszyngtonem a Ber-
linem. Glupio?! Moze w polityce wladnie tak trzeba:
z kamienng twarzg wygadywac niestworzone rzeczy
jak pani kanclerz, gdy protestuje wobec ingerencji USA
w wewnetrzne sprawy Unii (a co z codzienng ingerencja
w nasze polskie sprawy?).

A tak juz zupelnie powaznie z zyczeniami w Nowy
Rok: moze nalezy stworzy¢ naszg wlasng polska maszy-
ne - wehikul zyczen i planowac od teraz z siedmioletnig
perspektywa? Mam tez zaczyn od siebie. Kogo chcieli-
by$my widzieé¢ na fotelu kanclerza Niemiec za siedem
lat? A kogo jako gospodarza Kremla? Jaka bedzie wtedy
koalicja u wladzy za Odra? Przeciez - jak niosa stuchy
- Pekin chcial Bidena, a Moskwa Trumpa, to i nam chy-
ba mozna. W konicu mamy poteznych sojusznikéw i nie
mysSle li tylko o Wegrzech...

Zycze zdrowia i humoru w nowym roku! °
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Problemy
na bank

Odnotowane trendy w rosyjskim systemie bankowym,
Ktory zderzyt sie z jednej strony z wycofywaniem wkiadow,
a z drugiej — ze spadkiem ekonomicznej aktywnosci
? zarowno firm, jak i ludnosci, mogg doprowadzic
do fali upadtosci szczegdinie bankdw komercyjnych
Sredniej wielkosc

MAREK BUDZISZ
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istopad byl dziesigtym miesigcem z rzedu,
w ktérym rosyjskie banki komercyjne traci-
ty depozyty ludnosci. Tylko w ciggu ostat-
niego miesiagca Rosjanie wycofali 1,16 mld
dolaréw, podczas gdy w pazdzierniku byto
to 1,15 mld, a od poczatku roku wkiady lud-
nosci spadly juz o 13 mld dolaréw. Gros tej
kwoty przypada na cztery najwieksze rosyjskie banki ko-
mercyjne. Zdaniem analitykéw mozna méwi¢ o dwdch
zasadniczych powodach tej ucieczki kapitalu - w czasie
pierwszej fali pandemii i w czesci drugiej Rosjanie re-
dukowali depozyty, przeznaczajac $rodki na przezycie,
w ostatnich miesiagcach za$§ zaznaczyl sie tez odplyw
wywolany niezadowoleniem z niskiego oprocentowania
wkladow.

Ucieczka z bankow

O tym, ze niektérzy z oszczedzajacych wczes$niej
w bankach zdecydowali sie gdzie indziej szukaé zarob-
ku, $wiadczy choéby skokowy przyrost inwestor6w na
rosyjskim rynku finansowym. Z analiz opublikowanych
przez Bank Rosji na poczatku grudnia wynika, ze war-
to$¢ akcji znajdujacych sie w portfelach rosyjskich in-
westordw, ktorych jest juz 7,6 mln, czyli do tego grona
zalicza sie co 10. aktywny ekonomicznie Rosjanin, wzro-
sta 0 45 proc. w poréwnaniu z rokiem wcze$niej. Ten
wzrost aktywno$ci inwestycyjnej obywateli Federacji
Rosyjskiej jest niepokojacy dla ekonomistéw w Rosji co
najmniej z dwéch powodoéw. Po pierwsze, zmniejsza do-
step do kapitalu rosyjskich przedsiebiorstw, ktére i tak
musz3 na tym rynku konkurowac z panstwem. Po dru-
gie - jak zauwaza Michail Popow, doradca finansowy -
»gielda rézni sie tym, Ze nie jest stabilna i w najblizszej
przyszto$ci moze nastgpi¢ spadek notowan. W zwigzku
z tym deponenci straca duzo pieniedzy. Bedzie rozcza-
rowanie, bedzie oburzenie, bedg twierdzenia pod ad-
resem Banku Centralnego i panstwa - dlaczego nas tu
wpusciliscie?”.

Kolejnym czynnikiem, ktéry zdaniem analitykéw
przyS$pieszyl wycofywanie depozytéw z systemdéw ban-
kowych, byly obawy zwiazane z perspektywa skoko-
wego spadku wartoSci rubla. Tego rodzaju zmiana jest
szczegOblnie bolesna dla posiadaczy denominowanych
w dolarach i euro kredytéw hipotecznych. Zachwia-
nie kursu rubla w III kwartale 2020 r. doprowadzito
do tego, ze tylko w tym czasie o 82,2 proc. w porow-
naniu z kwartalem wcze$niejszym wzrosta liczba wy-
gaszonych zobowigzan hipotecznych, ktérych przed
terminem splacono 524 mld rubli. Zmniejszajacym sie
depozytom towarzyszy stagnacja na rynku kredytow
komercyjnych i znaczne spowolnienie aktywnosci kre-
dytowej gospodarstw domowych.

Anton Tabach z Agencji Ratingowej Ekspert zauwa-
zyl, ze w Rosji juz od kilku lat wystepuje zastanawiajgce
zjawisko polegajgce na braku zwigzku miedzy poziomem
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bankéw w Rosji moze w 2021 r. trafié¢ do grupy nierentownych

Zrédlo: Agencja Ratingowa Ekspert RA

akcji kredytowej dla sektora przedsiebiorstw a wysoko-
$cig ich oprocentowania. Jak stwierdzil, wielko$¢ akcji
kredytowej dla sektora przedsiebiorstw miedzy rokiem
2015 a 2019 pozostata wlasciwie na poréwnywalnym po-
ziomie, wahajgc sie miedzy 52 a 58 bln rubli. Jedynie
na poczatku ubieglego roku wielkos$¢ udzielonych kre-
dytéw nieco wzrosta, ale zaraz potem spadla. W tym
samym czasie ich oprocentowanie zmalalo z 20 proc.
w kwietniu 2015 r. do 8 proc. w grudniu 2019.

Stagnacja wielkos$ci portfela kredytéw dla przedsie-
biorstw wynika z pesymistycznych zapatrywan sektora
komercyjnego co do mozliwosci wzrostu rosyjskiej kon-
sumpcji wewnetrznej oraz eksportu, a przez to niewiel-
kiej sktonnoéci do inwestowania. Zresztg spora cze$¢ ro-
syjskich firm nie ma, w obliczu wielko$ci zaciggnietych
zobowigzan w przeszloSci, juz zdolnoSci kredytowe;j.
Jak powiedzial w listopadzie 2020 r. Andriej Kostin, pre-
zes VTB: ,Nie zwiekszamy wolumenu kredytéw korpo-
racyjnych z tego powodu, ze nie ma kogo kredytowacd.
W wiekszosci przypadkéw poziom zadluzenia wielu
firm jest juz zbyt wysoki”.

Jest zle, bedzie gorzej

Rosyjski rynek kredytéw dla ludno$ci, w zwigzku
z najwiekszym od lat 90. spadkiem dochodéw realnych
do dyspozycji, jakie odnotowano w tym roku w zwigzku
z pandemia, rOwniez czeka co najmniej nielatwy czas.
Jak poinformowalo rosyjskie zrzeszenie firm udziela-
jacych mikropozyczek (nawet oprocentowanych rocz-
nie w wysokoSci 348 proc.), liczba ich klientéw szybko
ro$nie w obliczu utraty zdolno$ci kredytowej w trady-
cyjnym systemie bankowym i pod koniec sierpnia re-
gularnie korzystalo z tej formy finansowania juz ponad
1,5 mln oséb. Przy czym szybko pogarsza sie jako$¢ tego
portfela pozyczkowego. W ciggu roku warto$é przeter-
minowanych mikropozyczek wzrosta o 43 proc., a - jak
sie szacuje - juz nawet 12 mln Rosjan nie jest obecnie
w stanie zaciggnaé wysokooprocentowanych krétkoter-
minowych mikropozyczek.

Spada réwniez tempo wzrostu bankowych kredy-
tow konsumpcyjnych. Jak obliczyto rosyjskie przed-
stawicielstwo S&P, zadluzenie rosyjskich gospodarstw
domowych wobec sektora bankowego wzrosnie na ko-
niec 2020 r. o 10 do 12 proc. w poréwnaniu z rokiem
poprzednim, co stanowi znaczacy spadek dynamiki
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kurczacej si¢ w wyniku pandemii gospodarce uznaje
sie za stanowczo zbyt mala. W ostatnich dniach listo-
pada rosyjska Duma przyjeta projekt budzetu na lata
2021-2023. Od razu trzeba zauwazyé, ze w Rosji bu-
dzet nie jest dokumentem traktowanym bardzo serio.
To wynik przede wszystkim tego, ze rosyjska gospo-
darka, ale réwniez poziom dochodéw, zalezy od wielu
czynnikdéw zewnetrznych, takich jak poziom cen we-
glowodor6w na §wiatowych rynkach czy kurs rubla, na
ktére wladze w Moskwie nie maja wiekszego wplywu.
Przeto utarla sie praktyka traktowania w Rosji budze-
tu w kategoriach deklaratywnych jako bardziej poka-
zanie zamiaru wladz nizli sztywnego zobowigzania.
W latach ubiegltych praktyka byly znaczace odchy-
lenia wykonania rosyjskiego budzetu od przyjetych
zalozen. Srednio w latach 2010-2019 - i to w sytu-
acji, kiedy nie bylo kryzysu wywolanego pandemia
COVID-19, a $wiatowy rynek ropy nie podlegal
dramatycznym wahaniom - dochody rosyjskie-
go budzetu Srednio odstawaly od zatozen o 10 proc.
(maksymalnie in minus - 8,9 proc. bylo to w 2015 r.
najwieksze przekroczenie czesci dochodowej, in plus -
28,5 proc. mialo miejsce w roku 2011).

wzrostu tego segmentu rynku w po-
réwnaniu z rokiem 2019, kiedy kredy-
ty gospodarstw domowych wzrosty
o 18 proc.,, czy rok wcze$niej, gdy
tempo przyrostu bylo jeszcze wieksze
i wyniosto 22 proc.

W opinii analitykéw S&P ten seg-
ment rosyjskiego rynku osiggnat juz
maksymalne tempo zdrowego, pozba-
wionego ryzyka wzrostu i w nastep-
nych miesigcach w zwigzku z sytuacja
makroekonomiczng oraz ze spadkiem
dochodéw ludnoéci nie bedzie rost
w poréwnywalnym tempie. O pogar-
szajacej sie sytuacji kredytowej gospo-

min

Rosjan z powodu zadtuzenia ma
sadowy zakaz wyjazdu z kraju.
Liczba takich przypadkéw wzrosta
w 2020 r. juz o 20 proc.

Znaczenie latwiejsze jest w takiej sy-
tuacji planowanie strony wydatkowej,
wiekszym ryzykiem obarczone jest
szacowanie dochodéw. Z tego wzgledu
Ministerstwo Finans6w ma sklonnos¢
do ograniczania wydatkow ,,na wszelki
wypadek”.

Jednak w przysztym roku, w opi-
nii rosyjskich ekspertéw, skala cie¢ po
stronie wydatkéw budzetowych moze
by¢ nawet wieksza, niz zatozyli to mi-
nisterialni planici. Po pierwsze, ich
zdaniem rzad optymistycznie i chyba
calkowicie nierealistycznie przyjal, ze
dochody federalne rosyjskiego budzetu

darstw domowych $wiadczg inne dane,

zwigzane z wielkoScia portfela kredy-

tow przeterminowanych czy zagrozonych. W pierw-
szym polroczu 2020 r. wielko$é egzekwowanych nalez-
nosci zwiekszyla sie o 60 proc. w poréwnaniu z tym
samym okresem roku poprzedniego. Liczba Rosjan, kté-
rzy z powodu zadluzenia majg sagdowy zakaz wyjazdu
z kraju, wzrosta w 2020 r. juz o 20 proc. i tacznie jest to
4 mln os6b. Instytucje finansowe wnioslty w tym roku
7,5 mln pozwéw w tej materii.

Budzet na oko deficytowy

Polityka budzetowa réwniez nie wrdzy rosyjskiemu
sektorowi bankéw komercyjnych i - szerzej - gospo-
darce wiele dobrego. Rosyjskie Ministerstwo Finan-
s6w oskarzane jest przez wielu tamtejszych eksper-
tow o ,nadmierny konserwatyzm”, a skale pomocy

GAZETA BANKOWA // STYCZEN 2021

w ciagu najblizszych dwoéch lat wzro-

sng o 4 bln rubli. Do tej pory w tym
stuleciu co$ podobnego zdarzylo sie tylko dwa razy:
w latach 2009-2011 oraz 2016-2018. W obu przypadkach
cena barylki ropy naftowej $rednio w calym roku byla
wyzsza niz 40 dolaréw. I na to zdaja sie liczy¢, jesli cho-
dzi o szacunki dochodéw w roku przysztym, rosyjskie
wladze.

Drugi wniosek, ktoéry narzuca sie po analizie ro-
syjskiego budzetu, jest taki, ze rzad zaklada, iz bedzie
on przez najblizsze trzy lata deficytowy. W efek-
cie dlug panstwowy Federacji Rosyjskiej wzros$nie
z 8,85 proc. PKB wedlug stanu na 1 stycznia 2019 r.
do poziomu 21,3 proc. w 2023. W pordéwnaniu ze stan-
dardami panstw Zachodu mamy do czynienia z nie-
wielkim wzrostem zadluzenia, ale dostep Rosji do
Swiatowych rynkéw finansowych moze by¢ w kazdej
chwili zakl6cony. Warto tez odnotowaé, ze wladze



nie zakladaja znaczacego zmniejszenia posiadanych
rezerw, co oznacza, iz pienigdze te nadal bedg trzy-
mane ,na gorsze czasy”. Rosyjski dtug panstwowy ma
by¢ pokryty przede wszystkim na rynku wewnetrz-
nym, jako ze Bank Rosji zaklada znaczace zwiekszenie
emisji obligacji, ktére sa atrakcyjnie oprocentowane,
na poziomie 6 proc. rocznie i ktére wykupuja banki,
w wiekszo$ci zreszta kontrolowane przez panstwo.
Dotyczy to jednak czterech najwiekszych instytucji fi-
nansowych w Federacji Rosyjskiej, ktore zarobig na fi-
nansowaniu potrzeb pozyczkowych rzadu federalnego.
W kraju cierpiacym na braki kapitalowe tego rodzaju
polityka powodowaé bedzie konkurowanie panstwa
na rynku o kapital, co nie tylko ostabia perspektywe
wzrostu gospodarczego, lecz réwniez ogranicza moz-
liwo$ci bankéw komercyjnych.

Gospodarka w zastoju

Watpliwe s3 takze oficjalne szacunki dotyczace tem-
pa przyszlorocznego wzrostu gospodarczego. Do tej
pory Rosjanie karmieni byli optymistycznymi szacun-
kami Ministerstwa Rozwoju Gospodarczego, w Swietle
ktérych w tym roku rosyjska gospodarka skurczy sie
0 3,9 proc., ale w kolejnym wréci do przedkryzysowe-
go stanu. Obecnie tego rodzaju perspektywa wydaje sie
optymistyczna. Aleksiej Kudrin, znany rosyjski liberat,
obecnie szef rosyjskiego odpowiednika NIK, jest zdania,
iz spadek PKB, wlasnie z powodu drugiej fali pandemii,
bedzie powazniejszy i wyniesie w tym roku 4-5 proc.
Zalozony w przyszlorocznym budzecie wzrost rosyj-
skiego PKB na poziomie 3,3 proc. jest w jego opinii
réwniez zbyt optymistyczny. Wedlug wielu rosyjskich
oSrodkow analitycznych - zaréwno ze $wiata banko-
wego, jak i akademickiego - perspektywy przyszlo-
rocznego wzrostu wygladaja mniej optymistycznie, niz
obwieszcza rzad. I jesli méwi¢ o nadgonieniu tegorocz-
nego spadku, to raczej wyjscie na przedkryzysowy po-
ziom nastapi ich zdaniem w roku 2022. W do$¢ zgodnej
opinii powodem wolniejszego tempa odbudowy rosyj-
skiej gospodarki, w poréwnaniu z trendami w innych
panstwach, moze by¢ ,nadmierny” - jak sie uwaza -
konserwatyzm, jesli chodzi o strone wydatkowa budze-
tu. Rosyjskie Ministerstwo Finanséw zalozylo, ze wy-
datki spadna w najblizszych dwdch latach o 2 do 3 proc.
PKB, co w opinii ekonomistéw FR przyplaci spadkiem
tempa wzrostu o nie mniej nizli 1 proc.

Projekt rosyjskiego budzetu obnaza jeszcze jedno
zjawisko. Ot6z - jak sie okazuje - glosne ,reformy” lat
ubieglych, w tym obnizenie wieku emerytalnego, nie
tylko nie przynioslty efektu, lecz wrecz mozna méwié
o ich fiasku. Reforma emerytalna wdrozona byla przy
zalozeniu, ze Fundusz Emerytalny zbilansuje sie w roku
2030. Na razie trend jest odwrotny. Transfery na jego
rzecz z budzetu federalnego rosng z poziomu 3,28 bln
rubli w roku 2018 do 5,8 bln w 2021, co oznacza, ze
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Zmniejszajgcym sie depozytom
towarzyszy stagnacja na rynku
kredytow komercyjnych i znaczne
spowolnienie aktywnosci kredytowe;
gospodarstw domowych

dotacje bedg wyzsze niz dochody wlasne rosyjskiego
systemu emerytalnego.

Vladislav Inoziemcew, ekonomista, profesor Uni-
wersytetu w Petersburgu, napisal, komentujac ksztalt
rosyjskiego budzetu, ze pokazuje on, jak plytkie s3 re-
zerwy, ktorymi dysponuje Moskwa, jesli chodzi o pobu-
dzenie gospodarki. W gruncie rzeczy caly ,plan” wiadz
opiera sie na nadziei, ze i obecny kryzys uda sie szybko
przezwyciezy¢, bo ceny weglowodoréw na swiatowych
rynkach wzrosna. Jes$li jednak tak sie nie stanie, to Fe-
deracja Rosyjska w kolejnych latach bedzie sie mierzy¢
z narastajagcymi problemami.

Idzie fala upadlosci bankow?

W opinii Agencji Ratingowej Ekspert RA juz od-
notowane trendy w rosyjskim systemie bankowym
- ktéry zderzyl sie z jednej strony z wycofywaniem
wkladow, a z drugiej ze spadkiem ekonomicznej aktyw-
noéci zar6wno firm, jak i ludnosci, a co za tym idzie
ze zmniejszeniem zapotrzebowania na kredyty - moga
doprowadzi¢ do fali upadlo$ci szczegbélnie bankow
komercyjnych $redniej wielkoSci. Giganci, ktérzy na-
stawiajg sie na obstuge rosngcych potrzeb pozyczko-
wych panstwa, przetrwaja, ale z rynku ,,wypa$¢” moze
w przyszltym roku nawet 35 bankéw. Z przedstawionych
przez analitykéw danych wynika, Zze 26 proc. rosyjskich
bankéw zakonczy rok ze stratg, w 36 proc. zanotowano
spadek kapitaléw wiasnych, 50 proc. dotkneto wycofy-
wanie wkladow przez ludnos$¢, a 36 proc. przez sektor
biznesowy. Zmniejszanie sie bazy klientéw, marz i ge-
neralnie spadek popytu na kredyty moze doprowadzié¢
zdaniem analitykéw Ekspert RA do tego, ze liczba nie-
rentownych bankéw w Rosji wzro$nie w przysztym
roku do 45-50 proc. A to oznacza, ze zjawiska kryzyso-
we sektora realnego przeniosa sie na system bankowy,
co moze stanowi¢ kolejny impuls hamujacy tempo wy-
chodzenia z reces;ji.

Przyszly rok dla rosyjskiego $wiata bankowego nie
wyglada zatem r6zowo, chyba ze ceny weglowodoréw
osiggng przedkryzysowy poziom. Liczenie na to przy-
pomina jednak troche gre w rulete albo obstawianie za-
kladéw na wyScigach. °
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Zonierz. han!mwiec,
ckonomista

Za najwieksze osiggniecie Stanistawa Pszczotkowskiego (1899-1940) uznac nalezy
stworzenie oryginalnego systemu ekonomicznego opartego na nowoczesnej takze
dzis filozofii Wilhelma Ostwalda — laureata Nagrody Nobla z roku 1909

roku 2020 obchodziliSmy dwie waz-
ne rocznice: 100. zwyciestwa nad
bolszewikami i 80. zbrodni katyn-
skiej. Obie sklaniaja do wspomnien
o ludziach tworzacych te heroiczng
cze$¢ naszych dziejow, zwtlaszcza
tych, ktérzy okazali sie osobowo$cia-
mi nieprzecietnymi na réznych polach. Jednym z nich
byl Stanistaw Pszczotkowski - Zolnierz, bankowiec,
prawnik i ekonomista.

Stworzony przez niego system ekonomiczny moz-
na $miato poréwnaé z tym, jaki pozostawil po sobie,
uznawany za jednego z ojcéw ekonomii, David Ricar-
do, ale sam autor pozostaje nie-
znany. Nie ma jego oficjalnego
zyciorysu. Nazwisko Stanistawa

DR HAB. ROMAN LUSAWA

w Piatichatkach wsréd 3 739 oficeréw, wieznidéw Sta-
robielska, ofiar charkowskiego NKWD. Zawarte w niej
informacje wskazuja, ze chodzi o te samg osobe. Gar$é
szczegblow dostarczaja bazy genealogiczne, stare war-
szawskie ksigzki telefoniczne itp. Zrédla. Na tej podsta-
wie mozna sie pokusi¢ o odtworzenie losdéw tej postaci.

Zyciorys

Stanislaw Pszczétkowski urodzit sie 4 maja 1899 r.
Pochodzit z drobnej szlachty mazowieckiej. Jego ojciec
osiadl w Warszawie, na Powislu - wtedy dzielnicy o zlej
reputacji. Tam wychowatl sie jego syn Stanistaw.

Do Wojska Polskiego wsta-
pil ochotniczo w roku 1918.
Walczyl w 18. pulku artylerii

Pszczotkowskiego pojawia sie
w artykulach ekonomicznych,
ktérych autorzy odwotuja sie
do mniej znaczacych jego prac.
Przeszukujac dostepny interne-
towy katalog zasob6éw Biblioteki
Narodowej, znajdujemy ich wie-
cej, ale tez nie wszystkie. Wy-
mieniony zostal w pracach po-
Swieconych Instytutowi Badania
Koniunktur Gospodarczych
i Cen (IBKGIiC) oraz w mono-
grafii wydanej w stulecie Pol-
skiego Towarzystwa Statystycz-
nego. Tam znajdujemy go na
liscie cztonké6w PTS, ktdrzy zgi-
neli w latach 1939-1945.

W internecie dostepna jest
tez notka biograficzna Stanisla-
wa Pszczotkowskiego, porucz-
nika artylerii Wojska Polskiego,
ktéry spoczywa na cmentarzu

GAZETA BANKOWA // STYCZEN 2021

WYZSZA SZKOLAWOJENNA
_KURSINTENDENTOM.

POLITYKA
EKONOMIGZNA.

DR 5T. PSZCZCLKOWSKIEGO.
_NA PRAWACH REKCPISU.

polowej. Musial sie wyrdznié,
bo w potowie roku 1920 zostal
skierowany na Kkurs oficerski
w Poznaniu. Mianowany pod-
porucznikiem ze starszenstwem
1grudnia 1920 r., w obliczu trwa-
jacych rokowan pokojowych,
zostal przeniesiony do rezerwy.
Po demobilizacji podjal studia
prawnicze na Uniwersytecie
Warszawskim. Roéwnocze$nie,
co bylo wdéwczas reguls, pra-
cowal. Najpierw w Glownym
Urzedzie Statystycznym, gdzie
zapewne poznal Edwarda Lipin-
skiego. Pierwsze naukowe tek-
sty Pszczolkowskiego ukazaly
sie w latach 1922-1925 w ,Mie-
sieczniku” i ,,Kwartalniku Staty-
stycznym?”, ,,Statystyce Polskiej”
i ,Ekonomiscie”. W roku 1925
przedlozyt rozprawe doktorska,
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przyjeta przez Rade Wydzialu Prawa 1 maja 1925 r. Za-
wierala istotne woéwczas tresci, bo w roku 1928 zostata
wydana na koszt tegoz wydzialu.

Z uzyskaniem przez Pszczélkowskiego stopnia na-
ukowego wiazalo sie objecie posady w Biurze Ekono-
micznym powstalego w roku 1924 Banku Polskiego.
Z instytucja ta zwiazany byl do wybuchu wojny.

15 lutego 1928 r. prezydent RP Ignacy Mo$cicki z ini-
cjatywy Eugeniusza Kwiatkowskiego ustanowit Instytut
Badania Koniunktur Gospodarczych i Cen, podporzad-
kowany ministrowi przemystu i handlu. Instytut mie-
Scil sie w gmachu ministerstwa na ulicy Elektoralne;j.
Na czele IBKGIC stat prof. Edward Lipinski. Pszcz6l-
kowski kierowal sekcjg badania koniunktur, jedng
z dwoch tworzacych placéwke.

Z Instytutem wspolpracowalo grono ekonomistéw,
ktérzy pbzniej wyrdznili sie na polu rozwoju polskiej
i europejskiej mys$li ekonomicznej oraz polityczne;j.
Obok juz wymienionych nalezeli do nich: Marek Breit,
Michal Kalecki, Ludwik Landau, Adam Rapacki, Wa-
ctaw Skrzywan, Jan WiSniewski.

Na przelomie lat 20. i 30., obok pracy w BP i IBK-
GiC, Stanistaw Pszczoétkowski wykladal ekonomie na
kursach dla intendentéw w Wyzszej Szkole Wojennej
(odpowiednik dzisiejszej Akademii Sztabu Generalne-
go). Na potrzeby tych zaje¢ przygotowal dwa skrypty
wydane przez uczelnie na prawach rekopisu: ,,Ekono-
mia polityczna” (193)) i liczaca 487 stron ,,Polityka eko-
nomiczna” (1934). Byly to prace oryginalne, stanowiace
prébe stworzenia nowej ekonomii, bedacej w opozycji
zaréwno do ricardianskiej ekonomii klasycznej, jak i do
marksizmu.

Ostatnim znaczacym przedsiewzieciem, w ktére
zaangazowal sie Stanistaw Pszczoétkowski, bylo utwo-
rzenie Polskiego Towarzystwa Statystycznego i uru-
chomienie kwartalnika ,,Przeglad Statystyczny”. Ostat-
nie przed wojng Walne Zgromadzenie PTS 2 kwietnia
1939 r. wybralo Stanistawa Pszczétkowskiego na zastep-
ce czlonka zarzadu.

Jak trafit do obozu w Starobielsku, nie wiadomo.
Prawdopodobnie zostal schwytany podczas ewakuacji
IBKGIC, zarzadzonej we wrze$niu 1939 r.

Dzielo

Stanistaw Pszczoétkowski opublikowat 20 prac, kté-
re sam okreSlit jako ,wazniejsze”. Ponadto opracowatl
nieznang liczbe mniej znaczacych analiz na potrzeby
instytucji, w ktérych pracowak: GUS, Banku Polskie-
go oraz IBKGiC. Wiekszo$¢ z tych, ktére zostaly ujete
w katalogu Biblioteki Narodowej i s3 dostepne w Cy-
frowej Bibliotece Narodowej Polona, liczy od kilkudzie-
sieciu do kilkuset stron. Jak na 6wczesne mozliwosci
techniczne i stosunkowo kré6tki okres twoérczoSci, jest
to dorobek znaczacy. Trzeba wzia¢ pod uwage to, ze
w tamtych czasach nie bylo elektronicznych $rodkow

_ Stanistaw Pszczétkowski
Vundurze szeregowego WP

pozyskiwania i przetwarzania danych ani cyfrowych
narzedzi do edycji tekstow. Ponadto naukowe zaintere-
sowania Pszczdélkowskiego dotyczyly dopiero rozwija-
jacych sie dziedzin: statystyki i badan koniunktury.
Jednak za najwigksze jego osiagniecie uznaé nalezy
stworzenie calkowicie oryginalnego systemu ekono-
micznego opartego na nowoczesnej takze dzi$ filozofii
Wilhelma Ostwalda - laureata Nagrody Nobla z roku
1909, czlowieka, ktoéry do tej nagrody trzykrotnie nomi-
nowat Alberta Einsteina. Swiatowej stawy uczeni Wil-
helm Ostwald, Georg Helm i Ernst Mach utrzymywali,
Ze materia jest przestrzennie uporzadkowang grupg roz-
nych energii. Helm dostrzegt ponadto, ze w $wiecie nie-
ozywionym gléwng forma energii jest energia fizyczna,
w $wiecie zywym - energia zyciowa, w spoleczenstwie
ludzkim - energia spoteczna. Zasugerowal ponadto, Ze
prawa fizyki moga by¢ uzywane do analizy probleméw
gospodarczych. Korzystajac z tego dorobku, Pszczodl-
kowski stworzyl nowy, oryginalny zbiér powigzanych
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ze soba pojec i praw ekonomicznych, obejmujacych za-
réwno podstawy teoretyczne, jak i praktyczne wskaza-
nia dla polityki ekonomicznej. Przed nim tak kompletne
modele ekonomiczne przedstawili David Ricardo i Ka-
rol Marks, a po nim chyba juz nikt.

Fundamentem koncepcji Pszczotkowskiego jest de-
finicja wartosci odmienna od wykorzystywanych w do-
minujacych wéwczas szkotach ekonomicznych. Byl to
Swiadomy zabieg autora umozliwiajacy mu oderwanie
sie od obu zwalczajacych sie sposobéw postrzegania
gospodarki. Byl to ruch niezwykle S$mialy, gdyz wy-
stawial koncepcje na krytyke z obu stron. Jednak taka
krytyka, przyciagajaca uwage szerszego grona zaintere-
sowanych, mogta by¢ w przyszlosci szansg.

Zwolennicy ekonomii klasycznej stali na stanowi-
sku, ze warto$¢ doébr jest rowna sumie satysfakcji, jaka

osiagga ich nabywca lub uzytkownik. Zmierzy¢ wartosci
sie zatem nie da, ale mozna ja ocenié. Dlatego uznano,
ze co$ jest warte tyle, ile kto$ inny jest sklonny za to co$
zaptaci¢. Na margines zainteresowania spychane byly
dobra niematerialne (wiedza, wytwory kultury i sztuki),
gdyz nabywcy ich z natury nie sg sktonni do ptacenia
wyzszych kwot. MarksiSci glosili natomiast, ze warto$é
ma wszystko to, i jedynie to, co zostalo przez cztowieka
wytworzone, warto$¢ tworzy bowiem wylacznie praca
ludzka. Poniewaz praca ludzka poddaje si¢ pomiaro-
wi, warto$¢ jest wielko$ciga wymierng i w tym sensie
obiektywng. Marksistowska teoria wartoSci wykluczata
zatem poza nawias dociekan zar6wno dobra przyrody,
jak i dobra niematerialne.

Warto$¢, ktérej w przypadku koncepcji Pszczotkow-
skiego nie wolno w zadnym przypadku myli¢ z cena,

Energetyczna ekonomia polityczna
Stanislawa Pszczolkowskiego

Teoria produkcji Teoria rozwoju gospodarczego
Bogactwo i dochod Tempo i granice rozwoju
L gospodarczego
Wydajno$¢
. - Rozwoj form dziatalnosci .
Proporcjonalnos¢ gospodarczej System ekonomiczny
T Stanislawa
Podziat i racjonalizacja pracy Rozwj struktury Pszezolkowskiego

Lokalizacja i koncentracja
produkcji
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Teoria wymiany wewnetrznej

Kredyt i pienigdz
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wg Stanistawa
Pszczotkowskiego

0Ogolne zasady polityki
ekonomicznej

Mechanizm wymiany

Polityka agrarna

Réwnanie wymiany

Teoria wymiany

Polityka przemystowa

—

Cena
Polityka handlowa
Renta i komunikacyjna
Inflacja Polityka finansowa

Polityka spoteczna

Polityka zagraniczna

migdzynarodowej

Mechanizm wymiany
miedzynarodowej

Ceny krajowe i zagraniczne

Renta narodowa

Inflacja lokalna

70



moze wypltywaé z dwoch Zrddel. Pierwszym jest uzy-
teczno$¢ rozumiana jako zdolno$é¢ réznorakich doébr
do zwiekszania zasobu energii uzytecznej czlowiekowi.
Co$ jest warte tyle, ile korzysci daje wtascicielowi lub
uzytkownikowi. Nakazuje to rozszerzy¢ zainteresowa-
nie ekonomii na dobra niematerialne, takie jak nauka,
wiedza, do$wiadczenie, etyka, kultura, idee i uczucia,
gdyz te majg wysoka zdolno$é zwiekszania energii
ludzkiej. Poniewaz w filozofii energetycznej energia fi-
zyczna podporzadkowana jest budowaniu energii zycio-
wej, a ta stuzy powiekszaniu energii budowania energii
spotecznej, warto$¢ doébr zwiekszajacych energie fi-
zyczna czlowieka jest nizsza niz dobr pomnazajacych
jego energie zyciows, tak i dobra stluzace powiekszaniu
energii zyciowej (np. podrecznik medycyny ma wartos¢
wyzszg niz ksigzka kucharska stuzaca powiekszaniu fi-
zycznych sit czlowieka). Najwyzsza warto$¢ maja dobra
nadajace dynamike spoleczenstwu jako calo$ci wytwo-
ry niematerialne: wiedza, moralno$¢, piekno zawarte
w dzietach sztuki, uczucia i idee uczucia te wyzwalaja-
ce. Objecie zainteresowaniem dobr, okre§lanych czesto
jako ,nieekonomiczne”, zmusza jednak do rozszerzenia
teorii produkcji, gdyz proces ich wytwarzania jest wy-
soce specyficzny.

Poniewaz poszczeg6lni ludzie z r6zna sprawnoscia
wykorzystujg energie, warto$¢ (uzyteczno$¢) tego same-
go dobra jest inna dla kazdego z nas. Warto$¢ koncertu
dla melomana jest wyzsza niz dla osoby niestyszace;j.
Poniewaz sprawno$¢ przetwarzania energii zalezy od
wielu okoliczno$ci zmiennych w czasie i przestrze-
ni, dla kazdego z nas to samo dobro ma inng warto$é
w zalezno$ci od sytuacji, w jakiej sie znajdujemy. Jedne
dobra traca swoja warto$¢, a inne ja zyskuja. Zjawisko
to wystepuje zar6wno w skali pojedynczego czlowieka,
jak i catej ludzkosci. Niewielu ludzi przed wynalazkiem
Lukasiewicza slyszalo o ropie naftowej. Niewielu dzi-
siejszych studentéw wie, czym sa dziegieé, fiszbin czy
ambra. Drugim Zr6édlem wartoSci jest rynek. Kazde bo-
wiem dobro mozna wystawi¢ na sprzedaz i w zamian
otrzymaé co$ innego (na przyktad pieniadze), co dla
zainteresowanego ma okre$long uzyteczno$c. Jesli uzy-
teczno$¢ dobra, ktérego mozna sie pozby¢, jest nizsza
od tej, jaka posiada dobro nabywane, pojawia sie chec
wymiany. Dojdzie do niej, gdy partner ma symetryczne
preferencje. W danym przypadku wilasne pieniadze ceni
nizej niz oferowane mu dobro. Warunkiem wymiany
jest zatem to, ze kazdy z uczestnikdéw wymiany dostaje
wiecej, niz dal. Kupujacy zawsze kupuje tanio, a sprze-
dajacy inkasuje godziwe kwoty. Taki uklad jest jednak
mozliwy tylko wowczas, gdy warto$¢ (uzyteczno$¢) do-
bra wzrasta w wyniku wymiany, dlatego ze nabyweca jest
w stanie lepiej je wykorzysta¢ niz poprzedni posiadacz.

Przedstawione zalozenia rewolucjonizuja teorie
wymiany. To juz nie ,niewidzialna reka rynku” na-
rzuca ceny, ale ksztaltujg sie one w wyniku swoistego
targu pomiedzy uczestnikami wymiany, jaki odbywa
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Wedtug Pszczdtkowskiego najwyzszg
wartos¢ majg dobra nadajace
dynamike spoteczenstwu jako catosci
wytwory niematerialne: wiedza,
moralnosc, piekno zawarte w dzietach
sztuki, uczucia i idee

sie nawet, a moze zwlaszcza, na rynkach masowych,
gdzie z reguly mamy mozliwo$¢ wyboru réznych opcji.
Tonie rynek rzadzi nami. To my decydujemy o naszych
dziataniach.

Dalsze zmiany w teorii wymiany dotycza roli pie-
nigdza i kredytu w procesie wymiany. Kredyt zostaje
ukazany jako podstawowy element mechanizmu rynko-
wego, a pieniagdz sprowadzony do roli jednej z wielu
form kredytu, wsréd ktdrych decydujace znaczenie ma
kredyt moralny. W zwiazku z tym nalezy inaczej inter-
pretowal inflacje i jej skutki. W konsekwencji Pszcz6i-
kowski musial zmienié teorie wymiany miedzynarodo-
wej i teorie koniunktury.

Stworzenie spdjnego systemu teorii ekonomicznych
daje podstawy do stworzenia wskazéwek praktycznych
dla prowadzacych polityke ekonomiczng panstwa. Za-
rys pogladéw Pszczotkowskiego znajdujemy w jego
skrypcie z roku 1934. Czy s3a one do dzi§ aktualne, trud-
no powiedzie¢. Warunki prowadzenia polityki ulegly
bowiem w miedzyczasie daleko idgcym zmianom.

I co z tego dla nas wynika?

Stworzenie nowego systemu ekonomicznego to
ewenement na skale Swiatowg. Réwnolegle z Pszczo6l-
kowskim dokonat tego Keynes. Czy Pszczétkowski
moégt z nim konkurowaé? Koncepcja ekonomicznych
dodatnich sprzezen zwrotnych profesora W.B. Arthura
nakazuje przyjac, ze nie. Je$li bowiem w momencie wyj-
Sciowym kto$ posiada przewage, to przewaga ta wyka-
zuje tendencje do powiekszania i umacniania sie. Key-
nes byl profesorem Oxfordu, synem profesora Oxfordu,
doswiadczonym urzednikiem rzadu JKM, znanym na
polu polityki swiatowej.

Nie oznacza to jednak, ze nie warto prébowac.
40 lat p6zniej amerykanski ekolog i ekonomista T.H.
Odum zapoczatkowal nurt ekonomiczny oparty na tych
samych zalozeniach, ktére znajdziemy u Pszczoikow-
skiego. Nazwal go nawet tak samo jak Pszczotkowski:
»ekonomia energetyczna”. Nurt amerykanski ma juz
w Polsce kontynuatoréw. Pszczétkowski czeka na od-
krycie. C6z, cudze chwalicie... °
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techno biznes

T W BANKACH

Dalsza intensywna rozbudowa kanatow cyfrowego i mobilnego, inwestycje w chmure
obliczeniowa czy uproszczenie architektury T — to tylko niektore z planowanych dziatart bankow
w Polsce w sektorze IT. Pandemia pokazata sceptycznym dotgd instytucjom finansowym,
ze przemyslany rozwdj systemow [T to nie koszt, ale korzysc

graniczenia zwigzane z COVID-19 spra-
wily, ze banki musialy zmieni¢ sposoby
kontaktéw z klientami i zdecydowanie
w wiekszym stopniu postawi¢ na kanaly
cyfrowe. - Jeszcze przed pandemia koro-
nawirusa mieliSmy w bankowos$ci mocny
trend cyfryzacji i automatyzacji procesow.
Kanaly zdalnej dystrybucji rozwijaly sie bardzo szybko
z uwagi na rosnace potrzeby klientéw w tym zakresie. Ci
bowiem chcieli mie¢ dostep do swoich Srodkéw, ustug
i produktéw bankowych zawsze i z kazdego miejsca na
$wiecie, a dodatkowo szybko, latwo i przyjemnie, najle-
piej bardzo tanio. Bankowcy zastanawiali sig, jak na nowo
zorganizowac¢ oddzialy, aby sprawdzié, czy klienci coraz
mniej je odwiedzaja, bo nie potrzebuja i nie chca kontak-
tu z drugim czlowiekiem, czy tez rola oddziatu przestata
im wystarczaé. Wszystko to pozostalo prawdg w ciagu
2020 r. Tyle ze teraz ucyfrowienie proceséw, obnizenie
kosztéw dzialania poprzez ich automatyzacje, samoob-
stuga klienta i zdalny, mobilny dostep do ustug staly sie
podstawa przezycia na rynku - podsumowuje dziatania
podejmowane przez banki Marek Lulek, zastepca dyrek-
tora Pionu Bankéw Komercyjnych Asseco Poland.
Dotyczyto to jednak nie tylko Polski, trend byt po-
dobny na calym $wiecie. Z badania ,Digital Banking
Maturity” przeprowadzonego przez firme Deloitte
wsrdd 318 bankéw z 39 krajéw wynika, ze w skali glo-
balnej 60 proc. bankéw w obliczu pandemii zamkneto
lub skrécito godziny otwarcia oddzialéw, jednoczesnie
wiele z nich wdrozylo nowe funkcjonalnosci cyfrowe,
takie jak: w pelni zdalne otwarcie konta (34 proc.),
zdalng identyfikacje i weryfikacje (23 proc.) oraz plat-
nosci zblizeniowe (18 proc.). Trzeba tez podkresli¢, ze
Swietnie w tym badaniu wypadla Polska, ktora zajela
czwarte miejsce, je$li chodzi o rozwéj kanaléw cyfro-
wych w bankowosci. Nie bylo to jednak tez specjalnym
zaskoczeniem, od dawna duza grupa bankéw w Polsce
stawia na digitalizacje, zwiekszajac, w réznym tempie,
liczbe ustug dostepnych w kanalach cyfrowych. Az 5
z 13 rodzimych bankéw przebadanych przez Deloitte
okazato sie by¢ cyfrowymi liderami.

Kanaly cyfrowe kwiitna

Jak wynika z badan Deloitte, w stosunku do poprzed-
niego raportu polskie banki powiekszyly swojg przewa-
ge zarOwno w bankowo$ci internetowej, jak i mobilne;j.

MAREK JASLAN

3

W ostatnich latach mozna zaobserwowaé wzrost zna-
czenia roli kanalu mobilnego. W Polsce 85 proc. kont
jest otwieranych w kanale mobilnym, a 46 proc. w ka-
nale internetowym. Na $§wiecie to odpowiednio 58 proc.
i 55 proc.

- COVID-19 naturalnie spowodowat przekierowanie
istotnej cze$¢ operacji bankowych do kanaléw cyfro-
wych. Wiele system6éw kanaléw dostepowych, z ktérych
korzystaja banki, powstalo dos¢ dawno temu, w zwigz-
ku z czym wymagaja od$wiezenia oraz dostosowania
do zmieniajacych sie potrzeb klientéw. Z tego wzgledu
nalezy sie spodziewaéd, Zze banki w 2021 r. w dalszym
ciggu beda sie skupia¢ na inwestycjach majgcych na
celu udoskonalenie customer experience swoich kana-
6w dostepowych. Pojawia sie rowniez dalsze inwesty-
cje w zdalng komunikacje z klientem, takie jak systemy
do audio i wideokonferencji oraz cyfrowe podpisywa-
nie dokumentéw - uwaza Grzegorz Chudek, Associate
Director w Accenture.

Potwierdzaja to wyniki badania Deloitte, bo cho¢
pod wzgledem rozwoju cyfrowych kanaléw bankowo-
Sci detalicznej Polska znajduje sie w gronie $wiatowych
lideréw, to nadal istnieja obszary, ktérych potencjat
nie zostal jeszcze w pelni przez branze wykorzystany.
Chodzi o tzw. uslugi pozabankowe, ktére nie odgry-
waja jeszcze kluczowej roli w propozycji dla klientow,
ale wyrdzniaja banki, ktére je §wiadcza, na tle innych
i moga mie¢ wplyw na zwiekszenie ich atrakcyjno$ci.

Bankowym inwestycjom w IT
spowolnienie nie grozi

Co jednak wazne, w przyszltym roku banki w Polsce
zamierzaja dalej mocno inwestowal w rozwigzania IT.
- W ING juz podjeliSmy potezne inwestycje techno-
logiczne. My$lac o 2021 r., mamy zamiar utrzymywacé
ten kierunek, bo technologia to kluczowy biznes ban-
ku. Nasza strategia rozwoju IT oparta jest na zrowno-
wazonym rozwoju platform i infrastruktury bazujacej
na wewnetrznym know-how kluczowych ustug oraz
produktéw technologicznych, ciaglym doskonaleniu
dojrzalosci procesowej i inwestycji w najlepsze talen-
ty. Rozwijamy roéwniez dedykowane Centrum Kompe-
tencyjne Al odpowiedzialne za kreowanie i wdrazanie
rozwiazan z zakresu sztucznej inteligencji dla banku.
Mamy ponad 50 aktywnych inicjatyw efektywnego wy-
korzystania analityki predykcyjnej, np. credit scoring,
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Restrykeje zwiazane z COVID-19
wywolaly natychmiastowe dzialania bankow

Ograniczenia z powodu pandemii
60%

bankdw zamkneto lub skrécito godziny
otwarcia oddziatow

1%
bankdw zrezygnowato z wybranych metod
otwierania kont

__
6%

bankow zawiesito otwieranie kont
lub ograniczyto dostep do produktow
dla nowych klientow

24%

analiza koszykowa, business intelligence, x-sell etc. -
wylicza Slawomir Soszynski, wiceprezes zarzadu ING
Banku Slgskiego odpowiedzialny za Pion Tech.

Zauwaza on, ze pandemia przySpieszyla rozwigza-
nia zdalnej bankowoS$ci, ale nie zainicjowata tego pro-
cesu. - Stale obserwujemy, nie tylko w Polsce, lecz i na
Swiecie, wzrost uzytkowania kanaléw elektronicznych,
takich jak bankowo$¢ internetowa i mobilna. Rozwiaza-
nia bankowosci zdigitalizowanej przy uzyciu telefonu,
komputera czy smartwatcha sa teraz bardziej wygod-
ne i szybsze niz tradycyjna wizyta w placéwce banko-
wej - moéwi Stawomir Soszynski. I dodaje, ze funkcja
oddzialéw ulegla przeksztalceniu w centra doradztwa
klientéw oraz obstugi spraw, ktére poprzez obowigzu-
jace regulacje w Polsce wymagaja fizycznej obecno-
Sci klienta w placowce bankowej. Dlatego w ostatnim
czasie ING zdecydowal sie na wiele nowych wdrozen
cyfrowych, m.in. jako pierwszy na rynku wprowadzatl
konto dla spétek prowadzacych peina ksiegowosé, ktore
mozna otworzy¢ za pomoca selfie. Udostepnil tez swym
klientom zautomatyzowang ustuge doradcza w zakresie
funduszy inwestycyjnych.

- W 2021 r. Bank Millennium planuje kontynuowac
inwestycje w nowoczesne rozwigzania w obszarze Di-
gital, CRM oraz Data. Dzialania te s3 nakierowane na
jeszcze lepsza obstuge klientéw w kanatach elektronicz-
nych oraz dalsza optymalizacje kosztowa. Szczegblnie
obiecujaco zapowiada si¢ zastosowanie nowoczesnych
technologii uczenia maszynowego w obszarze wysokiej
personalizacji oraz obslugi telefonicznej wspieranej
przez rozwigzania z rodziny voicebot. Ponadto bank
przewiduje silne wsparcie w ramach ustug publicznych,
takich jak tarcza antykryzysowa dla firm. Rok 2021 za-
powiada sie tez ciekawie, jezeli chodzi o rozwoéj ustug
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bankdw umozliwito
darowizny na rzecz NGO,
akcji spotecznych

74

Nowe funkcjonalno$ci wprowadzone z powodu GOVID-19

41%

bankdow zwigkszyto limit
ptatnosci zblizeniowych

N\

25%

B

bankéw wdrozyto w petni cyfrowe
procesy (np. otwieranie produktow)

N

23%

bankow wprowadzito mozliwo$¢
umodwienia wizyty w banku

18%

bankdéw wprowadzito
cyfrowe metody identyfikacji
i weryfikacji

bankdw wprowadzito
ptatnosci zblizeniowe

Zrédto: Digital Banking Maturity, Deloitte Central Europe, 2020

platnosci bezgotéwkowych w ramach ekosystemu Blik,
gdzie planowane jest udostepnienie ptatnosci bezstyko-
wych - wyjaénia Adam Manka, dyrektor Departamentu
Rozwoju Aplikacji w Banku Millennium.

Jeszcze wiecej mobilnosci

Takze w Banku Pocztowym zarzad uwaza, ze klu-
czowym rozwigzaniem z perspektywy klienta pozostaje
bankowos$¢ internetowa i mobilna. Dlatego po niedaw-
nym uruchomieniu ustugi Blik bank planuje dalszy in-
tensywny rozwoj tego kanalu. Zarzad zapowiada, ze
klienci banku moga sie spodziewaé nowych, uzytecz-
nych funkcjonalno$ci, m.in. w obszarze kart platni-
czych. Poszukuje jednoczes$nie mozliwosci usprawnie-
nia tworzenia nowych produktéw dzieki zastosowaniu
chmury obliczeniowe;j.

- DPierwszym takim produktem, po spelnieniu
ostrych wymagan bezpieczenstwa i regulacyjnych, be-
dzie kredyt on-line z wideoweryfikacja, dla ktérego caly
proces udzielenia przebiega zdalnie. Chmure oblicze-
niowa traktujemy réwniez jako szanse na optymalizacje
proceséw wewnetrznych. Kontynuujemy takze dziala-
nia ukierunkowane na efektywna prace zdalng i cze-
Sciowo zdalng. W ramach projektu Cyfrowe Stanowisko
Pracy zainwestujemy w narzedzia tworzgace zintegrowa-
ne §rodowisko pracy i komunikacji niezaleznie od miej-
sca, w ktéorym przebywa pracownik. Spodziewamy sie,
ze wiekszo$¢ pracownikéw bedzie taczyla prace zdalng
z obecno$ciag w biurze w wybrane dni, dlatego jednym
z istotnych elementéw projektu bedzie nowe rozwigza-
nie do sal wideokonferencyjnych. Dalej prowadzimy ini-
cjatywy automatyzacyjne, ktore generuja oszczednosci
dla banku - automatyzacje testow i program robotyzacji



Dla cyfrowych liderow, w przypadku otwierania konta,
kanal mobilny jest rownie wazny jak internet

Odsetek bankow oferujacych w petni zdigitalizowany
proces otwierania kont osobistych*

Kanat mobilny

55%

Kanat internetowy

58%

20%

Il Cyfrowi liderzy

5%

W Cyfrowi maruderzy

Odsetek bankow oferujacych zdalne metody
otwierania kont osobistych*

—
- 27% wideokonferencia
=

. 13%
W 5%

. 10% przelew weryfikacyjny (groszowy)

zdjecie dokumentu tozsamosci

weryfikacja tozsamosci
przez kuriera

podpis elektroniczny

uwierzytelnienie przez zalogowanie
do systemu innego banku

Il Cyfrowi liderzy

* Dane dotyczace 31 bankéw — cyfrowych lideréw oraz 93 bankéw — cyfrowych maruderéw, ktére wziety udziat w badaniu w 2020 r.

Lady Robot - zdradza Pawet Dudek, dyrektor zarzadza-
jacy Pionem Informatyki w Banku Pocztowym.

Patryk Nowakowski, cztonek zarzadu Santander Bank
Polska, podkresla, Ze niezmiennie priorytetem dla banku
sg klienci i to wilasnie ich potrzeby decyduja o celach,
ktére sobie stawia, a nie pandemia sama w sobie. R6w-
niez dzialania w obszarze IT ukierunkowane s3 na klien-
ta i poprawe jego doswiadczen. W zwiazku z tym w nad-
chodzacym roku z pewnos$cia bank bedzie pracowa¢ nad
dalsza automatyzacja proceséw oraz digitalizacja ustug,
ktére umozliwiaja klientom zdalne zarzadzanie posiada-
nymi produktami (np. przez aplikacje mobilng).

- Nieodlgcznym elementem rozwoju produktéw jest
tez rozwdj ich bezpieczenstwa, czyli technologie oraz
procesy zwiazane z ochrong danych i kanatéw komuni-
kacji zdalnej, narzedzia do obrony przed cyberatakami
czy zapobiegania oszustwom i wyludzeniom. W naszym
banku aktywnie zarzadzamy cyberbezpieczenstwem, co
oznacza, ze nie tylko inwestujemy w zaawansowane
technologie, lecz takze budujemy S$wiadomo$¢ zagro-
zen, zaro6wno wsrdod naszych pracownikéw, jak i klien-
tow - stwierdza Patryk Nowakowski.

Poza automatyzacja rozwigzan przeznaczonych dla
klienta bank chce dalej pracowaé¢ nad procesami we-
wnetrznymi. Uproszczenie architektury IT czy prze-
niesienie niektérych rozwigzan do chmury wplywa bo-
wiem nie tylko na poprawe funkcjonowania instytucji,
lecz réwniez przeklada sie potem na rozwigzania pro-
ponowane klientom.

- Wéréd dziatan zaplanowanych na rok 2021 mamy
tez stopniowe wdrazanie rozwigzan wspdlnych dla ca-
tej Grupy Santander - dodaje Patryk Nowakowski.

Emil Andryszczyk, dyrektor Departamentu Informa-
tyki i Telekomunikacji w Banku Ochrony Srodowiska,

(6
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takze przyznaje, ze stan pandemii istotnie zmienil model
dzialania BOS, a jednym z aspektéw dostosowania sie sa
ustugi i narzedzia IT. Podkresla jednak, ze w tym zakre-
sie bank konsekwentnie realizuje strategie informaty-
zacji swojego dzialania - zaréwno w aspekcie klientow
banku, jak i w odniesieniu do proceséw oraz struktur
wewnetrznych. Podkres$la przy tym, ze strumienn dziata-
nia w kierunku informatyzacji w zasadzie sie nie zmie-
nil, ale zdecydowanie przybral na znaczeniu, a tym sa-
mym podwyzszeniu ulegt priorytet jego realizacji.

- Dzialania rozwojowe na rok 2021 beda realizowa-
ne gléwnie w zakresie ustug i produktéw ekologicz-
nych dla klientéw. W portfelu juz prowadzonych oraz
inicjowanych nowych projektéw zdefiniowaliSmy m.in.
cyfrowy onboarding, zdalne, cyfrowe zawieranie umow;,
rozwdj funkcjonalno$ci bankowosci elektronicznej
i mobilnej, m.in. kolejne platnosci zblizeniowe i iden-
tyfikacje Face Id. W wewnetrznym $rodowisku banku
bedzie rozwijana robotyzacja proceséw wewnetrznych,
wirtualizacja i konteneryzacja zasoboéw informatycz-
nych jako element transformacji systeméw do modelu
chmurowego ,,Ready to Cloud”. Bank bedzie takze jesz-
cze bardziej wzmacniatl transformacje metodyk projek-
towych w celu dalszego ich tzw. uzwinniania, w oparciu
w obszarze IT o model rozwojowy DevOps - wylicza
Emil Andryszczyk.

Szansa w chmurze

Grzegorz Chudek z Accenture uczula jednak, ze
choé¢ w sytuacji wywolanej pandemig COVID-19 pro-
ces transformacji cyfrowej znaczgco przy$pieszyl, to
banki, ktére aspirujg do pozycji lideréw, bedg musialy
sie zaja¢ zar6wno biezgcymi problemami wywolanymi
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pandemia, jak i uwzgledni¢ zmieniajgce sie czynniki
w swoich dlugoterminowych strategiach. Zwraca uwage,
ze wyzwaniem dla nich s3 takze niesprzyjajace warunki
ekonomiczne i regulacyjne, takie jak obnizone przycho-
dy z powodu niskich stép procentowych czy orzeczenie
TSUE w sprawie kredytéw frankowych. Wedlug niego
wymusi to na bankach podjecie istotnych inwestycji,
ktére pozwola na obnizenie kosztéw operacyjnych.

- Spodziewamy sie¢ inwestycji w rozwigzania, ktére
maksymalnie ucyfrowia wszystkie procesy back-office
oraz pozwola na dalszg automatyzacje i robotyzacje
proceséw i obstugi klientéw. Banki beda rozwijaly takze
nowoczesne systemy organizacji pracy, w tym systemy
do pracy zdalnej. Wiele instytucji widzi swoja szanse
w wykorzystaniu chmury obliczeniowej, a prace nad
uzywaniem ustug chmurowych oraz migracji do chmu-
ry nabieraja tempa. Banki intensywnie pracuja nad
stworzeniem strategii przeniesienia swoich aplikacji do
chmury, uwzgledniajgc zar6wno ustugi SaaS, jak i IaaS
- méwi Grzegorz Chudek.

Uwaza on takze, ze naturalnym kierunkiem rozwo-
ju dla bankéw bedzie budowa ztozonych ekosystemow,
ktoére polacza przedsiebiorstwa z réznych branz. Przy-
kladem moze by¢ wspdtpraca bankéw z firmami ubez-
pieczeniowymi, np. w zakresie sprzedazy dodatkowych
ustug lub wrecz stworzenie wspdlnych ofert produkto-
wych. - Tego typu podej$cie generuje wiele korzysci,
m.in. pozwala szybciej oraz mniejszym kosztem dotrzeé
do klienta docelowego, a dopasowana do zmieniajacych
sie dynamicznie potrzeb klientéw oferta stanowi prze-
wage konkurencyjng - wyjasnia menedzer z Accenture.

Marek Lulek zwraca uwage, ze w obecnych okolicz-
noSciach banki nie moga sobie pozwoli¢ na nietrafione
oferty. Dlatego dostosowanie propozycji do potrzeby
klienta i przedstawienie mu jej w odpowiednim mo-
mencie oraz we wlaSciwym kontekScie staje sie ko-
niecznoscia. Z tego powodu w duzo wiekszym stopniu
niz dotychczas zaczynaja wykorzystywa¢ narzedzia
sztucznej inteligencji.

- Rosnaca pula danych o obecnym, ale i potencjal-
nym kliencie stwarza nowe mozliwosci zaréwno dla
analizy pod katem potrzeby oraz odpowiedniej oferty,
jak i w zakresie scoringu klienta. Nowa wycena pro-
duktéw zwigzana ze zmieniajacymi sie warunkami gry
rynkowej (niestabilno$¢ rynku pracy, niestabilnosé
i nieprzewidywalno$¢ rynkéw) zmienia wymogi oraz
warunki oceny wiarygodnoSci konsumentéw. Narze-
dzia informatyczne muszg zosta¢ uzyte w inny sposob,
réwniez w sensie zastosowania nowych algorytmoéw, bo
zmienil sie przeciez wzorzec zachowania konsumenta.
Systemy te muszg pozwoli¢ na skuteczng analize w cza-
sie rzeczywistym iloSci danych, ktére do niedawna po-
zostawaly poza zasiegiem mocy serweréw. Przy uzyciu
mocy obliczeniowej z chmury nie ma tutaj praktycznie
granic innych niz biznesowa optacalno$¢ takiej analizy
- m6é6wi Marek Lulek.
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Jednym z bankow, ktory zapowiada, ze w 2021 r.
chmura znajdzie zastosowanie w kolejnych obszarach
jego dzialalnoSci, jest PKO BP. A beda to m.in. kanaly
cyfrowe, w ktoérych dojdzie do migracji aplikacji IKO
i iPKO do chmury publicznej oraz do ich integracji
z nowymi cyfrowymi ekosystemami, czy obszar danych
i analityki, gdzie powstanie platforma big data analytics,
umozliwiajgca wykorzystanie najnowszych rozwigzan
z obszaru sztucznej inteligencji i uczenia maszynowego.
Technologie chmurowe PKO zamierza zastosowaé tez
w obszarze aplikacji wsparcia wspdtpracy wewnetrznej,
tworzac nowoczesng platforme umozliwiajaca lepszg ko-
munikacje i transfer wiedzy miedzy pracownikami. Bank
chce roéwniez kontynuowaé prace nad zmiang platformy
systemu centralnego na rzecz technologii otwartych.

Inwestycji w chmure nie zamierza zaniedbywac tak-
ze ING Bank Slaski. - Myslac o perspektywie kolejnych
lat, skupiamy sie réwniez na budowaniu rozwigzan typu
»cloud native”, unikajac jakichkolwiek rozwigzan typu
»vendor-lock”. Program chmurowy, ktoéry dziala w ban-
ku, jest programem transformacyjnym - jego celem nie
jest zmiana miejsca przetwarzania danych, ale przede
wszystkim architektury i sposobu, w jaki organizacja
dostarcza¢ bedzie oprogramowanie oraz aplikacje - za-
powiada Stawomir Soszynski.

W przypadku banku BNP Paribas filarem oraz ak-
celeratorem zmian w 2021 r. ma by¢ chmura hybrydo-
wa, ktorej budowe bank rozpoczal w 2020 r. Tomasz
Cwika, dyrektor Departamentu Rozwoju Architektury
Korporacyjnej w Banku BNP Paribas, mocno wierzy,
Ze rozwigzania chmurowe nie tylko zwiekszaja olbrzy-
mie mozliwos$ci skalowania, lecz zapewniajg tez dostep
do automatyzacji, ktérg trudno osiggna¢ w lokalnych
centrach danych. Dodaje, Zze waznym elementem jest
rowniez dostep do zaawansowanych uslug w ramach
sztucznej inteligencji, na ktdrych rozwdj takze stawia
bank, liczac na to, Ze zastosowanie sztucznej inteli-
gencji bedzie znaczacym wsparciem wielu obszaréw
biznesu oraz pozwoli na jeszcze lepsze dopasowanie
produktéw do potrzeb klientéw. Ewolucje przejda tez
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Procesy wewnegtrzne banku

— uproszczenie architektury [T

czy przeniesienie niektorych rozwigzan
do chmury — wptywajg nie tylko

na poprawe jego funkcjonowania,

lecz rowniez przektadajg sie

na rozwigzania dla klientow



oczywiécie kanaty cyfrowe, ktére bank w ostatnich la-
tach ulepszyl i na podstawie ktérych rozwija portfel
proceséw omnichannel, jednocze$nie rozbudowujac
dostepne funkcjonalno$ci.

- Z powodu pandemii COVID-19 plany rozwoju na
2021 r. ulegty znaczacym modyfikacjom. Bank BNP Pa-
ribas mocno przy$pieszyl i tak juz szybko toczacy sie
proces migracji proceséw biznesowych do $§rodowiska
cyfrowego. Digitalizacja idzie w parze z rolag odpowie-
dzialnej instytucji finansowej, jaka jest m.in. rozwoj
produktéw i ustug odpowiadajacych na wyzwania glo-
balne oraz uwarunkowania rynku lokalnego, wspiera-
nie i finansowanie inwestycji czy klientéw dziatajacych
zgodnie z zasadami zréwnowazonego rozwoju. Kwestie
ekologii sa szczegdlne istotne dla Banku BNP Paribas,
dlatego nasza organizacja m.in. wspélpracuje z firma
Autenti, by upowszechniaé podpis elektroniczny, dzieki
czemu skutecznie zmniejsza zuzycie papieru w banku -
méwi Tomasz Cwika.

Po prostu bank cyfrowy

Przemystaw Cieszynski, czlonek zarzadu Banku
Gospodarstwa Krajowego, nie ukrywa, Ze bank prowa-
dzi obecnie gruntowng modernizacje swoich gléwnych
system6w informatycznych, by sprawniej realizowaé
procesy biznesowe. Opracowywane sg m.in. zalozenia
kompleksowej przebudowy technologicznej i funkcjo-
nalnej systemu transakcyjnego - realizacja tego pro-
jektu ma pozwoli¢ BGK w przysztoSci wykorzystywaé

.
-
-
-
-
-
-
-
z

=

system tak, by jak najlepiej spelniat oczekiwania jedno-
stek biznesowych.

- Prowadzimy réwniez projekt wymiany systemu
operacyjnej obstugi produktéw skarbowych - nowe
rozwigzanie nie jest jeszcze wybrane - przed nami po-
stepowanie przetargowe. Obecnie wdrazamy tez naj-
nowsza wersje platformy do kompleksowego zarzadza-
nia procesami biznesowymi - wigze sie to z migracja
aplikacji ze starszej wersji, polaczong z przegladem
i optymalizacja procesé6w. Ta platforma jest podsta-
wowym narzedziem wsparcia proceséw biznesowych.
Zdecydowana wiekszo$¢ naszych pracownikdéw pracuje
teraz zdalnie, dlatego dbamy o to, by zapewni¢ im od-
powiednie do tego narzedzia. Systematycznie rozwija-
my rozwigzania ulatwiajace prace zdalng - méwi Prze-
mystaw Cieszynski.

Marek Lulek, podsumowujgc swe obserwacje doty-
czace plandéw rozwoju systeméw IT w polskich ban-
kach na 2021 r., sprowadza je do wspdlnego mianownika
- beda one inwestowaé w bank cyfrowy jako rozwigza-
nie. - W wielu przypadkach oznacza to przeniesienie
sie na nowa platforme technologiczng, wspierajaca bank
w pelni cyfrowy, dostarczany w modelu subskrypcyj-
nym i zapewne w chmurze obliczeniowej - podkresla.

Pandemia sprawila bowiem jeszcze jedno: instytu-
cje finansowe przestaly w wiekszosSci traktowaé roz-
woj systeméw IT jako koszt - widza w tym korzysé.
Dla wiekszosci jest tez jasne, ze sam proces transfor-
macji cyfrowej musza przeprowadzi¢ tak, aby byl jak
najmniej odczuwalny dla klienta. °
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Wielkie ambicje
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PIOTR ROSIK
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Ostatnie sukcesy polskich firm
biotechnologicznych zrobity
duze wrazenie na inwestorach.
Rozbudzity ich wyobraznie
do tego stopnia, ze juz za chwile
mozemy zobaczy¢ na parkiecie

mode na polskie biotechy
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INNOWACYJNE SPOEKI NA GPW
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ncoArendi Therapeutics to druga w hi-
storii Polski spdtka biotechnologiczna,
po Ryvu Therapeutics, ktérej udalo sie
sprzedaé jeden ze swoich innowacyjnych
projektow lekowych. Niektorzy eksperci
nie majg watpliwosci, ze te transakcje
s3 czym$ w rodzaju ,,WiedZmina 3” dla
polskiego biotechu i zmienia diametralnie postrzeganie
sektora zar6wno w kraju, jak i poza nim. ,,WiedZmin 3”
to byla gra wideo, ktéra uruchomita wielkg mode na pol-
skie sp6iki produkujace tego typu rozrywke.

- Spodziewam sie wiekszego zainteresowania pol-
ska biotechnologia zaré6wno inwestoréw zagranicznych
wyspecjalizowanych w sektorze ochrony zdrowia, jak
i tzw. big pharmy. Jest bardzo prawdopodobne, Zze na
fali zainteresowania polskimi sp6tkami biotechnolo-
gicznymi za jaki$ czas GPW stworzy indeks WIG-Bio-
tech - méwi ,,Gazecie Bankowej” Adrian Kowollik, ana-
lityk East Value Research.

Przelom czy nie?

6 listopada 2020 r. pojawila sie informacja, ze spo6t-
ka OncoArendi podpisala z belgijska firma Galapagos
wieloletnia umowe na rozwdj platformy chitynazowej
oraz udzielenie globalnej licencji na

postepujacych zmian widknieniowych w ptucach lub na
zapobieganiu im, a w konsekwencji poprawie wydolno-
$ci oddechowej - wskazuje dr Rafal Kaminski, dyrektor
ds. badain OncoArendi.

Czy te dwie transakcje - w wykonaniu spétek On-
coArendi i Ryvu - mozna traktowaé jako przelom dla
polskiej biotechnologii, po ktérym zostanie ona zauwa-
zona i doceniona? - Na pewno transakcje te pokazaty,
ze polskie sp6iki z sektora biotech majg potencjat do
podpisywania uméw partneringowych. Natomiast nie
nazwatabym ich przelomem. Dla mnie przelomowy be-
dzie moment, w ktdérym pierwszy pacjent dostanie lek
innowacyjny opracowany w Polsce - moéwi ,,Gazecie
Bankowej” Sylwia Jaskiewicz, analityk DM BOS. - Po-
nadto transakcje te, a zwlaszcza ta w wykonaniu On-
coArendi, cho¢ zapewne nie umknely rynkowi $wiato-
wemu i by¢ moze sprzyjaja wiekszej penetracji rynku
krajowego przez globalnych graczy, nie sa przelomowe
z punktu widzenia globalnego. Warto tez zwr6ci¢ uwa-
ge, ze polskie spdiki biotechnologiczne juz od dawna
publikuja postery, jezdza na konferencje i wykonuja
bardzo zmudng prace. Podobnie zresztg jak spoiki z in-
nych krajow - dodaje Jaskiewicz.

Emocje studzi tez Maciej Dr6zdz, doradca Sieci
Badawczej Lukasiewicz i byly prezes firmy Antagonis

Biotherapeutics. - Licencje OncoAren-

podwdjne inhibitory chitynaz, w tym
czasteczke OATD-01. Spotka w przy-
padku pomyS$lnego rozwoju projektu
moze otrzymal z tego tytulu lgcznie
do 1,5 mld zl. Reakcja inwestorow
byla wyjatkowa: podczas jednej sesji
kurs OncoArendi wystrzelit w goére
o 216 proc., dzieki czemu spoélka sie-
gneta 1 mld zl kapitalizacji (wyceny
rynkowej).

Czasteczka OATD-01, ktéra prze-
szla przez I faze badan klinicznych, jest
tzw. podwdjnym inhibitorem chitynaz,
a te odgrywaja kluczowa role w proce-
sach zapalnych i widknieniowych, ob-

216

proc.

wzrost w trakcie jednej sesji GPW
kurs OncoArendi po ujawnieniu
informacji o umowie z belgijskim
potentatem branzy farmaceutyczne;.
Polska spotka osiagneta skokowo
1 mid zt kapitalizaciji

di czy Ryvu s3 zalezne od wielu czynni-
koéw, ktore by¢ moze zmaterializuja sie
w przyszloéci. Niestety prawdopodo-
bienstwo, ze pojedynczy projekt stanie
sie rzeczywiScie lekiem, jest stosunko-
wo niskie - méwi Drézdz. - Rozwdj
lekow jest skomplikowanym procesem,
ktory wymaga wysokiej specjalizacji za-
réwno po stronie naukowej, medycznej,
rozwojowej, jak i od strony analitykow
gieldowych, konsultantéw produkcji,
zarzadzania IP itd. Mam wielka na-
dzieje, ze nie doprowadzimy do mody
na polskie spo6iki biotechnologiczne,
zanim nie pojawig sie umiejetnosci po-

serwowanych w takich schorzeniach
jak idiopatyczne witoknienie pluc, sar-
koidoza lub astma. Wielu ekspertéw przypuszcza, ze lek
powstajacy na ich bazie moze sie przyda¢ do leczenia
powiktan po COVID-19, na co zwraca tez uwage sama
spotka. - U zmarlych na COVID-19 zaobserwowano
patologiczne zmiany w plucach o charakterze zwlok-
nienia. Dodatkowo u znacznej czeSci pacjentéw podda-
nych badaniu radiologicznemu po przebytej chorobie
i wyzdrowieniu zaobserwowano zmiany w plucach,
ktére réwniez wskazuja na rozwijajace sie wldknienie.
Postulowane dziatanie lecznicze OATD-01 u pacjentéw
po przebytej infekcji koronawirusem lub inng infek-
cja wirusowa skutkujaca podobnym przebiegiem cho-
roby mogloby polegaé na spowolnieniu zapobieganiu
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zwalajace na realng ocene ich wartoSci
- dodaje.

Taka gieldowa moda moze sie jednak pojawié - uwa-
zajg analitycy obserwujacy na co dzien rynek kapitato-
wy. - Mam nadzieje, Ze to nie bedzie moda, ale trwale
zainteresowanie. Im wieksze zainteresowanie ze strony
inwestoréw, tym latwiej spétkom pozyskiwaé kapital,
a to z kolei przyspiesza ich rozwdj oraz moment, w kt6-
rym oczekiwania inwestor6w mogg zostaé zaspokojone
- mowi Sylwia Jadkiewicz. - Kolejne transakcje partne-
ringowe moga zachecié polskie spotki do nastepnych
inwestycji. Pamietajmy, ze sp6tki biotechnologiczne nie
generujg przychoddw, a ich rozwdj jest uwarunkowany
pozyskiwaniem kapitatlu wtasnego, ktéry z kolei umoz-
liwia uzyskiwanie dotacji - dodaje.
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INNOWAGYJNE SPOEKI NA GPW

Wartos¢ rynkowa najwazniejszych
polskich spolek biotechnologicznych
notowanych na GPW i NewConneclt
(mlIn zb)*

Dl 1860 Celon Pharma

890 Ryvu Therapeutics
839 Selita

630 OncoArendi Therapeutics
603 Biomed-Lublin

398 Scope Fluidics (NC)
299 Mabion

182 Pure Biologics (NC)*™

* Stan na 11 grudnia 2020 r.
** Spétka miata przejs¢ na rynek gtéwny 14 grudnia 2020 r.
Zrédito: Stoog

W poszukiwaniu przewag

Polska biotechnologia dopiero raczkuje. To widaé
po liczbach dotyczacych tego sektora i spdtek na nim
funkcjonujacych. Swiatowe firmy biotech w 2019 r. ze-
braly 19-26 mld dol. finansowania venture capital (VC),
tymczasem polskie ledwie 331 mln dol. Az 582 mln dol.
pozyskala w IPO duniska firma biotechnologiczna Gen-
mab, gdy wchodzila na gielde Nasdaq w lipcu 2019 r.,
czyli mniej wiecej potowe wartosci rynkowej wszystkich
polskich spétek z sektora biotech notowanych na GPW
i NewConnect. - W biotechnologii od kilku lat mamy ten-
dencje do duzych rund inwestycyjnych. Runda A moze
przekraczaé kilkadziesiagt miliondw euro lub kilkaset mi-
lioné6w dolaréw. Przyklad? Niedawno firma Grail, ktora
realizuje projekt prowadzacy do wczesnego wykrywania
raka z biomarkeréw we krwi, zebrala 2 mld dol, czyli
zrobila co§, co jest na razie poza zasiegiem polskich firm,
ktore dzialaja w lokalnej pr6zni wiedzy ze strony inwe-
storéw, analitykéw, decydentéw - podkre$la Drézdz.

Analitycy widza jednak potencjat rozwojowy w pol-
skich spoétkach z sektora biotech. - Na ten moment naj-
wiekszy potencjal wzrostu widze w przypadku Celon
Pharmy i Synektika, gdyZ spodziewam sie, iz obie sp6i-
ki podpisza umowy partneringowe w 2021 r. Nadal wi-
dze réwniez potencjal w OncoArendi i Ryvu - moéwi
Kowollik.

OczywiScie polska biotechnologia nie ogranicza si¢
do spdtek obecnych na gléwnym rynku GPW czy na
NewConnect, a analitycy widza w niej generalnie duzy
potencjal. Przede wszystkim dlatego, ze sektor ma
przed sobg jako cato$¢ dynamiczne wzrosty. Globalny
rynek farmaceutyczny ro$nie w tempie ponad 3 proc.
rocznie, rynek onkologiczny - 8 proc., immunoonkolo-
giczny - 15 proc., a poszczegdlne segmenty rynku lekéw
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biologicznych - na przyktad przeciwciata bispecyficzne
- znaczaco szybciej - wskazuje Jaskiewicz. - Poza tym
pandemia COVID-19 spotegowala zainteresowanie sek-
torem biotechnologicznym - dodaje ekspert DM BOS.
Ponadto polskie spo6tki biotechnologiczne majg pew-
ng przewage nad tymi z Zachodu. - Rynek lekdéw to
rynek globalny, wiec potencjal przychodowy jest $wia-
towy. Tymczasem w przypadku polskich biotechéw
koszty sg lokalne, czyli znaczaco nizsze, niz w Euro-
pie Zachodniej czy w USA - wyjasnia Jaskiewicz. - Juz
teraz mozna znalezé w Polsce sp6iki, ktorych projekty
maja szanse na uzyskanie desygnacji priorytetowych

- dodaje.

Pienigdze panstwowe odgrywajg
obecnie olbrzymiag role w rozwoju
polskich biotechow

Czy przewaga kosztowa to jednak nie za mato? Czy
biotechy znad Wisty majg naprawde szanse konkurowa-
nia jak réwny z réwnym z firmami zachodnimi w zakre-
sie know-how i pomystéw na leki oraz terapie innowacyj-
ne? - W Polsce jest duzo pracowitych i zdolnych ludzi,
ktérzy nie bojg sie ryzyka. Problemem jest natomiast
czesto zarzadzanie w spdtkach i przekonanie kadry me-
nedzerskiej, Zze wie wszystko najlepiej. Z mojego punktu
widzenia kluczowa dla wszystkich innowacyjnych pol-
skich spolek jest wspodlpraca z osobami z zagranicy, kto-
re majg doswiadczenie w sektorze i w miedzynarodowej
komercjalizacji produktéw - uwaza Kowollik.

Maciej Drézdz podkresla, ze aby polskie firmy bio-
technologiczne mialy szanse na konkurowanie z kor-
poracjami farmaceutycznymi z Zachodu, musza zna-
lez¢ takie pola, na ktérych beda mogly to skutecznie
robié. Nie moga to by¢ obszary juz przez konkurentow

Naklady inwestycyjne VC na sektor
biotech (mld USD)
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opanowane. - Nasza biotechnologia powinna by¢ nowo-
cze$niejsza, odwazniejsza i bardziej ,futurystyczna” niz
ta zachodnia, bo inaczej nie tylko nie bedziemy w stanie
konkurowad, lecz nawet nie nawigzemy kontaktu w wal-
ce - podkresla doradca Sieci Badawczej Lukasiewicz.

Co z finansowaniem?

Odwaga, innowacyjno$é, niskie koszty - nawet to
nie musi starczy¢ do tego, by nawigza¢ ré6wna walke
z zachodnimi konkurentami. Jak wskazuje Sylwia Ja$-
kiewicz, potrzebne jest tez odpowiednie finansowanie.
- Wiekszos¢ odkryé nowych substancji aktywnych do-
konywana jest przez male spo6iki biotechnologiczne,
ktoére czesto zatrudniajg ledwie 100-150 oséb. One naj-
czeSciej nie majg mozliwo$ci sfinansowania kosztow-
nych badan klinicznych. Kluczem do ich rozwoju jest
wiec dostep do kapitalu. Zwykle sprzedaz projektéw
jest optymalna, czyli maksymalizujgca potencjalny zysk
wobec ryzyka, w II fazie klinicznej, choé¢ oczywiscie
mozna tez pokaza¢ segmenty rynku, w ktérych dosé
czesto transakcje majg miejsce w fazie przedkliniczne;j.
Do tego czasu sp6tki musza finansowa¢ badania w inny
sposéOb. Sadze zatem, Zze najwiekszym zagrozeniem dla
polskich biotechéw jest brak dostepu do finansowania
- méwi ekspert DM BOS.

Jak na razie polskie sp6tki pozyskuja duze dofinan-
sowania badan gtéwnie w fazie przedklinicznej - w ok.
70 proc. przypadkdéw. W fazach klinicznych udaje im
sie uzyskiwa¢ wsparcie juz rzadziej. - Potezng pomoca
dla nich s3g publiczne dotacje w systemie zaliczkowym
- podkresla Jaskiewicz.

- Pieniagdze panstwowe odgrywaja obecnie olbrzy-
mig role w rozwoju polskich biotechéw. Dostep do do-
tacji, umiejetnos$¢ poruszania sie w $§wiecie administra-
cji jest w tej chwili decydujaca. Z drugiej strony nie ma
mechanizméw wskazujacych kierunek rozwoju. Brak
myS$lenia strategicznego i egzekwowania strategii pro-
wadzi do rozproszenia Srodkoéw - uwaza Maciej Dr6zdz.

Zdaniem Kowollika biotechy rozwijajace sie w Polsce
maja dobre warunki. - Ze wzgledu na duza dostepnosé
dotacji unijnych nie maja zwykle problemu z finanso-
waniem wydatkéw B+R. W zaleznosci od sentymentu
gieldowego da sie rowniez do$¢ tatwo pozyskaé kapitat
od krajowych inwestor6w. Natomiast problemem jest
jeszcze do$¢ male doswiadczenie wiekszosci polskich
inwestorow indywidualnych i instytucjonalnych. Tym-
czasem inwestorzy zagraniczni maja wieksze kompeten-
cje i oferujg spoétkom czesto réwniez wartoSciowe kon-
takty w branzy - wskazuje analityk East Value Research.

Wydaje sie jednak, ze publicznych $rodkéw na bio-
techy wcigz jest u nas za mato. ,,Wiekszo$é $rodkow
publicznych na biotechnologie w Polsce jest przekazy-
wanych na szkolnictwo wyzsze, w szczegdlnoSci na ba-
dania podstawowe. Srodki wykorzystywane na badania
rozwojowe w przedsiebiorstwach sa relatywnie niskie.
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Globalny rynek farmaceutyczny
rosnie w tempie ponad 3 proc.
rocznie, rynek onkologiczny — 8 proc.,
iImmunoonkologiczny — 15 proc.

Przykladowo w 2018 r. z catkowitej puli 440 miln zi,
354 mln przeznaczono na instytuty naukowe (z czego
240 mln z! na badania podstawowe, 62 mln z} na badania
stosowane i 51 mln zt na badania translacyjne), a 66 mln
z} na przedsiebiorstwa (z czego 47 mln z! na badania
podstawowe, 12 mln z} na badania stosowane i 7,6 mln
na badania translacyjne)” - czytamy w raporcie ,Bio-
technologiczny skok w przyszlos¢ czy dryf?” Polskiego
Instytutu Ekonomicznego. Efekt? Wedle danych OECD
w 2017 r. najwyzsza intensywno$¢ firm w dzialalno$ci
B+R w obszarze biotechnologii, w przeliczeniu na udziat
warto$ci dodanej przemystu, widaé w Szwajcarii i USA.
Tymczasem intensywno$¢ badan i rozwoju w Polsce jest
kilkukrotnie nizsza niz na Litwie czy w Estonii i ponad
13-krotnie nizsza niz w USA - wskazuje raport.

Warto jednak zwréci¢ uwage, ze produktywno$¢é na-
ukowa w przeliczeniu na jednego badacza w polskim
sektorze biotech jest taka jak w Niemczech, mimo czte-
rokrotnie nizszych nakladéw na badania - wskazuje ra-
port PIE. To potwierdza opinie o polskich naukowcach:
zdolni, pracowici, godni rozwojowej szansy.

Biotechnologia daje ludzkosci nadzieje na rozwig-
zanie wielu probleméw. Daje szanse na nowe produkty
lecznicze lub leki i terapie, ktoére uporajg sie z nieule-
czalnymi dotychczas schorzeniami i chorobami, a takze
na bardziej zréwnowazong gospodarke zasobami, na
skuteczng walke z susza czy glodem. Pojawia sie iskier-
ka nadziei, Ze polskie firmy odegraja role w nadciagaja-
cej biotechnologicznej rewolucji. Maja przed soba jed-
nak jeszcze wiele pracy, przydaloby im sie tez wieksze
wsparcie od inwestoréw krajowych - zar6wno prywat-
nych, jak i publicznych. [
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Czy grozi nam stagflacja?

marcu 2020 r., kiedy zaczynala sie
pandemia COVID-19, niektérzy eko-
nomisci spodziewali sie¢ nadejScia
deflacji. To byl tez gléwny argu-
ment uzasadniajgcy obniZenie stop
procentowych do poziomu 0,1 proc.
Jednak nic takiego sie nie wydarzylo.

Owszem, wskaznik CPI spad} do poziomu 3,4 proc.
w kwietniu, ale od tego momentu utrzymuje sie on na
poziomie powyzej 3 proc. W tym samym czasie pol-
ska gospodarka zanotowata spadek PKB o 8,4 proc.
w Il kwartale w ujeciu rocznym.

I to z tego powodu pojawiaja sie pytania, czy Pol-
sce nie grozi czasem stagflacja, czyli niekorzystne
wspolwystepowanie stagnacji gospodarczej lub nawet
recesji i wysokiej inflacji.

Termin ,stagflacja” po raz pierwszy zostat uzyty
przez brytyjskiego polityka Iana Mcleada w 1965 r.,
podczas jego wystapienia w Izbie Gmin. Najbardziej
znany okres jej wystepowania to lata 70. XX w. w Sta-
nach Zjednoczonych, w czasie prezydentury Nixona
i Forda. Stagflacja pojawila sie w wyniku splotu kil-
ku niekorzystnych wydarzen. Aby zahamowaé wzrost
bezrobocia i inflacji w USA, ktéra w marcu 1971 r.
wynosila juz 4,7 proc., prezydent Nixon oglosit za-
mrozenie cen i plac na okres 90 dni oraz natozyl clo
w wysokosci 10 proc. na towary importowane. To byl
powazny szok dla amerykanskiej gospodarki, ktory za-
miast ostabié, jeszcze wzmocnil presje inflacyjna.

W tym samym czasie Wielka Brytania zazadata wy-
miany 3 mld dolaréw na ztoto zgodnie z porozumieniem

z Bretton Woods. Jednak USA takiej iloSci zlota juz nie
mialy, finansowaly wtedy bowiem kosztowna wojne
w Wietnamie. To oznaczalo upadek systemu opartego
na standardzie zlota, zaniepokojenie wierzycieli Sta-
néw Zjednoczonych i presje na dolara.

Faktycznie, w marcu 1972 r. Nixon oglosit decyzje
o dewaluacji dolara, co dodatkowo podbilo inflacje.
W lipcu 1973 r. w USA zaczela sie recesja, inflacja wzro-
sta do 6 proc., a w odpowiedzi Fed podnist stope pro-
centowa do poziomu 10,25 proc. Jakby tego bylo mato,
w pazdzierniku panstwa arabskie nalezace do OPEC
natozyly embargo na dostawy ropy naftowej do krajow,
ktére poparly Izrael w wojnie Yom Kippur, w tym do
USA. W rezultacie cena barylki ropy wzrosta cztero-
krotnie (z 2,90 do 11,65 dolaréw) i pozostata na takim
poziomie do kwietnia 1974 r. To byl kolejny powazny
negatywny szok podazowy dla gospodarki amerykan-
skiej. Trzeba doda¢d, ze kraje OPEC zostaly wcze$niej
dotkniete przez dewaluacje dolara, poniewaz kontrakty
na rope byly wyceniane w dolarach USA. To poglebito
recesje w Stanach Zjednoczonych, spowodowato wzrost
bezrobocia do 9 proc. oraz przy$pieszylo inflacje, ktéra
osiagnela w listopadzie 1974 r. poziom 12,2 proc. W na-
stepnych latach ona przej$ciowo spadta do 5-6 proc., ale
potem znowu zaczela rosnaé, az do poziomu 14,2 proc.
w lutym 1980 r., co pokazano na ponizszym rysunku.

Aby ten wzrost zahamowaé, Fed podnidst sto-
pe procentowa do najwyzszego poziomu w historii,
tj.20 proc. I to ostatecznie zakonczylo okres stagflacji.

Wracajac teraz do aktualnej sytuacji gospodarczej
w Polsce, trzeba przyznaé, ze podobienstwo do tego,

Inflacja w USA w latach 1971-1981
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co dzialo sie w USA w latach 70. XX w., jest niewielkie.
Owszem, mamy recesje spowodowang pandemiag wirusa
SARS-Cov-2, ale jest ona jedna z najplytszych w Euro-
pie, w por6wnaniu ze spadkiem o 15 proc. w strefie euro
i 0 14,1 proc. w catej Unii Europejskiej. Mamy tez pod-
wyzszong inflacje, ale daleko jej do 12 proc. z 1974 r. czy
14 proc. z 1980. Roéwniez krajowe bez-
robocie jest nizsze od rekordowych
poziomdéw z czaséw prezydentury Ni-
xona i wynosi jedynie 6,3 proc.

Obecny kryzys ma tez inne przy-
czyny. Aktualny powazny szok poda-
zowy nie zostal spowodowany wzro-
stem cen surowcOéw energetycznych,
ale konieczno$cig izolacji i przestrze-
gania dystansu spolecznego, co unie-
mozliwia wykonywanie pracy. Jego
skutkiem jest spadek produkcji, prze-
rwanie lancuchéw dostaw i - co nie-
zwykle istotne - znaczne ograniczenie
dostepu do ustug, a to one s3 w nowo-
czesnej gospodarce gtéwnym zrodlem
tworzenia PKB.

Co wiecej, w celu wsparcia rzgdowych programéw
ochrony gospodarki, ograniczenia spadku produkcji
i wzrostu bezrobocia banki centralne zastosowaly in-
strumenty, ktérych wtedy nie byto. Rowniez Narodowy
Bank Polski rozpoczal tzw. luzowanie ilosciowe, pole-
gajace na skupie papieréw wartosciowych od bankéw
komercyjnych.

Jak dotad polski bank centralny skupit z rynku wtor-
nego obligacje o wartoSci przekraczajacej 100 mld zl.
W polowie jest to dlug, ktéry emituje Skarb Panstwa,
a w polowie to obligacje Funduszu COVID-19 wyemi-
towane przez BGK oraz obligacje Polskiego Funduszu
Rozwoju.

Charakterystyczny dla okresu stagflacji spadek
produkcji przemystowej w ostatnich miesigcach w na-
szym kraju nie wystapil, i to mimo pandemii. Zgodnie
z danymi GUS produkcja przemystowa w pazdzierniku
wzrosta o 1 proc. rok do roku, a w poréwnaniu z po-
przednim miesigcem - o 3,2 proc. Po wyrdéwnaniu se-
zonowym produkcja w pazdzierniku wzrosta o 3,8 proc.
r/r, a w ujeciu miesiecznym - o 1,6 proc. Przyczyng tak
dobrych wynikéw krajowego przemystu byl eksport.
Struktura branzowa produkcji takze to potwierdza: naj-
wieksze wzrosty odnotowano m.in. w produkcji urza-
dzen elektrycznych, elektronicznych czy w przemysle

PROF. EUGENIUSZ GATNAR

cztonek RPP, wyktadowca Uniwersytetu
Ekonomicznego w Katowicach

%29

Charakterystyczna
dla okresu stagflacji jest
wysoka inflacja. Chociaz

w Polsce znajduje si¢
ona na podwyzszonym
poziomie, nie sa to
odczyty dwucyfrowe

meblarskim. Réwniez w poprzednich miesigcach od-
czyty produkcji sprzedanej przemystu byly w ujeciu
rocznym dodatnie: we wrzesniu o 5,9 proc., w sierpniu
o 1,5 proc., a w lipcu o 1,1 proc.

Charakterystyczna dla okresu stagflacji jest tez
wysoka inflacja. Chociaz w Polsce znajduje sie ona na
podwyzszonym poziomie, nie s3 to
odczyty dwucyfrowe. W pazdzierni-
ku wskaznik CPI wynioést 3,1 proc.,
znajdujgc sie w przedziale odchylen
od celu inflacyjnego NBP, cho¢ bli-
sko jego gornej granicy, czyli 3,5 proc.
Wazne jest jednak to, jak inflacja be-
dzie sie ksztaltowa¢ w przysztosci.

Na to pytanie odpowiada interesu-
jaca ksigzka autorstwa Charlesa Go-
odharta i Manoja Pradhana pt. ,, The
Great Demographic Reversal”, ktora
wlasnie sie ukazata. Wspomniani auto-
rzy, postugujac sie znakomitym warsz-
tatem analitycznym, pokazuja czyn-
niki, ktére beda stymulowaé wzrost
cen juz niebawem. Najwazniejszym sg
zmiany demograficzne na $wiecie, czyli starzenie sie
spoleczenstw, powodujgce zmniejszenie podazy sily
roboczej. Takze w Polsce w nastepnych pieciu latach,
wedtug OECD, z rynku pracy odejdzie ponad 1 mln
oséb. To oznacza z jednej strony wzrost wynagrodzen
i wzrost popytu na ustugi, gldwnie zdrowotne i opie-
kuncze, a z drugiej - spadek oszczednosci oraz spadek
popytu na pewne grupy towardéw, np. samochody czy
dobra trwatego uzytku.

Wsparcie polityki fiskalnej, skupionej na ratowaniu
gospodarki w czasie kryzysu pandemicznego, przez
ekspansje monetarng bankéw centralnych spowodowa-
lo silny wzrost podazy pienigdza. W poczatkowej fazie
srodki te trafialy do sektora finansowego i powodowa-
ty wzrost cen aktywow, takich jak papiery wartoScio-
we czy zloto. Obecnie sg one jednak transferowane do
przedsiebiorstw i gospodarstw domowych, co bedzie
oznaczalto wzrost inflacji po ustaniu pandemii.

Ja réwniez uwazam, ze to inflacja, a nie deflacja, jest
bardziej prawdopodobna w przyszlosci, ale nie obawiam
sie, aby jej poziom zblizyt sie do tego, co mialo miejsce
w USA w latach 70. XX w. Wierze takze, ze aktywno$¢
polskich przedsiebiorstw szybko wréci do pozioméw
sprzed pandemii, gdy tylko uda sie ograniczy¢ wzrost
liczby zakazen. A zatem stagflacja nam nie grozi. °
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KONKURS UBEZPIECZENIOWY

Bezpieczenstwo
w rekach kobiet

Firmy ubezpieczeniowe poruszajg sie w swiecie ryzyk z duzg umiejetnoscia.
Przewidujg czarne scenariusze, bo na tym polega ich funkcjonowanie w biznesie.
Pandemii jednak wigkszosc z nich nie przewidziala

strategiach firm takie schematy awa-
ryjne, stworzone na wypadek, gdyby
wydarzyto sie co$§ wyjatkowego, by-
waja nazywane réznie, moga by¢ na
przyklad planami ,utrzymania cig-
glosci dzialania”. W $wiecie, w kt6-
rym wszystko moze sie wydarzyd¢,
trzeba by¢ przygotowanym na réznego rodzaju niespo-
dzianki. Na jakie? Na wszystkie, poza... epidemia o za-
siegu $wiatowym. Przy tak dobrze rozwinietej medy-
cynie, coraz lepszej profilaktyce, powszechnej stuzbie
zdrowia, §wietnych systemach komunikacji pandemia
wydawala sie czym$ zupelnie niewyobrazalnym. Ow-
szem, to moze sie przydarzy¢ gdzie§ w Afryce, w jakim$
dalekim kraju w Azji, ale nie jest w stanie osiagnac skali
globalnej.

Tymczasem jednak osiggnelo. Stworzylo to gigan-
tyczne problemy gospodarcze, spoleczne, polityczne
i biznesowe, zwigzane bezposrednio z biezacymi i pro-
gnozowanymi wynikami firm, a takze z ich zarzadza-
niem w czasach kryzysu. Konkurs ubezpieczeniowy
»,Gazety Bankowej”, ktory sklada sie z dwoch odston:
»Przyjaznej Firmy Ubezpieczeniowej 2020” i ,,Ubezpie-
czeniowego Menedzera Roku 20207, trafil wlasnie w ten
moment, w ktdrym firmy musialy znalez¢ lekarstwo na
czas niespodziewanych zmian.

Jak sobie radzg? O tym dowiemy sie z wynikow
pierwszej czesSci konkursu, czyli ,Przyjaznej Firmy
Ubezpieczeniowej”, w ktérym kryteriami decydujacymi
0 miejscu na naszej licie sa nie tylko wyniki finansowe,
lecz réwniez relacje z klientem i umiejetno$é funkcjo-
nowania w czasach pandemii. Z kolei ,,Ubezpieczenio-
wy Menedzer Roku” pokaze nam troche inng strone
rynku, réwniez zwigzang z pandemia, ale bardziej do-
tyczaca zarzadzania, radzenia sobie w nowych, bardzo
trudnych warunkach, w rzeczywistosci rynkowej moc-
no rdzniacej sie od sprawdzonych juz modeli.

STANISLAW KOCZOT

Na pewno s3 to okoliczno$ci nowe, w ktdérych utar-
te drogi zwykle sa zawodne. Co istotne, sytuacja moze
sie dalej zmieniaé, bo pandemia nie powiedziala jesz-
cze ostatniego stowa. Co sie stanie z ubezpieczeniami
grupowymi na zycie, jezeli wzro$nie bezrobocie, a fir-
my na wieksza skale zaczna zawiesza¢ dzialalno$é? Jak
bardzo wzrosng koszty likwidacji szkdd, jezeli spadnie
warto$¢ zlotego i za cze$ci zamienne trzeba bedzie pla-
ci¢ znacznie wiecej niz obecnie? Wszystkie te pytania
s istotne dla firm ubezpieczeniowych, a od tego, jakie
znajdg sie na nie odpowiedzi, zalezg ich wyniki i ksztatt
calego rynku.

Konkurs ubezpieczeniowy, ktéry wlasnie zbliza sie
do finaty, z pewno$cia pozwoli pokaza¢ nie tylko kondy-
cje firm, lecz takze ich sposéb na radzenie sobie w trud-
nych czasach. W tym numerze ,,Gazety Bankowe;j” publi-
kujemy sylwetki pieciu menedzeréw, wybranych z grona
wskazanego przez firmy ubezpieczeniowe. Tak sie zto-
zylo, ze w tym roku to pigtka pan stojacych na czele
firm. Dlaczego? Pandemia to trudny i wyjatkowy okres,
wymagajacy nieprzecietnego laczenia umiejetnosci za-
wodowych i spotecznych, biznesowych i osobistych.
Naszym zdaniem, pigtka finalistek spelnia te kryteria
wzorowo. Zwyciezczynie konkursu wskaze Jury, ktére
- decydujac o wyborze - bedzie bralo pod uwage takie
kryteria jak skuteczno$¢ w zarzadzaniu, ponadprzeciet-
ne wyniki, uznanie w zespole oraz szacunek srodowiska
biznesowego, poszanowanie etyki, przestrzeganie zasad
prawnych oraz regut konkurencji, a takze wrazliwos$¢ na
potrzeby spoleczne.

Wryniki konkursu ubezpieczeniowego przedstawimy
w lutowym wydaniu naszego miesiecznika.

Partnerem merytorycznym konkursu ,,Gazety Ban-
kowej” jest renomowana firma doradztwa strategicz-
nego Kearney, ktéra czuwa nad jego przebiegiem,
analizuje otrzymane dane, prowadzi obrady Jury oraz
przygotowuje oficjalne wyniki. °
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Beata Kozlowska-Chyla
prezes Grupy PZU

Ukonczyta studia prawnicze na Wydziale Prawa i Administracji Uniwersytetu Warszawskiego.
Uzyskata stopien doktora nauk prawnych, a nastepnie doktora habilitowanego nauk praw-
nych. Petni funkcje wyktadowcy na Wydziale Prawa i Administracji Uniwersytetu Warszaw-
skiego w Katedrze Prawa Handlowego. Jest cztonkiem Rady Legislacyjnej przy Prezesie Rady
Ministrow, cztonkiem Rady ds. Przedsigbiorczosci przy Prezydencie RP oraz cztonkiem ze-
spotu Komisji ds. Reformy Nadzoru Wtascicielskiego przy Ministrze Aktywow Paristwowych.
PZU SA pod jej zarzadem osigga bardzo dobre wskazniki finansowe. W warunkach pandemii potwierdzita
sie wysoka odporno$¢ modelu biznesowego Grupy, ktdrego istotnym elementem jest dywersyfikacja biz-
nesu. W trudnych warunkach gospodarczych PZU SA osiggneto wyniki albo poréwnywalne z okresu sprzed pandemii, albo nawet lepsze.
Wykorzystywana umiejetnie konglomeratowa struktura Grupy pozwolita réwnowazy¢ zmiany popytowe w réznych liniach produktowych.
Sprawdzity sie modele cyfrowe, dzieki ktorym w wymagajgcych okolicznosciach rynkowych mozliwe byto dynamiczne dostosowanie ofert.
Grupa PZU przeznaczyta ponad 20 min zt na walke ze skutkami pandemii, kupiono m.in. sprzet medyczny dla szpitali, Srodki ochronne dla
personelu medycznego, policji i strazy granicznej. Do szpitali zakaznych trafito prawie tysiac urzadzen zdalnie monitorujacych parametry
zyciowe pacjentow. PZU jest takze operatorem linii pomocowych dla seniordw i personelu medycznego.

Beata Koztowska-Chyta, zarzadzajgc PZU SA, pokazuje, ze kierujac sie ideatami patriotyzmu gospodarczego, mozna efektywnie pomagac
spoteczenstwu w walce ze skutkami koronawirusa, osiggajgc jednoczesnie dobre wyniki finansowe.

Wioletta Macnar
prezes Santander Aviva Ubezpieczenia

Powotana do zarzadu Santander Ubezpieczenia we wrzesniu 2019 r. W styczniu 2020 r.,
po uzyskaniu zgody Komisji Nadzoru Finansowego, objeta stanowisko prezesa zarzadu.
Weczesniej, przez niemal 20 lat, pracowata w Avivie, rozwijajgc swoja kariere w aktuariacie
finansowym. W latach 2009-2013 byta dyrektorem Departamentu Aktuarialnego, a w okre-
sie 2013-2019 — gtéwnym aktuariuszem Avivy w Polsce. Od 2017 r. jest cztonkiem rady
nadzorczej Avivy na Litwie. Absolwentka matematyki na Uniwersytecie Wroctawskim i pody-
plomowych studiow ubezpieczeniowych na Wydziale Nauk Ekonomicznych Uniwersytetu Warszawskiego.
Uczestniczyta tez w globalnym programie rozwojowym dla liderek w Avivie.

W czasie pandemii spotka wprowadzita przejrzyste i fatwo dostepne rozwigzania, ktére pozwalajg poprawi¢ poczucie bezpieczenstwa klien-
tow. Zaoferowata w ramach jednej polisy zabezpieczenie kilku potrzeb i do szerokiej ochrony dotgczyta zestaw bezptatnych profilaktycznych
badan zdrowotnych.

Anecta Podyma-Milezarek
prezes Unum Zycie Towarzystwo Ubezpieczen i Reasekuracii

Aneta Podyma-Milczarek ukonczyta studia na Wydziale Zarzadzania i Administracji na
Uniwersytecie CNAM w Paryzu. Studiowata filologie angielskg na paryskiej Sorbonie oraz
filologie polskg na Uniwersytecie Wroctawskim. Ma ogromne migdzynarodowe doswiad-
czenie, pracowata m.in. dla Merrill Lynch Capital Market, Merrill Lynch Investment Mana-
gement oraz Black Rock, ktdrego — jako dyrektor generalna — zaktadata oddziat w Polsce.
Jest wiceprzewodniczacg Komisji Rewizyjnej Polskiej Izby Ubezpieczen (PIU). W 2011 r.
wspdttworzyta ogolnopolskg inicjatywe ,Koalicja Prezesow Wolontariuszy 2011”, w ktdrej nadal aktywnie
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dziata. W zeszlym roku, pierwszym pod nowa markg (wezesniej dziatata jako Pramerica Zycie TUIR SA), przypis sktadki brutto Unum wzrdst
0 ok. 12 proc.

W 2020 r. Unum osiggato nadal wysokie wyniki, obejmowato ochrong coraz wigcej klientow i utrzymywato wysokie standardy obstugi.
Z inicjatywy Anety Podyma-Milczarek powstato wiele nowych projektdw stuzacych wspotpracy i zapewnieniu ciagtosci biznesu. Firma
szybko wypracowata rozwigzania zapewniajgce ochrone klientom nawet w sytuacii ich trudnosci finansowych spowodowanych pandemia.
Pracownicy i wspotpracownicy angazowali Sig spotecznie, pomagajgc lokalnie seniorom, osobom samotnym, personelowi medycznemu
i wielu placowkom dotknigtym pandemia. Aneta Podyma-Milczarek za posrednictwem wideokonferencji spotkata sie z kazdym pracow-
nikiem i agentem, w firmie pojawity Sie nowe newslettery, programy z webinariami, warsztaty majace na celu wsparcie pracownikow
w fgczeniu rdl zawodowych i rodzinnych.

Anna Wlodarczyk-Moczkowska
prezes Wiener TU SA Vienna Insurance Group

Jest absolwentka Uniwersytetu tddzkiego oraz Szkoty Gtéwnej Handlowej. W latach 2001-
-2012 byta zwigzana z grupg Ergo Hestia, w tym od 2001 r. z MTU Moim Towarzystwem
Ubezpieczen SA, gdzie piastowata stanowisko wiceprezes zarzadu. Kierowana przez nig
spétka osigga dobre wyniki finansowe, w 2019 r. warto$¢ skiadki przypisanej brutto byta
wyzsza 0 10,9 proc. niz rok wezesnie.

W dobie pandemii Anna Wtodarczyk-Moczkowska wykazata sie duzg elastyczno$cig i inno-
wacyjnoscig w zarzadzaniu firmg oraz zespotem, wprowadzajgc wiele nieszablonowych rozwigzan. Dzigki
odpowiedniemu zarzadzaniu ciggtoscig dziatania wdrozyta prace zdalng na poziomie 95 proc. zespotu,
zarowno pracownikdw w centrali, jak i w terenie, zapewniajgc ochrone ubezpieczeniowa klientom oraz bezpieczenstwo pracownikom.
Dostrzegajgc wyzwania dotyczace zachowania réwnowagi miedzy pracg a zyciem prywatnym, a takze koniecznosci izolacji, zapewnita
pracownikom specjalistyczne szkolenia dotyczace m.in. zarzadzania czasem w kontekscie godzenia obowigzkdw rodzinnych z zawodowy-
mi czy profilaktyki zdrowotnej. Dwa razy w tygodniu pracownicy uczestniczyli w ¢wiczeniach on-line, ktére pozwalaty im zadbac o dobrg
kondycje podczas kwarantanny. Dodatkowo zyskali dostep do wsparcia psychologicznego, aby jak najlepiej mogli si¢ dostosowac do
nowej sytuacji. Nie mniej wazne byto szybkie wdrozenie nowych rozwigzan technologicznych zapewniajgcych cyfrowg komunikacje i prze-
plyw dokumentdw, sprzedaz produktow na odlegtosc oraz obstuge posprzedazowa, jak zdalna likwidacja szkdd, bez fizycznego udziatu
1Z6CZ0ZNAWCY.

Agnieszka Wronska
prezes Link4

Petni funkcje prezesa od lipca 2016 r. Wezesniej byta cztonkiem zarzadu odpowiedzial-
nego za pion finanséw. W Link4 pracuje od 2006 r. Ukoficzyta Szkote Gtowng Handlowa
na kierunku Metody llosciowe oraz Systemy Informacyjne. Posiada bogate doswiadczenie
ubezpieczeniowe zdobyte zaréwno w finansach, jak i technice ubezpieczeniowej. Z branza
finansowg zwigzana jest od poczatku kariery. Zaczynata od pracy w firmie konsultingowej
EY, gdzie przez cztery lata brata udziat w projektach doradczych oraz badaniach sprawoz-
dan finansowych ubezpieczycieli majgtkowych w Polsce.

Agnieszka Wroriska konsekwentnie przeprowadza transformacje technologiczng firmy, cyfryzacje proce-
sOw i rozwijanie analityki. Strategia ta pozwolita bezpiecznie prowadzi¢ firme w okresie pandemii, czynigc z niej akcelerator do rozwoju
i przySpieszajgc procesy biznesowe. Rdwnolegle byly kontynuowane zaplanowane wczesniej dziatania, takie jak: powotanie Rzecznika
Klienta Link4, wdrozenie nowych wartosci w organizacji i rozwoj oferty produktowej. Wedtug prognoz rok 2020 zostanie zamknigty histo-
rycznie najwyzszq sktadkg przypisang brutto. Dzigki systematycznie realizowane;j strategii Link4 mimo pandemii byt w stanie bez zaktocen
obstugiwac klientow.
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spdlna inicjatywa Sieci Badawczej

tukasiewicz i Gietdy Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie (GPW) ma
doprowadzi¢ do rozpoczecia obliczania
i publikacji indeksu obejmujgcego spotki
gietdowe zaangazowane w dziatalnos¢
badawczo-rozwojowa prowadzong we
wspdtpracy z Siecig Badawczg tukasiewicz.
Wedtug wstepnych zatozen w sktad indeksu
wejdg spotki notowane na Gtdwnym Rynku
oraz na rynku NewConnect, ktdre wspotpracuja
7 tukasiewiczem. Aktualizacja listy uczestnikow
bedzie przeprowadzana co p6t roku. Wartosci
indeksu bedg obliczane raz dziennie na pod-
stawie kursow zamkniecia. Ambicjg autordw
projektu jest to, aby pierwszy sktad portfela in-
deksu zostat opublikowany 1 kwietnia 2021 r.,
w drugg rocznicg powotania Sieci Badawczej
tukasiewicz.

Nasz dziennikarz
laureatem Konkursu NBP
im. Wiadvstawa

Grabskiego

arodowy Bank Polski po raz 18. przyznat nagrody najlepszym
dziennikarzom ekonomicznym w ramach Konkursu im. Wtady-
stawa Grabskiego. Nagrodzono autorow i redakcie, ktdre w przystep-
ny i zrozumiaty sposob wyjasniajg skomplikowane zagadnienia ze
Swiata gospodarki. Laureatow wybrata kapituta pod przewodnictwem
prof. Adama Budnikowskiego.
Sposrod zgtoszonych prac konkursowych — publikacii i audycji, ktére
ukazaly sie w mediach ogélnopolskich oraz lokalnych w okresie od
30 wrzesnia 2019 . do 9 pazdziernika 2020 r. — nagrodzono lub
wyrézniono siedem.
Mito nam poinformowac, ze w prestizowej kategorii ,Polityka
pienigzna i stabilnos¢ finansowa” nagrodzony zostat nasz redakcyjny
kolega red. Stanistaw Koczot za opublikowany na naszych tamach
wywiad ,Zapnijcie pasy, badzcie gotowi!” ze Steenem Jakobse-
nem, gtéwnym ekonomistg i CIO Saxo Banku. Jak uzasadniono,
red. Koczot zostat nagrodzony ,za podjecie waznego i aktualnego
tematu, a takze przyblizenie czytelnikowi mozliwych skutkow
pandemii dla gospodarki $wiatowej, w szczegolnosci dla stabilnosci
Swiatowego systemu finansowego”.
Serdecznie gratulujemy!

PKO BP przystepu
dO EUropejskigl Inicjatywy
Fratniczg)

KO Bank Polski przystepuje do Europejskiej Inicjatywy Ptatniczej (EPI),
ktdrg utworzyto 16 wiodgcych europejskich bankow. Ich celem jest
zbudowanie europejskiego systemu ptatniczego z wiasnymi kartami dla
konsumentdw i firm, cyfrowym portfelem, natychmiastowymi ptatnosciami
oraz przelewami na telefon. PKO Bank Polski bedzie stuzy¢ Europejskiej
Inicjatywie Ptatniczej swojg wiedzg i doSwiadczeniem, uzyskanymi przy two-
rzeniu aplikacji mobilnej IKO, ktdra byta tez filarem budowy polskiego systemu
ptatnosci mobilnych BLIK.
— Gtéwnym celem Europejskiej Inicjatywy Ptatniczej jest uruchomienie
alternatywnego modelu ptatnosci kartowych i cyfrowych. Stanie sig to zgodnie
Z przepisami prawa konkurencji oraz w porozumieniu z Komisjg Europej-
ska, réwnowazac interesy zarowno wydawcow, jak i akceptantow ptatnosci.
W praktyce oznacza to, ze w przysztosci zyskajg dzigki temu konsumenci i firmy
w catej Europie. Usprawnione zostang transgraniczne i lokalne ptatnosci na ob-
szarze europejskim, ich koszty stang sie dla Europejczykow, w tym oczywiscie
Polakdw, bardziej konkurencyjne niz obecnie. Wnosimy do EPI nasze doswiad-
czenia z BLIK-iem i mocno wierzymy, ze oba rozwigzania beda komplementarne
w przysztosci — powiedziat Zbigniew Jagietto, prezes PKO Banku Polskiego.
Zrédto: PKO BP
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BGK wspiera polskich eksporterow do USA

B

wsparcia polskich i amerykanskich eksporteréw.

ank Gospodarstwa Krajowego podpisat porozumienie o wspdtpracy z Export-Import Bank of the United States (EXIM Bank), ktdry
umozliwia eksporterom z USA zwiekszenie sprzedazy za granicg i wspieranie miejsc pracy w kraju. Wspotpraca zwigkszy mozliwosci

— Pomagamy naszym przedsighiorcom na ponad 70 $wiatowych rynkach na szesciu kontynentach. Wspdtpraca BGK z amerykariskim
EXIM Bankiem zwigkszy mozliwosci wsparcia polskich eksporteréw w Stanach Zjednoczonych. Nasi przedsigbiorcy majg szanse wigczenia
sie w taficuchy dostaw dla przemystu zaréwno amerykanskiego, jak i zachodnioeuropejskiego — powiedziata Beata Daszyriska-Muzyczka,

prezes zarzadu Banku Gospodarstwa Krajowego.

Porozumienie o wspdtpracy zostato podpisane w Warszawie podczas wizyty Kimberly Reed, prezes EXIM Bank.

W —— S

Pekao Connect
usprawnia procesy

ksiegowe w firmach

B ank Pekao zaoferowat przedsigbiorcom Pekao Connect
nowoczesne rozwigzanie techniczne umozliwiajgce integracje
procesow finansowych firmy z bankiem. Automatyzacja procesow

w ramach Pekao Connect pozwala na samoczynng wymiang danych
miedzy systemami bankowym a finansowo-ksiegowym klienta wedtug
zdefiniowanych harmonogramdw potaczen. Dzigki Pekao Connect

w systemie finansowo-ksiggowym klienta mozna wykonywac wiele
czynnosci bankowych, takich jak tworzenie i podpisywanie zlecen ptat-
niczych oraz pobieranie wyciggdw bankowych i historii operacji. Ustu-
ga jest dostepna za pomoca réznych kanatow, co sprawia, ze metode
integracji systemow Klienta i banku mozna dopasowac do zroznicowa-
nych potrzeb przedsigbiorstw. Rozwigzanie cechuje najwyzszy poziom
zabezpieczenia informacji wymienianych miedzy systemami.

Zrédlo: Bank Pekao

971 mld zl

wyniost w okresie styczen—pazdziernik 2020 r. zysk netto sek-

-

tora bankowego wraz z oddziatami zagranicznymi i byt nizszy
0 49 proc. w skali roku. Na koniec pazdziernika 2020 r. 20 ban-
kéw (9 komercyjnych i 11 spétdzielczych) wykazato faczna
strate w wysokosci 1,1 mid zt. Banki te miaty ok. 9,9-procen-
towy udziat w aktywach sektora. Pozostate banki w sektorze
wykazaly tacznie zysk w wysokosci 7,6 mid zt.
Zrédlo: Komisja Nadzoru Finansowego

Zrédlo: BGK

TFacek TFastrzebski, prezes KNF

KNF chce pozasadowej
ugody bankow

Komisja Nadzoru Finansowego ocenia, Ze nad-
szedt moment, by sektor bankowy ostalecznie

z frankowiczami
uporat sie z problemem kredytow hipotecznych

we frankach szwajcarskich. KNTF proponuge

bankom, by wychodzily z propozycjami pozasqdowych
ugod, ktore bylyby realng alternatywq do sciezki sqdowej”
— poinformowat przewodniczqcy KNF Facek Fastrzebski
w trakcie spotkania 8 grudnia w Zwigzku Bankow Pol-
skich. Fego zdaniem rozwigzanie, ktore zostanie wypra-
cowane, musi uwzgledniad takse interesy klientoew, ktorzy
w analogicznym czasie co kredylobiorcy frankowi zaciggali
kredyty w ztotych. ,Dlatego uwazam, Ze roswigzanie, ktore
zaktadaloby zaoferowanie przez banki klientom np. dobro-
wolnej mozliwosci zawierania porozumien, na mocy ktorej
klient rozliczathy si¢ = bankiem tak, jak gdyby jego kredyt
od poczqtku byt kredytem zlotowym oprocentowanym we-
dtug odpowiedniej stopy WIBOR powigkszonej o stosowang
historycznie dla takich kredytow marze, jest rozwigzaniem

najbardziej spojnym |...]. 9 9

89

— powiedziat szef KNF.
Oprac. Sek
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hlstorlagospodarcza
| BADQK

Stoisko firmy R. Barcikowski SA
na Migdzynarodowych Targach
Poznarskich w 1937 r.

mwmu I

Kiedys Herbapol byt z Lublina, Poznania, Krakowa, Warszawy, Pruszkowa, Klegki,
Wroctawia. Obecnie firm spod tego znaku jest mnigj, ale Herbapol to nadal Swiatowa

marka kojarzona z produktami, ktdre przynoszg zdrowie i...

zialajace do dzisiaj przedsiebiorstwa
o wspdlnym czlonie w nazwie ,,Herba-
pol” to firmy m.in. z Poznania, Lublina,
Warszawy, Wroctawia, Krakowa. Ich
dzialalnos¢ laczy wykorzystanie daréw
natury dla dobra czlowieka, do popra-
wienia jego zdrowia, komfortu i relaksu,
a nawet urody. Przedsiebiorstwa do pewnego stopnia
podzielily sie segmentami produktéw, ale wszedzie obo-
wiazuje ten sam standard: ekologiczne, zdrowe rosliny
lecznicze i owoce w stuzbie czlowiekowi. Zaklady Her-
bapolu wyr6znia unikatowy w skali Europy ekologiczny
system pozyskiwania surowcow, wykorzystujacy wlasne
pola upraw i punkty skupu zi6}. Mimo miedzynarodowej
konkurencji Herbapol od lat utrzymuje pozycje lidera
w wielu kategoriach, m.in. herbat smakowych, ziolo-
wych oraz syropow.

Historia kazdego z zakladoéw jest odmienna, niekt6-
rych bardziej burzliwa, niektérych ponad stuletnia, np.
Herbapolu z Poznania. Piszac o firmach nazywajacych
sie Herba - pol - Ziota polskie, warto przypomnie¢ te
o najdluzszej tradycji i patriotycznych watkach.

Za tworcow dzisiejszego zakltadu w Poznaniu uznaje
sie Romana Barcikowskiego (farmaceute) i jego rodzine
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MALGORZATA DYGAS

zysk nie tylko w Polsce

oraz Jozefa Czepczynskiego, kupca, przemystowca, pa-
triote (1864-1939), a takze jego syna Wlodzimierza.
W 1869 r. Roman Barcikowski otworzyl na poznanskim
bazarze pierwsza drogerie przy ul. Paderewskiego. Biz-
nes dynamicznie sie rozrést, uruchomiono nastepne
drogerie, hurtownie, skup zi6t oraz fabryke chemiczno-
-farmaceutyczng. W 1901 r. Barcikowski kupil dzialke
przy ul. Sktadowej i Towarowej, gdzie przeniost fabryke.

Skrzydla od Niepodleglej

W 1919 r. przedsiebiorczy farmaceuta poszerzyl swo-
ja dzialalno$é o produkcje chemiczno-farmaceutyczna.
Rok po odzyskaniu przez Polske niepodleglosci fabryka
R. Barcikowski stata sie spotka akcyjng. W 1928 r. Jozef
Czepczynski (kupiec, przemyslowiec) kupit wiekszo-
Sciowy pakiet akcji (85 proc.) fabryki chemiczno-farma-
ceutycznej R. Barcikowski SA, aby nie zostala przejeta
przez Niemcéw. Kilka lat pézniej, w 1933 r., rzeczona
spotka (postugujaca sie takze nazwa ERBE) zalozyla
w Gdyni oddzial zamorski, a jego zadanie polegalo na
sortowaniu i przerabianiu zi6é}t leczniczych, ktére byly
przeznaczone na eksport. Firma miala takze swoje od-
dzialy w Warszawie, Katowicach, Lodzi i we Lwowie



oraz wspolpracowala z Uniwersytetem Poznanskim
(w spétce pracowato 17 naukowcéw). W II RP R. Bar-
cikowski SA rozrosta sie do najpotezniejszego zakla-
du farmaceutycznego w Wielkopolsce i byla jednym
z 10 najwiekszych w Polsce.

Spo6ika ERBE prezentowala swoje produkty na wielu
miedzynarodowych wystawach, m.in. w Paryzu i Liege
(Zloty Medal, Grand Prix) oraz Nowym Jorku. Wysta-
wa w tym mieScie byla jednym z wiekszych wydarzen
w Swiatowej historii przemystu i kultury (1939). Jej hasto
to ,,Swiat przyszto$ci”. Zaprezentowano wowczas liczne
wynalazki techniki, przemystu, dziela sztuki, architek-
tury. Polski przemyst farmaceutyczny reprezentowata
sp6tka Romana Barcikowskiego. W modernistycznej
drewnianej szafie przedsiebiorca umieécit 60 zi6t ro-
snacych na terenach II Rzeczypospolitej (szafa z ziota-
mi znajduje sie w Muzeum Polskim w Chicago).

Korzenie Herbapolu

Po wybuchu II wojny $wiatowej fabryka R. Barci-
kowskiego zostala przejeta przez Niemcdédw. Produko-
wano nadal te same wyroby, z przewaga syropu Cre-
osolan, batonikow Hematogen (z glukozg, albuming,
wzmacniajgce) i srodki dezynfekujace. Odbiorca catlej
produkcji byl Wehrmacht.

Gdy tylko Poznan zostal zajety przez Armie Czerwo-
ng, ktéra przepedzita Niemcow, juz 21 lutego 1945 r. do
odgruzowywania i porzadkowania terenu fabryki zglo-
sito sie 20 dawnych pracownikéw. Z pomoca wiadz
miasta Wlodzimierz Czepczynski, syn Jozefa, roz-
poczat produkcje w dawnej fabryce R. Barcikowski
SA. Mimo wysitkow wlozonych w odbudowe, zaan-
gazowania dawnych pracownikéw i spadkobier-
coOw wladze komunistyczne obeszly sie z tym
przedsiebiorstwem jak z wieloma innymi
prywatnymi firmami. W 1950 r. spétka zosta-
la znacjonalizowana i przeszla pod nadzoér
Centrali Zielarskiej w Warszawie. W latach
1952-1961 w dawnej fabryce Barcikowskie-
go wyszly z taSmy dwa znane do dzisiaj
produkty - Tussipect (syrop przeciwkaszlo-
wy) oraz Alax (drazetki przeciw zaparciom).
W 1959 r. fabryka w Poznaniu otrzymata nazwe
Wielkopolskiej Wytworni Produktéw Zielar-
skich ,,Herbapol”. Dwa lata pdzniej, w 196l r.,

Fabryka chemiczno-farmaceutyczna
R. Barcikowski SA w Poznaniu

po zmodernizowaniu dzialu produkcji i laboratorium
badawczego ponownie je polaczono, nadajac odgdrnie
nazwe Poznanskie Zaktady Zielarskie ,,Herbapol”.

Nastepne 20 lat to dynamiczny rozwo6j PZZ ,Her-
bapol” w Poznaniu - powstajg niemal kultowe, bedace
w sprzedazy do dzisiaj, leki ziotowe, np. Neo-Capsi-
derm, Urosept, Poldanen, Arcalen, Mucosit, Rutoven
i Sylimarol (patrz informacje o Klece).

Na poczatku lat 90. minionego wieku takze do Her-
bapolu dotart powiew transformacji... W 1993 r. zostatly
powotane spoika akcyjna, zarzad oraz Rada Nadzorcza,
a w1994 r. PZZ ,Herbapol” zyskaly obecna forme praw-
na - pracowniczej spoiki akcyjne;j.

Do dzisiaj Herbapol z Poznania zatrudnia wielu cenio-
nych specjalistéw nauk farmaceutycznych, chemicznych,
przyrodniczych, technicznych, ekonomicznych. Przedsie-
biorstwo ma cztery wysokospecjalistyczne zaktady. Fa-
bryka w Lesznie przygotowuje rosliny do dalszego prze-
robu; oddzialy w Swarzedzu i we Wrze$ni wytwarzaja na
potrzeby wiasne produkty farmaceutyczne, a sporzadza-
nie produktow leczniczych odbywa sie w Poznaniu.

PZZ ,Herbapol” Poznan produkuja 28 lekéw w for-
mie drazetek, tabletek powlekanych, kapsutek twardych,
syropow, masci, emulsji. Oprécz lekéw ziolowych w tym
zakladzie wytwarzane sa suplementy diety i kosmetyki.
Spoétka czesé¢ produkceji eksportuje do krajow Unii Euro-
pejskiej, a takze m.in. do Kanady, Azerbejdzanu, Biato-
rusi, Gruzji, Kazachstanu, Uzbekistanu.

Kto wie o Klece?

By¢ moze gdyby nie zaklady zielarskie z Kleki,
sukces zakladoéw dzialajacych pod marka Herba-
pol bylby mniej spektakularny, a moze jedynie
lokalny. Zaklady Przemystowo-Rolne w Kle-
ce (wieS w wojewodztwie wielkopolskim,
w gminie Nowe Miasto nad Wartg) mialy
szczeécie, w 1948 r. dyrektorem zostal Sta-
nistaw Kostka Marian Mikotaj Maciotowski
(1905-1998), zarzadca majatkéw ziemian-
skich, porucznik rezerwy kawalerii Wojska
Polskiego, potomek i krewny znanej krakow-
skiej rodziny malarzy Pochwalskich, pasjonat
i miloénik naturalnej medycyny. Z jego inspira-
cji powstaly w Klece plantacje zid}, a w budyn-
kach folwarku przypalacowego uruchomiono

STYCZEN 2021 // GAZETA BANKOWA



historia gospodarcza

POLSKIE ZIOLOLECZNICTWO

zaklad farmaceutyczny. Pionierami tworzacymi tam
przemyst farmaceutyczny byli Mikotaj Maciotowski
oraz Stefan Doerffer. Znaczaca role w tym przedsie-
wzieciu odegrali mechanicy tworzacy ze ztomu pierw-
sze linie produkcyjne.

Kiedy zaczeto wiele méwic¢ o Klece, niedawno po-
wstale Zaklady Przemystowo-Rolne przekazano Zjed-
noczonym Zakladom Przemystu Farmaceutycznego
w Warszawie jako ,,Wytwoérnie nr 117, w pazdzierniku
1949 r. W budynku potartacznym w Klece uruchomiono
produkcje oleju rycynowego.

Dzi$ trudno sobie wyobrazié, Ze masowa produkcja
oleju rycynowego (1950-1951, nadal jest w aptekach) stata
sie hitem krajowym, ale takze produktem eksportowym
przede wszystkim do Egiptu. Byl to wielki sukces polskie-
go przemystu zielarskiego. Réwnolegle (jesienig 1950 r.)
rozpoczeto produkcje pektynowych preparatéw odzyw-
czych: Pomonalu z jablek oraz Karotanu z marchwi,
a w pdzniejszych latach rowniez Kukurbitanu z dyni.

Sukces budzi zazdro$é. W czerwcu 1951 r. przedsie-
biorstwo zostato wlaczone przez wladze komunistycz-
ne do Resortu Przemystu Rolnego i Skupu, a jednostka
nadrzedng zostal zarzad Przemystu Zielarskiego. Ta de-
cyzja skutkowala takze zmiang nazwy (1952) - powsta-
ty Przemystowo-Rolne Zaklady Zielarskie (te nazwe
przedsiebiorstwo miato do konca 1959 r., kiedy dodano
znak firmowy ,,Herbapol”).

Sporysz na wage zlota

Na przelomie lat 50. i 60. roczna produkcja oleju
karotenowego wynosita 300 ton rocznie. W tamtych
latach, kiedy w Polsce nie produkowano chemicznych

.

Produkty Przemystowo-Rolnych
Zaktaddéw Zielarskich ,,Herbapol”
cieszyty sie w latach PRL ogromna
popularnoscia
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barwnikéw, 6w olej znalazt powszechne zastosowanie
w przemys$le spozywczym - barwiono nim margaryne,
wyroby cukiernicze i inne.

Nastepnym sukcesem stala sie produkcja Biosty-
miny w ampulkach (do dzisiaj do kupienia w apte-
kach) - jedynego w Polsce parenteralnego (podawa-
nego przez iniekcje podskérne) preparatu ros$linnego
z aloesu. Te technologie opracowat prof. Jan Kazimierz
Muszynski (1884-1957), polski botanik i farmaceuta
z Akademii Medycznej w Eodzi. Do dzisiaj Biostymina
jest jednym z najwazniejszych preparatow o dzialaniu
immunostymulujacym.

Innowacji i znaczacych rozwigzan, nie tylko far-
maceutycznych, w Klece powstato wiele. W 1956 r. dr
Marcin Jaruzelski, jeden z twdrcodw polskiej fitoterapii,
zorganizowal dzial naukowy. Przez 40 lat opracowano
w Klece m.in. warunki uprawy polowej ostropestu pla-
mistego (odkrycie dzisiejszych fanéw zdrowego zycia)
i karczochéw oraz uprawy szklarniowej aloesu drze-
wiastego, wyhodowanie pelnokwiatowej odmiany mal-
wy czarnej, wprowadzenie mechanizacji do upraw ru-
mianku i dziurawca. I juz to wystarczyloby, aby zaklad
w Klece wpisa¢ do Ksiegi rekordow Guinnesa.

Za najbardziej spektakularne osiagniecie dzialu
naukowego zakladu w Klece w tamtych latach mozna
uznaé opracowanie metody pozyskiwania sporyszu ze
specjalnych plantacji zyta. Wielki wktad w realizacje
tego projektu wnidst Stefan Doerffer (pionier zakladu
w Klece, jego wicedyrektor). Jego prace umozliwily
produkcje sporyszu i preparatéw leczniczych. Przed-
siebiorstwo w latach 50. bylo znane jako jeden z naj-
wiekszych producentéw sporyszu w Europie. Sporysz
to grzyb atakujacy zboze, Srodek halucynogenny, ale
poddany odpowiedniej obrébce zawiera wiele dobro-
czynnych alkaloidéw, m.in. ergotamine, ergotoksyne,
ergotyne czy ergobazyne; obecne s3 w nim takze ami-
nokwasy, np. tyrozyna, histydyna i kwas asparaginowy
oraz inne zwigzki chemiczne.

W latach 60. w zakladach w Klece - jak to wspominali
byli pracownicy - wykonywano cala ,,czarng robote”, do-
starczajac przede wszystkim polprodukty zaktadom Her-
bapol bedacym w zjednoczeniu. Mimo takiego obcigzenia
przystapiono do produkcji sokéw ziolowych i intraktéw



Czym jest ziololecznictwo

Nestor polskiego ziotolecznictwa dr hab. Aleksander Ozarowski
herbu Rawicz (zmart w 2011 r. w wieku 96 lat) we wstepie do Il wy-
dania ,Ziotolecznictwa” napisat: ,Nastgpita faktyczna akceptacja
lekéw pochodzenia roslinnego, ktére z pozyciji zaledwie tolerowa-
nych »$rodkéw paramedycznych« awansowaty na wspotpartnerow
chemioterapeutykow. [...]. Preparaty ziotowe moga oddac nieoce-
nione ustugi nie tylko w schorzeniach przewlektych, gdy stosuje sig
je jako leki gtéwne, lecz takze w stanach ostrych i podostrych, gdy
towarzyszg chemioterapeutykom jako $rodki pomocnicze, uzupet-
niajgce, synergiczne lub przemienne. Nowocze$nie pojmowane
ziotolecznictwo polega na racjonalnym wykorzystaniu réznorod-
nych witasciwosci leczniczych wyciggdw roslinnych, izolowanych
zwigzkow czynnych i specyfikow ziotowych oraz na skutecznym
taczeniu ich z chemioterapeutykami, jesli zajdzie tego potrzeba”.

- preparatow otrzymywanych ze Swiezych stabilizowa-
nych zi6l. Takze w tamtych latach rozpoczeto produk-
cje suchego wyciagu z czarnej rzodkwi (pétproduktu dla
Wroctawskich Zakladéw Zielarskich ,,Herbapol”), gtow-
nego sktadnika popularnego leku Raphacholin.

Réowniez w Klece rozpoczeto wytwarzanie wyciggu
z tymianku dla Poznanskich i Wroclawskich Zakladow
Zielarskich ,,Herbapol”, ktérego produkcja w latach 70.
i 80. przekraczala 400 ton rocznie. Byla to najwiek-
sza produkcja plynnego ekstraktu w historii polskiego
zielarstwa.

I nie gdzie indziej, tylko w Klece (w latach 80.), pod-
jeto prace nad otrzymaniem leku z ostropestu plami-
stego (lac. Silybum marianum) - ro$liny, ktéra chroni
watrobe przed szkodliwym dzialaniem, np. alkoholuy,
i lagodzi stany zapalne. Roéwnolegle z tymi pracami
w Instytucie Przemystu Zielarskiego w Poznaniu oraz
Przemystowo-Rolnych Zakladach Zielarskich ,Herba-
pol” w Klece po wieloletnich, wspdlnych badaniach
opracowano unikalng metode otrzymywania ekstraktu
z ostropestu zawierajacego ponad 50 proc. sylimaryny
(obecnie w aptekach mozna kupi¢ kilka typéw Sylima-
rolu). I tak w Herbapolu Poznan rozpoczeto masowsg
produkcje pierwszego polskiego leku odtruwajacego
watrobe - bylo to donioste osiagniecie rodzimego zie-
larstwa i ziololecznictwa. Sylimarol jest nadal najlepiej
sprzedajacym sie lekiem roslinnym w Polsce.

Pachnace skarby na sprzedaz

Lata 80. mialy by¢ dla zakladow w Klece czasem
rozbudowy i modernizacji. Wtedy myS$lano, ze przy-
sztoScig Herbapolu w tej miejscowosci beda nie tylko
ekstrakty, lecz réwniez otrzymane z nich lekarstwa.
W latach 90. produkcja lekéw juz dominowata nad wy-
twarzaniem potproduktow.

W 1993 r. Przemystowo-Rolne Zaklady Zielarskie
»Herbapol” w Klece, nalezace do grupy Panstwowych
Przedsiebiorstw Gospodarki Rolnej, zostaly przeksztal-
cone w jednoosobowsg spotke skarbu gminy Nowe

:

Miasto nad Wartg. Byl to jedyny tego typu przypadek
w Polsce, gdy przedsiebiorstwo prowadzace dzialalnosé
o charakterze ogdlnokrajowym zostalo poddane proce-
sowi prywatyzacji wedlug regut przyjetych dla przed-
siebiorstw terenowych. Przedsiebiorstwo w Klece zna-
lazto sie w sytuacji znacznie trudniejszej niz wszystkie
pozostate panstwowe zaklady zielarskie Herbapolu.
Wspomniany rok 1993 byl najtrudniejszym rokiem
w historii zaktadéw w Klece. Powstaly wtedy krancowo
rézne koncepcje prywatyzacji - zaloga przedsiebior-
stwa w wyniku referendum oraz kierownictwo przed-
siebiorstwa i wladze gminy w procesie prywatyzacji
zgodzily sie na udzial strategicznego inwestora - wy-
grala niemiecka firma Martin Bauer z Vestenbergs-
greuth (zaoferowala najwyzsza cene za akcje). Inwestor
zostal wlasdcicielem 62 proc. akcji przedsiebiorstwa.
Prywatyzacje Herbapolu w Klece uznano za jedna
z najlepiej przeprowadzonych prywatyzacji z udzialem
kapitalu zagranicznego w Polsce. Wszystkie obietnice
inwestora strategicznego zostaly spelnione - nie bylo
zwolnien, ptace przekroczyly $rednig krajowa, przysta-
piono do intensywnych szkolen pracownikéw, popra-
wie ulegly warunki pracy. Dokonano ogromnych in-
westycji. Przedsiebiorstwo zostalo podzielone na piec
mniejszych podmiotéw, w tym Phytopharm - obecnie
najwiekszy i najnowoczesniejszy zaktad ekstrakcji zi6t
w Polsce, nalezy tez do grupy najwiekszych tego typu
zakladéw w Europie, miesci sie w pierwszej piatce. I od
wielu lat nalezy do ,zlotej setki” wielkopolskich przed-
siebiorstw, a 30 proc. produkcji jest eksportowane do
Niemiec, Francji, Australii i krajow Skandynawii. (]
Zrédta: m.in. www.pwg.prezydent.pl; www.herbapol-
-poznan.pl; Stanistaw Kopec¢, ,,0d Barcikowskich i Czep-
czyniskich do PZZ »Herbapol« SA w Poznaniu, Poznan
2003; Jerzy Jambor, ,,Portret Firmy. 60 lat przetwérstwa
zielarskiego w Klece”; Justyna Napieraj, ,50 lat
Herbapolu”, ,,Magazyn itp.”, nr 34 z 27.08.1999;
strony www. Herbapolu

stor polskiego ziotolecznic hab."leksander Ozarowski
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Modne fryzury na wiosne

Trendy na wiosng i lato 2021 sg ,wygodne’, nie wymuszajg na nas postuszenstwa
w postaci regularnego farbowania wiosow ani ich mozolnej pielegnacii

rontalna cze$¢ fryzury, umiejscowiona
nad czolem w ksztalcie odpowiada-
jacym aktualnej modzie, jest waz-
nym elementem autoprezentacji.
Grzywka, bo o niej mowa, jest
elementem obowigzkowym wio-

sna 2021!

Wtosy krotkie

Hitem jest strzyzenie w stylu PI-
XIE - bardzo kroétkie, dynamiczne,
eksponujace oczy i kosci policzkowe.
Najlepiej, kiedy podkreslone jest wi-
dowiskowym kolorem - czarnym, bia-
tym, ognistym. Szybkie do ulozenia
i spektakularne w efekcie.

Wiosy sredniej diugosci

Powracamy do klasyki. W sezonie wiosennym prym
beda wiodly boby. W kazdym wydaniu, zaréwno te la-
serowo, graficznie ciete, jak i te o miekkiej linii we fran-
cuskim szyku. Bob powstat ok. 100 lat temu i do dnia
dzisiejszego pojawia sie w kazdym sezonie jako mala
czarna fryzjerstwa.

Wiosy dtugie

Dominowa¢ beda zwiewne, pofalowane wlosy
o niewymuszonej formie. Stowianskie wlosy czesto s3
falowane lub krecone i to wiladnie taki ksztalt bedzie
najbardziej pozadany. Inspiracjg moze by¢ Carrie Brad-
shaw z serialu ,,Seks w wielkim mieScie”.
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stylista, trener fryzjerstwa,
ekspert L'Oréal
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Koloryzacja ma by¢ naturalna (niezalez-
nie od tonacji czy jasnosci). Kluczowy jest
efekt 3D polegajacy na wplataniu ,S$wia-
tla” w ciemniejsze wlosy. Nasada powin-
na by¢ spokojniejsza w kolorze, najle-
piej dobrze korespondujaca z naturalng
barwa wloséw dla unikniecia efektu
odrostéow. RozjaSnione pasma przy
twarzy i na przedziatku dadzg $wie-
tliste efekty przywodzace na mys$l
wlosy musniete storicem. Kluczowe
s3 miekkie, plynne przej$cia miedzy
ciemniejszg nasadg i rozpromieniony-
mi konicami.

Dla odwaznych

W trendach na kazdy sezon obok bardzo uzytko-
wych form czy koloréw pokazuja sie rowniez te bar-
dziej widowiskowe. Wiosng i latem wyrazista osobo-
wo$¢ mozemy podkresli¢ topowym orange blond, ktory
nikogo nie pozostawi obojetnym. Do dyspozycji mamy
réwniez koloryzacje w odcieniach wina (odradzam
dojrzalym paniom) oraz szwedzkie blondy o lodowym
odcieniu.

Niezaleznie od mody czy podpowiedzi innych pa-
mietaj, aby kierowac sie wlasnym wyczuciem smaku
i preferencjami. Stawiaj na praktyczne rozwiazania,
ktére nie bedg wymagaly dlugiej stylizacji po umyciu
wloséw, a kolor bedzie naturalnie zrastal bez koniecz-
nosci ponownego farbowania. Wybieraj takie rodzaje
koloryzacji, z ktérych bedziesz korzystala, bo masz na
to ched, a nie dlatego, ze musisz z powodu widocznego
odrostu. °



(0 nowego
@ kosmetologii

W roku 2020 swiat sie na chwile zatrzymat.
Tak samo stato sie w dziedzinie kosmetologii

estetycznej. Nie odbyto sie wiele
zaplanowanych targéw medycyny
estetycznej, co jest ogromng stratg
dla branzy kosmetycznej

o wlasnie na targach sa prezento-
wane nowosci, badania rynku, np.
jakie jest zapotrzebowanie klien-
téow, jakie sa ich nastroje itd. L
Odbywajgq sie wyklady, szko- L
lenia, wymiana do$wiadczen.
To wlasnie na takich duzych
spotkaniach powstaja nowe koncepcje
zabiegdw i trendy w $wiecie kosmeto-
logii estetycznej. Targi dajg mozliwos¢
wymiany do$wiadczen i zaprezento-
wania nowych sprzetéw oraz nowych
technologii.

Na rynku nie ma prézni. W ostat-
nim roku bardzo mocno postawiono
na zabiegi i kosmetyki naturalne, kto-
re klient moze samodzielnie wykonaé lub aplikowaé
w domu. Przykladowo: kupuje sie specjalng tabletke
z kolagenu i laczy sie ja z wlasnorecznie zmiksowanymi
warzywami lub owocami. Otrzymujemy maske na twarz,
ktéra jest niesamowicie odzywcza, bo zawiera Swieze,
naturalne produkty wzbogacone wlasnie np. kolagenem.

Mozna tez znalez¢ bardziej zaawansowane produk-
ty czy zabiegi, takie jak platki pod oczy, ktére zawie-
raja mikroigly i s3 nasgczone kwasem hialuronowym.
Zabieg ten dedykowany jest skorze pod dolna powieka
lub tzw. kurzym lapkom. Dzieki temu, ze plat zawie-
ra mikroigietki, ktore delikatnie naruszajg warstwe
naskérka, wprowadzajac do skéry kwas hialuronowy,
efekty sa spektakularne. Samo naruszenie skory przez
mikroigietki powoduje stymulacje do wytworzenia ko-
lagenu, a tu jeszcze wprowadzamy kwas hialuronowy.
Jes$li mamy cienie po oczami lub wiotko$é skory, jest to
doskonaly domowy zabieg. Pamietajmy réwniez o pre-
wencji, czyli zapobieganiu zawczasu. Dlatego mozemy
takich platkéw uzywaé, gdy jeszcze nie mamy widocz-
nych §ladéw dojrzatosci skory.

Kolejnym trendem nadchodzacego roku s3 apara-
ty do domowych zabiegéw kosmetycznych: do ma-
sazu twarzy, ciala, do oczyszczania skéry. To bardzo

L

»

—  ADAM PIEKUT —

kosmetolog, ekspert firmy
Pawet Zigba Hair Design

przydatne urzadzenia o nieskomplikowane;j
obstudze.
Jesli chodzi o kosmetologie estetycz-
na, wyr6zniaja sie lasery pikosekundowe.
Znane byly juz wcze$niej, ale te najnow-
Z szej generacji sa bardziej zaawansowa-
; ne i skuteczne. Swietnie radza sobie
z przebarwieniami, niedoskonalo$cia-
mi skory takimi jak zmarszczki, utrata
jedrnosci i praktycznie nie wymagaja
rekonwalescencji, dzieki czemu szyb-
ko wracamy do codziennego zycia.

W zabiegach na cialo, czyli wy-
szczuplaniu, pozbywaniu sie nad-
miernie zgromadzonych komoérek
thuszczowych, walce 2z cellulitem,
modelowaniu sylwetki pojawily sie aparaty do masazu
prézniowego, dzieki ktérym w nieinwazyjny sposéb po-
zbywamy sie niedoskonalosci. To unikalne polaczenie
zalet i ogromnych mozliwo$ci trzech najbardziej po-
pularnych technologii do redukcji tkanki tluszczowe;j:
podcis$nienia, fal radiowych oraz podczerwieni. Te-
raz wszystkie te technologie efektywnie wspdlpracuja
w jednym urzadzeniu.

Na pewno w 2021 r. beda wykonywane takie zabie-
gi jak mezoterapia. To od lat sprawdzony, skuteczny
i bezpieczny spos6b na odmtladzanie. Dalej ro$nie po-
pularno$¢é mezoterapii z osocza bogatoptytkowego. Do-
stajemy piekno z naszej krwi. Doskonale wpasowuje sie
to w trend naturalnych zabiegéw.

Przewiduje, ze botoks nie przestanie by¢ popularny,
bo jak inaczej poradzié sobie ze zmarszczkami mimicz-
nymi, np. tzw. lwia zmarszczka? Umiejscowiona jest
ona miedzy brwiami i nadaje nam grozny wyglad. Ten
preparat uzywany jest od kilku dekad i jak dotad nie-
udowodnione sa skutki uboczne. A efekt wygladzenia
i zrelaksowania zostaje z nami nawet na sze$¢ miesiecy.

Tak wiec kazdy znajdzie wsrdd szerokiej palety
mozliwosci zabieg najlepszy dla siebie pod wzgledem
zaréwno efektoéw, jak i filozofii. o
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lifEStYIC ANGELIKA JOZEFCZYK

Co bedzie modne
wiosnag 1 latem 2021¢
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Sezon jesienno-zimowy spedzilismy gtownie w dresach, dlatego z utesknieniem
wyczekujemy wiosny i nowosci, ktdre wprowadzg powiew swiezosci do naszej garderoby

$rod trenddéw na rok 2021 najbardziej za-
uwazalne s3 delikatne drukowane natural-
ne tkaniny, marynarki noszone do szortow
i pastelowe, cukierkowe wzory. Oto kilka
kobiecych trendéw do pokochania juz dzis:
1. Wzory - oczywiscie to nic od-
krywczego, pojawiaja sie co roku, ale
réwnoczes$nie sa uwielbiane przez kobiety. Modne beda
te z motywami kwiatéw, lecz réwniez barikowe rozma-
zane wzory w odcieniach pastelowego rézu i zieleni.
2. Marynarki o luznym kroju do szortéw - punkt
obowiazkowy dla kazdej kobiety na zblizajacy sie
sezon wiosenny. Kroélowa¢ beda odcienie pia-
skéw, kos$¢ stoniowa oraz odcienie ceglasto-
-rude. Luzna marynarka bedzie sie Swietnie
komponowaé z krotkimi szortami i sporto-
wymi lub eleganckimi butami.

ANGELIKA JOZEFCZYK

3. Pastele - z pierwszymi przebtyskami wiosenne-
go stonca gleboko do szaf chowamy wszystkie ubrania
w ciemnych kolorach i zastepujemy je optymistycz-
nymi pastelami. Jednym z koloréw krélujacych w tym
sezonie bedzie z6tty, ktéry razem z camelem stworzy
doskonate letnie polaczenie barw. Mamy tutaj pelng do-
wolno$¢ w rodzajach elementéw garderoby.

4, Przezroczystosci - efekt kobiecosci jest kolej-
nym z gtéwnych wiosennych trendéw. Szyfony, delikat-
ne koronki beda podkreslaé kobieca sylwetke. Trendu
szukamy w bluzkach i delikatnych letnich sukienkach.

5. Koszula oversize - najlepiej z naturalnej tkani-
ny, bawelny lub wiskozy. Bedziemy jg nosié¢ do szortow
albo jako sukienke do butéw na obcasie. Elementem,

ktéry doda stylizacji charakteru, bedg szerokie sko-
rzane lub materialowe paski podkreslajace talie. @
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felieton

Przysziosc gna
na leb na szyje

rawie roczne zycie w nienormalnych
warunkach izolacji spolecznej i czeScio-
wego zamrozenia gospodarki nie tylko
nie powstrzymato kolizyjnych kurséw,
na ktorych znalazta sie Europa, lecz na-
wet przySpieszylo bieg wydarzen.

Jak niezwyczajna jest sytuacja w sek-
torze finansowym, $wiadczy chociazby najnowszy
raport Europejskiego Banku Centralnego, ktory
ostrzega przed zgubnymi nastepstwami - tu uwagal
- wlasnych dzialan. Chodzi o absurdalny w obecnej,
kryzysowej sytuacji wzrost cen akcji i cen na rynku
hipotecznym. Réwniez banki europejskie podejmujg
sie krytyki EBC z racji polityki ujemnych stép de-
pozytowych. Za ich sprawg same muszg wptaci¢ do
kasy we Frankfurcie po 870 mln euro miesiecznie.
Prowadzi to do ujemnego oprocentowania od wkta-
doéw klientéw i wyznaczania coraz mniejszego progu,
od ktérego one obowigzujg. Tym samym, jesli kto$
posiada np. ponad 100 tys. euro, woli je zainwesto-
wac w kupno akcji lub mieszkania.

Jakby tego bylo malo, takze sam francusko-nie-
miecki projekt pomocy dla krajow do$wiadczonych
pandemig, o ktérego sposob realizacji tocza sie zasad-
nicze spory, budzi powazne watpliwosci. Coraz wie-
cej jest glosdw wyrazajacych obawy co do mozliwo-
Sci sensownego wydania $rodkéw pomocowych przez
kraje potudnia Europy. Takze to, co sie dzieje w zyciu
pozabankowym, nie stwarza podstaw do optymizmu
i moze przysporzy¢ nowych probleméw bankom.

Wzmocniona przez pandemie pozycja gigantow
branzy IT i rynku internetowego prowadzi do prze-
jecia przez technologiczny konglomerat Facebooka,
Twittera, Netflixa i Google’a roli szkoly oraz szeroko
pojetego oddzialywania kultury na milodziez. Face-
book i Google zmonopolizowaly dystrybucje wiado-
mosSci, ubierajac ja w szaty obiektywizmu i przekazu
spotecznos$ciowego. W dobie pandemii wraz z influ-
encerami internetowymi obejmuja rzady dusz nad
mlodzieza. Ich przekaz jest jasny: stwarzamy Nowy
Wspanialy Swiat bez dotychczasowych ograniczen,
jednak o tym, co jest dozwolone, decydujemy my
i nasze algorytmy. Jak wielka jest to zmiana, wy-
starczy wskazaé, ze dotychczas granice tego, co do-
zwolone, byly ksztaltowane w kulturowym procesie,
gdzie modernizacyjne trendy Scieraly sie z tradycja

PROF. GRZEGORZ
SZULCZEWSKI

profesor SGH w Warszawie,

cztonek Zespotu Etyki Biznesu przy
Towarzystwie Naukowym Prakseologii

i dochodzito do wypracowywania wzorcow, ktére od-
powiadaly aspiracjom kolejnych pokolenn. Co oznacza
ta zmiana dla zachowan przysztych klientéw bankéw,
latwo sobie wyobrazi¢. Na pewno trzeba bedzie wiele
cierpliwo$ci w pracy z mtodymi klientami.

Niesamowitego tempa nabieraja tez procesy eman-
cypacyjne. Ich zwolennicy starajg si¢ obali¢ istniejace
wedlug nich ograniczenia. Od stycznia w Niemczech
zaczyna obowigzywac prawo S$cistego, kwotowego ze
wzgledu na pleé, ustalania sktadu zarzadu firm notowa-
nych na gieldzie i z obszaru sektora publicznego. Ob-
liguje ono kierownictwo, rowniez bankéw, do wyboru
jednej kobiety, gdy zarzad ma liczy¢ powyzej trzech
0s6b (starszemu pokoleniu pamietajacemu czasy PRL
przypomina to punkty za pochodzenie dopisywane do
wynikow egzaminéw na uczelnie.) Z jednej strony rze-
czywiscie w zarzadach jest wiecej mezczyzn, ale z dru-
giej - nie posadzajac mlodych ludzi o zapedy dyskry-
minacyjne, stworzone przez nich start-upy duzo gorzej
wygladaja, jesli chodzi o proporcje. U naszych zachod-
nich sasiadéw tylko 15,7 proc. start-upéw kierowanych
jest przez kobiety.

Zastrzezenia co do wprowadzania odgoérnych, §cisle
matematycznie ustalonych, prawnych rozwigzan maja
nie tylko zreszta same panie, ktoére zdobyly swe stano-
wiska na wolnokonkurencyjnym rynku, lecz réwniez
moze mieé etyka. Wedlug niej bowiem powinna obo-
wiazywac regutla: ,,oddaj kazdemu to, co mu sie nalezy”,
z ktorej wynika norma personalistyczna: ,kazdej osobie
nalezna jest afirmacja ze wzgledu na nig samg”, co osta-
tecznie prowadzi do nakazu: ,traktuj wszystkich rowno,
czyli nikomu nie nalezy sie nic tylko z tego tytuly, Ze to
wlasnie on, a nie kto inny”.

Polska tym sie r6zni od Niemiec, ze dyskusji u nas
nie ogranicza krepujaca poprawno$¢ polityczna ani
tzw. cancel culture wykluczajaca wszystkich majacych
zastrzezenia do obowigzujacych trendéw, wiec warto
sie zastanowié i przygotowac argumentacje w kwestii,
ktéra moze by¢ podniesiona w §rodowisku bankowym,
a mianowicie $cistego, administracyjnego doprecyzowa-
nia zalecen rownoSciowych, jakie juz u nas obowigzu-
ja. Tylko bowiem w spokojnej, merytorycznej dyskusji
mozna znalez¢ zadowalajace wszystkich rozwiazanie,
tej i kazdej zreszta podnoszonej kwestii, nawet w dobie
tak gwaltownych przemian, jakie przyspieszyla jeszcze
pandemia. °
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