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Przedwyborecze
salwy

oczatek roku wyborczego obfitowal w wydarzenia, ktére mozna

okresli¢ jako przygrywke do kampanijnego boju przed jesien-

nym starciem. I cho¢ wydawalo sie, ze sytuacja gospodarcza
sprezentuje opozycji przynajmniej kilka dobrych okazji do przedwy-
borczej salwy antyrzadowej, na razie mamy raczej festiwal strzatéw do
wlasnej bramki. Wiecej, dane ekonomiczne wytracaja opozycji kolejne
argumenty. Skoro tak, tym gorzej dla danych - mozna by rzec.

Zaktadam, Ze briefy konferencji prasowych politykdw opozycji na
pierwsze dni stycznia byly przygotowane jeszcze w grudniu. Ceny paliw
w zwigzku z wymuszong przez Komisje Europejska rezygnacja z tzw.
tarczy VAT-owskiej miaty poszybowaé pod zimowe niebo. Lepszej oka-
zji do zaatakowania rzadu i rzadzacych nie mozna sobie wymarzy¢. Pa-
liwo drozeje, zdrozeje chleb, inflacja znéw uroénie... itd. Tymczasem,
o dziwo, PKN zapobiegliwie zadbal o to, by nie doprowadzi¢ do tak
pozadanego przez opozycje chaosu na stacjach benzynowych w ostat-
nich dniach grudnia, a ceny nawet nie drgnely. Przyznam, Ze z zacie-
kawieniem ogladalem we wszystkich stacjach telewizyjnych stowna
woltyzerke lideré6w opozycji, wyjasniajacych, ze nie protestuja przeciw
niskim cenom paliw, ale majg watpliwo$ci co do poziomu marz Orlenu.

Jest takie pojecie, ktore swego czasu robito kariere w slangu me-
didw spoleczno$ciowych - samozaoranie. Tak mozna chyba okresli¢
wywiad, jakiego udzieli} w programie Bogdana Rymanowskiego na
antenie Radia Zet ekonomista, byly czlonek RPP - Bogustaw Grabow-
ski, zwiazany z opozycja wlasnie, jako ze przyznal sam: ,,Opozycja ma
dzi$ najlepszy program, jaki mozna poprzeé”. Klopot w tym, Ze nie-
wielu o tym programie styszato. Mozna zatem zakladad, ze strescil go
wlasnie ekonomista Grabowski. W duzym uproszczeniu ustyszeli$my,
ze Polacy ,,nie maja pojecia, o czym méwia”, dlatego nie cheg teraz
wprowadzenia euro, ktére powinni$émy przyjac jak najszybciej. Dalej
bylo o Orlenie - przedsiebiorstwa nie s3a po to, ,,zeby byly wielkie”,
trzeba wiec ,,przywrocié zasady konkurencyjnosci na rynku paliw”
i,,natychmiast rozbié ten koncern”, nawet za cene wpuszczenia zagra-
nicznej konkurencji. Bogustaw Grabowski nie widzi tez potrzeby, by
jakiekolwiek przedsiebiorstwa byty w rekach panstwa: firmy paliwowe,
energetyczne, porty, lotniska majg by¢ prywatne. No i jeszcze trzeba
ograniczy¢ programy socjalne, 13. i 14. emeryture, podwyzszyé wiek
emerytalny, bo bezrobocie bedzie i tak coraz nizsze... No, to wiemy,
czego sie spodziewac.

Dla porzadku wypada jednak dodaé, ze Donald Tusk skomento-
wal, iz Boguslaw Grabowski nie prezentowat jeszcze programu opo-
zycji. Wiecej, zapewnit (a jak pamietamy, juz kiedy$ tez zapewnial), ze
KO wieku emerytalnego po wyborach nie podniesie. Je$li trzymac sie
okreslenia z poczatku tego edytorialu o przedwyborczych
salwach, to na razie opozycja trafia raczej kula w plot.

o ST
” MACIEJ WO$KO A

Redaktor naczelny ,Gazety Bankowej”
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WYWIAD GOSPODARCZY:

Dazenia do
samowystarczalnosci
beda coraz silniejsze

Najwieksze kompetencje mamy w wydobywaniu oraz przetwarzaniu
surowcow i na tym zamierzamy opierac¢ swoja dziatalnos¢ zarowno
w kraju, jak i za granica. Jako firma zainteresowani jestesmy projektami
w zakresie wydobycia metali ziem rzadkich i surowcow krytycznych
— dostrzegamy tu potencjat, zwtaszcza ze beda miaty znaczenie
dla bezpieczeristwa gospodarczego Polski — Tomasz Zdzikot,

prezes KGHM ,Polska Miedz”

str.
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wartosci i bezpieczenstwa
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Jestesmy waznym elementem
finansowego krwiobiegu
polskiej gospodarki

Dywersyfikacja dziatalnosci i mozliwosci, jakie posiadamy,
to nasza antykryzysowa ,szczepionka” — dr hab. Beata
Koztowska-Chyta, prezes PZU, laureatka nagrody specjalnej
w konkursie Ubezpieczeniowy Menedzer Roku 2022

ar 12
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Wywiad gospodarczy STRATEGIA KGHM ,POLSKA MIEDZ”

Dazenia do
samowystarczalnosci
eda coraz silniejsze

Najwieksze kompetencje mamy w wydobywaniu oraz przetwarzaniu SUrowcow.
| na tym zamierzamy opierac swojg dziatalnosc zarowno w kraju, jak i za granicg
— mowi Tomasz Zdzikot, prezes KGHM ,Polska Miedz”

ROZMAWIALI

Cho¢ ubiegly rok byl szczegolny, to kondycja KGHM
jest bardzo dobra, skoro po trzech kwartalach spél-
ka odnotowala 5,2 mld zysku netto i prawie 26 mld zt
przychodéw. Co decydowato o wynikach?
Tomasz Zdzikot: To byl bardzo trudny rok dla
wszystkich prowadzacych dzialalno$¢ gospodar-
czg z racji obiektywnych czynnikéw, takich jak
kryzys energetyczny, skutki COVID-u, ale przede
wszystkim ze wzgledu na agresje Rosji na Ukraine.
Dla KGHM szczegbélne znaczenie maja sytuacja
na rynku chinskim, ktory jest jednym z naszych
glownych odbiorcéw, jak réwniez notowania mie-
dzi i kurs dolara amerykanskiego. Nie jest tajemni-
c3, ze decyzje wiadz Chin dotyczace poluzowania
lub zacie$nienia polityki Zero COVID wplywaja
na notowania miedzi na §wiecie, a te w ubiegltym
roku ulegaly wyjatkowo duzym wahaniom. Na
poczatku marca miedZ wyceniano na gieldzie na
10,7 tys. dolaréw za tone, latem - ponad 3 tys. do-
lar6w mniej. Ale jednocze$nie znaczace dla wy-
nikéw spolki sa zawsze ceny energii elektrycznej,
ktdre stanowia wazny element kosztotworczy.

Obecnie sytuacja na rynku miedzi takze jest niesta-
bilna. Praktycznie z dnia na dzieri notowania mogq
wzrosnqé lub spasé o 10 proc. Jak KGHM radzi sobie
w tej sytuaciji i jak to wplynie na tegoroczne wyniki?
KGHM ma stabilne podstawy finansowe. Jest
w stanie poradzi¢ sobie finansowo nawet wtedy,

GAZETA BANKOWA // LUTY 2023

AGNIESZKA LAKOMA | STANISEAW KOCZOT

gdy miedz kosztuje 4-5 tys. dolaréw za tone. Pod-
stawy sprawnego dzialania KGHM s3 bezsporne,
bez wzgledu na sytuacje rynkowa, niezaleznie od
okolicznoSci.

Rok temu - jeszcze przed napasciq Rosji na Ukraine -

wiladze KGHM zaakceptowaly strategie do 2030 r.

Czy ze wzgledu na zmiane warunko6w rynkowych

zostanie w tym roku zaktualizowana?
Jeszcze za wczeSnie, by oceniaé, czy
i w jakim zakresie dojdzie do nowe-
lizacji strategii. Zmienil sie zarzad N
KGHM, pracujemy juz niemal \\
w komplecie i planujemy prze-
glad strategii w wielu jej obsza-
rach. Cho¢ nie ulega watpliwo$ci,
ze dzialalno$¢ zwigzana z sze-
roko rozumiang energetyka jest
dla nas bardzo znaczaca z wielu
powodow, to jednak chcemy i zamie-
rzamy przede wszystkim skupié sie na
podstawowym biznesie, w ktérym sie
specjalizujemy. Najwieksze kompetencje
mamy w wydobyciu oraz przetwarzaniu
surowcOw i na tym zamierzamy opieraé
swojg dzialalno$¢ zaré6wno w kraju,
jak i za granicg. Zakladamy, Ze jesz-
cze w pierwszym polroczu bedzie-
my mieé gotowe analizy i ocene




%

Od lat spolka
sprzedaje metale
szlachetne na
gieldach, czyli na
rynku hurtowym,
ale teraz chcemy
uruchomi¢
sprzedaz sztabek
7lota i srebra
dla klientow
indywidualnych
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wywiad gospodarczy STRATEGIA KGHM ,POLSKA MIEDZ”

przegladu strategii. I na tej podstawie podejmiemy
decyzje o dokonaniu ewentualnych zmian.

W ubieglym roku jednak wiele informacji plynacych
z KGHM dotyczylo energetyki, a niektore wywolaly spe-
kulacje, ze zamierzacie kupowa¢ nawet firmy energetycz-
ne. Wydawalo sie, e spélka stawia na rozszerzenie dzia-
talnosci - wlasnie o energetyke.
Na pewno nie bedziemy drugim po PKN Orlen kon-
cernem multienergetycznym w Polsce. Nie mamy
ani takich planéw, ani takiej wizji. JesteSmy jednym
z najwiekszych konsumentéw energii w kraju, ale
KGHM musi sie koncentrowa¢ na podstawowej dzia-
talnosci, czyli gérnictwie i hutnictwie. I tu upatruje-
my mozliwo$ci rozwoju. Zdajemy sobie sprawe, ze to
konieczno$¢, zwlaszcza ze sp6tka nalezy do filarow
polskiej gospodarki. Obecna na wielu rynkach, kreu-
je wizerunek Polski na $wiecie. W kraju grupa kapi-
talowa KGHM jest najwiekszym platnikiem podatku
CIT - w zesztym roku byla to kwota ponad 1,5mld z1,
poza tym wplaciliémy kilka miliardéw zlotych podat-
kéw od kopalin.

W ostatnich latach wladze KGHM zatwierdzily zaréw-
no polityke klimatycznq, jak i strategie dekarbonizacji.
Ze wzgledu na poziom zuzycia energii, o ktérym tak-
Ze pan wspomnial, obie maja bardzo duze znaczenie.
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proc.

naktadéw inwestycyjnych o charakterze rozwojowym KGHM
przeznaczy na programy zwigzane z udostgpnianiem
i eksploracja zt6z

Unia Europejska i reszta $wiata chce przyspieszaé¢ dzia-
lania na rzecz ochrony klimatu, wiec i KGHM nie moze
pozostaé w tyle...

Planéw dekarbonizacji nie zmienimy choéby ze
wzgledu na wymogi czasu i transformacje energe-
tyczna. Poza tym kwestia zaspokojenia potrzeb, czy-
li bezpieczne, stabilne dostawy energii - zwlaszcza
czystej - sa dla nas bardzo wazne. I musimy mieé
takze dostep do Zrdédet odnawialnych. Dla KGHM
najwazniejsza jest przewidywalno$¢ cen energii i dla-
tego zamierzamy tak inwestowac, by moc ja spoice
zapewnic.

OB lezipuy 10



Czy zatem plan redukcji emisji miliona ton CO, i za-

pewnienia dostaw polowy energii ze Zrédel wlasnych do

2030 r. bedzie aktualny nawet po przegladzie strategii?
Cele s3 aktualne, ale to, jak powinny zostaé osiagnie-
te, bedzie jeszcze przedmiotem analizy w ramach
przegladu i potencjalnej aktualizacji strategii. Przej-
rzymy wszystkie projekty i plany pod katem przydat-
noéci oraz optacalnosci. Na pewno nie rezygnujemy
z projektu modutowej elektrowni atomowej i zZrodet
odnawialnych.

Patrzqc na entuzjazm, jaki w Polsce wywolujaq plany ma-
tych reaktorow atomowych, powstaje wrazenie, jakby
mialy zostaé¢ zbudowane bardzo szybko. A na to potrze-
ba jeszcze moze nawet dekady. Co do tego czasu zrobi
KGHM, by zrealizowa¢ strategie dekarbonizacji?
Zanim powiem o planach, najpierw musze podkreslic,
ze bedziemy kontynuowaé przygotowania projektu
SMR, gdyz jest to zrddlo stabilnych dostaw energii
po przewidywalnej cenie. Na razie mate reaktory s3
w fazie badawczo-rozwojowej na Swiecie i zaden jesz-
cze nie zostal zrealizowany. Jedni inwestorzy podaja
rok 2029, a inni 2033 jako terminy ich uruchomienia.
Zanim reaktory w Polsce powstang, na same przygo-
towania zwigzane z dokumentacja, lokalizacja, anali-
zami oddziatywania na Srodowisko potrzeba kilku lat.
To nie jest tak, ze za dwa lata zaczniemy wylewaé
fundamenty... SMR-y to bardzo ciekawy kierunek
rozwoju energetyki jadrowej i odpowiadajacy naszym
potrzebom, prace nad ta technologia trwaja w wielu
krajach i oczekujemy jej potwierdzenia w praktyce.

Czy najblizsze lata to czas dla Zrédel odnawialnych

w KGHM?
Inwestycje zwigzane z odnawialnymi Zr6dtami ener-
gii sa przyszlo$ciowe i wazne dla nas. Prowadzimy
negocjacje w sprawie projektéw fotowoltaicznych
i gdy je zakonczymy - a zakladam, Ze nastapi to jesz-
cze w tym kwartale - przekazemy szczegdlowe in-
formacje. Wprawdzie mamy dziesie¢ lokalizacji, na
ktérych moga powstawaé farmy sloneczne o tacznej
mocy kilkudziesieciu megawatoéw, ale nie znaczy to,
z jednej strony, ze wszystkie wykorzystamy, a z dru-
giej, ze zamykamy sie tylko we wlasnych zasobach.
Liczymy takze np. na korzystne rozstrzygniecia pro-
cesu koncesyjnego w zakresie zrddet offshore. Jesli
decyzja bedzie pozytywna, to jesteSmy przygotowa-
ni do rozpoczecia prac przygotowawczych. Mamy
partnera - koncern Total Energies - i zdolnos$¢ do
zapewnienia finansowania projektu.

W tym roku KGHM zainwestuje rekordowaq kwote - po-
nad 5,2 mld z1, w tym inwestycje kapitalowe majq siegnqé
2,1 mld zt. M6wil pan niedawno, Ze rok 2023 to ,szybsze
tempo rozwoju projektow goérniczych”. Co to oznacza
w praktyce?

Glowne naklady musimy i bedziemy kierowa¢ na
podstawowa dzialalno$¢, czyli gorniczg i hutnicza.
Wierzymy w potencjat polskich z16Z i powodzenie
naszych projektéw za granic3. W kazdym przy-
padku jednak trzeba pamietac, ze nasze inwestycje
i projekty majg charakter wieloletni, zatem wejda do
realizacji albo za kilka lat, albo okoto 2030 r. i wte-
dy osiggng maksymalny poziom produkcji. Prawie
85 proc. nakladéw inwestycyjnych o charakterze
rozwojowym przeznaczymy wlasnie na programy
zwiazane z udostepnianiem i eksploracja z16z.

KGHM, jako najwazniejsze inwestycje w wydobycie
w kraju, wymienia od lat przygotowanie zloza GGI
i GG2, czyli Glogéw Gleboki Przemyslowy. Zloza zasob-
ne, ale ulokowane ponizej 1,3 tys. km pod ziemiq. Czy
uda sie przyspieszy¢ prace?
Moge zapewnié, ze prace s3 bardzo zaawansowane,
ale na razie nie chce skladaé¢ zadnych deklaracji.
Tak zwane kamienie milowe rozwoju tych projek-
tow przedstawimy w najblizszym czasie - w spra-
wie GGl jeszcze w tym kwartale, a w sprawie GG2

- w tym pétroczu.

Jako firma jestesmy zainteresowani
projektami w zakresie wydobycia
metali ziem rzadkich i surowcow
Krytycznych — dostrzegamy tu
potencjat, zwlaszcza ze bedg miaty
znaczenie dla bezpieczenstwa
gospodarczego Polski

KGHM bedzie sie koncentrowaé na wydobyciu surow-
cow, ale w strategii pojawily sie tez plany zwiqzane
z uzupelnieniem oferty produktowej o nowe, czesciowo
przetworzone wyroby z miedzi i innych metali. Mowi sie
na przyklad o pélprzewodach do sieci energetycznej. Na
ile sq to realne zamierzenia?
Zakladamy w strategii rozwdj lancucha warto$ci
poprzez nowe produkty, ale to wymaga czasu. Pro-
wadziliémy badania w zakresie produkcji nisko-
stratnych przewoddéw elektroenergetycznych ze
stopé6w miedzi i srebra, ktéorych wyniki sa bardzo
obiecujace, wiec chcieliby$Smy ten produkt rozwijaé.
Z kolei nasza huta w Legnicy pracuje nad rozwo-
jem koncepcji hybrydowej zwigzanej z przetopem
ztomo6éw miedzi, w tym tych bardziej powszechnych,
0 nizszej jakosci, ktére mozna pozyskiwaé na wielu
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wywiad gospodarczy

STRATEGIA KGHM ,POLSKA MIEDZ”

rynkach. To dla nas wazne zar6wno biznesowo, jak
i ze wzgledu na mozliwo$¢ wpisania sie w plany
zwigzane z budowsg gospodarki obiegu zamknietego.

Przez wiekszosé spoleczeristwa KGHM postrzegany jest

jako wielka, miedzynarodowa firma. Czy bedzie mieé¢

oferte dla Kowalskiego?
Tak. Mamy pomysl, by wyj$é do klientéw indywi-
dualnych. Od lat spotka sprzedaje metale szlachet-
ne na gietdach, czyli na rynku hurtowym, ale teraz
chcemy uruchomié sprzedaz sztabek zlota i srebra
dla klientéw indywidualnych. Tak, by Polacy mieli
dodatkowa mozliwo$¢ lokowania swoich oszczedno-
Sci w metale szlachetne naszej produkcji. Szczegoty

podamy w kolejnych miesigcach.

Zarowno pandemia, jak i obecna
rzeczywistosc rynkowa po rozpoczeciu
wojny na Ukrainie przyczynity sie

do zmiany trendow gospodarczych

na swiecie. Globalizacja zaczyna
ustepowac dgzeniom do
samowystarczalnosci

Biorqc pod uwage polityke klimatycznq i unijne plany
zwiqzane choéby z rozwojem branzy solarnej czy elek-
tromobilnosci, szczegélnego znaczenia w kolejnych la-
tach nabieraé bedq surowce krytyczne i metale ziem
rzadkich. KGHM inwestuje w Kanadzie, w stanie ucho-
dzqcym za $wiatowq stolice niklu. Czy - zgodnie z za-
powiedziami - w najblizszym czasie poznamy szczegoly
projektu Victoria i zasady wspélpracy z partnerami?
Tak. Decyzje biznesowe s3 tuz-tuz. Plan kierunko-
wych dzialan dla projektu kanadyjskiego Victoria
oglosimy w najblizszym czasie. Jest bardzo perspek-
tywiczny, zwlaszcza ze wzgledu na warto$é zloza
i uwarunkowania. To projekt na wiele lat i gléwny
element stabilizowania naszej pozycji w Ameryce
Pélnocnej. Mamy tam jeszcze inne aktywa, ale sa na
wstepnym etapie przygotowan, jak chocby projekt
kanadyjski Ajax. Rozwazany takze inne projekty,
lecz najpierw trzeba oceni¢ ich przydatnosc.

Dostep do metali ziem rzadkich oraz surowcéw krytycz-
nych moze w kolejnych latach i dekadach decydowaé
o losie tej czy innej gospodarki. Znaczenie KGHM - ze
wzgledu na doswiadczenia, inwestycje i charakter dzia-
talnosci — nabierze wiec jeszcze wiekszego znaczenia
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dla Polski. Jakie w tym kontekscie sq mozliwosci kolej-

nych inwestycji?
Jako firma jesteSmy zainteresowani projektami w za-
kresie wydobycia metali ziem rzadkich i surowcow
krytycznych - dostrzegamy tu potencjal, zwlaszcza
ze beda mialy znaczenie dla bezpieczenstwa go-
spodarczego Polski. Obecno$é i skala dzialalno$ci
KGHM daje w tym zakresie pewng przewage nasze-
mu krajowi. Ale warto zwrdci¢ tez uwage na kilka
kwestii. Jedna z nich to lokalizacja zl6z gléwnie
w Afryce i Chinach. Inwestycje na Czarnym Ladzie,
co pokazaly juz np. do$wiadczenia KGHM sprzed
lat w Kongo, wiaza sie z bardzo duzym ryzykiem
gospodarczym czy geopolitycznym. Podejmujac de-
cyzje o zaangazowaniu jednorazowo co najmniej
kilkuset milionéw dolaréw, chcemy mie¢ pewnos¢,
ze zrobimy to w maksymalnie bezpieczny sposob.

W wydobyciu i na rynku metali rzadkich dominuja
Chiny, ktore tez wiele zainwestowaly w Afryce. Europa
zas jest uzalezniona od importu, a rozwoj jej zasobow
trafia na duze ograniczenia srodowiskowe. Wydaje sie,
ze dopiero teraz Bruksela budzi sie ,,z letargu” i bedzie
chciala zmniejszy¢ uzaleznienie od Chin. Czy zdola tego
dokonaé?
Obecnie kontrole nad prawie 98 proc. metali ziem
rzadkich maja Chiny. Europa znalazla sie w sytu-
acji zaleznosci i trudno bedzie szybko to zmienic.
Jednocze$nie takze Chiny zmieniajg swoja polityke
surowcow3a. Kraj, ktory jest znaczacym importerem
miedzi i jednym z naszych najwazniejszych klien-
tow, stawia na rozwoj swoich z16z. Chiny planuja
zwiekszy¢ wlasne wydobycie rud miedzi, by méc
znaczaco - nawet o 70 proc. - ograniczy¢ import.
Jesli te plany zostang zrealizowane, to bez watpie-
nia odbija si¢ na calym miedziowym rynku. Dla nas
te zmiany to sygnal, by dostosowaé¢ do nich swoje
dzialania.

Podejscie Chin, tak jak na przyklad Stanéw Zjednoczo-
nych, ktére w ramach programu antyinflacyjnego (IRA)
zapewniq gigantyczne dotacje dla rodzimego prze-
mystu, dowodzq, ze w gospodarce swiatowej pojawia
sie coraz wiecej tendencji protekcjonistycznych. A ich
wspoélnq cechq jest obrona rynku krajowego. Jak pan
ocenia te zmiany dokonujqce sie w globalnej wymianie
handlowej?
Zar6éwno pandemia, jak i obecna rzeczywisto$¢ ryn-
kowa po rozpoczeciu wojny na Ukrainie przyczyni-
ly sie do zmiany trendéw gospodarczych na $wie-
cie. Globalizacja zaczyna ustepowaé dazeniom do
samowystarczalno$ci. Jeszcze mamy globalny tan-
cuch produkcji surowcéw. Ale w sytuacji konflikto-
wej czy przy wystgpieniu jakichkolwiek probleméw
- i nie méwie tu o tak skrajnych jak wojna - wzro-
$nie presja, a dazenia do samowystarczalno$ci beda
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coraz silniejsze. Jesli rynki poszczegdlnych krajow
beda sie zamykaly, wywota to powazne konsekwen-
cje dla calego $wiata. To oczywiste, ze w lepszej
sytuacji beda te panstwa, ktére zapewnia sobie bez-
pieczenstwo dostaw surowcoéw. To temat do analiz
- réwniez w naszym kraju - nie na przyszlosé, ale
na teraz.

Jak mocno zjawiska globalne dotykajq bezposrednio
KGHM? Na przyklad w Chile, gdzie spétka ma kopalnie
Sierra Gorda, slycha¢ glosy o nacjonalizacji sektora wy-
dobywczego, a takzie o wprowadzeniu podatku od wydo-
bycia. Na ile jest to problem dla KGHM?

KGHM nalezy w Chile do najwiekszych inwestoréow

i tym bardziej musimy o te aktywa dbaé. JesteSmy
w o tyle dobrej sytuacji, ze mamy gwarancje w za-
kresie wysokosSci podatkéw do 2029 r., ale nasza
inwestycja ma charakter wieloletni i wiadomo, ze
wykracza poza rok 2029. Dlatego uczestniczymy
wraz z innymi obecnymi tam inwestorami w rozmo-
wach i konsultacjach prowadzonych przez chilijskie
instytucje. To oczywiste, ze zalezy nam na utrzy-
maniu rentowno$ci tej inwestycji. Charakterystyka
zloza jest korzystna i nie ma problemu ze skoko-
wym wzrostem kosztéw dzialalnosci. Chile to dla
nas bardzo atrakcyjny kraj do prowadzenia biznesu.
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Suwerenna Ukraina jest i bedzie

dla Polski waznym partnerem
gospodarczym. Z naszej perspektywy
to kraj zasobny w surowce krytyczne

| metale ziem rzadkich

Choé¢ wojna na Ukrainie trwa, to wiele paristw - zapo-
wiadajqc swoje zainteresowanie jej odbudowq - wska-
zuje na mozliwosé inwestycji w wydobycie tamtejszych
surowcow. Czy KGHM takze jest nimi zainteresowany?
Suwerenna Ukraina jest i bedzie dla Polski waznym
partnerem gospodarczym. Z naszej perspektywy to
kraj zasobny w surowce krytyczne i metale ziem
rzadkich. Dostrzegamy w nim mozliwo$ci inwesty-
cyjne i KGHM moze podejmowacé dzialania w tym
kraju na podstawie wynikéw analizy biznesowej
oraz w porozumieniu z Ministerstwem Aktywow
Panstwowych. °
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TROJMORZE - SIkA REGIONU temat numeru

Jes!eémy
waznym

clementem
finansowego

krwiobiegu
polskiej
gospodarki

ROZMAWIALI
MACIEJ WOSKO | STANISLAW KOCZOT

Polskie firmy potrafig umiejetnie wykorzystac moment
zmiany drog handlowych w nastepstwie konfliktu i sankcii
natozonych na Rosje — mowi dr hab. Beata Koztowska-
-Chyta, prezes PZU, laureatka nagrody specjalnej
w konkursie Ubezpieczeniowy Menedzer Roku 2022

Pani prezes, praktycznie w Zadnej rozmowie nie mozna dzis uciec od geopo-
lityki, wojny, bezpieczeristwa energetycznego. Jak pani ocenia wplyw obecne-
go kryzysu na gospodarki Europy Srodkowo-Wschodniej, majac perspektywe
wielkiej ubezpieczeniowo-bankowej Grupy PZU, zaangazowanej na rynkach
killcu krajéw regionu, np. w paristwach baltyckich?
Dr hab. Beata Kozlowska-Chyta: W obliczu wojny na Ukrainie sytuacja
geopolityczna krajéw w Europie Srodkowo-Wschodniej istotnie zyskuje
na znaczeniu. Zwlaszcza Polski, ktdra stala sie jednym z najwazniejszych
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temat numeru

TROJMORZE - SIk A REGIONU

sojusznikdw USA, gléwnym adwokatem sprawy
ukrainskiej na forum globalnym, a takze logistycz-
nym ,,mostem zycia”, zapewniajagcym naszym s3asia-
dom mozliwo$é skutecznej obrony przed rosyjska
agresja. Jednocze$nie wzrasta potencjal ekonomicz-
ny naszego regionu. Pomimo wielu trudnosci, jakie
spowodowato spietrzenie r6znych globalnych kryzy-
sO6w w ostatnich trzech latach, wydaje sie, ze lepiej
niz inni radzimy sobie w ich przezwyciezaniu. To
sprawia, ze w okresie wielkiej niestabilnos$ci jeszcze
szybciej zmniejszamy dystans do zachodnich gospo-
darek. Od konca 2015 r. PKB strefy euro zwiekszyl
sie realnie o 10 proc., najwiekszej unijnej gospodar-
ki - niemieckiej - o 7,2 proc., tymczasem w Polsce
0 30,6 proc. Realny wzrost w calym regionie $rod-
kowoeuropejskim byt srednio dwu-, trzykrotnie wyz-
szy niz w strefie euro. Wojna na Ukrainie przej$cio-
wo wyhamowata tempo rozwoju polskiej gospodarki,
ale juz trzeci kwartal ubieglego roku pokazal znéow
przyS$pieszenie, udowadniajgc, ze nasze firmy maja
ogromne zdolno$ci adaptacyjne. Nasz region nie jest
jednak monolitem, poszczegdlne gospodarki nie roz-
wijaja sie w tym samym tempie. Te bardziej monokul-
turowe, gdzie wzrost opiera sie w ponadprzecietnym
stopniu na pojedynczych sektorach, np. motoryzacyj-
nym w Czechach, radza sobie slabiej i niekiedy nie
odrobily jeszcze strat z okresu COVID-19. Na tym
tle Polska wyrdznia sie pozytywnie. Realny wzrost
PKB od pandemii przekroczyt u nas 9 proc., co jest
w duzej mierze zastluga konkurencyjno$ci naszych
przedsiebiorcow, a takze stosunkowo duzym zroz-
nicowaniem struktury produktowo-ustugowej go-
spodarki, co pozwala szybciej i bardziej elastycznie
reagowaC na zewnetrzne szoki. Z duzym sukcesem
potrafiliSmy wchlongé ogromng liczbe ukrainiskich
uchodzcow i wykorzysta¢ ich kwalifikacje. Szacu-
je sie, ze w Polsce obecnie przebywa ponad milion
uchodzcé4w z Ukrainy, sposrod ktérych az 780 tys.
znalazlo tu legalne zatrudnienie. Warto zwrécié
tez uwage, ze znaczaco, o blisko potowe rok do roku
w ciagu 10 miesiecy 2022 r., wzrosta dynamika pol-
skiego eksportu do krajow dotknietych posrednio
i bezposrednio konfliktem - panstw Troéjmorza, na
Balkany, do Gruzji. To pokazuje, Ze polskie firmy po-
trafia umiejetnie wykorzystaé moment zmiany drég
handlowych w nastepstwie konfliktu i sankcji nato-
zonych na Rosje.

Polska staje sie europejskim liderem militarnym, budu-
jemy silnq armie. Mamy najwiekszy regionalny konglo-
merat finansowy. Skonsolidowane aktywa Grupy PZU na
koniec 2021 r. przekroczyly 400 mld z1. Sami wskazujecie,
Ze to wiecej niz PKB niejednego paristwa europejskiego.
Mamy tez najlepiej rozbudowany rynek kapitalowy na
czele z warszawskq gieldq. Czy i co mozemy wygraé¢ na
utrzymaniu stabilnosci gospodarczej oraz szeroko poje-
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tego bezpieczeristwa w tak niestabilnych czasach i kryzy-
sowych okolicznosciach?
Na pewno ro$nie nasza sila przyciagania kapitalu
i inwestycji. Mamy dostep do wspolnotowego rynku
jako panstwo czlonkowskie UE, gwarancje bezpie-
czenstwa NATO jako czlonek Paktu, a do tego - jak
wspominatam - relatywnie odporng i elastyczna go-
spodarke, wiele innowacyjnych na miare Swiatowa
sektoré6w, w tym finansowy, oraz dobrze wyksztal-
conych i wykwalifikowanych pracownikéw. To atuty,
ktére w obecnej sytuacji bardzo zyskuja na znacze-
niu. Juz zapoczatkowane podczas pandemii problemy
w lancuchach dostaw sprawily, ze miedzynarodowe
firmy rewidujg dzi§ swoje strategie biznesowe. Coraz
glosniejsze staje sie hasto deglobalizacji, czyli powro-
tu z produkcjg i ustugami na rynki macierzyste oraz
- uzywajac okreslenia z zakresu polityki bezpieczen-
stwa - sojusznicze. Po wybuchu wojny na Ukrainie
pojawity sie obawy, ze Polska, jako kraj przyfrontowy,
straci na znaczeniu jako bezpieczne miejsce lokowa-
nia inwestycji. Nic takiego sie nie stato. Dzialania rza-
du, w tym inwestycje w modernizacje armii i zawarte
alianse, pokazujg, ze potrafimy zadbac o fizyczne bez-
pieczenstwo naszego panstwa. Inwestorzy to dostrze-
gaja i doceniaja. Na przestrzeni 10 miesiecy 2022 r.
naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych do

29

W niepewnych czasach obserwujemy
WZrost zainteresowania m.in.
ubezpieczeniami majgtkowymi dia
matych i srednich firm oraz Klientow
korporacyjnych, w tym od ryzyk cyber,
polisami mieszkaniowymi, bezpiecznymi
produktami inwestycyjnymi, ustugami
medycznymi

Polski wynioést 28,2 mld euro, czyli byl jeszcze wyz-
szy niz 25,8 mld euro w tym samym okresie 2021 r.,
co juz wtedy bylo rekordem, i to osiaggnietym w trud-
nych warunkach. Jak pokazuja dane Komisji Europej-
skiej, na tle innych unijnych gospodarek wcigz mamy
relatywnie niski udzial kapitalu do PKB, a mimo to
jesteSmy w stanie rozwija sie szybciej niz sgsiedzi.
To sugeruje, ze stopa zwrotu z kapitalu ulokowane-
g0 u nas jest relatywnie wyzsza. JesteSmy w gronie
najlepszych kierunkéw na $§wiecie do lokowania in-
westycji STEM (Science, Technology, Engineering,


https://m.in/

Mathematic). Polska jest tez liderem sektora nowo-
czesnych ustug w regionie, zar6wno pod wzgledem
liczby centréw badawczo-rozwojowych, jak i zatrud-
nienia. Naplyw inwestycji to wiele korzysci: rozwoj
innowacyjnosci i konkurencyjnosci réznych sekto-
réw, nowe miejsca pracy dla Polakéw, rozbudowa
infrastruktury, wieksze wpltywy podatkowe, dla nas
jako Grupy PZU - nowi potencjalni klienci.

Wojna na Ukrainie dotyka Grupe PZU takze bardzo bez-
posrednio. Jestescie jednq z nielicznych duzych polskich
grup obecnych od kilkunastu lat na rynku ukrairiskim. Jak
wyglada funkcjonowanie ukrairiskich spotek w warun-
kach wojennych i jak to wplywa na kondycje calej Grupy?
Dziatamy na Ukrainie od 2005 r. poprzez grupe PZU
Ukraina, ktéra tworza sp6iki ubezpieczenn majatko-
wych, ubezpieczen na zycie oraz assistance. W 2021 r.
skladki ubezpieczeniowe zebrane na tym rynku sta-
nowity nieco ponad 1,3 proc. w calym przypisie Gru-
py PZU. W trzecim kwartale ub.r., a wiec juz w wa-
runkach wojennych, bylo to 0,9 proc. Wpltyw sytuacji
na Ukrainie na biznes calej Grupy PZU byt i jest wiec
niewielki, stosunkowo mate byly tez konieczne od-
pisy z tytulu utraty warto$ci aktywoéw posiadanych
przez nasze ukrainskie spo6iki, ujete w skonsolidowa-
nych wynikach. Priorytetowa sprawa dla nas byto od
poczatku zadbanie o nasze kolezanki i naszych kole-
g6éw na Ukrainie. Dlatego dla nas ten kryzys rozpo-
czatl sie wiele tygodni wczesniej, wraz z poczatkiem
koncentracji sil rosyjskich na granicach, kiedy uru-
chomili$my sztab kryzysowy i wdrozyliSmy odpo-
wiednie procedury. SprowadziliSmy do kraju wszyst-
kich Polakéw z grupy PZU Ukraina, a takze ponad 130
ukrainskich pracownikéw lub czltonkéw ich rodzin,
w tym ponad 40 dzieci - tych, ktérzy chcieli i mo-
gli opusci¢ Ukraine. Osoby te sg pod nasza opieka,
zapewniamy im zakwaterowanie, opieke medyczna,
wsparcie psychologéw, Srodki niezbedne do zycia,
cze$c¢ dalej §wiadczy prace na rzecz ukrainskich sp6t-
ek - zdalnie. W samej Ukrainie wciaz dzialamy. Na
koniec 2022 r. prawie 80 proc. oddzialéw wiasnych
w tym kraju bylo czynnych w pelnym lub ograniczo-
nym zakresie, oczywiscie poza tymi w miejscach ob-
jetych dziataniami wojennymi. Ogromna wiekszo$é¢
pracownikéw sieci prowadzila aktywna, cho¢ z ogra-
niczeniami, sprzedaz ubezpieczen nowych i wzno-
wionych: komunikacyjnych, mienia i osobowych. Po
kilku miesigcach od wybuchu wojny przywrdcono
tez sprzedaz wybranych produktéw zyciowych. Za-
pewniamy pelng obstuge szkdd, przy ktérych odpo-
wiedzialno$¢ ubezpieczyciela nie jest wylgczona.

W jakisposob obecny kryzys przeklada sie na polskirynek
ubezpieczeniowy? Czy prowadzi on do zmian zachowaii
klientéw, zaréwno indywidualnych, jak i korporacyjnych?
Jakie gléwne wyzwania czekajq branze w roku 2023?

| &

Dynamika, poziom oraz struktura podstawowych
wskaznikdw w Polsce i za granica, takich jak PKB,
inflacja lub stopy procentowe, majg przelozenie na
rozwoj biznesu w sektorze ubezpieczen i na jego do-
chodowo$¢. Posrednio lub bezposrednio te czynniki
decydujg m.in., choé z pewnym op6Zznieniem, o dy-
namice skladki przypisanej brutto w ubezpiecze-
niach majatkowych i na Zzycie. Rysujacy sie jednak
spadek inflacji powinien ograniczy¢ wzrost kosztow
dziatalno$ci, takze ubezpieczeniowej, a z czasem
przyczyni¢ sie do wzrostu aktywnoS$ci gospodar-
czej w ujeciu realnym. W perspektywie najblizszego
kwartatu lub dwéch, wraz z prognozowanym wyha-
mowaniem inflacji i przy wciaz silnym rynku pracy,
sytuacja gospodarcza powinna sie poprawiaé. Male-
jaca inflacja pozwala sie tez spodziewaé spadku ren-
townosci obligacji, co moze wspiera¢ wyniki insty-
tucji finansowych, w tym firm ubezpieczeniowych.
Co do zachowan klientéw, to na pewno globalna
pandemia i wojna na Ukrainie bole$nie przypomnia-
ty wszystkim, Ze stale musimy by¢ przygotowani na
rézne scenariusze. Dotyczy to réwniez zabezpie-
czenia finansowego i zdrowotnego siebie, bliskich,
swojego biznesu. To powoduje wzrost §wiadomosci
ubezpieczeniowej Polakow. W niepewnych czasach
obserwujemy wzrost zainteresowania m.in. ubez-
pieczeniami majatkowymi dla malych i $rednich
firm oraz klientéw korporacyjnych, w tym od ryzyk
cyber, polisami mieszkaniowymi, bezpiecznymi
produktami inwestycyjnymi, ustugami medyczny-
mi - zar6wno ze strony klientéw indywidualnych,
jak i pracodawcow, chcacych zadba¢ o swoich pra-
cownikow. Nalezy tez pamietaé, ze nadzwyczajne
wydarzenia, ktérymi zyjemy od kilku lat, nie neguja
innych, kluczowych trendéw, ktére obserwujemy od
dawna i ktore beda wcigz ksztattowaly rynek oraz
biznes, takze nasz. W segmencie majatkowym ro-
sna ryzyka klimatyczne, jak nagle powodzie, susze,
nawalnice, trgby powietrzne czy grad. Na segment
zyciowy wpltywaly beda zmiany demograficzne: sta-
rzenie sie spoteczenstwa, spadek dzietnosci, przej-
Sciowo zwiekszona przez pandemie Smiertelnos¢,
ale tez globalna moda na zdrowe, aktywne i zara-
zem bezpieczne zycie, zwiekszajace zainteresowa-
nie produktami ubezpieczeniowymi i medyczny-
mi. Przykladem trendu, ktéry znaczaco wplywa na
zachowania klientéw, moze by¢ cyfryzacja, mocno
przyspieszona przez pandemie. Do§wiadczenia z ob-
szaru e-handlu, takie jak zdalne formy zakupu, duza
swoboda w wyborze réznych elementéw komplek-
sowej ustugi czy platnosci abonamentowe, klienci
przenoszg na inne dziedziny, w tym ubezpieczenia,
oczekujac podobnych mozliwosci i doSwiadczen.
Wszystko to tworzy zbidr zagrozen, na ktére musi-
my skutecznie odpowiedzie¢, ale tez szans, z ktérych
chcemy skorzystad.
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Jak w tych nadzwyczajnych warunkach radzi sobie Grupa
PZU?

ubezpieczen casco statkow oraz casco pojazdoéw szy-
nowych w segmencie korporacyjnym. W ubezpie-

Sytuacja makroekonomiczna na §wiecie, bedaca wy-
nikiem wojny na Ukrainie, tworzy bardzo wymaga-
jace srodowisko dla biznesu, takze naszego. W tych
okoliczno$ciach wyniki wypracowane w 2022 r. s3
naprawde solidne i oparte na mocnych, zdrowych
fundamentach. Po trzech kwartatach ub.r. wartosé
skladek ubezpieczeniowych zebranych przez Grupe
PZU przekroczyta 19 mld zt. W samym IIT kwartale
dynamika przypisu byla najwieksza od roku, dzieki
rosngcej szybko sprzedazy ubezpieczenn majatko-
wych i pozostalych osobowych. Zysk netto wynidst
narastajaco 2,1 mld zl. Zwrot na kapitale (ROE) po
trzech kwartalach osiggnal poziom 17,5 proc. Wszyst-
ko to $wiadczy o tym, Ze obrana przez nas Sciezka
bezpiecznego, stabilnego wzrostu, wspartego mocna
pozycja kapitalows, oraz konsekwentnej dywersyfi-
kacji przy utrzymaniu rozwoju i wysokiej rentowno-
$ci dzialalno$ci podstawowej, czyli ubezpieczenio-

wej, jest wlasciwa.

Doswiadczenia z obszaru e-handlu,
takie jak zdalne formy zakupu,

duza swoboda w wyborze roznych
elementow kompleksowej ustugi czy
plfatnosci abonamentowe, klienci
przenosza na inne dziedziny, w tym
ubezpieczenia

Ktory z segmentow dzialalnosci PZU ma najwiekszq dy-
namike, ktéry z nich jest najbardziej perspektywiczny?

Jesli chodzi o nasz podstawowy biznes, wyniki pre-
zentowane co kwartat wyraznie wskazuja, ze seg-
mentem napedzajacym sprzedaz i budujacym zysk s3

czeniach komunikacyjnych przypis skladki wzrost
w III kw. o 8,6 proc., najwiecej od pieciu lat, pomimo
utrzymujgcego sie trendu spadkowego $rednich cen
obowigzkowego OC posiadaczy pojazdéw mecha-
nicznych. Wzrost ten byl mozliwy gléwnie dzieki
szybko rosngcej - w III kw. o 18,7 proc. r/r - sprze-
dazy polis AC. Wszystko to jest mozliwe dlatego, ze
uwaznie obserwujemy i analizujemy rynek, nie tylko
antycypujemy, lecz takze sami kreujemy nowe trendy
i rozwigzania, utrzymujac wiele przewag konkuren-
cyjnych. Nasza strategia na lata 2021-2024 zaklada
m.in. tworzenie ekosystemoéw, laczacych w spdjng
cato$é i w jednym miejscu produkty ubezpieczenio-
we, bankowe, zdrowotne, inwestycyjne, emerytalne
i szereg ustug dodatkowych, sposréd ktérych klient
moze wybieraé pasujacy mu koszyk. Rozwijamy tez
partnerstwa strategiczne z bankami, internetowy-
mi sklepami i poSrednikami, dostawcami energii,
przewoznikami lotniczymi, by oferowaé¢ produk-
ty PZU w nowych miejscach, gdzie sg potencjalni
klienci. Duzg wage przykladamy réwniez do rozwo-
ju na kilku innych, strategicznych dla nas rynkach,
jak opieki zdrowotnej czy zarzadzania aktywami.
Przychody Grupy PZU w filarze zdrowia po trzech
kwartatach ub.r. wzrosty o 17 proc. rok do roku - do
937 mln zl. Zwiekszyly sie zar6wno przychody gene-
rowane przez wciaz powiekszana sie¢ placoéwek PZU
Zdrowie, jak i sprzedaz ubezpieczen zdrowotnych
oraz abonamentéw. W sumie liczba uméw zdrowot-
nych w calej Grupie PZU wzrosta do ponad 3 mln,
co cieszy takze dlatego, ze mamy istotny wplyw na
poprawe dostepu Polakoéw do wysokiej jakosci opieki
medycznej. W zarzadzaniu aktywami nasze TFI PZU
utrzymuje pozycje lidera pod wzgledem sprzedazy,
z naplywami netto po trzech kwartatach 2022 r. na
poziomie 641 mln z1, podczas gdy z catego rynku fun-
duszy odplynely w zeszltym roku duze $rodki. Suma
aktywow klientéw zewnetrznych TFI, polaczonego
z TFI Energia, ktére kupiliSmy od PGE, oraz PTE
PZU, wzrosta do 34,4 mld zt.

przede wszystkim ubezpieczenia majatkowe i pozo-
stale osobowe. Na przyklad w III kw. ub.r. zwiekszy-
liSmy przypis sktadki w tym obszarze do 3,5 mld zi,

Jak w najblizszej przyszlosci Grupa PZU postrzega
swojq role w polskiej gospodarce, a takze w regionie
$rodkowoeuropejskim?

czyli o 12,1 proc. rok do roku. Po trzech kwartatach
narastajaco warto$¢ sprzedazy siegneta 10,9 mld zi,
co oznacza roczny wzrost o 8,6 proc. Bardzo dobre
wyniki notujemy w ubezpieczeniach majatkowych
pozakomunikacyjnych, gdzie wzrost przypisu w III
kw. 2022 r. wyniost 18,1 proc., w tym w segmencie
korporacyjnym, gdzie sprzedaz zwiekszyla sie az
0 56,3 proc. Rosta sprzedaz m.in. ubezpieczen miesz-
kaniowych, dla malych i $rednich firm, dotowanych
ubezpieczenr rolnych, ubezpieczen utraty zysku,
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Sita kapitalowa i operacyjna zapewnia nam duzy
bufor bezpieczenstwa - dywersyfikacja dziatalno$ci
i mozliwo$ci, jakie posiadamy, to nasza antykryzyso-
wa ,,szczepionka”. Ta stabilno$¢ z kolei sprawia, ze
jesteSmy waznym elementem calego finansowego
krwiobiegu polskiej gospodarki - dzieki finansowa-
niu i ochronie ubezpieczeniowej, jaka zapewniamy
biznesom oraz inwestycjom klientéw, polskim fir-
mom latwiej wyj$é z takich turbulencji jak nastep-
stwa pandemii czy wojna na Ukrainie, by dalej sie
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rozwijaé. Umozliwiamy transfer ryzyka, ubezpiecza-
jac warty biliony zlotych majatek polskich przedsie-
biorstw, zar6wno tych najwiekszych, jak i matych czy
Srednich, oraz wiekszosci polskich rodzin. Chronimy
przed stratami w wyniku r6znych ryzyk, ktére - przy
braku ubezpieczenia - moglyby oznaczaé zagrozenie
dla dalszego dzialania firm lub osobiste i rodzinne
dramaty. Ta ochrona zmniejsza tez rosnacg natural-
nie wraz ze wzrostem poziomu zamoznoS$ci awersje
do ryzyka, ktéra moglaby wplywaé na obnizenie
aktywnoSci inwestycyjnej i rozwojowej, zwlaszcza
przedsiebiorstw. Mocny rodzimy lider na rynku
ubezpieczen, ktéry zbierane skiadki, aktywa przeka-
zywane przez klientow w zarzadzanie, §rodki groma-
dzone w dobrowolnych programach oszczedno$cio-
wo-emerytalnych itp. lokuje na rynku finansowym,
zapewnia tez zwigekszenie ptynnosci tego rynku i sty-
muluje inwestycje, wspierajac wzrost polskiej gospo-
darki. Skala dziatania i potega kapitalowa umozliwia
nam réwniez podejmowanie dzialan, na ktére nie
zawsze moga pozwoli¢ sobie mniejsze i prywatne
firmy. W ten spos6b mozemy odgrywacé role lidera,
ktéry np. sprawdza, testuje oraz wdraza innowacyjne
rozwigzania w dziedzinie fintech czy inicjuje i anga-
zuje sie w wiele waznych prospolecznych inicjatyw
w zakresie zdrowia i bezpieczenstwa. Dzi$, gdy tak
istotna staje sie kwestia zacie$nienia wspodlipracy,
zwlaszcza gospodarczej i inwestycyjnej w panstwach
Tréjmorza, Grupa PZU moze tez zaoferowaé kilkuna-
stoletnie do§wiadczenie na rynkach regionu i dosko-
nalg ich znajomos¢, co jest istotnym wsparciem dla
polskich firm, ktére chcialyby wej$é na rynki panstw
baltyckich lub w przyszlosci, po wojnie, uczestniczyé
w odbudowie Ukrainy.

Na koniec nie mozemy nie zapyta¢ o Ige Swiatek, ktorej
jestescie gléwnym sponsorem. Wyglada na to, Ze podjecie
wspélpracy z dzis najlepszq tenisistkq swiata bylo znako-
mitym winnerem zagranym przez PZU. Jakie w praktyce
korzysci przynosi wam to partnerstwo?
Wspblprace z Igg Swiatek rozpoczeliémy na poczat-
ku 2021 r. Woéwczas plasowano jg na 17. miejscu $wia-
towego rankingu WTA. Bylo to chwile po wygranym
przez nig seniorskim turnieju singlowym w Paryzu,
ale na dtugo przed pasmem wielkich sukceséw. Pod-
jeliSmy decyzje, ktéra dzi§ z biznesowego i wizerun-
kowego punktu widzenia mozna ocenié jako bardzo
trafng. W ubiegtym roku Iga Swigtek catkowicie zdo-
minowata korty tenisowe, wygrywajac osiem turnie-
jow, w tym dwa wielkoszlemowe. Od ponad 41 tygodni
jest numerem jeden w rankingu WTA, zdobyla row-
niez wiele prestizowych nagréd na $wiecie i w kraju.
Tegoroczny sezon rozpoczeta od znakomitego wy-
stepu jako glowny filar polskiej druzyny w turnieju
druzyn narodowych United Cup. Wszystko to z logo
PZU na koszulce. Wedlug danych agencji Sponso-
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Dzis, gdy tak wazna staje sie kwestia
zaciesnienia wspotpracy, zwtaszcza
gospodarczej i inwestycyjnej

w panstwach Trojmorza, Grupa PZU
moze zaoferowac kilkunastoletnie
doswiadczenie na rynkach regionu

| doskonatg ich znajomosc

ring Insight, w ub.r. w mediach ukazalo sie¢ niemal
40 tys. publikacji o Idze, eksponujacych zarazem na-
szg marke. Przeklada sie to na ponad 115mln zt ekwi-
walentu reklamowego - tyle PZU musialby wydaé
na reklamy w mediach, by osiaggna¢ podobny zasieg
i oddzwiek. To Swietny wynik, przektadajacy sie na
budowanie sity marki PZU i naszych relacji z klienta-
mi na rynkach, na ktérych dziala nasza Grupa, ale tez
globalnie. Warto doda¢, ze Iga byla rowniez twarza
wielu kampanii naszych produktéw, m.in. ubezpie-
czen mieszkaniowych, podrdéznych, komunikacyj-
nych, NNW dla dzieci i mlodziezy czy ubezpieczen
na zycie i zdrowotnych. Ale réwnie wazne dla nas
sa cele pozabiznesowe, bo Grupa PZU znana jest
z odpowiedzialnoéci i zaangazowania spolecznego.
Jesteémy dumni, Ze wspierana przez nas utalentowa-
na zawodniczka rozstawia Polske i Polakéw w Swie-
cie, bo wspodlczesnie sport jest istotnym elementem
budowania tzw. miekkiej sity panstwa i narodu, po-
zwalajacej skuteczniej dziala¢ na arenie miedzynaro-
dowej. Jako ubezpieczyciel w naturalny sposdb jeste-
Smy tez zainteresowani promowaniem profilaktyki
- zaré6wno zdrowotnej, jak i finansowej. Wspolpraca
z Iga pozwala nam jeszcze mocniej popularyzowaé
aktywno$¢ fizyczng, zdrowy tryb Zycia, rozbudzaé
sportowe pasje u rodakéw. Doskonaly przyklad sta-
nowi nasz program prewencyjny Dobra Druzyna,
ktorego Iga jest gldéwng ambasadorka. W jego ramach
wspieramy juz setki klubéw, druzyn, zwigzkéw i sto-
warzyszen, ktére aktywizuja sportowo ponad 70 tys.
dzieci i nastolatkéw. Bardzo sie ciesze, ze wsparcie
PZU przyszto w odpowiedniej chwili, zdejmujac z Igi
oraz jej teamu presje finansowa i pozwalajac sie sku-
pi¢ na tenisie, co blyskawicznie przyniosto awans na
sam szczyt. Iga prezentuje bardzo wysoki, ale przede
wszystkim rowny poziom, jest w §wietnej dyspozy-
¢ji fizycznej i gra regularnie, dlatego obecny, trzeci
juz rok naszego partnerstwa zapowiada sie¢ rownie
owocnie. Teraz bedziemy mocno trzymali kciuki za
Ige w wielkoszlemowym Australian Open. °
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Nadchodzi epoka
Europy Srodkowo-
-Wschodniej

W zwigzku z wojng na Ukrainie, potrzebami w zakresie bezpieczenstwa wschodu
NATO, koniecznoscig zaplanowania nowego systemu bezpieczenstwa, ktorego
Ukraina bedzie czescig, zmienia sie geografia geostrategiczna naszego kontynentu.
Rosnie rola Europy Srodkowo-Wschodniej, ktdra dojrzata, wewnetrznie okrzepta i jest
przekonana, ze w imie przysziosci musi dziatac wspolnie

eneral Christopher Cavoli, dowddca sit
NATO w Europie, podczas konferencji,
ktéra odbywala sie na poczatku grudnia
2022 r. w Sztokholmie i poSwiecona byla
kwestiom bezpieczenstwa kontynentu
europejskiego, powiedzial, ze ,twarda
sila stala sie realno$cig” i powinniSmy
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Amerykanskie
czotgi M1 Abrams
trafig na uzbroje-
8 nie sit pancernych
= Wojska Polskiego.

. To symbol zmian
oraz rosngcego
znaczenia Polski

i catego regionu

w skali globalnej

sie do tego, jego zdaniem, przyzwyczaié. Oznacza to, Ze
stare narzedzia w polityce miedzynarodowej - formaty
wielostronne, dyplomacja gospodarcza czy soft power
- relatywnie stracg swoje znaczenie, a co za tym idzie
- pozycja panstw przywigzujacych wage do tego rodza-
ju narzedzi oddzialywania bedzie malata. Wzrosnie
natomiast rola tradycyjnie rozumianych instrumentoéw
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polityki - przede wszystkim potencjalu wojskowego,
ale takze systemoéw odpornosciowych panstw. Przede
wszystkim tych, ktére potozone sg w kluczowych dla
bezpieczenstwa kolektywnego zapalnych rejonach.
Chodzi o Europe Srodkows, panstwa skandynawskie
i Baltéw, bo to na poprawe ich zdolnosci do odparcia
ewentualnej agresji rosyjskiej trzeba bedzie w przy-
szloSci polozy¢ najwiekszy nacisk. Muszg sie one przy-
gotowaé do przyjecia znacznie wiekszych formacji
wojsk sojuszniczych, ale rowniez rozpocza¢ wspolne
dzialanie, ktérego celem bedzie rozbudowa laczacych
je sieci komunikacyjnych i zdolnosci przemystowych,
dlatego ze wojna na Ukrainie pokazala, jakie znaczenie
maja zdolno$ci do szybkiego przemieszczania wojska
i produkcji na jego potrzeby.

Wzro$nie zatem to, co okre$la sie mianem connecti-
vity, co tez znaczaco przy$pieszy i utatwi gospodarcza
integracje regionu. Ale trzeba bedzie ré6wniez rozbudo-
wacé chocby porty, bo zaopatrzenie na wypadek wojny
musi dotrzeé¢. Produkcja na rzecz armii musi zostaé
w sporej czeSci przeniesiona do panstw frontowych,
bo obecna wojna juz unaocznila politykom, jakie zna-
czenie w przypadku konfliktu ma logistyka. W gruncie
rzeczy wojna oraz wejécie Finlandii i Szwecji do NATO
przy$piesza proces tworzenia tego, co general Ben
Hodges okre$lal mianem wschodniego frontu Paktu
Péinocnoatlantyckiego, wsp6lnej i dobrze skomuniko-
wanej ze sobg przestrzeni, od panstw skandynawskich
na p6éinocy po Rumunie i Bulgarie na potudniu. Obiek-
tywnie rzecz biorac, inwestycje w regionalne bezpie-
czenstwo beda sprzyjac integracji gospodarek panstw
zlokalizowanych w Europie Srodkowej i Péinocnej,
a takze tworzy¢ warunki dla ich szybszego wzrostu.

Geoslrategiczna
rekonfiguracja

Znaczenie wojny dla przysztosci regionu podkresla
Andrew Michta, znany amerykanski ekspert, dziekan
w European Center for Security Studies w Niemczech.
Jest on zdania, ze ,wojna na Ukrainie to decydujaca bi-
twa o przyszto$é¢ Europy, jej geostrategiczna rekonfigu-
racje i ostatecznie nowa architekture bezpieczenstwa”.
A zatem mamy nie tylko do czynienia z waznym w hi-
storii naszego kontynentu wydarzeniem, lecz réwniez
takim, ktére wywrze wplyw na przyszly bieg historii,
relacje sit i w efekcie zmieni sytuacje globalnie. Jest to
- jak dowodzi - wydarzenie historyczne; takie, ktére
zmieni ,,ko$ciec rozkladu sit w Europie”, co oznacza, iz
mamy do czynienia z wojng transformacyjna, bedaca
wstepem do nowej historycznej epoki. Jak argumentu-
je, 24 lutego 2022 r. i w nastepnych tygodniach zbiegly
sie w czasie trzy zasadnicze czynniki zmiany, trans-
formacji powojennych (mowa oczywiScie o porzad-
ku, ktéry zapanowat po II wojnie Swiatowej) realiow.
Pierwszym jest fatalny blad strategiczny Putina, ktéry
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zle skalkulowat. Rozpoczal krotka wojne, a znalazt sie
na Ukrainie w dlugiej, trudnej i politycznie przegrane;j
batalii, ktéra przeksztalca sie w konflikt na wynisz-
czenie, co bedzie mialo dlugofalowe skutki, rowniez,
a moze przede wszystkim, dla Rosji, znacznie ostabia-
jac jej potencjatl i ograniczajac w przysztosci mozliwo-
Sci wywierania wplywu na sgsiednie paistwa. Drugim
jest sita, determinacja i jedno$¢ narodu ukrainskiego,
co nie tylko zmienia sytuacje, lecz rdwniez powoduje,
ze w przysztoSci Ukraina nie bedzie mogta by¢ igno-
rowana. Trzecim czynnikiem transformujacym porza-
dek europejski jest - jak zauwaza Michta - ,szybka,
niemal instynktowna reakcja Stanéw Zjednoczonych”,
ktére poSpieszyly z pomoca wojskowa i gospodarczg
dla Kijowa, co tylko przy$pieszylo zachodzace zmiany.
Ich istotg jest zmiana pozycji Ukrainy i - szerzej - ca-
tego wschodu Europy. ,,Kiedy nar6éd wywalczyl swoja
wolno$¢ poprzez przerazajacg i krwawa ofiare, broniac
przy tym innych na kontynencie, nie mozna trzymadé
go na uboczu i méwié, ze jest panstwem peryferyjnym”
- argumentuje Andrew Michta. I dodaje: ,,Szalenistwo
Putina, by pdjs¢ na cato$¢é przeciwko Ukrainie, urucho-
milo proces, ktdrego nie mozna odwrdcié. I nie chodzi
tylko o to, ze §rodek ciezko$ci Europy przesunie sie na
pdinocny wschdd, lecz takze o to, ze koncepcja Europy
Wschodniej jako zascianka Zachodu - obraz wzmoc-
niony przez wojny na Batkanach w latach 90. - zosta-
la prawie zdemontowana”. Innymi slowy, wyzwania
zwigzane z wojng na wschodzie uruchomia proces re-
dystrybuciji sily i geostrategicznego znaczenia w Euro-
pie. Wzmocni sie Ukraina, ktéra z oczywistych wzgle-
déw nie bedzie mogta by¢ traktowana w kategoriach
peryferii naszego kontynentu, ale wzros$nie réwniez
znaczenie Polski, panstw skandynawskich i innych sit
regionalnych, ze wzgledu na konieczno$¢ znacznego
wojskowego wzmocnienia wschodu NATO. Stanie sie
tak dlatego, ze z jednej strony rosyjskie zagrozenie nie
zniknie i trzeba bedzie zbudowaé wspdlny system bez-
pieczenstwa, a z drugiej - Europa Zachodnia, nie chcac
uparcie dostrzec wagi tego, co sie dzieje, i nie udzielajac
adekwatnej wobec zagrozen odpowiedzi, a my$lac, iz
czlonkostwo Ukrainy w Unii Europejskiej i jaki$ mi-
tyczny system bezpieczenstwa, najlepiej z udzialem Ro-
sji, jak tego chce prezydent Francji Emmanuel Macron,
rozwiaze problemy, obiektywnie rzecz biorgc dziala na
rzecz swojej strategicznej nieistotno$ci. Te¢ nowa rze-
czywisto$¢ juz dostrzezono w Stanach Zjednoczonych,
co dodatkowo wplynie na umocnienie rysujacych sie
trendow. Jak pisze Michta: ,,Europa Wschodnia jest te-
raz w pelni europejska, jej historia i dziedzictwo od-
krywane s3 kazdego dnia na amerykanskich uniwer-
sytetach i w naszych think tankach, a obrazy Rygi,
Warszawy i Kijowa wypelniaja nasze ekrany. Widzimy,
jak politycy z Europy Wschodniej wykazuja sie przy-
wodztwem i odwaga w chwili préby, jasno wyrazajac
swoje imperatywy i priorytety w zakresie bezpieczen-
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stwa narodowego, podejmujac realne ryzyko, aby po-
wstrzymac Rosje i pom6c Ukrainie w walce o wolno$é
i suwerenno$¢ narodowa”.

To, co na poczatku wojny bylo ,,intuicyjng” reakcja
Stanéw Zjednoczonych, teraz przeksztalca sie, w opinii
Michty, w realny konstrukt polityczny. Waszyngton do-
strzegl na wschodzie Europy partnera, w podobny spo-
s6b myslacych przywodcéw i spoleczenstwa gotowe
zaryzykowaé wiele, w imie obrony wspdlnych warto-
Sci i bezpieczenstwa. Ta zmiana mentalna, odej$cie od
starych, jak sie dzi§ okazuje krzywdzacych, klisz poje-
ciowych jest zapowiedzia transformacji europejskiego
porzadku. Zachdd Europy staje sie strategicznie, z per-
spektywy Standéw Zjednoczonych, nieistotny, a jego
nieche¢ do podejmowania trudnych decyzji i zwieksza-
nia wydatkéw na wspdllne bezpieczenstwo nie jest juz
problemem, przede wszystkim dlatego, ze istnieje real-
na alternatywa. Nawet je$li stare stolice naszego kon-
tynentu zmienig ostatecznie swojg polityke, co zresztg
byloby zwrotem pozytywnym i pozadanym, to stare re-
alia hegemonii europejskiego zachodu nad wschodem
juz nie wrdca. Wschod bowiem nabral pewnosci siebie
oraz przekonania o wlasnym potencjale i sile, a to ozna-
cza, ze rozpoczal sie proces zmian, ktérych nie uda sie
zatrzymac.

Ameryka zmienia rachunek
strategiczny

Ich istotg jest rowniez zachodzaca w Stanach Zjed-
noczonych zmiana mys$lenia na temat najlepszego dla
obrony amerykanskich intereséw systemu sojuszni-
czego. Pisze o tym Raphael S. Cohen, starszy analityk
i dyrektor programu studiéw strategicznych w think
tanku RAND, ktory jest przekonany, ze obstugujacy
interesy USA system bedzie ewoluowal w strone mo-
delu, ktéry on okresla mianem ,ukrainskiego”, a ktory
w istocie jest zmodyfikowana wersja podej$cia okresla-
nego w amerykanskiej debacie strategicznej mianem
offshore balancing. Na czym to polega? Warto zwro6-
ci¢ uwage na przeprowadzony przez amerykanskiego
eksperta rachunek strategiczny. ,Czasami w debacie
na temat pomocy wojskowej dla Ukrainy gubi sie fakt,
ze wojna - z zimnej perspektywy realpolitik - zaofe-
rowala Stanom Zjednoczonym wielki zwrot z inwesty-
cji” - argumentuje Cohen. ,Jak dotad za okoto 20 mld
dolaré6w Stany Zjednoczone byly w stanie pomoéc si-
tom ukrainskim w obronie swojego terytorium i w ten
sposdb zdziesigtkowac rosyjskie wojsko, drugiego pod
wzgledem militarnym przeciwnika. Oczywiscie 20 mld
dolaré6w nie odzwierciedla pelnego kosztu wojny dla
USA: istnieje pomoc humanitarna dla Ukrainy, koszt
dodatkowych 20 tys. zolnierzy, ktore Stany Zjednoczo-
ne wystaly do Europy w celu wzmocnienia odstrasza-
nia na wschodniej flance NATO, oraz dalsze zuzycie
zasobow wyslanych do obrony przestrzeni powietrznej
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NATO. Ale nawet biorgc pod uwage 100 mld dolaréw,
ktére Kongres przeznaczyt Ukrainie, nie jest to duzo -
przynajmniej nie w poré6wnaniu z ogélnym amerykan-
skim budzetem obronnym, ktéry ma sie zblizy¢ do pra-
wie 860 mld dolaréw w przyszltym roku. Ogoélnie rzecz
biorac, Ukraina stanowi model tego, jak w przyszto-
$ci moze wygladaé rozsadnie optacalny sposéb walki
z drugim konfliktem”.

Cohen, konkludujac swoje rozwazania, pisze, ze
chcac sie przygotowaé do ewentualnej wojny z dwoma
rywalami, bedacymi jednocze$nie mocarstwami, co
od lat jest gldéwnym problemem analizowanym w ame-
rykanskich $rodowiskach strategicznych, Stany Zjed-
noczone muszg dysponowaé systemem wiarygodnych
sojuszy wojskowych, dzieki czemu beda mogly sie kon-
centrowaé na gléwnym wyzwaniu. Jesli zalozyé¢, ze be-
dzie nim polityka powstrzymywania Chin, to oznacza,
iz Rosje, a takze mniejsze panstwa rewizjonistyczne,
takie jak Iran i Korea P6ilnocna, bedg musieli ,wzigé
na siebie” inni sojusznicy Ameryki. W tych konkret-
nych przypadkach mowa jest o Ukrainie i - szerzej -
Europie Srodkowej w przypadku Rosji, Turcji i Izraela;
jesli chodzi o Iran oraz Koree Poludniowa i Japonie -
w przypadku Korei Péinocnej. USA pozostang w takim
uktadzie ,arsenalem demokracji”, wielka zbrojownia
produkujaca na potrzeby ewentualnych wojen toczo-
nych jednoczes$nie w tym samym czasie na odlegltych
od siebie teatrach. Wspiera¢ tez beda wysitek panstw
sojuszniczych gwarantujacych bezpieczenstwo w rela-
cjach z mniejszymi graczami. W ten spos6éb minimali-
zowane jest ryzyko uwiklania Ameryki w wojne na kil-
ku frontach, na dodatek docelowo Stany Zjednoczone
moga w ogoble nie by¢ zmuszone, jesli sojusznicy beda
dysponowac¢ adekwatnymi do wyzwan sitami zbrojny-
mi, do zaangazowania w konflikt wlasnych Zolnierzy.
Waszyngton, nie uczestniczac w wojnie bezposSred-
nio, jak to ma obecnie miejsce w przypadku Ukrainy,
bedzie dysponowal swoboda politycznego manewru,
co znacznie zwieksza prawdopodobienstwo konicowe-
go, politycznego sukcesu. Dodatkowym bonusem tego
modelu bedzie to, ze odgrywanie roli ,arsenatu demo-
kracji” oznacza rozbudowe amerykanskiego potencjatu
przemystowego pracujacego na rzecz wojska, co zwiek-
sza szanse na korzystne kontrakty. Jednak giéwnym
plusem proponowanego ,,modelu ukrainskiego” jest to,
ze - wdrazajac te formule - Ameryka oddala perspek-
tywe urzeczywistnienia sie scenariusza, w ktérym jest
ona w niedogodnym dla siebie momencie wciggnieta do
wojny toczonej gdzie$ na koncu $wiata.

Wiarygodny sojusznik

A zatem kontury nowego systemu obejmujg wzmoc-
nienie wschodniej flanki NATO, rozbudowanie sit de-
legowanych na ten teatr dzialan, rozwoéj systemu po-
laczen poéinoc-potudnie (bo beda one niezbedne dla
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Wizyta prezydenta USA Joe Bidena
w Polsce 25 marca 2022 r. Prezydent
spotkat sie w Rzeszowie ze stuzagcymi
tam zotnierzami 82. Dywizji Powietrz-
nodesantowej US Army, elitarnej
jednostki sit szybkiego reagowania,
i strzegacej wschodniej flanki NATO
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planowanych operacji wojskowych) i wykorzystanie konieczno$¢ wyplenienia korupcji i odejscia od syste-
potencjatu Ukrainy - panstwa, ktére udowodnito, ze mu oligarchicznego, narzucenia tozsamych z europej-
moze sie staé znaczacym elementem systemu bezpie- skimi norm prawnych i gleboka reforme instytucjonal-
czenstwa Zachodu. Konieczno$¢ podjecia tych dziatan nga. Sami Ukraincy maja tez §wiadomos$¢ tego, ze ich
bedzie tez obiektywnym czynnikiem na rzecz politycz- ojczyzny nie uda sie odbudowaé, jesli procesowi temu
nej jednoséci panstw Europy Srodkowo-Wschodniej, bo nie bedzie towarzyszyta gleboka ustrojowa i spolteczna
na zagrozenia bezpieczefistwa trzeba reagowaé wspol- transformacja. Z ostatnich badan opinii publicznej wy-
nie, koordynujac i synchronizujac wysitki. Na to nakta- nika, ze 73 proc. ankietowanych obywateli Ukrainy jest
da sie potencjalnie korzystny czynnik, ktérym moze sie zdania, iz Unia Europejska w zamian za $rodki stuzace
sta¢ odbudowa Ukrainy. Jak napisata na tamach dzien- odbudowie ma prawo domagac¢ sie gltebokich reform in-
nika ,Financial Times” Megan Green, gléwna ekono- stytucjonalnych, wyplenienia korupcji i zmian podsta-
mistka w korporacji Kroll, $wiatowego giganta (zatrud- wowych zasad, na jakich funkcjonuje tamtejsza gospo-
nia 6,5 tys. 0s6b) w zakresie doradztwa strategicznego darka. A to oznacza, ze wojna wyzwolila jeszcze jeden
i analizy ryzyka: ,,Programy odbudowy nigdy nie daja niezwykle istotny czynnik - glebokie pragnienie zmian
gwarancji sukcesu, czego dowodem sa Afganistanilrak. i dostosowania Ukrainy do standardow europejskich.

Koszt niepowodzenia w tym przypadku moze by¢ jed- W zwigzku z wojng, potrzebami w zakresie bezpie-
nak ogromny, zaré6wno dla Ukrainy, jak i Europy oraz czenstwa wschodu NATO, konieczno$cia zaplanowa-
Swiata. Upadle panstwo w Europie, graniczace z Rosja, nia nowego systemu bezpieczenstwa, ktérego Ukraina
byloby koszmarem dla bezpieczenstwa. Gwarantowa- bedzie czeScia, zmienia sie geografia geostrategiczna
toby przedtuzajacy sie kryzys uchodzczy, poniewaz naszego kontynentu. Roénie rola Europy Srodkowo-
miliony wysiedlonych Ukraincéw nie mialtyby powo- -Wschodniej, ktéra dojrzala, wewnetrznie okrzepla
du, by wraca¢ do domu. I wzmocniloby to sceptycyzm i jest przekonana, ze w imie przyszloSci musi dziatac¢
co do warto$ci i intencji Zachodu wséréd krajow, ktore wspoOlnie. Prawidlowo zaplanowana i przeprowadzona
odmoéwily opowiedzenia sie po ktérejkolwiek stronie odbudowa Ukrainy moze ten proces jeszcze wzmocnic,
w wojnie. Walki trwajg, ale czas na planowanie pokoju przesuwajac na wschdéd kontynentu nie tylko punkt
jest teraz”. A zatem, aby oddali¢ od siebie te perspek- ciezko$ci Europy w obszarze polityczno-wojskowym,
tywe, painstwa Zachodu musza nie tylko przygotowaé lecz réwniez sytuujac tu jeden z silnikéw dynamiczne-
sie do szybkiego odbudowania Ukrainy - co oznacza go wzrostu gospodarczego. Wszystko to razem sklania
znaczace transfery finansowe i niebagatelne inwesty- do formutowania optymistycznych prognoz. Jesli wy-
cje, aich skala pobudzi z oczywistych wzgledéw gospo- korzystamy rysujgce sie szanse, to nastepne dziesiecio-
darki pahstw Europy Srodkowej - lecz réwniez nalezy lecia beda epoka Europy Srodkowo-Wschodniej. [
przygotowa¢ Kijow do przyjecia pomocy. Oznacza to Autor jest publicystq, znawcq Rosji
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KRZYSZTOF PACZKOWSKI

Na mocng pozycje i dynamiczny rozwdj parkietu w Warszawie wptywajg nie tylko
innowacyjne i nowoczesne projekty w zakresie oferty produktowej. GPW stala sie
takze liderem wyznaczajgcym trendy m.in. w obszarze technologii, a realizowane plany
ekspansgji zagranicznej i konsolidacii innych platform obrotu dodatkowo zwigkszajg
potencjat naszego rynku w oczach inwestorow

a przestrzeni ostatnich miesiecy obser-
wowali§my imponujaca poprawe na-
strojow na polskim rynku kapitalowym,
a warszawska gielda okazala sie wyjat-
kowo silna na tle konkurencyjnych plat-
form obrotu papierami wartoSciowymi.
Efekt to m.in. wystrzal indeksoéw, ktore
w ciggu tylko niecalych trzech miesiecy zyskaly na
warto$ci kilkadziesiat procent, liczac od dna rocznego
trendu spadkowego, zanotowanego na GPW w polowie
pazdziernika 2022 r.

W ostatnim czasie inwestorzy - zar6wno krajowi,
jak i zagraniczni - docenili tez sukcesy i role rodzime-
go parkietu, ktére widoczne s3 nie tylko w odniesieniu
do naszego regionu, lecz takze catej Europy i w konicu
réwniez rynkoéw globalnych. Tutaj warto przypomnie¢,
ze np. w 2020 r. GPW stata sie §wiatowym liderem pod
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wzgledem liczby notowanych na parkiecie spdlek ga-
mingowych, a nasza gietda okazala sie wiodagcym ryn-
kiem w tym wlasnie obszarze.

Jakby tego bylo mato, polski rynek - przyciagajacy
w okresie hossy wiele nowych spélek - stal sie istot-
nym rozgrywajacym w obszarze konsolidacji platform
gieldowych. Na przestrzeni kilkunastu lat mogliSmy
wiec obserwowac nie tylko dynamiczny wzrost liczby
nowych debiutéw na GPW (dzieki naptywowi krajo-
wych i zagranicznych emitentéw), lecz takze rozwoéj
samej gieldy poprzez jej ekspansje poza granicami Pol-
ski (np. przejecie kontrolnego pakietu akcji w armen-
skiej platformie obrotu AMX).

O mocnej pozycji i dynamicznym rozwoju gietdy
w Warszawie $wiadczy rowniez wiele innowacyjnych
projektow, ktdore spotkaly sie z ogromnym zaintereso-
waniem inwestoréw. Z cala pewnoscia jednym z klu-
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czowych elementéw byly tutaj silne fundamenty go-
spodarcze i polityka makroekonomiczna rzadu, ktére
zapewnily spotkom notowanym na GPW stabilne per-
spektywy rozwoju - przy zachowaniu dobrych wyni-
kéw finansowych i jednocze$nie skutecznej ochronie
rynku pracy, mimo wojny za naszg wschodnig granica
oraz inwazji Rosji na Ukraine.

Mocne fundamenty rynku

Jak zauwaza Marek Dietl, prezes zarzadu GPW,
jeszcze na poczatku ubieglego roku wydawalo sie, ze
nic nie jest w stanie zatrzymaé ekspans;ji polskiej go-
spodarki i dynamicznego rozwoju krajowej gieldy. Jed-
nak sytuacja zmienila sie zdecydowanie po rosyjskiej
agres;ji, ktorej towarzyszyt wybuch wojny na Ukrainie.

- W pierwszej fazie konfliktu dominowaly szcze-
gblnie obawy, Ze wysoka inflacja spowodowana wzro-
stami cen energii i innymi dziataniami pochodnymi
wojny sprawi, iz poziomy indekséw szybko nie ule-
gna poprawie. Jednak druga polowa zeszlego roku
- a szczegOlnie jego ostatnie miesiace - pokazala sile
naszego rynku - podkres$la Marek Dietl.

Wedtug niego byto to widoczne choéby po bardzo
przyzwoitych obrotach - szczegdlnie tych mierzonych
liczbg transakcji, co zbieglo sie z istotng poprawg ko-
niunktury oraz zdecydowanym rozwojem zaintereso-
wania produktami bardziej zaawansowanymi, takimi
jak instrumenty pochodne. - Przypomnijmy, ze w tym
wlasnie okresie ponad dwukrotnie wzrosta liczba ku-
powanych kontraktéw terminowych. W efekcie podjeta
przez nas wczesniej strategiczna inicjatywa w zakresie
zwiekszenia oferty instrumentéw pochodnych okaza-
la sie prawdziwym strzalem w dziesiatke. Zeszly rok
byl réwniez bardzo dobry dla ETF-6w - instrumentu
wcigz relatywnie nowego dla inwestor6w. Obroty na
ETF-ach przekroczyly juz 1 mld zi, co jest bardzo sa-
tysfakcjonujacym rezultatem - dodaje szef warszaw-
skiego parkietu.

proc.

wyniést udziat warszawskiej
gietdy w obrotach wszystkich
platform w regionie Tréjmorza
w potowie 2022 r.

Jego zdaniem o sile polskiego rynku - ktéry obec-
nie odgrywa wiodaca role w naszym regionie - zade-
cydowaly tez istotne czynniki odnoszace sie bezpo-
Srednio do fundamentéw gospodarczych, ale rowniez
te wynikajace ze zmian w percepcji i postrzeganiu za-
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W 2020 r. GPW stata sie swiatowym
liderem pod wzgledem liczby
notowanych na parkiecie spotek
gamingowych, a nasza gietda
okazata sie wiodgcym rynkiem

w tym wiasnie obszarze

grozen wsrdd inwestorow lokujacych kapitat w naszej
czesci Starego Kontynentu. - Po pierwsze, pamietajmy,
ze rodzima gospodarka poradzila sobie bardzo dobrze
z szokami proinflacyjnymi i makroekonomicznymi.
Ponadto polski budzet notujagcy nadwyzke pokazat,
jak silne mamy finanse publiczne. I w koficu trzeci ele-
ment, ktéry mial ostatnio szczegélnie istotne znacze-
nie, to zmiana w nastawieniu inwestoréw zagranicz-
nych. Zaczeli oni bowiem rozrézniaé, ze wojna toczy
sie poza granicami Polski - a nasz kraj, znajdujacy sie
w strukturach NATO, jest w pelni bezpieczny - méwi
Marek Dietl.

Prezes GPW dodaje réwniez, ze jeszcze na prze-
tomie II i IIT kwartalu bardzo trudno bylo rozmawiac
z inwestorami o potencjalnym zwiekszeniu zaintere-
sowania Polska. - Jednak w koncéwce roku sytuacja
ulegta juz diametralnej zmianie, co widaé byto choéby
na rynku walutowym. Zloty umocnil sie¢ w relacji do
wszystkich walut krajow uprzemystowionych i najbar-
dziej rozwinietych. To takze pozwala patrze¢ na kolej-
ny rok z duzym optymizmem - podkresla szef GPW.
Wedlug niego o perspektywach rozwoju naszego ryn-
ku bedzie w najblizszym czasie decydowatla takze ro-
snaca paleta instrumentéw finansowych. Powinny one
zachecié¢ inwestor6w do powrotu na warszawski par-
kiet, dajac kolejne impulsy m.in. do wzrostu obrotéw
zardwno na rynku kasowym, jak i terminowym.

Wiodaca rola w regionie

Nie mozna tez zapomina¢, ze warszawska gietda
jest najwiekszym rynkiem w regionie Tr6jmorza - a jej
udzialy w obrotach wszystkich platform wyniosty tu-
taj w polowie zeszlego roku ok. 58 proc. (na drugim
miejscu jest gielda w Wiedniu z udziatem 28 proc.).
Parkiet w Warszawie jest wspolpomystodawcy i prze-
wodniczgcym inicjatywy gield Tréjmorza (w jej skiad,
oprocz polskiej, wchodzi sze$é platform obrotu: czeska,
wegierska, stowacka, rumunska, chorwacka i stowen-
ska). I w tym przypadku szczegbélnie wazne sg wysitki
regionalnych partneréw, wspdlnie zabiegajacych o po-
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zyskanie inwestoréw, ktérzy beda chetnie lokowali po-
siadane §rodki wlasnie w naszej czeSci Europy - dajac
tym samym perspektywe rozwoju dla calego regionu.

Jak podkresla Marek Dietl, waznym elementem,
a jednocze$nie wspdlnym mianownikiem przy pozy-
skiwaniu kapitalu, jest tutaj stworzenie atrakcyjnych
warunkéw dla funduszy realizujacych inwestycje
zgodnie z zasadami ESG (ang. Environmental, Social
and Corporate Governance). W skrécie chodzi wiec
o podmioty ktadace nacisk na takie obszary jak ochro-
na $rodowiska, odpowiedzialno$¢ spoleczna i tad

korporacyjny.

O perspektywach rozwoju naszego
rynku bedzie w najblizszym czasie
decydowala takze rosngca paleta
instrumentow finansowych

- Staramy sie wspOlpracowaé ze wszystkimi kraja-
mi Tréjmorza, a widocznym efektem sg m.in. dziata-
nia w kierunku poprawy przepiséw regulacyjnych na
poziomie Unii Europejskiej. OczywisScie w gre wcho-
dza rywalizacja gospodarcza i r6zne, czesto sprzeczne
interesy miedzy rynkami. Jednak wspieramy mniejsze
gieldy, aby regulacje miaty charakter bardziej propor-
cjonalny - dodaje prezes GPW. Odnosi sie takze do
ekspansji warszawskiej gieldy poza granicami kra-
ju - szczegdlnie w kontekscie strategii realizowanej
w ostatnich latach. - Aktywnie szukali$émy tez mozli-
wos$ci rozwoju za granicg, co skutkowalo przejeciem
udzialéw gieldy armenskiej. W tym przypadku poma-
gamy rowniez Armenii budowaé¢ matymi krokami go-
spodarcze relacje z Zachodem - wyja$nia Marek Dietl.

Wedtug niego ta inwestycja jest postrzegana w ka-
tegorii dlugoterminowego partnerstwa, ktore obu stro-
nom przyniesie wielorakie korzysci. - Naszym celem
jest odtworzenie wsp6lnymi silami rynku kapitato-
wego Armenii, ale takze rozszerzenie naszej dotych-
czasowej dzialalnosci w regionie. Przede wszystkim
stawiamy wiec na rozwoj infrastruktury rynkéw ka-
pitalowych, stworzenie przedsiebiorstwom odpowied-
nich mozliwo$éci pozyskania trwalego i niedrogiego
finansowania. Z drugiej strony chcemy zapewnic¢ inwe-
storom i osobom oszczedzajacym swoje srodki dostep
do profesjonalnych ustug z szeroka gama produktéw
i mozliwo$ci inwestycyjnych - wskazuje szef GPW.

Plany s3 wiec wyjatkowo imponujace, choé¢ juz
wczes$niej nasz rynek §wiecil ogromne triumfy, przy-
ciggajac cho¢by innowacyjne spotki i tworzac re-
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gionalne centrum dla obrotu akcjami np. spélek
gamingowych.

Gamingowy fenomen

O spektakularnych sukcesach mogliSmy sie tutaj
dowiedzie¢ juz w 2020 r., kiedy gltéwny ton nadawa-
ty wlaénie firmy technologiczne (przejscie ze Swiata
rzeczywistego do wirtualnego w okresie pandemii
COVID-19 okazalo sie niezbedne, aby przetrwac okres
lockdownéw i gospodarczych obostrzen). Wowczas
liczba chetnych - m.in. z obszaru gamingu, e-commer-
ce czy rozwiazan IT - ktérzy chcieli trafi¢ na nasz par-
kiet, byla bezprecedensowa. Caly Swiat sie przygladal,
jak w bltyskawicznym tempie budowali$my imponujaca
w globalnej skali reprezentacje gamingowych firm, kt6-
rych kolejne debiuty zdecydowanie podniosty prestiz
i umacniaty range GPW jako platformy obrotu wspie-
rajacej sektor innowacji i nowoczesnych rozwigzan.

W pazdzierniku 2020 r. warszawski parkiet stal sie
Swiatowym liderem pod wzgledem liczby notowanych
na nim akcji z sektora producentéw gier (acznie kilka-
dziesigt podmiotéw na Rynku Gléwnym i platformie
NewConnect). Tym samym wyprzedziliémy wéwczas
takich technologicznych gigantéow jak gieldy z Japonii
czy Korei Poludniowej. Warszawa Swietnie wypadata
wtedy rowniez w statystykach kapitalizacji krajowych
sp6tek (liczonych w lokalnej walucie). W zestawieniu
FESE (Federacja Europejskich Gield Papier6w War-
toSciowych) zajeliSmy drugie miejsce, tuz za Nasdaq
Nordics & Baltics. Jednak imponujacy skok obrotéw
(bo az o0 56 proc. w stosunku do 2019 r.) pozwolil nam
zaja¢ pierwsza lokate w tej kategorii - przed wspo-
mniang juz wczeéniej platforma Nasdaq Nordics &
Baltics czy Deutsche Boerse.

Fenomen GPW stal sie na tyle interesujacy, ze spe-
cjalny tekst prezesa Marka Dietla poSwiecony poten-
cjatlowi wzrostu naszego regionu przedrukowany zo-
stal w kilkunastu prasowych i internetowych tytutach
na calym $§wiecie - m.in. we Francji, na Cyprze, w Ma-
lezji, Indonezji i w Katarze. Tu wlas$nie mogliSmy sie
dowiedzie¢, ze GPW jako jeden z 25 najbardziej rozwi-
nietych rynkéw na §wiecie powinna odgrywaé gtéwna
role w promowaniu i wspieraniu naszego regionu.

Marek Dietl przypomniatl takze, ze krajowa gielda
z poziomu marginalnego do grona rynkéw rozwinie-
tych doszta w zaledwie 28 lat - podczas gdy np. Korei
Poludniowej proces ten zajat 55 lat.

Jak zaznaczyl szef warszawskiego parkietu, na wy-
soka ocene polskiego rynku kapitalowego zlozyly sie
nie tylko takie elementy jak szeroki wybor notowanych
akcji i ich wysoka plynnos¢, efektywnos$¢ oraz bezpie-
czehstwo obrotu, lecz réwniez minimalne ogranicze-
nia w zakresie inwestowania przez podmioty zagra-
niczne czy bardzo szeroki dostep do profesjonalnych
posrednikéw rynkowych. °
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PIOTR PATKOWSKI

Podsekretarz Stanu Ministerstwa
Finansow, Gtéwny Rzecznik Dyscypliny
Finanséw Publicznych

Polska regionalnym liderem
rynku kapitalowego

olski rynek kapitalowy zajmuje znaczacg
pozycje w regionie, a warszawska Gielda
Papieréw Warto$ciowych wyprzedza pod
wzgledem kapitalizacji Austrie, Rumunie,
Czechy czy Wegry. Co wiecej, wartos$¢
obrotu na GPW w ostatnich kwartalach
znacznie przewyzszala obroty gieldy

w Wiedniu i zostawila daleko w tyle innych konku-

rentéw. Pod wzgledem liczby notowa-

nych spélek z polska gielda réwnac

moze sie tylko Austria. Jednocze$nie

Polska jest gldownym beneficjentem

%

strategia stanowi pierwszy tak szczegélowy i kom-
pleksowy plan rozwoju rynku kapitalowego w Polsce.
Jej zadania to m.in. uproszczenie procedur admini-
stracyjnych dla uczestnikdw rynku, zwiekszenie jego
plynnosci, a takze wzrost poziomu oszczednosci pry-
watnych. Do dzi§ niemal dwie trzecie okresSlonych
w Strategii celéw zostalo zrealizowanych lub znajduje
sie na zaawansowanym etapie realizacji.

Kolejna szansa dla rozwoju pol-
skiego rynku kapitalowego jest
trend zwigzany z zielonymi finan-
sami i finansowaniem transformacji

fu.nduszy PE/VC w regiortmle(,‘ dylnztl— SZZ[IISZ! dla l‘()ZWOjll klimatyc.znej. Wiqieh sie antb’owi?m
micznie rozwijaja sie u nas takze plat- . z rozwojem nowych produktéw, in-
formy crowdfundingowe. I)()lSkleg() rynku strumentéw  finansowych,  uslug

W przypadku spétek gamingo- kapitalowego jest i obszaréw biznesowych. Widzimy
wych warszawska gielda stala sie . szanse, by w Warszawie powstato re-
hubem nie tylko o regionalnym, lecz trend ZWI1gzZany gionalne centrum zielonych finanséw,
takze Swiatowym zasiegu. Na obu par-  Z zlelonyml finansami  zdolne przycigga¢ inwestoréw zrow-
each GO botowane 1 ke i finamsowaniem 1ot nsrumenans vyl
ska gielda przegonila w ’tej kategorii transformacji trendy zréwnowazonego inwestowa-
parkiet w Tokio i stala sie tym sa- klimatycznej nia w Europie Srodkowo-Wschod-
mym $wiatowym liderem pod wzgle- niej, spdjne ze specyfika regionalnych

|

dem liczby notowanych spdtek ga-
mingowych. Wiele wskazuje na to, ze
w kolejnych latach GPW moze jeszcze umocnié swoja
pozycje w sektorze, zwlaszcza ze do jej drzwi coraz
czedciej pukajg roOwniez studia spoza Polski. Przykla-
dem jest amerykanskie studio Huuuge Games, ktore
zadebiutowalto w lutym 2021 r.

Juz sam punkt wyjSciowy jest zatem niezly, a do-
datkowo jesteSmy w trakcie wdrazania Strategii Roz-
woju Rynku Kapitalowego, ktora jeszcze bardziej
umocni naszg pozycje w regionie. Przyjeta w 2019 r.

rynkéw - zwigzang choéby z krotsza
tradycja kapitalistyczng i wiekszymi
potrzebami finansowania transformacji energetycz-
nej. Tym bardziej, Ze nasza Strategia Rozwoju Rynku
Finansowego zaklada dzialania zwiazane wtlasnie ze
zréwnowazonym finansowaniem - edukacje, promo-
cje, rozwijanie produktéw takich jak zielone obligacje
czy indeksy niskoemisyjno$ci. Warto w tym miejscu
przypomnie¢, ze Polska byla pierwszym na $wiecie
krajem, ktéry wyemitowal zielone obligacje skarbowe
- emisja miala miejsce w 2016 r. °

| &
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Cyfiryzacja kolem
zamachowym

odczas pandemii okazalo sie, jak wazne
sa ucyfrowienie gospodarki i dostep do
szybkich sieci telekomunikacyjnych. Jak
pisza eksperci firmy doradczej McKinsey
& Company w raporcie ,Digital Challen-
gers”, kraje o wyzszym poziomie cyfry-
zacji odnotowaly $rednio mniej powazne
spowolnienie gospodarcze podczas pierwszych fal
pandemii COVID-19. Inwestujac w cyfryzacje przedsie-
biorstw i administracji, rozlegle sieci komunikacyjne,
analityke danych i umiejetnosci cyfrowe calej popula-
cji, panstwa moga lepiej reagowaé na kryzysy i ostabiaé
ich wplyw na swoje gospodarki. W ostatnich latach,
wypelnionych naglymi zakléceniami, budowanie od-
pornosci jest niezwykle istotne zaréwno dla firm, jak
i dla calych gospodarek. Dlatego cyfryzacje nalezy po-
strzegac nie tylko jako sile napedowa wzrostu gospo-
darczego, lecz takze jako czynnik przyczyniajacy sie do
jego stabilnosci.

Nie moze wiec dziwié, ze rozbudowa infrastruktury
cyfrowejtojedenztrzech filaréw Inicjatywy Troéjmorza.
Bez wyeliminowania luk w cyfrowym rozwoju regionu
panstwa Tréjmorza nie beda bowiem w stanie wyko-
rzysta¢ mozliwos$ci, jakie stwarza to przedsiewziecie.

Cyfrowa autostrada
na poczatek?

Jedng z inicjatyw w tym obszarze zgloszong przez
Polske pie¢ lat temu byla propozycja stworzenia ,cy-
frowej autostrady”, czyli polaczenia panstw Tréjmorza
bezpieczng siecig Swiatlowodowg i oparcie transferu
danych na technologiach mobilnych piatej generacji
(5G) czy uruchomienia cyfrowego, dziatajacego w cza-
sie rzeczywistym monitoringu stanu wod $rédlado-
wych. Wydaje sie, ze projekt ciggle mozliwy jest do
urzeczywistnienia, poniewaz wszystkie panstwa znaj-
duja sie obecnie na etapie szybkiej rozbudowy swych
sieci Swiatlowodowych, ktére w przyszlosci bedzie
mozna rozwing¢ w miedzynarodowg autostrade.

MAREK JASLAN

Jesli za$ chodzi o 5G, to w 2020 r. odpowiedzialni
za telekomunikacje ministrowie Lotwy, Litwy, Estonii
i Polski podpisali memorandum o wspdlpracy w spra-
wie laczno$ci 5G oraz polaczonej i zautomatyzowanej
mobilnoéci (CAM) w korytarzu transportowym Morze
Péinocne - Morze Baltyckie. Memorandum wpisuje sie
m.in. w dzialania w zakresie rozwoju sieci i ustug 5G
oraz promowania zautomatyzowanego transportu dro-
gowego w transgranicznych obszarach, na czym zalezy
tez Unii Europejskie;j.

445.8

pracownikéw jest zatrudnionych t
w catym sektorze teleinformatycznym ys °®
w naszym kraju

Dwa lata wcze$niej - w 2018 r. - ministrowie Li-
twy, Estonii i Lotwy podpisali list intencyjny w spawie
utworzenia korytarza 5G na autostradzie E67 miedzy
Tallinem, Ryga a Kownem - do granicy polsko-litew-
skiej. Plan byl taki, by pojazdy poruszajace sie po tej
trasie mogty sie komunikowaé, wykorzystujac sie¢ 5G.
Droga ma by¢ tez wyposazona w czujniki, ktére beda
zbiera¢ r6znego typu dane stuzgce np. do usprawnie-
nia ruchu i budowy inteligentnego systemu transpor-
tu. W liScie intencyjnym panstwa zadeklarowaty m.in.
wykorzystywanie jednolitych rozwiagzan i urzadzen.
Ostatnio natomiast Uniwersytet Technologiczny
w Tallinie (TalTech) pozyskat 250 tys. euro dotacji

z unijnego funduszu CEF Digital (Digital Strand of
the Connecting Europe Facility) na studium projektu
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Tempo wzrostu gospodarki cyfrowej w Europie
Srodkowo-Wschodnig¢j przewyzszylo wzrosty
w Europie Polnocnej oraz Zachodniej

&

B Cyfrowi Challengerzy

Mate i $redniej wielosci kraje o duzym potencijale
w obszarze dynamicznej cyfryzacji

[ Cyfrowi Liderzy
Relatywnie niewielkie kraje 0 wysokim stopniu
cyfryzacji

Wielka Piatka

Najwieksze kraje europejskie, w ktérych cyfryzacja
postepuje wolniej niz w przypadku Cyfrowych Liderdw
i ktdre sg bardziej zalezne od gospodarki tradycyjnej
oraz wewnetrznych uwarunkowan rynkowych

Wzrost PKB
2017-2021

Wzrost gospodarki
cylrowej 2017-2021

korytarza 5G miedzy Estonia, Lotwa i Litwa. Wydaje
sie, ze nic nie stoi na przeszkodzie, aby te inicjatywe
zaadoptowac do calego obszaru Tr6jmorza.

Przekonany co do tego jest Michal Kanownik, pre-
zes Zwiazku Cyfrowa Polska. - Podczas ostatniego
szczytu panstw Trojmorza w Rydze w czerwcu 2022 r.,
w ktérym brali udzial prezydenci panstw nalezacych
do Inicjatywy, a takze przedstawiciele biznesu, w tym
branzy nowych technologii, zdecydowanie podkre-
Slono, ze rozwdj regionu nie moze sie odbywaé bez
transformacji cyfrowej gospodarki. A istotng role, bez
watpienia, w tym procesie odgrywa i bedzie odgrywat
wlasnie sektor telekomunikacyjny, ktdry poprzez sieci
nowych generacji - 5G, a wkroétce tez 6G - wspiera roz-
wdj technologii jutra. Chodzi tu m.in. o Internet Rzeczy
czy sztuczng inteligencje, a takze Przemyst 4.0, ktore
odpowiednio wykorzystane moga wzmocni¢ potencjat
gospodarczy naszego regionu Europy - méwi Michat
Kanownik.
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Specyfika inwestycji w projekty ICT

Trzeba pamietaé, ze inwestycje cyfrowe charakte-
ryzuja sie innymi wlasciwoSciami niz inwestycje w in-
frastrukture transportows czy energetyczng. Przede
wszystkim w znacznie wiekszym stopniu opieraja sie
na aktywnosci sektora prywatnego. W przeciwienstwie
do typowej infrastruktury stopa inwestycji w aktywa
cyfrowe jest wyzsza w krajach rozwinietych niz na ryn-
kach wschodzacych. Wynika to m.in. z tego, ze kraje
rozwiniete tradycyjnie stanowily tzw. front technolo-
giczny i mialy odpowiednie fundusze, by inwestowaé
w technologie przyszloéci. Rynki wschodzace opieraly
natomiast swdj model rozwojowy bardziej na kopiowa-
niu technologii niz rywalizacji w wy$cigu technologicz-
nym. Ponadto kompetencje cyfrowe spoteczenistwa sg
wyzsze w krajach rozwinietych i przez to oferta przed-
siebiorstw dla klientéw w wiekszym stopniu moze by¢
oparta na technologiach cyfrowych.

To moze sie jednak zmienié, na co zwraca uwage
w swoim raporcie McKinsey & Company. Jego autorzy
wskazuja, ze w ostatnich pieciu latach rosngca gospo-
darka cyfrowa miata kluczowy wklad w rozwdj gospo-
darczy dziesieciu krajéw w regionie Europy Srodkowo-
-Wschodniej, nazywanych Cyfrowymi Challengerami.
Oprécz Polski w sktad tej grupy wchodza Bulgaria,
Czechy, Chorwacja, Litwa, Lotwa, Rumunia, Stowacja,
Stowenia i Wegry, a wiec te panstwa, ktére nalezg do
inicjatywy Tréjmorza. Tempo wzrostu gospodarki cy-
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frowej w tym regionie znaczaco przewyzszylo nie tylko
wzrost PKB wér6d Cyfrowych Challengeréw, lecz tak-
ze tempo rozwoju gospodarki cyfrowej wsrdd krajow
Europy Péinocnej (tzw. Cyfrowych Lideréw - Belgii,
Danii, Estonii, Finlandii, Irlandii, Luksemburga, Holan-
dii, Norwegii oraz Szwecji) i Zachodniej (tzw. Wielkiej
Piatki - Francja, Niemcy, Wlochy, Hiszpania, Wielka
Brytania). Firma doradcza oszacowala, ze w latach 2017
- 2021 Cyfrowi Challengerzy zanotowali wzrost gospo-
darki cyfrowej o 10,9 proc., Cyfrowi Liderzy - o 7 proc.,
a Wielka Pigtka - o 6,5 proc. W ocenie McKinsey &
Company, Cyfrowi Challengerzy maja szanse na do-

Wzrost cyfryzacji w Polsce
jestw duzej mierze wynikiem
wzrostow handlu cyfrowego

Gospodarka cyfrowa
w Polsce 2017-2021 (w mld euro)
120 wydatki offline na cele cyfrowe 1226
technologie informacyjne i komunikacyjne
B handel cyfrowy
100 :
Zrédto: McKinsey & Company
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gonienie czolowych krajow europejskich w obszarze
cyfryzacji.

Mimo tych wzrostow udzial gospodarki cyfrowej
w PKB wéréd pafistw Europy Srodkowo-Wschodniej
jest nizszy niz w przypadku Europy Zachodniej czy
Pdinocnej, wskazujac na weigz duzy potencjat wzrostu.
Wedlug raportu, w Polsce do 2030 r. gospodarka cyfro-
wa moze przynie$¢ dodatkowe 78 mld euro, czyli ponad
360 mld z}. W sumie gospodarka cyfrowa moze by¢ war-
ta prawie 123 mld euro w 2030 r., stanowiac 9 proc. pro-
gnozowanego PKB.

Bardzo pomocny w tym moze by¢ Fundusz Tréjmo-
rza, ktéry docelowo ma zarzadzaé funduszami od 3 mld
euro do 5 mld euro. Moze on stanowi¢ powazne wspar-
cie dla wspélnych cyfrowych projektow w panstwach
Tréjmorza.

Sila polskiego sektora

Na takiej wspolpracy polska branza ICT moze tylko
skorzystac. Jak wynika z opublikowanego w ubieglym
roku przez think tank Emerging Europe raportu , Futu-
re of IT 20227, w calym sektorze teleinformatycznym
w naszym kraju jest zatrudnionych prawie 445,8 tys.
pracownikéw, co stanowi 2,7 proc. og6lnej puli zatrud-
nienia. W latach 2016-2022 wynagrodzenia w tym sek-
torze wzrosty z nieco ponad 1,6 tys. do 2,25 tys. euro
obecnie. Z kolei polski eksport ICT wzrost w tym czasie
z 4,8 mld do 8,2 mld euro. Jednym z najmocniejszych
segmentOw tej branzy sg gry. Firmy takie jak CD Projekt
czy 11 bit studios ostatnimi laty z powodzeniem wypro-
mowaly polska marke na rynkach zagranicznych.

- Polska jest najwieksza gospodarka w Europie Srod-
kowo-Wschodniej, w zwiazku z czym tutejszy sektor
IT wielko$ciowo jest tez najwiekszy w regionie. Nawet
Ukraina ze swoim ogromnym sektorem IT - tu méwimy
o danych sprzed wojny - nie jest az tak duza jak Polska,
gdzie pracuje prawie p6t miliona specjalistow - podkresla
Andrew Wrobel, zatozyciel i partner Emerging Europe.

Wedlug raportu Emerging Europe, Polska dzieki
czlonkostwu w UE awansowala ostatnimi laty z pozycji
jednego z najbiedniejszych krajéw Europy do miana jed-
nego z najszybciej rozwijajacych sie. Jej mocnymi stro-
nami s3 tez rozwiniety ekosystem startupowy i rosnaca
liczba inwestycji venture capital. Przykladowo wedlug
danych PFR Ventures w 2020 r. Polska odnotowala
70-procentowy wzrost tego typu finansowania przed-
siewzieé startupowych (do 477 mln euro) i obok Estonii
jest w tej chwili jedna z najwiekszych ,wylegarni” mto-
dych, innowacyjnych spotek. Z kolei pod wzgledem licz-
by studentéw na kierunkach ICT w 2020 r. ustepowala
tylko Ukrainie.

Tak duza pula dostepnych talentéw i silna gospodar-
ka dajg duza szanse, Zze potencjal polskiej branzy cyfro-
wej zostanie wykorzystany nie tylko w kraju, lecz row-
niez w naszym regionie Europy. [
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Region, ktory

napedza unijna

gospodarke

11 krajéw Europy Srodkowo-\Wschodniej po ponad 30 latach transformagiji i doganiania
rozwiniete] Europy Zachodniej zaczyna odgrywac istotng role gospodarczg na mapie
Starego Kontynentu

uropa Srodkowo-Wschodnia to 100 min

mieszkancow i konsumentoéw oraz wazny

rynek zbytu, ktéry tylko w ostatniej deka-

dzie urdst o polowe. Kraje tego regionu do

tej pory swoj rozwo6j zawdzieczaty gldwnie

wysokiej dynamice eksportu. Teraz dzieki

temu - jak twierdza eksperci pytani przez

»Gazete Bankow3g” - okres ostabienia koniunktury przej-
da tagodniej niz pozostale panstwa Unii Europejskie;j.

Wiele zaleze¢ bedzie od tego, jak potocza sie losy

wojny na Wschodzie. Region z jednej strony traci,

gtéwnie poprzez zawieszone ryzyko inwestycyjne, ale

z drugiej strony zyskuje, jako partner przyszlego proce-

su odbudowy gospodarki ukrainskie;j. °

Mateusz Walewski

gtéwny ekonomista Banku
Gospodarstwa Krajowego

d 24 lutego minione-
go roku oczy catego
Swiata skierowaty

sie na nasza czeS¢ Europy,
w wyniku rosyjskiej agresji
na Ukraine. Wojna sprawia,
ze potencjal naszego regionu
do odgrywania istotnej roli
gospodarczej, nie tylko w skali kontynentu, lecz takze
globalnej, istotnie wzrost.
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To, ze kraje Europy Srodkowo-Wschodniej sta-
nowig teraz region przyfrontowy, ma dwie strony.
Z jednej - mozemy méwi¢ o negatywnych skutkach
gospodarczych dla panstw Troéjmorza w zwiazku
z podwyzszong ,,premia za ryzyko”. Z drugiej - nasz
region stat sie teraz bardziej widoezny, identyfikowal-
ny i wazniejszy dla przyszlego rozwoju globalnych
relacji, rowniez gospodarczych. Istotnym elementem
jest tez polityczne wsparcie dla inwestycji i obecnosci
u nas, szczegblnie ze strony USA. Co to moze ozna-
czac? Wyzsza sklonnos$¢ inwestoré6w do zaintereso-
wania sie¢ ta czeScig Europy i lokowania tutaj swojego
kapitatu. To szczegdlnie istotne w obecnej sytuacji
geopolitycznej, ktdra zacheca do skracania tancuchéw
dostaw. Tylko w ostatnich miesigcach kilka duzych,
zagranicznych koncernéw zapowiedzialo budowe
w Polsce nowych fabryk.

Istotne jest takze to, Ze nasz region w wiekszym
stopniu zyskuje $wiadomo$¢ wlasnej podmiotowosci
na arenie gospodarczej Unii Europejskiej. To m.in.
dostrzeganie odrebnych, specyficznych intereséw, np.
wolnosci przepltywu ustug w UE czy wyzwan zwigza-
nych z dostepem do rynkéw przetargéw publicznych.
W coraz wiekszym stopniu widzimy tez fakt oraz ko-
nieczno$¢ madrego wsparcia panstwa dla strategicz-
nych branz i aktywniejszej, madrej roli panstwa w go-
spodarce. Wcigz sie jednak sami uczymy, jak to robi¢.

Ta nieustanna nauka oraz fakt, Zze mamy wspdlna
historie transformacji spoteczno-gospodarczej, pre-
destynuje nas do odgrywania istotnej roli w powojen-

nej odbudowie Ukrainy. Zar6wno tam, jak i w innych &
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panstwach sgsiedztwa wschodniego oraz potudniowe-
go (Moldawia, Bosnia i Hercegowina, Macedonia) mo-
zemy sie dzieli¢ do$wiadczeniem budowy gospodarki
rynkowej zintegrowanej z gospodarkami zachodnimi.

Julia Patorska
liderka zespotu ds. analiz

ekonomicznych w Deloitte

iemal dwie dekady
N po rozszerzeniu gra-

nic struktur wspolnot
europejskich warto zadaé
pytanie, jaka role odgrywa
dzisiaj srodkowo-wschod-
nia cze$¢ Europy. Czy obszar
pokrywajacy sie niemal cato-
Sciowo (bez Austrii) z polityczna inicjatywa Tréjmo-
rza zajmuje istotne gospodarczo miejsce na Starym
Kontynencie?

Ponad 30 lat po rozpadzie Zwigzku Radzieckiego
i zmianie modelu gospodarczego kraje Europy Srodko-
wo-Wschodniej pochloniete byly transformacja i doga-
nianiem Europy Zachodniej, by nadrobi¢ cywilizacyj-
ne zacofanie. Bardzo istotng funkcje w tym procesie
pelnila integracja europejska i konieczno$¢ dostoso-
wania gospodarczego oraz instytucjonalnego panstw
do wymogow acqui communitaire. Cho¢ droga, ktéra
przeszly, byla dluga i czesto wyboista, zachodzace
zmiany niewatpliwie mozna uzna¢ za pozytywne.

W tej czesci Europy wzrost gospodarczy byt sred-
nio wyzszy niz na calym kontynencie, ludno$¢ podnio-
sta swoj poziom zycia, a gospodarki z kazdym rokiem
stawaly sie coraz bardziej konkurencyjne.

Z geograficznego punktu widzenia 11 panstw na-
szego regionu to niemal trzecia cze$¢ calej Unii Eu-
ropejskiej, zamieszkana przez ponad 100 mln oséb.
To niewatpliwie wazny rynek zbytu, ktéry w ostatniej
dekadzie urést o ponad polowe. Zmiany, ktére zaszty
w tym regionie, pozwolily w trakcie trzech dekad z im-
portera przeksztalci¢ sie w region eksportera. W su-
mie te kraje w 2021 r. zanotowaly nadwyzke w bilansie
handlowym z panstwami Unii Europejskiej, wynosza-
ca 22 mld euro, cho¢ dzieje sie to dzieki najbardziej
uprzemystowionym gospodarkom: Polsce, Czechom,
Stowacji, Wegrom i Stowenii. Wydaje sie zatem, ze
spowolnienie koniunktury bedzie lagodniejsze w tej
czesci kontynentu wilasnie przez konkurencyjny eks-
port zar6wno towarow, jak i ustug.

Europa Srodkowo-Wschodnia to kulturowy tygiel,
11panstw cztonkéw UE, ktére - wspodlpracujac ze sobg
- moga wnosi¢ do Brukseli tematy istotne dla naszego
regionu. A w dobie konfliktu zbrojnego tuz za wschod-
nig granica UE ta rola wydaje sie by¢ bardzo wazna.
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Michat Kolesnikow
ekspert PKO BP

anstwa Europy Srodko-
P wej tworzace wschod-

nig cze$¢ UE i pokry-
wajace sie w duzej mierze
z zasiegiem Inicjatywy Troj-
morza dzielg wsp6lng historie,
charakteryzuja sie¢ podobnym
poziomem rozwoju gospodar-
czego i mierza sie z podobny-
mi wyzwaniami.

Jedng z gtéwnych mocnych stron panstw naszego
regionu sg wyksztalceni i zmotywowani pracowni-
cy - wydajno$¢ pracy wzrasta szybciej niz koszty wy-
nagrodzen. Korzystne jest rOwniez polozenie blisko
gtéwnych osrodkéw przemystowych i ustugowych Unii
Europejskiej. Gospodarki tych krajéw rozwijaja sie dy-
namicznie, nadajgc impuls rozwojowy catej UE. O ile
w 2010 r. ich lgczne PKB stanowilo 8,9 proc. PKB Unii
Europejskiej w obecnym ksztalcie, o tyle w 2022 wedtug
prognoz Miedzynarodowego Funduszu Walutowego
z pazdziernika juz 11,7 proc., a w 2027 bedg stanowic
13 proc. PKB catej UE.

Szczegolnie szybko na tle Unii w naszym regionie
rozwijala sie w ostatnich 20 latach produkcja przemy-
stowa. Firmy z krajow Grupy Wyszehradzkiej korzy-
stajg z wlaczenia w miedzynarodowe tancuchy dostaw,
w tym firm niemieckich. Korzystamy m.in. na zjawisku
nearshoringu lub friendshoringu, czyli lokowania pro-
dukcji komponentéw blizej konicowego odbiorcy albo
w krajach o dobrych stosunkach politycznych z krajami
inwestujgcymi kapital. Rozwija sie jednak coraz wieksza
wymiana pomiedzy panstwami regionu, na osi p6éinoc-
-poludnie. Dlatego kluczowe jest rozwijanie infrastruk-
tury transportowej, energetycznej i telekomunikacyjnej
zblizajace firmy z tych krajow, ulatwiajace ich wspot-
prace i stanowiace alternatywe dla handlu na zachdd,
umozliwiajac tworzenie warto$ci dodanej w regionie
oraz przesuwanie si¢ w kierunku bardziej zaawansowa-
nych produktéw i ustug.

Warto réwniez zauwazy¢, ze od 2024 r. gospodarki
panstw Europy Srodkowej beda wieksze niz gospodarka
Rosji. To dobra informacja dla Unii, gdyz silna gospodar-
czo ,wschodnia flanka” UE to bezpieczniejsza Europa.
Agresja Rosji na Ukraine stanowi spore wyzwanie dla
panstw Europy Centralnej. W przeszloSci nasz region
korzystal na blisko$ci rynku rosyjskiego oraz innych
rynkéw Europy Wschodniej i Azji Centralnej, a takze
polaczen kolejowych z Chinami. Wydaje sie, ze przez
jaki$ czas ta wspolpraca, poza wspétpraca z Ukraing,
moze by¢ utrudniona, stad jeszcze wieksze znaczenie
wspoélpracy pomiedzy panstwami Europy Centralnej. ®

Zebrat i opracowat Dariusz Styczek
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~ Na poczatku 2023 roku, gdy ceny
o 54 ropy znaczaco spadly — do poziomu
.,  nicnotowanego od 12 miesiecy —
J powiato optymizmem. Stato sig tak
~ ! . whbrew grozbom Kremla, ze Zachod, ¢
N narzucajgc limit cenowy na rosyjska

rope, wywota drozyzne i braki
l zaopatrzenia. Jednak prawdziwym
testem dla rynku w kolejnych
miesigcach bedzie realizacja unijnego 4
embarga na import paliwa z Rosji
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RYNEK PALIW W 2023 ROKU

wydarzenia

>
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AGNIESZKA LAKOMA

ok 2022 byl przelomowy na rynku naftowym i co do tego
nikt z ekspertow oraz analitykéw nie ma watpliwos$ci. Zna-
czaco zmienil sie uktad sil i mechanizmy nim rzadzace.
Przez agresje Rosji na Ukraine Unia Europejska, a szczeg6l-
nie Niemcy zauwazyly to, przed czym Polska i nasz region
Europy ostrzegal przez wiele lat - Ze Rosjanie wykorzystujg
surowce energetyczne jako bron polityczng (lub lagodniej
rzecz ujmujac - ,,element politycznego szantazu”). Dlatego $§wiat Zachodu
zdecydowal sie na wprowadzenie mechanizméw bez precedensu w histo-
rii gospodarczej ostatnich dwdch dekad, cho¢ tez bardzo ryzykownych,
czyli wlasnie putap cenowy na rosyjska rope oraz ograniczenie importu
(ten zakaz wprowadzila ,tylko” Unia Europejska - na dostawy drogg mor-
ska). Ale oba zbiegly sie w czasie i ruszyly 5 grudnia 2022 r. Mechanizm
limitu, wprowadzony na wniosek Stané6w Zjednoczonych, a poparty przez
najbardziej uprzemystowione kraje §wiata oraz Unie Europejska i Austra-
lie, ma jeden zasadniczy cel - ukrdcié¢ przychody Kremla ze sprzedazy
surowcoOw. I tym samym ograniczyé budzet Rosji na zbrojenia; tak
samo jak zakaz importu ropy rosyjskiej do Unii Europejskiej droga
morska.

Slabosci Europy

Kazda z tych decyzji Zachodu pocigga za soba konkretne skutki
i nie chodzi tylko o grozby Moskwy, ze przykreci ,naftowy kurek”
Europie czy zmniejszy wlasng produkcje, doprowadzajac do roz-
chwiania rynku i wzrostu cen ropy oraz paliwa (Moskwa juz w przy-

padku gazu zastosowala taki plan i go wdrozyta - ,,zakrecila ga-
zowy kurek” wiekszo$ci panstw unijnych, cho¢ wydawac by sie
moglo, Ze to nieracjonalne posuniecie i szkodliwe dla samej Ros;ji).
Juz sam fakt, ze Zach6d o$mielil sie narzucié cene, musial wywo-
la¢ frustracje na Kremlu.

Ubiegly rok pokazal takze Europie, ze bez amerykanskiego
wsparcia trudno byloby jej opanowaé skutki rozchwiania rynku
naftowego i gazowego. Wiladze USA zdecydowaly sie bowiem na
uwolnienie zapaséw ropy na niespotykang wczes$niej skale, by wspo-
moc Europe (staly sie rowniez jednym z gléwnych dostawcOéwLNG).
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wydarzenia

Ale w 2022 r. okazalo sig, ze wplyw Waszyngtonu na
decyzje rynkowe najwiekszego naftowego producenta
na $wiecie, czyli Arabii Saudyjskiej, jest mocno ogra-
niczony. Kolejne apele prezydenta Joe Bidena o zwiek-
szenie dostaw przez OPEC, w ktérym Saudyjczycy sa
liderami, ani nawet jego wizyta latem w Rijadzie nie
przyniosly efektéw. ROwnoczesnie w zesztym roku do
gry w roli eksporteréw paliwa weszly chiniskie koncer-
ny, kondycja gospodarcza tego kraju za$ jest traktowa-
na jako jeden z gléwnych elementéw wyceny barylki

ropy.

Nowa rzeczywistosé i duzo
niepewnosci

Grudzien 2022 r. przyniést obnizki notowan ropy
zar6wno na nowojorskiej, jak i londynskiej gietdzie.
I to mimo ze formalnie zaczal obowigzywaé putap
cenowy na surowiec z Rosji. Wczes$niej eksperci mie-
li sporo obaw, jak wplynie on na rynek. Ale pewnym
wsparciem okazala sie kondycja Chin, gdzie obostrze-
nia pandemiczne spowodowaly spadek zapotrzebowa-
nia na rope i paliwo. Pulap cenowy dla rosyjskiej ropy,
ktéry po wielotygodniowych negocjacjach ustalono
na 60 dolaréw za barylke, pozwala krajom spoza UE
importowaé rosyjska rope droga morska, ale zabrania
firmom Zzeglugowym, ubezpieczeniowym i reasekura-
cyjnym obstugi tadunkdéw rosyjskiej ropy, jesli sg wy-
ceniane ponad ten ustalony limit. Choé ropa staniala
na poczatku 2023 r. i kosztowata nawet ponizej 80 do-
laréw za barylke (w przypadku Brent), to - mimo ze
to poziom sprzed agresji lutowej na Ukraine - cena
pozostaje wyzsza niz w jakimkolwiek momencie w la-

9

Ubiegty rok pokazat Europie, ze bez
amerykanskiego wsparcia trudno
bytoby jej opanowac skutki rozchwiania
rynku naftowego i gazowego

tach 2015-2021. Wedtug analiz Agencji Reutera eksport
flagowej rosyjskiej mieszanki ropy Urals z portéw
nadbattyckich spadt juz w grudniu do okolo 5 mln
ton (z 6 mln ton w listopadzie), a wedtug niektérych
szacunkow rosyjskie firmy wystaly tylko 4,7 mln ton.
Grudniowe sankcje (limit i zakaz importu statkami do
UE) oznacza, ze niemal 2,4 mln barylek rosyjskiej ropy
dziennie musi znalez¢ nowych nabywcoéw poza kraja-
mi UE i G7. Rosjanie s3 drugim po Arabii Saudyjskiej
eksporterem ropy na $wiecie.

GAZETA BANKOWA // LUTY 2023
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mlin barylek

rosyjskiej ropy dziennie musi znalez¢ nowych nabywcéw poza
krajami UE i G7 na skutek sankcji natozonych przez Zachéd
na Rosje po agresji na Ukraine

Cho¢ ropa staniata, to olej napedowy - ktdrego
Rosja eksportuje duzo - nadal jest drogi. Na poczatku
grudnia 2022 r. londynska gielda wyceniala diesla na
ponizej 800 dolaréw za tone, ale juz w styczniu 2023 r.
cena zblizyla sie do 900 dolaréw. Cena ta jest o prawie
200 dolaréw wyzsza niz rok wczesniej. W szczytowych
momentach 2022 r. za tone oleju napedowego ptacono
na gieldzie nawet ponad 1,3 tys. dolaréw. Zapewnienie
stabilnych dostaw oleju napedowego w Europie bedzie
w nadchodzacych tygodniach i miesigcach kluczowym
wyzwaniem. Zwlaszcza ze od 5 lutego zacznie obowia-
zywacé embargo unijne na import paliwa z Rosji. Wpraw-
dzie - jak informujg Reuters i Bloomberg - Rosja starala
sie przed wejsciem zycie embarga wysta¢ do Europy jak
najwiecej diesla i firmy unijne chetnie go sprowadzaty,
ale eksperci i analitycy rynku wyrazaja obawy co do
mozliwosci pokrycia popytu na Starym Kontynencie.
Zaréwno panstwa unijne, jak i Wielka Brytania musza
importowa¢ paliwo, zwlaszcza diesla, bo w ostatnich
dwoch dekadach zamykano rafinerie w zwiazku z re-
alizacja polityki klimatycznej i w jej efekcie spadkiem
rentownosci produkcji.

Sytuacja jest niejednoznaczna, bo Rosja zaplanowa-
a na styczen 2023 r. zwickszenie eksportu oleju nape-
dowego, czyli jeszcze zanim zaczng obowigzywaé unij-
ne sankcje. Dostawy paliwa - wedlug danych Agencji
Reutera - z rosyjskich portéw na Battyku i Morzu Czar-
nym maja wzrosnaé w styczniu do 2,68 mln ton, czyli
o 8 proc. miesiagc do miesigca. I to najwyzszy wskaznik
eksportu od stycznia 2020 r. Mimo to zagrozenie - gdy
chodzi o dostawy diesla do Europy po wej$ciu w zycie
embarga - wydaje sie realne.

Cho¢ w ostatnich latach (a takze w zeszlym roku
mimo wojny na Ukrainie) Europa sprowadzala najwie-
cej diesla z Rosji, to jednak na li§cie dostawcow s3 tez
inni znaczacy gracze - jak Arabia Saudyjska, Zjedno-
czone Emiraty Arabskie i USA. Wkrdtce moze sie oka-



za¢ roéwniez, ze do tej listy dolaczy Turcja, ktoéra jest
jednym z kluczowych odbiorcéw rosyjskiego oleju na-
pedowego. Bloomberg przypomina, ze Turcja to takze
eksporter paliwa. I wedlug firmy konsultingowej Facts
Global Energy, na ktéra powotuje sie Bloomberg, Tur-
cja potencjalnie mogtaby funkcjonowaé jako poérednik,
importujac rosyjski olej napedowy do konsumpcji kra-
jowej i eksportujac do Europy produkty wytwarzane
we wlasnych rafineriach.

Analitycy Argusa oceniajg natomiast, ze kiedy
Europa przestanie importowac olej napedowy z Ro-
sji, region straci okoto 60 tys. ton produktu dziennie,
a ,ograniczenie podazy bedzie znacznie dotkliwsze
niz podczas francuskich strajkéw w pazdzierniku
2022 r. I chociaz akcja protestacyjna zostata zakonczo-
na w ciggu kilku tygodni, to wydaje sie, ze zakaz rosyj-
skiego oleju napedowego pozostanie w mocy znacznie
dluzej”, o ile wojna sie szybko nie zakonczy. W opinii
analitykow Argusa ,europejski rynek oleju napedowe-
go jest podatny na wstrzasy podazowe, poniewaz za-
pasy sa na historycznie niskim poziomie”. Natomiast
swszelkie wysilki majace na celu odbudowanie za-
pasoéw beda kosztowne i same w sobie wywra presje
na wzrost cen oleju napedowego w krotkim okresie”.
A powotlujac sie na dane Vortexu, informuja, Ze ponad
polowa oleju napedowego i benzyny przybywajacych
droga morska do Europy w 2022 r. pochodzila z Ro-
sji. To z kolei oznacza, ze rosyjskie paliwo pokrywato
10 proc. zapotrzebowania Starego Kontynentu (razem
z Wielka Brytania).

Chiny i Indie w nowej roli

Do listy znaczacych dostawcodw oleju napedowego
dla Europy dotaczyly w zeszltym roku Indie, ktore wraz
z Chinami najbardziej korzystaja na sytuacji na rynku
naftowym od napasci Rosji na Ukraine. Gdy Europa
od wiosny zeszlego roku analizowala, co zrobi¢, by jak
najszybciej odcigé sie od rosyjskich dostaw surowcow
izastapié je innymi, przy okazji zmagajac sie ze skutka-
mi wysokich cen, to Pekin i New Delhi zaoszczedzily
setki miliondéw dolaréw jako klienci Moskwy. Rosyjskie
firmy naftowe, prébujac uplynnié¢ surowiec, ktoérego
nie chciala Europa, skierowaly sie wlasnie na rynki
azjatyckie, oferujac bardzo duzy dyskont w stosunku
do notowan gietdowych. W opinii niektérych anality-
koéw ta réznica w cenie siegata nawet 20-30 dolar6w na
barylce. Na przelomie listopada i grudnia za$§ Rosjanie
sprzedawali rope po cenie nizszej od limitu (czyli po
53-58 dolaréw).

Przygotowania i zapowiedZ wprowadzenia limitu
nie zniechecily Chin ani Indii i oba kraje zgodnie przy-
znaty, ze nadal bedg kupowaé rope z Rosji. A nawet zna-
czaco zwiekszyly import, zachecone niskimi cenami.
W listopadzie 2022 r. okazato sie, ze Rosja wyprzedzila
Irak, stajac sie najwiekszym jako kraj dostawca ropy

do Indii, zwlaszcza ze indyjskim rafineriom zalezato
na jak najwiekszych zakupach, przed wejSciem w zycie
limitu cenowego i powiazanymi z nim obostrzeniami
w zakresie transportu morskiego. Ro6wnoczes$nie poja-
wilo sie wiele informacji z rynku chinskiego o mozli-
wym wzroScie produkcji paliwa w tamtejszych rafine-
riach z przeznaczeniem na eksport. Zwlaszcza ze popyt
krajowy nie wrécil do poziomu sprzed 2020 r. w zwigz-
ku z obostrzeniami zwigzanymi z pandemiag COVID-19
(utrzymywanymi przez rzad przez wiele miesiecy i to

mimo jesiennych protestéw spotecznych).

Indie wraz z Chinami najbardziej
korzystajg na sytuacji na rynku
naftowym od napasci Rosji na Ukraine

Powotlujac sie na dane firm konsultingowych JLC
i Longzhong, Agencja Reutera poinformowata na po-
czatku stycznia 2023 r., ze Chiny zwiekszyly kontyn-
genty eksportowe produktéw naftowych tak, iz sg one
o polowe wyzsze niz rok wczeéniej. Powodem jest staby
popyt wewnetrzny. Chodzi o prawie 19 mln ton benzy-
ny, oleju opalowego oraz paliwa lotniczego. Wiekszos¢
eksportu realizujg panstwowe giganty China Petro-
chemical Corp (Sinopec), China National Petroleum
Corp, China National Offshore Oil Company, Sino-
chem Group. Kilka miesiecy wcze$niej - we wrzesniu
2022 r. - wladze w Pekinie zezwolily na sprzedaz ponad
13,2 mln t paliw poza Chiny. ,,Minie troche czasu, zanim
konsumpcja powrdci, biorac pod uwage obecng sytu-
acje COVID-ow3” - powiedzial Agencji Reutera jeden
z handlowcéw. Chiny zwolnily rowniez 8 mln ton oleju
opalowego o niskiej zawartoSci siarki w ramach kwot
eksportowych, czyli 0 1,5 mln ton wiecej w poréwnaniu
ze styczniem 2022 r.

Paliwa kopalne na cenzurowanym

Bez wzgledu na to, jakie reperkusje przyniesie limit
cenowy w tym roku, nieuchronna staje sie rezygnacja
Wspolnoty Europejskiej z paliw kopalnych w szyb-
szym, niz dotad zakladano, tempie. Komisja Europej-
ska zaproponowala bowiem w maju ubieglego roku
wielki program REPower EU, ktéry przySpiesza reali-
zacje projektéw zwigzanych z odnawialnymi Zrédtami
energii, elektromobilno$cig i zastosowaniem paliw al-
ternatywnych. To ma by¢ najskuteczniejszy spos6b na
uniezaleznienie od importu surowcéw i tradycyjnych
produktow rafineryjnych z Ros;ji. °
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Wydatki

.pod kreska”

Dynamika sprzedazy detalicznej notuje wyrazny spadek i — jak przewiduja
ekonomisci — ta tendencja utrzyma sie w roku obecnym. A przynajmniej stanie sie
tak w przypadku m.in. takich dobr jak meble czy sprzet RTV i AGD

edlug Piotra Bartkiewicza, eko-
nomisty z Departamentu Ana-
liz Makroekonomicznych Pekao,
»sprzedaz detaliczna stanowi waz-
ny wycinek konsumpcji prywatnej,
dotyczy bowiem zakup6éw dobr, od
najbardziej podstawowych po luk-
susowe. W ostatnim roku byliSmy §wiadkami istnego
tapniecia jej dynamiki - z pozioméw dwucyfrowych do
okolic zera. W naszej opinii nie jest to koniec hamo-
wania i w najblizszych miesigcach mozna sie spodzie-
wacé spadku sprzedazy detalicznej w ujeciu rocznym
-0 0,4 proc. r/r §rednio w obecnym pétroczu (najstab-
szym miesigcem moze by¢ kwiecien br.)”. W kazdym
razie wiele wskazuje na to, ze na poczatku 2023 r. dyna-
mika sprzedazy detalicznej bedzie ujemna, ale sytuacja
ta powinna sie zmieni¢ od drugiej potowy roku.
Lukasz Tarnawa, gléwny ekonomista BOS, komen-
tuje, ze ,wygasl juz pozytywny efekt skokowego wzro-
stu oszczednosci, ktére powstaly w czasie pandemii,
kiedy w wyniku lockdownéw gospodarstwa domowe
okresowo ograniczyly wydatki. W drugiej polowie
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2020 r. i w 2021 ta nadwyzka oszczedno$ci zostala spo-
zytkowana miedzy innymi na dobra trwalego uzytkuy,
np. meble, sprzet RTV czy AGD, wspierajac konsump-
cje prywatng. Od polowy 2022 r. obserwowany jest
wyrazny spadek sprzedazy detalicznej mebli, artyku-
16w RTV i AGD. W 2023 r. ta tendencja najprawdopo-
dobniej utrzyma sie w warunkach stabszych dochodéw
realnych, nasycenia zakupami débr trwalego uzytku
z okresu boomu postcovidowego oraz silnej dekoniunk-
tury w budownictwie mieszkaniowym”.

Czego kupujemy mniej

GUS podal, ze w listopadzie 2022 r. sprzedaz deta-
liczna w cenach statych byla wyzsza niz przed rokiem
o 1,6 proc. (w poréwnaniu ze wzrostem o 12,1 proc.
w listopadzie 2021 r.), a w odniesieniu do pazdzierni-
ka 2022 r. zanotowano jej spadek o 0,3 proc. (w okresie
styczen-listopad 2022 r. sprzedaz wzrosta r/r o 5,4 proc.
(w 2021 r. wzrost o 7,7 proc.).

Najwiekszy wzrost sprzedazy detalicznej (w ujeciu
rocznym) w cenach statych zanotowaty, zresztg tak jak
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w pazdzierniku i we wrze$niu, branze zajmujace sie
handlem tekstyliami, odzieza, obuwiem (o 18,9 proc.
wobec wzrostu o 55,8 proc. przed rokiem). Sprzedaz
wzrosla tez w farmaceutykach, kosmetykach, sprzecie
ortopedycznym (o 6,1 proc.); zywnosci, napojach i wy-
robach tytoniowych (o 4,8 proc.). Najwiekszy spadek
sprzedazy utrzymal sie w podmiotach sprzedajacych
paliwa stale, ciekle i gazowe (0 14,4 proc.).

Jak zwraca uwage Tarnawa, w pazdzierniku i listo-
padzie ,wyniki sprzedazy detalicznej okazaly sie stab-
sze od oczekiwan. Swiadcza o postepujacym ostabieniu
popytu konsumpcyjnego, ktéry obejmuje dobra i ustugi
nabywane przez gospodarstwa domowe. Tym samym
widoczne s3 negatywne dla konsumpcji skutki spadku
dochodéw realnych gospodarstw domowych w nastep-
stwie wysokiej inflacji”.

Monika Kurtek, gtéwna ekonomistka Banku Pocz-
towego, w komentarzu do wspomnianych danych GUS
pisze, ze ,wzrost sprzedazy detalicznej w listopadzie
W ujeciu rocznym, zamiast oczekiwanego spadku (kon-
sensus rynkowy przewidywal w listopadzie wynik
0,3 proc. r/r), to mita niespodzianka. Szczegbétowe dane
wyraznie pokazuja jednak, ze gospodarstwa domowe
rezygnuja z zakupéw w tych kategoriach, ktére nie
sa dla nich niezbedne (np. prasa, ksigzki, RTV/AGD),
lub po prostu sg zbyt drogie (np. samochody). Zaob-
serwowal mozna réwniez ograniczanie wydatkow na
paliwa”. Takze ekonomisci PKO BP zwracajg uwage, ze
»pod kreska” znalazly sie te kategorie, ,,odzwierciedla-
jac spadajacg sile nabywczg dochodéw krajowych kon-
sumentoéw i niskg sklonnoéé do dokonywania waznych
zakup6éw, pomimo podwyzszonej inflacji. Szczegblnie
wyraznie widoczne jest to w spadku realnych wydat-
kéw na meble, RTV i AGD, samochody i paliwa. Ob-
raz rynku konsumenckiego jest wiec od kilku miesie-
cy niezmieniony”. Ich zdaniem przyszto$é wydatkow
konsumentéw w najblizszych miesigcach rysuje sie
w ,,ciemnych barwach”. ,,Co prawda grudniowe badanie
koniunktury konsumenckiej pokazato jej lekka popra-
we - zarOwno w cze$ci biezacej, jak i wyprzedzajacej,
gléwnie za sprawg ocen przyszlego oszczedzania pie-
niedzy oraz sytuacji finansowej gospodarstwa domo-
wego (konsumenci antycypuja podwyzki ptac?), a takze
sytuacji ekonomicznej kraju - ale poziom indeksu nadal
wskazuje na gleboki pesymizm, w szczego6lnosci w ob-
szarze dokonywania waznych zakupow”.

Piramida Maslowa, czyli to,
co najpolrzebniejsze

Lukasz Tarnawa spodziewa sie¢ w tym roku stabilne-
go wzrostu sprzedazy dobr pierwszej potrzeby, a takze
dostrzega szanse - w 2023 r. - na wzrost sprzedazy sa-
mochodéw, ktéra spada od 2021 r., a to dzieki zwiek-
szaniu dostepnosci tych pojazdéw w efekcie odbudo-
wy globalnych dostaw komponentéw do ich produkcji.

Pamietamy, jakie problemy mieli producenci aut w cza-
sie pandemii, kiedy czas oczekiwania na odbiér nowego
samochodu wydtuzyl sie z powodu braku m.in. podze-
spoléw. Tarnawa prognozuje, ze w I potowie roku zo-
baczymy ujemng dynamike sprzedazy detalicznej, ale
w II polowie roku ,oczekujemy dodatniej dynamiki
sprzedazy, przy zalozeniu spadku wskaznika inflacji, co
powinno sprzyjaé powrotowi realnej dynamiki docho-
déw do dodatniego poziomu. Generalnie stabilizujaco
na popyt oddziatywa¢é bedzie tagodny przebieg spowol-
nienia na rynku pracy, gdzie oczekujemy stopniowego
dostosowania w postaci jedynie ograniczonego wzro-
stu stopy bezrobocia, co bedzie wynikato z czynnikow
demograficznych (ograniczonego naplywu na rynek
nowych pracownikéw). W 2022 r. sprzedaz detalicz-
ng i konsumpcje prywatng wspieral popyt uchodzcow
z Ukrainy. Wedlug naszych szacunkéw podwyzszyl on
dynamike konsumpcji o okoto 2 pkt. proc. W przewi-
dywalnej przysztosci popyt ten zapewne nie wygasnie,
niemniej jego pozytywny wpltyw na dynamike kon-
sumpcji zaniknie w trakcie 2023 r. ze wzgledu na efekty
statystyczne. Szacujemy, ze w calym 2023 r. konsump-
cja gospodarstw domowych wzro$énie o 0,6 proc. wobec
szacowanych na 2022 r. 3,5 proc. wzrostu”.

Piotr Bartkiewicz z Pekao przewiduje, ze w II po-
towie 2023 r. czeka nas odbicie sprzedazy detalicznej,
ktdéra uro$nie w tym czasie o 3,6 proc. r/r, Srednio - jak
prognozuje - w 2023 r. wzro$nie o 1,6 proc. po wzro-
Scie ok. 6 proc. w 2022. W ocenie Bartkiewicza spowol-
nienie sprzedazy najsilniej dotyka takie dobra jak me-
ble, sprzet RTV i AGD czy samochody. Jak komentuje:
»Tradycyjnie mechanika spowolnienia jest taka, Zze nie
wszystkie kategorie sprzedazy hamuja w jednakowym
tempie. Najsilniej dotyka to sprzedaz débr trwatych, np.
mebli, sprzetu RTV i AGD (tutaj nie pomaga zalamanie
na rynku mieszkaniowym) oraz samochodéw (tu pro-
blemem s3 wciaz ograniczenia podazowe, opdznienia
i waskie gardla w produkcji)”. Z drugiej strony wska-
zuje na relatywnie szybki wzrost sprzedazy zywnoSci,
farmaceutykow i kosmetykOow oraz odziezy i obuwia.
»,<Pozytywnie na dynamiki tych kategorii wplywa nie
tylko ich miejsce w piramidzie Maslowa, lecz rowniez
napltyw uchodZzcéw z Ukrainy, podwyzszajacy kon-
sumpcje dobr podstawowych. Ogdlnie rzecz biorac,
perspektywy konsumpcji prywatnej nie s pozytywne.
Wynika to z presji na realne dochody konsumentéw
(mozna szacowac, ze place realne beda spada¢ przez
ponad rok), fatalnego sentymentu gospodarstw do-
mowych oraz zalamania inwestycji mieszkaniowych
i zwigzanych z wyposazaniem mieszkan. Spodziewa-
my sie, ze na przetomie 2022 i 2023 r. doszlo/dojdzie
do spadku konsumpcji prywatnej. W oczywisty spo-
sob bedzie to oddzialywaé dezinflacyjnie - na spadek
inflacji - ale tutaj obserwatorzy gospodarki musza sie
uzbroi¢ w cierpliwo$é. Skutki dekoniunktury w inflacji
zobaczymy dopiero w II potowie br.”. °
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Bogactwo rocznic

iezacy rok juz jest i bedzie w kolejnych
miesigcach bogaty w istotne rocznice dla
Swiata bankowo$ci. W ujeciu globalnym
i kryzysowym wspomnieé mozna cho-
ciazby o 15. rocznicy upadku Lehman
Brothers, ktora przypada na 15 wrze$nia
2023 r. Uwzgledniajac ostatnie lata, nie

spos6b nie wspomnieé o trzeciej rocznicy wybuchu

koronakryzysu i pierwszej rocznicy napasci Rosji na

Ukraine, ktére takze odcisnely swoje istotne pietno

na rynkach finansowych. Z punktu widzenia krajowe-

go ,,podwoérka” nadmieni¢ mozna, ze dokladnie 33 lata

temu (w lutym 1990 r.) nastapil naj-

wyzszy 12-miesieczny wzrost cen

(1283 proc.) w czasach transformacji

rynkowej, a 100 lat temu, w 1923 r.,

%

Omawiajac funkcjonowanie polskiego banku cen-
tralnego - w aspekcie rocznicowym - warto wspo-
mnieé 15. rocznice pozbawienia NBP funkcji spra-
wowania bezposredniego nadzoru bankowego i 25.
rocznice zmniejszenia wpltywu NBP na nadzorowanie
bankéw. W 2008 r. rozpoczela bowiem swojg dziatal-
no$¢ Komisja Nadzoru Finansowego (KNF), jako ,su-
pernadzorca”, sprawujgca nadzor nad calym rynkiem
finansowym. W 1998 r. nadz6r nad sektorem banko-
wym przejela za$§ poprzedniczka KNF, mianowicie
Komisja Nadzoru Bankowego (KNB). Kwestia po-
wrotu nadzoru nad rynkiem bankowym do polskiego

banku centralnego byla podnoszona
w ostatnich latach kilkakrotnie, na
wzor chociazby rozwigzan brytyj-
skich czy strefy euro, ale - jak wia-

odnotowano najwyzsza inflacje od Kwestia powrotu domo - takie zmiany dotychczas nie
czasu rozbioréw (5 601 proc.). . nastgpily. Wskaza¢ mozna argumen-

Pozostajagc w kregu inflacji oraz nadzoru nad rynklem ty zar6wno za, jak i przeciw istnie-
zadan i instrumentéw polityki pro-  hankowym do polskiego niu odrebnego nadzoru nad rynkiem
wadzonej przez Narodowy Bank Pol- banku centralne 50 byla bankowym oraz przeslanki popie-

ski (NBP), a jednocze$nie przy watku
rocznicowym, przypomnie¢ trzeba
25. rocznice wdrozenia w Polsce stra-
tegii bezposredniego celu inflacyjne-
go i uznania stopy referencyjnej jako
gltéwnego instrumentu polityki pie-
nieznej polskiego banku centralnego.
Wysoko$¢ pierwszej stopy referen-
cyjnej ¢wieré wieku temu (doktadnie
od 6 lutego 1998 r.) ustalono na 24 proc. Warto do-
daé, ze stopa krajowej inflacji w 1998 r. ksztalttowata
sie na poziomie niecalych 12 proc., a rok p6zniej byta
juz jednocyfrowa. Odnoszac powyzsze do obecnej sy-
tuacji ustalenia poziomu stopy referencyjnej na pozio-
mie 6,75 proc., przy kilkunastoprocentowym poziomie
inflacji, zaryzykowaé mozna stwierdzenie, iz $rodo-
wisko niskich stép procentowych w ostatnich latach
odcisnelo pietno na ksztaltowaniu wspoétczesnej poli-
tyki pienieznej. To znaczy, ze poziom obecnych stép
procentowych nie jest nadmiernie wysoki, biorgc pod
uwage uwarunkowania rynkowe i geopolityke.

podnoszona w ostatnich

latach kilkakrotnie, ale

takie zmiany dotychczas
nie nastgpily

rajagce i negujace umiejscowienie
nadzoru w banku centralnym. Jako
kropke nad i w zakresie organizacji
nadzoru nad rynkiem bankowym na
calym $wiecie uznaé nalezy jednak
kwestie polityczne, tzn. decyzje, czy
banki maja pozostawaé pod nadzo-
rem rzadu czy banku centralnego,
czyli kto ma mieé realng wladze nad
nimi. W zasadzie takie podejScie nie powinno nikogo
dziwi¢, chociazby z punktu widzenia skali dziatalno$ci
bankéw (wartosci ich aktywow) oraz ich wpltywu na
stabilno$¢ finansowa panstwa.

Rocznice powinny sklania¢ do refleksji i wyciaga-
nia wnioskéw na przyszlos¢. Jedng z przestanek od-
niesionych do §wiata bankowo$ci, na tle powszechnej
krytyki uprawianej w ostatnich latach, powinny by¢
wywazenie i pragmatyzm oraz niepoddawanie sie oce-
nom lansowanym przez osoby czy Srodowiska majgce
mgliste pojecie o ksztaltowaniu warunkéw stabilnoSci
i rozwoju systemu bankowego. °
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USA KONTRA UE

AGNIESZKA LAKOMA

Transatlantyckie
ZwWarcie

Amerykanski pakiet antyinflacyjny wart 369 mld dolarow wywolat konsternacje i wielkie obawy
w Komigji Europejskiej oraz w stolicach wielu krajow unijnych. Rzady w Berlinie i Paryzu
liczg na to, ze odpowiedzig bedzie podobny program pobudzajgcy | wspierajgey inwestycje
ekologiczne na Starym Kontynencie. To musi jednak oznacza¢ dodatkowe zadtuzenie.
Czy w sytuacii kryzysowej taki ruch zyska poparcie wszystkich panstw Wspaolnoty?

dy w sierpniu 2022 r. prezydent USA
Joe Biden oglaszal w Waszyngtonie In-
flation Reduction Act (IRA), w Europie
nie stychaé bylo wielu komentarzy, ale
gdy w Ameryce pojawily sie¢ konkretne
propozycje rozwigzan legislacyjnych,
w stolicach Unii Europejskiej wywota-
ty niemal poptoch. Okazalo sie bowiem, ze Bialy Dom
proponuje po raz kolejny program gospodarczy pod
hastem ,Buy American”. Amerykanscy producenci
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otwierajacy nowe zaklady, inwestujacy w czyste tech-
nologie zwigzane zaré6wno z odnawialnymi Zrédlami,
jak i paliwami alternatywnymi moga liczy¢ na ulgi po-
datkowe oraz dotacje. Dodatkowe zachety do produk-
¢ji i dla kupujacych dotycza réwniez elektromobilno-
Sci, jak choéby ulga podatkowa dla konsumentéw, ale
obwarowana przepisami promujacymi amerykanski
przemyst motoryzacyjny. Tym samym Joe Biden chce
dokona¢ faktycznej transformacji energetycznej w Sta-
nach Zjednoczonych (oglosil nawet szybkie zamkniecie
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elektrowniweglowych oraz likwidacje gérnictwa) i jed-
noczes$nie pobudzi¢ gospodarke, odczuwajaca skutki
spowolnienia wywolanego pandemia COVID-19 i wy-
sokiej inflacji.

Zarzuty protekejonizmu

Cytowani przez media politycy réznego szczebla
i z réznych krajow europejskich chérem krytycznie
ocenili pakiet Joe Bidena, niepokojac sie gtéwnie po-
tencjalnym wplywem na gospodarki krajow Wspolnoty
Europejskiej. I tak holenderska minister handlu Liesje
Schreinemacher uwaza, ze amerykanska ustawa o re-
dukcji inflacji jest ,,bardzo niepokojaca, a jej wptyw na
gospodarke europejska jest bardzo duzy”. Tonino Picu-
la, czolowy przedstawiciel Parlamentu Europejskiego
ds. stosunkéw transatlantyckich, stwierdzil, ze ,,Stany
Zjednoczone realizujg krajowy program, ktéry nieste-
ty jest protekcjonistyczny i dyskryminuje sojusznikow
USA”.

W kuluarach brukselskich nieoficjalnie krazyty glo-
sy oskarzen, ze oto Ameryka wbija nd6z w plecy Unii
Europejskiej - Stany Zjednoczone wprowadzajg protek-
cjonistyczny program w sytuacji, gdy Europa dotknie-
ta wojna i kryzysem energetycznym stara si¢ ocali¢
przemyst oraz spoleczenstwo przed wysokimi cenami
gazu i energii. Na dodatek to amerykanscy eksporterzy
blekitnego paliwa (LNG) korzystaja na trudnej sytu-
acji, w jakiej znalazta sie¢ Unia Europejska, gdy Rosjanie
w odwecie za sankcje odcieli dostawy gazu (efekt dzia-
tan Moskwy byl natychmiastowy, paliwo zdrozalo do
rekordowego poziomu - okolo 300 euro za megawato-
godzine; teraz ceny sa znaczaco nizsze - okoto 70 euro,
ale gdy kraje europejskie napeinialy wiosng i latem ma-
gazyny na zime, musialy ptaci¢ bardzo wysokie stawki
za import surowca spoza Rosji, czyli w postaci LNG).

Portal Politico, piszac o problemie IRA, przytoczyt
wypowiedz jednego z urzednikéw brukselskich: ,,Na-
prawde znajdujemy sie w historycznym momencie”
- powiedzial, argumentujac, ze podwdjne uderzenie
w zakl6cenia handlu spowodowane dotacjami w USA
i wysokimi cenami energii grozi zwrdceniem opinii pu-
blicznej przeciwko zaré6wno wysitkom wojennym, jak
i sojuszowi transatlantyckiemu. ,,Ameryka musi zdaé
sobie sprawe, ze opinia publiczna zmienia sie w wielu
krajach UE” - dodal.

IRA - pierwsze efekty

Na efekty wprowadzenia w zycie pakietu antyinfla-
cyjnego w USA nie trzeba byto dlugo czekaé. Jak podat
Argus, operujaca z Londynu miedzynarodowa agencja
analizujaca miedzynarodowe rynki energii i innych su-
rowcow, ruszyly nowe inwestycje w amerykanski prze-
myst fotowoltaiczny, poniewaz producenci komponen-
tow fotowoltaicznych (PV) staraja sie zakwalifikowaé
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do ulgi podatkowej dostepnej dla tych, ktérzy moga
pozyskiwaé materialy wejSciowe z Ameryki P6éinocne;j.
First Solar - najwiekszy producent urzadzen fotowolta-
icznych w USA - planuje zwiekszy¢ swoje moce produk-
cyjne o 4,4 GW rocznie i przedtuzyt umowe na dostawy
zlozonych materialéw poélprzewodnikowych z kana-
dyjska firma 5N Plus do 2024 r. Z kolei Mission Solar
Energy, amerykanska spétka zalezna potudniowokore-
anskiego producenta polikrzemu OCI, zwieksza moc
swojej fabryki moduléw w Teksasie do 1 GW z 210 MW.
Amerykanska firma Hemlock Semiconductor i norwe-
ska REC Silicon planuja za$ zwiekszy¢ produkcje poli-
krzemu. Branza akumulatoré6w pojazdéw elektrycznych
(EV) réwniez odnotowatla fale ogloszen w odpowiedzi
naIRA. Nie wszystkie z nich ograniczajg sie do Ameryki
Péinocnej. Na przyklad poludniowokoreanskie przed-
siebiorstwo LG Energy Solutions podpisalo szeScioletni
kontrakt na dostawy weglanu litu z amerykanskim pro-
ducentem Compass Minerals, by uniknaé¢ problemoéw,
jakie zagranicznym firmom stwarza ustawa IRA.
Wyjatkowo ostro na IRA zareagowali przywodcy
Francji, Wloch oraz Niemiec - najwiekszej unijnej go-
spodarki. Prezydent Emmanuel Macron, ktéry o pakie-
cie IRA rozmawiat w grudniu w Waszyngtonie bezpo-
Srednio z Joe Bidenem, ostrzegal przed skutkami, jakie
wywola w Europie. Francuski przywddca pono¢ gro-
zil nawet podjeciem dziatan w Swiatowej Organizacji
Handlu. Ostatecznie powotano tzw. grupe zadaniowa
i w styczniu 2023 r. odbyly sie kolejne konsultacje UE -

USA w sprawie IRA.

Doswiadczenia z dyskusjami

w ramach UE m.in. o ksztatcie
kolejnych sankgji nakladanych na Rosje
zdajg sie potwierdzac, ze 0 kompromis
w Sprawie ogolnounijnego pakietu
gospodarczego fatwo nie bedzie

Obawy politykow i Komisji Europejskiej potwier-
dzaja decyzje w sprawie inwestycji w Stanach, jakie
w ostatnich miesigcach podejmuja szefowie wielu firm
z Europy. Portal Politico podat kilka takich przyktadow.
Szwedzki producent baterii Northvolt zapowiedzial, ze
wstrzymuje rozwo6j niemieckiej fabryki i w zamian roz-
waza budowe w USA. Niemiecki Bosch zainwestowat
prawie pél miliarda dolar6w w produkcje amerykan-
skich silnikéw elektrycznych i akumulatoréw od czasu
uchwalenia IRA latem 2022 r. Szwajcarski producent
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komponentéw fotowoltaicznych Meyer Burger dzie-
ki ulgom podatkowym zwiekszy produkcje w fabry-
ce w Arizonie, przez co moze ograniczy¢ dzialalnosc
w Niemczech. Czotowy hiszpanski koncern energe-
tyczny Iberdrola juz zapowiedzial w ramach trzylet-
niego planu inwestycyjnego o wartosci 47 mld euro,
ze niemal polowe (47 proc.) ulokuje w projekty w USA
(w UE - tylko 23 proc.).

Co zrobi Bruksela?

Komisja Europejska juz pracuje nad pakietem roz-
wigzan i propozycji, ktory ma przedstawi¢ w lutym na
szczycie Rady Europejskiej. Nie wszyscy chca jednak
czekaC na ostateczne rozstrzygniecia na forum wspol-
notowym. Zwlaszcza ze nie ma zadnej

czasie (jak inwestycje w OZE i zielony transport, pom-
py ciepta, gospodarke wodorow3g), ktérego koszty row-
niez beda olbrzymie. Kwoty na ich realizacje podawane
przez szefowa KE Ursule von der Leyen, czyli 210 mld
euro do 2027 r., podwazaja niezalezne instytuty, ocenia-
jac (jak choéby Rystad Energy), ze wydatki beda o wiele
wieksze. Cytowana przez Politico analiza, jakiej doko-
nal Bloomberg New Energy Finance (BNEF), wskazuje,
ze samo zbudowanie fabryk dostarczajacych rafinowane
metale, elektrolizery i czesci do paneli stonecznych oraz
baterii w celu zaspokojenia lokalnego popytu do 2030 r.
bedzie kosztowac 149 mld dolaréw w Europie. Jednocze-
$nie szacuje na 113 mld dolaréw koszty w USA. I tu -
dzieki pakietowi IRA oraz ulgom podatkowym - ryzyko
tych inwestycji jest nizsze niz na Starym Kontynencie.

pewnosci, iz szybko uda sie uzgodnié
konkretne rozwigzania. Doswiadcze-
nia z trwajacymi w 2022 r. wiele tygo-
dni dyskusjami czy to na temat ksztal-
tu kolejnych sankcji naktadanych na
Rosje czy tez w sprawie szczegdlo-
wych rozwigzan jak ustalenie limitu
ceny gazu, zdajg sie potwierdzaé tyl-
ko, ze o kompromis w sprawie ogol-
nounijnego pakietu gospodarczego
tatwo nie bedzie.

Francuski rzad juz zapowiedzial
szybkie opracowanie i przyjecie spe-
cjalnej ustawy, ktéra ma przyciggnac
inwestycje W nowoczesne czyste

149

mld dol.

ma szacunkowo do 2030 r. kosztowac
zbudowanie w Europie fabryk dostarcza-
jacych metale i czesci do paneli
stonecznych oraz baterii dla zaspokojenia
popytu w krajach UE

Bedzie odwilz

Dopiero pod koniec pazdzierni-
ka 2022 r. powstala grupa konsulta-
cyjna EU - USA w sprawie pakietu
IRA. Ale amerykansko-unijne nego-
cjacje w sprawie kontrowersyjnych
- z punktu widzenia Brukseli - roz-
wigzan ruszyly na dobre kilka ty-
godni temu. W grudniu pojawila sie
zapowiedz kolejnych rozméw oraz
spotkan, a na koniec roku 2022 wta-
dze Standéw Zjednoczonych ztagodzi-
ly stanowisko w sprawie programu
kredytoéw na ekologiczne pojazdy tak,

technologie. Minister gospodarki, za-
powiadajac ten projekt, stwierdzit w wywiadzie radio-
wym, ze bedzie zawieral wiele zachet dla przemystu, by
chciat lokowac¢ zaklady produkcyjne we Francji. Chodzi
o ,,srodki podatkowe, regulacyjne i legislacyjne w celu
przy$pieszenia instalacji obiektéw przemystowych we
Francji”. ,,Ta ustawa bedzie miata na celu zachecenie do
zielonego przemysty, zielonej produkcji wodoru i bate-
rii elektrycznych, oczywiscie energii jadrowej i energii
odnawialnej” - stwierdzil Bruno Le Maire. I apelowal:
»Wykorzystajmy ten moment... by sta¢ sie wiodacym
zdekarbonizowanym narodem w Europie”.

By¢ moze za przykladem Francji p6jda inne kraje.
Jednak rysuje sie tu zasadnicza bariera: fundusze. Ze
wzgledu na trwajacy kryzys energetyczny i dzialania
ostonowe podejmowane przez rzady poszczegdlnych
krajow, by zlagodzié¢ jego skutki poprzez zamrazanie
czy tez ograniczanie cen oraz obnizke podatkéw, pole
manewru finansowego dla wielu panstw staje sie coraz
bardziej ograniczone. Koszty wsparcia spoleczenstw
i gospodarek w ramach UE juz szacuje sie na setki mi-
liardéw euro. Dodatkowo Komisja Europejska zapro-
ponowala w ramach dzialan antykryzysowych pakiet
REPower EU - rozwigzan i dzialan stuzacych unieza-
leznieniu kontynentu od paliw kopalnych w szybkim
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iz beda mogty z niego korzystac¢ takze
firmy unijne. Komisja Europejska wyjatkowo pozytyw-
nie ocenita te decyzje Amerykanéw, czemu data nawet
wyraz w oficjalnym komunikacie. Czytamy w nim, ze
»amerykanscy podatnicy beda mogli korzysta¢ z wyso-
ce wydajnych pojazdéw elektrycznych i ich czeSci wy-
produkowanych w UE, a przedsiebiorstwa unijne, ktore
dostarczaja swoim klientom najnowocze$niejsze eko-
logicznie pojazdy w ramach leasingu, moga korzystaé
z zachet na mocy IRA”. Ale KE liczy tez na to, ze firmy
europejskie (produkujace czyste ekologicznie pojazdy)
nie bedg dyskryminowane w USA.

Przewodniczaca KE Ursula von der Leyen nieco
zlagodzila ostatnio swoja krytyczna retoryke na temat
amerykanskiego programu. Jak podat portal Politi-
co, przyznatla, ze IRA to ,,pozytywna wiadomos¢” dla
klimatu (zwlaszcza ze Stany Zjednoczone teraz jed-
noznacznie opowiadaja sie za dekarbonizacja gospo-
darki i wdrozeniem polityki ochrony klimatu, na czym
w ostatnich latach szczegdlnie zalezalo Unii Europej-
skiej). Szefowa KE przyznala takze, ze Europa moze by¢
zmuszona do zlagodzenia zasad pomocy panstwa oraz
zapewnienia ,,nowego i dodatkowego finansowania na
poziomie UE”. Co to bedzie oznaczaé w praktyce, okaze
sie wkrotce. °
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Przypadek Jacka Ma

ezygnacja Jacka Ma z kontroli nad po-
tezna Grupa Ant stala sie w pierwszych
dniach nowego roku najszerzej komen-
towanym ,newsem” w dziedzinie glo-
balnego biznesu. Nie ma w tym nic
dziwnego, i to nie tylko z tego powo-
du, Ze Ant to najwieksza cyfrowa plat-
forma platnicza na S$wiecie, z ktdrej korzystaja setki
milionéw uzytkownikéw aplikacji Alipay. Gdyby cata
rzecz sprowadzata sie do zwyczajnego ,rynkowego”
zawirowania w czotowej firmie z branzy FinTech, to
moglaby ona budzi¢ jedynie zainteresowanie anality-
kéw finansowych. Tak jednak nie jest, a utrata kontro-
li nad Grupa Ant przez Ma jest zdarzeniem bardziej
politycznym nizli ekonomicznym. Oznacza bowiem
ostateczne zwyciestwo Komunistycznej Partii Chin
(KPCh) nad najbardziej znanym chinskim biznesme-
nem, tworca potegi Alibaby, nazywanym jeszcze nie-
dawno w Pekinie ,,Ojczulkiem Ma” i traktowanym jako
symboliczny wizerunek chinskiego postepu oraz suk-
cesu technologicznego.

Jack Ma nie byt w zadnym razie politycznym wro-
giem opresyjnego modelu chinskiego ,urynkowio-
nego” komunizmu. Na forum w Davos w roku 2007
moéwil, postugujac sie typowymi dla Chinczyka me-
taforami: ,,Moj3 filozofig jest by¢ zawsze zakochanym
w rzadzie, ale nigdy sie z nim nie Zzenié”. W ubieglym
roku, gdy partia zabierala sie juz do rozprawy z Ma,
pierwsza rzecza, jakg zrobiono, bylo ujawnienie skry-
wanego dotad faktu, iz biznesmen jest od lat czlon-
kiem KPCh. W Ameryce wywotlato to niejakg podejrz-
liwoéé co do gry prowadzonej przez Ma i o taki efekt
wladzom w Pekinie wlasnie chodzilo. Przypadek Ma
nie ma nic wspdlnego z - powiedzmy - przypadkiem
Chodorkowskiego, ktérego Kreml zniszczyl, gdyz ten
rzucilt wladzy polityczne wyzwanie. Ma byl postusz-
ny partii i dlatego liczy} na to, Ze zawsze bedzie mieé
ochrone ze strony komunistycznego przywéddztwa.
Gdyby byt Rosjaninem, stalby sie pewnie przybocz-
nym oligarchg Putina, gdyz w przeciwienstwie do ta-
kiego tworcy Telegramu Pawla Durowa, Ma (co chyba

typowe dla Azjaty) nie odczuwal szczegdlniejszego
zapotrzebowania na niezalezno$¢ wzgledem wiadzy.

A jednak Xi Jinping postanowil zlama¢ potege biz-
nesmena, nawet kosztem wielkich strat, jakie ponosi
dzi$ z tego powodu jedna z najbardziej prestizowych
marek chinskiej gospodarki. Najpierw wladze w ostat-
niej chwili zablokowaly oferte publiczng Grupy Ant,
narazajac Ma na strate polowy fortuny, oraz zlosliwie
oblozyly koncern astronomicznymi karami. Skonster-
nowany Ma zrobil co$, czego zapewne nie planowat
nigdy w zyciu: skrytykowal wladze, zarzucajac im, ze
dzialajg przeciw interesowi chinskiego wzrostu gospo-
darczego. To bylo przekroczenie Rubikonu, po ktérym
Ma nie mial juz powrotu. Xi i tak potraktowal go do$¢
»liberalnie”: biznesmena nie zamknieto w obozie kon-
centracyjnym, ale pozwolono mu uciec do Japonii. Ja-
kich metod przymusu i szantazu uzyto dalej, tego sie
predko nie dowiemy. Faktem jest, Ze Ma sie przelgkl
wlasnej odwagi i sam oddal partii kontrole nad swoim
biznesem.

Zastanawiajace jest to, dlaczego Ma upadl. By¢
moze po prostu narobil sobie wrogdw na szczytach
partii albo w kregu Xi Jinpinga pozazdroszczono mu
bogactwa i sukcesu. W despotycznym rezimie takie
wzgledy zawsze odgrywaja istotna role. Ale o wiele
bardziej wiarygodna hipoteza jest ta, Zze inaczej niz
w czasach poprzednikéw Xi Jinpinga rezim chinski nie
chce sie juz popisywac przed $wiatem sukcesami swo-
ich kapitalistow. Nie potrzebuje miliarderéw, nawet
calkiem lojalnych wobec partii, ktérzy jednak nie par-
tii, ale samym sobie, zawdzieczaja sukces oraz pienia-
dze. To panstwo i partia maja teraz odnosi¢ sukcesy,
dowodzace rosnacej chinskiej potegi. A nowe techno-
logie, jak zarzadzilo niedawno kierownictwo, maja by¢
przeznaczone dla rzadu i armii, a nie na jakie$ kolej-
ne ,rynkowe innowacje”. Chiny Xi Jinpinga nie chcg
juz ani ,,goni¢” Zachodu, ani tym bardziej sie do niego
upodabnia¢. Technologiczna nowoczesno$¢ ma wiec
zostaé zaprzegnieta do misji usprawnienia i udoskona-
lenia despotyzmu. Na tym etapie nie moglo zatem juz
by¢ miejsca dla kogo$ takiego jak Ma. Musial upas¢. e
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tys.

szacuije sig, ze tyle
polskich firm bedzie
zobowigzanych prawem
do raportowania
niefinansowego
od 2027 r.

Raportowanie niefinansowe obowigzyj
w Polsce od Kilku lat, jednak dotychczas dotyczyto
ono w praktyce tylko najwiekszych spdtek gietdowych,
bankow i instytucii ubezpieczeniowych. Za sprawg nowych przepisow i dyrektywy UE
krag firm zobowigzanych do tego typu sprawozdawczosci rosnie. Czy polskie
przedsiebiorstwa sg do tego przygotowane?

Nadchodzi ..zielona”
sprawozdawczosc

GRAZYNA RASZKOWSKA
przestrzeni biznesowej funkcjonuje Do tej pory obowigzek tego typu raportowania
kilka zblizonych (a dla wielu nie- dotyczyl wylacznie spdlek zatrudniajacych powyzej
specjalistow réwnowaznych) termi- 500 oséb i speiniajgcych jeden z dwéch warunkéw fi-
néw dotyczacych pozafinansowej nansowych: 85 mln zl sumy aktywow bilansu na ko-
aktywnosci firm. Okre$la sie¢ ja jako niec roku obrotowego lub 170 mln z} przychodéw netto
spoleczna odpowiedzialno§¢ biz- ze sprzedazy towardw i produktéw za rok obrotowy.
nesu (CSR - ang. Corporate Social W praktyce w Polsce byly to najwieksze spo6iki gietdo-
Responsibility), zréwnowazony rozwoj, zintegrowany we, banki czy instytucje ubezpieczeniowe.
rozwdj, a od pewnego czasu najbardziej rozpoznawal- Najnowsze badanie firmy KPMG wskazuje, ze
nym pojeciem dotyczacym zarzadzania w tym zakresie obecnie 63 proc. najwiekszych firm w kraju przygoto-
jest ,raportowanie ESG” (ang. Environmental, Social wuje specjalne raporty po§wiecone tematyce zré6wno-
and Corporate Governance). wazonego rozwoju (ESG), a 17 proc. przedsiebiorstw
W uproszczeniu zarzadzanie i strategia ESG to taki uwzglednia te kwestie w swoich raportach rocznych.
spos6b prowadzenia biznesu, ktéry kiadzie nacisk na Zdaniem Izabeli Olszewskiej, cztonka zarza- _
poszanowanie Srodowiska i ekologie, dbato$é o sprawy du Gieldy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie, ;,
pracownicze, prawa obywatelskie, poszanowanie praw zréwnowazony rozwdj staje sie jednym z prioryte- =
czlowieka, a takze przeciwdzialanie korupcji i transpa- tow zarzadow wielu spolek i tym samym niezbednym %
rentny tad korporacyjny. elementem ich strategii. Uwidacznia to najnowsze %
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Zarzadzanie i strategia ESG to taki sposob prowadzenia
biznesu, ktory ktadzie nacisk na poszanowanie srodowiska i eko-
logig, dbato$C o sprawy pracownicze, prawa obywatelskie, prawa
cztowieka, a takze przeciwdziatanie korupcji i transparentny tad
korporacyjny.

badanie GPW ,Wplyw czynnikéw ESG na decyzje
inwestycyjne”, ktére wskazuje, ze uwzglednianie za-
gadnien ESG w strategii spotek wplywa w coraz wiek-
szym stopniu na decyzje inwestoréw. - Spolki, ktore
rozwijaja swoja dzialalno$¢ w sposéb zroéwnowazony,
sa postrzegane jako bardziej przewidywalne i stabil-
ne finansowo. W ocenie GPW kluczowe jest przygo-
towanie uczestnikoéw polskiego rynku kapitalowego
do obecnych i przysztych wyzwan $rodowiskowych,
klimatycznych i spoltecznych - komentuje dla ,,GB”
Izabela Olszewska. I dodaje, ze w ostatnich latach wy-
raznie widoczny jest trend w zakresie wzrostu liczby
sp6étek publikujgcych raporty zréwnowazonego roz-
woju. Szacuje sie, ze obecnie w Polsce jest 200 pod-
miotéw, ktore takie raporty opublikowato. - Zjawisko
to jest determinowane nowymi wymogami regula-
cyjnymi, ale wynika rowniez z potrzeb zglaszanych
przez inwestor6w. W tym procesie firmy wykorzy-
stuja najczeSciej standardy globalne, takie jak GRI
(wytyczne do raportowania kwestii zrdwnowazonego
rozwoju, ang. Global Reporting Initiative) czy wymo-
gi TCFD (Task Force on Climate-Related Financial
Disclosures), ale rowniez odwoluja sie do krajowego
SIN (Standard Informacji Niefinansowych) czy doku-
mentu GPW ,Wytyczne ESG. Przewodnik dla spétek
notowanych na GPW?” - podkresla Izabela Olszewska.
Warto wiec w tym miejscu zwrdci¢ uwage, jak rdzne
bywaja obecnie same standardy dotyczace raportowa-
nia niefinansowego.

Jak to si¢ robi na GPW

Sama warszawska gielda stawia przed sobg wiele
wymagan. Jako spdika publiczna chce inspirowac i by¢
punktem odniesienia dla innych organizacji. Pod ko-
niec 2021 r. GPW oglosita wiec strategie ESG Grupy Ka-
pitalowej GPW na lata 2022-2025. - Wdrozenie jej zalo-
zen to wklad Gieldy w realizacje 17. Globalnych Celow
Zréwnowazonego Rozwoju 2030 wytyczonych przez
ONZ panstwom czlonkowskim, w tym przede wszyst-
kim w dobrej jakoSci edukacje, réwnos¢ pici, wzrost
gospodarczy i godng prace, odpowiedzialng produkcje
i konsumpcje, dzialania w obszarze klimatu oraz part-
nerstwa na rzecz celd6w - wymienia cztonek zarzadu
GPW. Grupa Kapitalowa GPW wspiera tez przej$cie na
niskoemisyjna gospodarke. Cel to ograniczenie emisji
gaz6w cieplarnianych o 50 proc. do konca 2025 r. z per-
spektyw3a zeroemisyjnosci do konica 2030 r.
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Izabela Olszewska podkresla, ze niezmiernie waz-
na jest tez dzialalno$¢ biznesowa oparta na réwnosci.
- Wewnatrz i na zewnatrz organizacji punktem wyj-
§cia powinny byé réwnos§é pracownikéw bez wzgle-
du na pleé, rase, pochodzenie, orientacje seksualna,
poglady polityczne czy religijne, wyré6wnanie zarob-
kéw kobiet i mezezyzn. Grupa Kapitalowa GPW sama
réwniez uczestniczy we wprowadzaniu praktyk tadu
korporacyjnego.

Dla PGE ESG to priorytety

PGE Polska Grupa Energetyczna z najwyzsza od-
powiedzialno$cig podchodzi do raportowania infor-
macji niefinansowych, poniewaz pozwalaja one uka-
zal szerszy wplyw organizacji na otoczenie oraz - co
wazne réwniez z punktu widzenia finansowego - oce-
ni¢ ryzyka i szanse prowadzonej dziatalnosci - pod-
kresla Filip Osadczuk, pelnomocnik zarzadu ds. ESG,
dyrektor Departamentu Relacji Inwestorskich i ESG.
- W swoich raportach Grupa PGE opiera sie przede
wszystkim na uznanych, miedzynarodowych standar-
dach raportowania kwestii zréwnowazonego rozwoju
- GRI. Niezaleznie jednak od witasciwego doboru za-
kresu opisywanych informacji kluczowe znaczenie ma
kryterium materialno$ci - czyli weryfikacja, ktére in-
formacje i w jakim stopniu s3 istotne dla odbiorcow.
Z tego wzgledu w czerwcu 2022 r. PGE zorganizowala
panel interesariuszy. Swoimi opiniami na temat dzia-
talnos$ci firmy podzielito sie okoto 80 oséb, w ramach
sesji polsko- i angielskojezycznej. Panel umozliwil
identyfikacje obszaréw i tematéw niefinansowych naj-
istotniejszych do raportowania przez Grupe - wyjasnia
Filip Osadczuk.

W przypadku PGE kluczowe znaczenie maja kwe-
stie srodowiskowe, z priorytetowym wskazaniem po-
lityki klimatycznej, czyli celéw, planéw oraz danych
zwigzanych z szeroko rozumianym $§ladem weglowym
ijego ograniczaniem. - Grupa PGE, rozwijajac od 2021 r.
projekt liczenia §ladu weglowego, konsekwentnie dazy
do wypelnienia oczekiwan interesariuszy - zwlaszcza
dostarczycieli kapitatu, ktérzy uzalezniajg dalsze finan-
sowanie wlasnie od raportowania postepéw dekarboni-
zacyjnych - akcentuje. Wyjaénia roéwniez, ze wieksza
waga dla zagadnien z zakresu wplywu na $§rodowisko
naturalne (Environmental) nie oznacza, ze kwestie do-
tyczace obszaru spolecznego (Social) czy zarzadzania
(Governance) sg traktowane jako nieistotne. - Maja one
szczegblne znaczenie w procesie transformacji ener-
getycznej, ktéra nie moze sie odbywaé¢ w oderwaniu
od aspektu spolecznego, tj. wplywu zmian na odbior-
cOw energii, pracownikéw czy lokalnych spotecznosci.
Réwnoczednie publikowane informacje z obszaru Go-
vernance obrazujg interesariuszom funkcjonowanie or-
ganizacji, dajac zarazem gwarancje dla podjetych zobo-
wiazan i nadzoru nad realizacja celéw niefinansowych
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ZARZADZANIE ESG

- moéwi. Co wazne, Grupa PGE nie traktuje wymogow
sprawozdawczo$ci ESG jedynie jako wypelnienie obo-
wigzkoéw z zakresu raportowania, wynikajacych z nowo
powstajacych regulacji. Sa to realnie dokonywane
zmiany organizacyjne, ktéore wychodza naprzeciw
oczekiwaniom interesariuszy i po prostu przygotowuja
firme na wyzwania zmieniajacego sie Swiata.

Co i kiedy si¢ zmienia

Porozumienie Rady UE z Parlamentem Europej-
skim w sprawie tekstu kluczowej dyrektywy tzw.
CSRD 1z zakresu raportowania niefinansowego osia-
gnieto w potowie 2022 r., a do jej publikacji w Dzien-
niku Urzedowym UE doszlo w potowie grudnia. Po tej
dacie panstwa cztonkowskie majg 18 miesiecy na jej
implementowanie do krajowego porzadku prawnego.
Dyrektywa CSRD (Corporate Sustainability Reporting
Directive) stanowi element kompleksowego pakietu
zmian legislacyjnych na rzecz zréwnowazonego finan-
sowania wzrostu gospodarczego, ktére maja stuzyé
osiaggnieciu przez UE neutralno$ci klimatycznej do
2050 r. Przewiduje ona wprowadzenie obowigzku ra-
portowania zagadnien ESG (dane w obszarze Srodowi-
skowym (E), spolecznym (S) oraz tadu korporacyjnego
(G) przez wszystkie duze spo6iki i duze grupy kapita-
towe (w tym duze sp6iki gietdowe), znacznie rozsze-
rzajac liczbe podmiotéw zobowigzanych do raporto-
wania. Szacuje sie, ze bedzie dotyczy¢ to ponad trzech

tysiecy polskich spétek.

Z raportu firmy KPMG ,2022
CEO Outlook” wynika, ze ponad
60 proc. ankietowanych prezesow
najwiekszych swiatowych spotek
widzi zapotrzebowanie na wieksza
przejrzystosc w kwestiach ESG

Jedng z kluczowych zmian w raportowaniu jest
wprowadzenie jednolitych Europejskich Standardéw
Raportowania Zréwnowazonego Rozwoju (Europe-
an Sustainability Reporting Standards - ESRS), ktére
uszczegblowiaja dane podlegajace ujawnianiu. Takie
raporty maja zacza¢ funkcjonowa¢ od 1 stycznia 2024 r.
i najpierw obowiazywaé beda duze sp6iki gietdowe za-
trudniajgce powyzej 500 pracownikéw - termin sktla-
dania sprawozdania to 2025 r. Nastepnie od stycznia
2025 r. te spo6iki, ktére zatrudniajg 250 oséb i/lub po-
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siadajg 40 mln euro obrotu i/lub 20 mln euro sumy bi-
lansowej, obowiazuje termin 2026 r. Od stycznia 2026
mate i Srednie firmy notowane na gieldzie oraz pozo-
state firmy - 2027 r., ale MSP moga odroczy¢ ten obo-
wigzek do 2028.

W tym nowym kontekScie prawnym trzeba przyjaé,
ze informacje o ESG beda tak samo wazne jak wyni-
ki finansowe - bo nowa dyrektywa sytuuje wlasSciwie
na réwni sprawozdawczo$é niefinansowa z tradycyj-
ng sprawozdawczo$cig finansowa. Ma to by¢ jeden
z fundamentéw Europejskiego Zielonego Ladu i zobo-
wigzywaé przedsiebiorstwa do przestrzegania praw
czlowieka oraz ograniczania negatywnego wplywu na
srodowisko.

Szczegolowos¢e ponad miare?

Firma konsultingowa PwC podaje szczegdly doty-
czace prezentacji danych w raportach. Ma to by¢ ,,jed-
nolity format prezentowanych danych, ktére docelowo
maja by¢ zdigitalizowane i otagowane - sprawozdanie
z dzialalno$ci powinno by¢ przygotowane w formacie
XHTML, a w nim odrebna sekcja na temat zréwnowa-
zonego rozwoju otagowana w formacie inline XBRL,
co ulatwi maszynowy odczyt i analize ujawnien”. Dy-
rektywa wprowadza réwniez obowigzek weryfikacji
informacji niefinansowych przez bieglego rewidenta.

PwC podaje tez wyjasnienie, ze ,,dopoki Komisja
Europejska nie przyjmie unijnego standardu atestacji,
panstwa cztonkowskie powinny mie¢ mozliwo$¢ stoso-
wania krajowych standardéw, procedur lub wymogow
dotyczacych atestacji”. Nie ma wiec chyba zadnych
watpliwo$ci, ze sp6iki z pewnosciag beda mialy zasiegaé
porad i konsultacji w wyspecjalizowanych firmach do-
radczych w zakresie nowych, nietatwych obowigzkow.
Obecnie znane s3 negatywne praktyki funkcjonujace
pod nazwg ,greenwashingu”, ktéry - ogblnie rzecz bio-
rac - polega na tworzeniu wrazenia, ze dana instytucja
czy firma i jej produkty sg przyjazne dla Srodowiska,
a w istocie sa to dzialania pozorne. W opinii ekspertéw
niezwykle wazne jest to, ze publikowane informacje
beda podlega¢ niezaleznym audytom. A konsekwencje
(oprécz wyeliminowania pozornych czy nieuczciwych
praktyk w zakresie greenwashingu) sa bardzo konkret-
ne. Wszystkie strony biznesowe bedg miaty pelng §wia-
domo$é, w co inwestuja i na co wyktadaja fundusze.
Z raportu firmy KPMG ,,2022 CEO Outlook” wynika, ze
ponad 60 proc. ankietowanych prezeséw najwiekszych
Swiatowych spétek widzi zapotrzebowanie na wieksza
przejrzystos¢ w kwestiach ESG.

Bioragc pod uwage zlozono$¢, zmienno$é, ale tez
podporzadkowanie wyznaczonym, ideologicznym za-
tozeniom UE (np. obliczenie $ladu weglowego czy pla-
ny dekarbonizacji), staje sie oczywiste, ze gospodarka
jest obecnie coraz bardziej wyczulona na aspekty po-
zafinansowe funkcjonowania przedsiebiorstw. [
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W czasach kryzysu
strzezcie si¢ agentow. I euro...

adry czlowiek to ten, ktéry wycia-
ga wnioski z bledéw innych ludzi.
Madry nardd to ten, ktoéry analizu-
je btedy innych nacji.

Wydawalo sie, ze doswiadcze-
nia bedace udzialem krajéow Euro-
py Srodkowo-Wschodniej, choéby

Stowacji i Litwy, ktore do strefy euro przystapily
na lapu-capu, dadzg innym, méwigc jezykiem agen-
ta Stirliza, ,material do przemy$lenia”. Jednak dla
Chorwacji cudze bledy to cudze bledy, a nie szklan-
ka, ba, dzban zimnej wody, ktorej nalezy sie napié
przed podjeciem idiotycznej, karkotomnej decyzji.

Chorwackie elity z prorosyjskim prezydentem
Milanoviciem - jednym z najbardziej promoskiew-
skich politykéw w UE obok Scholza, Macrona i pre-
zydenta Bulgarii - tak bardzo taknely pochwal euro-
pejskiego mainstreamu, Ze nie zwazajac na olbrzymi
kryzys, bedacy nastepstwem pandemii, a potem
wojny w Europie Wschodniej, zaprowadzitly wlasny
kraj do strefy euro. Wi6dl Slepy kulawego. Efekt
byt oczywisty: potworna drozyzna i wykorzystanie
zmiany waluty, jak dzialo sie to zawsze (takze gdy do
wseurozony” wchodzily kraje Europy Zachodniej), do
manipulowania cenami nie tylko z powodu przyjecia
wspolnej waluty, lecz rowniez pod tym pretekstem.

Uczyniono to w Chorwacji bedacej - gdy chodzi
o PKB per capita - jednym z najbiedniejszych panstw
UE, obok Bulgarii, Rumunii i Lotwy. Dodatkowo oko-
licznoSci zewnetrzne sg znacznie gorsze niz w przy-
padku naszych sasiadéw: potudniowego (Stowacja)
i péInocno-wschodniego (Litwa). Kumulacja w Lotto
daje szanse, ze kto§ wygra; kumulacja kryzyséw daje
pewnosé, ze kazdy, kto w takim czasie wkroczy do
strefy euro - przegra. Ba, poniesie kleske. A ten ak-
ces, zeby nikogo nie mamié, powinien sie odbywaé
z... biala flaga.

OczywiScie méwimy wylgcznie o kontekscie
ekonomicznym. Jest on bardzo wazny, ale nad Wi-
stg, Odra, Wartg i Bugiem nie jest to kontekst jedyny.

Dla wielu Polakéw, w tym piszacego te stowa, wlasna
waluta, wlasny narodowy pienigdz to warto$¢ sama
w sobie i jeden z symboli suwerennosci. A tylko (az)
dodatkowo jest swoistym resorem czy - uzywajac inne-
g0 motoryzacyjnego poréwnania - swoistym ,,ABS-em”,
ktéry w czasach kryzysu daje mozliwo$¢ lepszego po-
konania zakretéw i hamowania, gdzie trzeba, gdy inni,
pozbawieni owego narodowego ,ABS-u”, znacznie
zwiekszaja mozliwo$¢ katastrofy albo przynajmniej wy-
padku swojego narodowego samochodu.

Nie demonizuje ,eurozony” ani nie gloryfikuje
W niej nieobecnoéci - cho¢ Szwedzi i Dunczycy, jako
zywo, nie narzekaja, tak jak nie narzekali Brytyjczycy,
do czasu ich glo$nego rozwodu z Unig Europejska. Tak
sie tylko sklada, ze wzrost gospodarczy, gdy chodzi
o UE-27, jest wiekszy w krajach, ktére maja wtasna wa-
lute, niz w krajach, ktére uzywaja waluty euro. MOwimy
oczywiscie o $redniej, za to z kilku lat. Podobnie ma sie
kwestia bezrobocia, w tym zwlaszcza bezrobocia wéréd
mlodego pokolenia (przedzial lat 18-30). Wyjatki tylko
potwierdzaja te regule.

Chorwacki wehikut jedzie teraz na $ciane. Problem
polega na tym, ze ,pedal hamulca” od 1 stycznia jest
w Brukseli, a w Zagrzebiu nie mogg juz go samodziel-
nie nacisng¢. Ta kolejna motoryzacyjna metafora stara
sie pokazaé, ze wchodzenie do strefy euro dla panstwa
malo- czy Sredniozamoznego jest wielkim ryzykiem,
ale wchodzenie w czasie kryzysu to juz szalenstwo. Nie
obchodzi mnie, czy rzadzacy krajem, bedagcym jednym
z ulubionych celéw turystycznych moich rodakéw,
maja ,z0le papiery”, czy tez nie. Jako polskiego poli-
tyka obchodzi mnie jednak, aby moje panstwo takich
bledéw, a raczej ,,wielbtadéw” - bo to blad gigantycz-
ny - unikalo. I to zaré6wno ,hic et nunc” - tu i teraz,
jak i w blizszej oraz dalszej, okreslonej i nieokreslonej
przysztosci.

Jozef Pilsudski w czasie kryzysu moéwit: ,Polacy,
w czasach kryzysu strzezcie sie agentur!”. Dzisiaj, tra-
westujac, nalezy powiedzie¢: ,Polacy, w czasach kryzy-
su strzezcie sie euro!”. I nie tylko w czasach kryzysu...®
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MIESZKANIA | NIERUCHOMOSCI

JOANNA BUCZYNSKA

Mamy rynek
kupujacego

W minionym roku na naszym rynku mieszkaniowym doszio do bezprecedensowego
wzrostu kosztow wynajmu, a sprzedaz nowych lokali spadia do poziomu
Z lat 2013-2014

eweloperzy siedmiu najwiekszych miast
Polski (Warszawa, Krakdéw, Wroclaw,
Tréjmiasto, Poznan, E6dz, Katowice)
sprzedali w 2022 r. 40,9 tys. miesz-
kan, czyli o prawie 40 proc. mniej niz
w roku 2021. Do oferty wprowadzono
ich 49,8 tys., czyli o 22 proc. wiecej, niz
sprzedano. Sprzedaz na poziomie 40 tys. oznacza po-
wrét do skali sprzedazy z lat 2013-2014. Najsilniejszy
spadek sprzedazy mieszkan widoczny byl w segmen-
tach i lokalizacjach, gdzie dotychczas dominowali na-
bywcy korzystajacy z kredytoéw hipotecznych.

GAZETA BANKOWA // LUTY 2023

Y001sI8NNys "104

Kredytowy hamulec

Liczba zawartych umoéw kredytowych w poréw-
naniu z rokiem 2021 spadia o okolo 71 proc. Po serii
podwyzek stép procentowych NBP i zaostrzeniu kry-
teriéw finansowych przez banki osoby chetne do zaku-
pu mieszkania nie s3 w stanie speini¢ wymagan co do
odpowiedniej zdolnosci kredytowej. Osoby nieposiada-
jace wolnych §rodkéw na wklad wlasny musialy zapo-
mnie¢ o otrzymaniu kredytu hipotecznego. Zdaniem
praktykow rynku mieszkaniowego, by nowe lokale sta-
ly sie bardziej dostepne dla przecietnego klienta, opie-



rajacego zakup na pienigdzach pozyskanych z kredytu,
potrzeba obnizenia stop procentowych oraz wyraznego
spadku inflacji.

- To byl bardzo trudny rok ze wzgledu na podnie-
sienie stop procentowych i zaostrzenie kryteriow przy-
znawania kredytoéw przez banki. Co z tego, ze jest wy-
stawiona nieruchomo$é, mieszkanie, dom czy dzialka,
jezeli klient nie ma Srodkéw, by je kupié? Jezeli banki
nie dadzg ludziom pieniedzy, to sytuacja w 2023 r. nie
zmieni sie lub bedzie jeszcze gorsza. Do roku 2022
klienci nie chcieli sie pogodzi¢ z rosngcymi cenami
mieszkan, ale i tak znikaly one z ofert w trzy dni po
wystawieniu ogloszenia. Dzi$, by sprzeda¢ mieszkanie,
wlasciciel musi sie pogodzi¢ z obnizka ceny - méwi
Marek Mandys, wlasciciel biura posrednictwa nieru-
chomosci REMA.

W koncéwce roku 2022 ceny lokali w transakcjach
zaczely juz zauwazalnie spadaé, co pokazuje raport
Expandera. W poréwnaniu z majem 2022 r. ceny miesz-
kan spadly w 14 z 17 miast. W najwiekszym stopniu
ceny zmalaly w Czestochowie (8,6 proc.), Sosnow-
cu (8,4 proc.) oraz Katowicach (7,5 proc.). Drozej niz
w maju 2022 r. byto tylko w Rzeszowie (+4 proc.), Byd-

goszczy (2 proc.) i Lublinie (2 proc.).

Zdaniem praktykow rynku
mieszkaniowego, by nowe mieszkania
staty sie bardziej dostepne dla
przecietnego Klienta, potrzeba obnizenia
stop procentowych oraz wyraznego
spadku inflaci

- Od trzech-czterech miesiecy rynek nieruchomo-
Sci nalezy do kupujacego: kto ma pieniadze, dyktuje
warunki. Dzi$§ najszybciej sprzedajg sie mieszkania do
40 m?, kawalerki lub lokale dwupokojowe. Przy wiek-
szych metrazach kwoty do zaplacenia robig sie bardzo
wysokie. Najmniej traca nieruchomo$ci w topowych
lokalizacjach duzych miast - ttumaczy Marek Mandys.

Ceny za wynajem wzrosly o 40 proc.

W 2022 r. poszybowaly w gore stawki czynszow naj-
mu. Juz w pierwszej polowie minionego roku wzrosty
w Gdyni o 40 proc., w Bialymstoku o 38 proc., a w Sopo-
cie 0 36 proc. Jednak na najwiekszych rynkach - w War-
szawie i Poznaniu - podwyzki nie przekroczyty 20 proc.
Przyktadowo za dwupokojowe mieszkanie w Krakowie

Jak wybra¢ nieruchomosé
do inwestycji

Do niedawna, gdy pytano inwestoréw, co bra¢ pod uwage
przy zakupie nieruchomosci, by zmaksymalizowa¢ zysk,
padata odpowiedz: ,,Wazne s3 trzy aspekty: lokalizacja,
lokalizacja i jeszcze raz lokalizacja”. Dzi$ jednak ten
czynnik juz nie przesadza o pewnych comiesigcznych
zyskach.

— Lokalizacja zawsze jest istotna, poniewaz to ona decyduje

0 cenie i opfacalnosci inwestycji. Na przyktad za wynajgcie
mieszkania w centrum miasta najemcy zaptacg wyzszy comie-
sieczny czynsz, ale mniej wydadzg na transport i 0szczedzg

czas potrzebny na dotarcie do pracy. ,Dobra” lokalizacja nie

w kazdym przypadku przyniesie jednak upragnione zyski. Dla-

czego? WyobraZzmy sobie, ze mamy mieszkanie w centrum. Jesli

jednak w tej okolicy wybudowano kilkanascie apartamentowcow,
standard lokali jest podobny, bo zostaty one wzniesione w zbli-
zonych latach i réznice migdzy nimi dotycza na przyktad lepszej
ekspozycji z okien na morze czy blisko$ci terendw zielonych, to
jedyna rzecza, jaka moga konkurowac apartamenty, jest cena.

To pokazuje, ze oprécz lokalizacji wazna jest unikatowo$¢ oferty.

Jegli oferta inwestora, mimo ze nieruchomos¢ nie jest w cen-

trum miasta, ma szczegdlnie atrakcyjne elementy zaplecza, to

wiasciciel moze podyktowac takie ceny, jakie sg

w centrum, a i tak bedzie miat przez caty rok

petne obtozenie, bo wynajmujacy nie bedzie -y

miat potrzeby, by udawac sig do centrum L3 &)

miasta — wyjasnia Tomasz Burcon z Ap-

partments Possession. ‘& )
trzeba zaptaci¢ wlascicielowi okoto 2,5 tys. zt miesiecz-
nie, a do tego optacié czynsz i media - wynika z danych
Instytutu Analiz Monitoringu Nieruchomosci. Sred-
nio, w 13 analizowanych miastach, chetni do wynaje-
cia mieszkania musieli zaplaci¢ o ok. 28 proc. wiecej
niz na poczatku roku. Bylo to spowodowane naptywem
uchodzcédw z Ukrainy po agresji Rosji 24 lutego 2022 r.
Na rynek najmu zwrécili sie tez poszukujacy lokum,
ktérzy musieli zmieni¢ plany zakupu mieszkania np. na
rynku wtérnym ze wzgledu na niemozno$¢ uzyskania
kredytu, po tym jak banki zaostrzyly kryteria ustalenia
zdolno$ci kredytowe;j.

Jednocze$nie znaczaco zmalala liczba wolnych
mieszkan w zwigzku ze zwiekszonym zainteresowa-
niem wynajmem dlugoterminowym ze strony klientow
z Ukrainy. - W przypadku najmu $rednio- i dlugoter-
minowego przyjazd wielu oséb z Ukrainy spowodo-
wal, ze cze$¢ lokali zostala przeznaczona na wynajem
dlugoterminowy, czyli z jednej strony liczba mieszkan
do wynajmu krotkoterminowego zmalala, a z drugiej -
ceny ich wynajmu zwiekszyty sie, przy jednoczesnym
wzroScie liczby mieszkan wynajetych dlugotermino-
wo. Naplyw ludnos$ci spowodowal, ze liczba dostep-
nych mieszkan jest mniejsza, a ceny wzroslty - ocenia
Tomasz Burcon, prezes Appartments Possession. °
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Tytut ,Apex Legends” byt .
jedna z lokomotyw sprze- |
dazy branzy gamingowej

w ostatnich latach

ARKADY SAULSKI

Gra w piwota

Gaming od dwaoch lat tkwi w zamrazarce. Rok 2023 ma to odmienic, ale czy
na pewno czeka nas nowa jakosc, ktora spowoduje przetamanie rynkowej stagnacii?

Studio People Can Fly wigzato z ,,Outriders”
ogromne nadzieje, ale tytut zawiddt graczy

dyby w grudniu 2020 r., tuz przed pre- stato. Rok 2022 nie byl dobry dla branzy gier, ale nie
mierg gry ,,Cyberpunk 2077”, kto$ powie- byl tez czasem kryzysu - branza znajduje sie w zamra-
dzial mi, Ze najwazniejszg gra 2022 roku zarce, a koncerny - po udanych dwdéch latach pandemii
bedzie... ,,Cyberpunk 2077”, c6z - nie - obawiajg sie ruszy¢ naprz6d. Tymczasem w tej branzy
uwierzylbym! A jednak tak wlasnie sie stagnacja to Smier¢.
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Slodka trucizna zysku

Jesli mialbym wymieni¢ branze, ktora skorzystala
na pandemicznych lockdownach, bytaby to branza ga-
mingowa. Gdy przedsiebiorcy z calego $wiata drzeli
o stan gospodarki, branza gier zacierala rece - lock-
down oznaczal nie tylko prace zdalng, ale i wymarzony
nadmiar wolnego czasu u graczy aktywnych oraz po-
tencjalnych, stwarzajacy okazje do siegniecia po pro-
dukcje, po ktére w innej sytuacji by nie siegano.

,Fortnite”
—jeden z naj-
wigkszych
przebojéw

gamingu
ostatnich lat

Gigantyczny sukces ,,Fortnite”, podtrzymanie §wiet-
nej passy ,Apex Legends”, szalone wzrosty w grach
mobilnych czy gier free-to-play, jak rowniez ogrom-
na sprzedaz gier single-player - to wszystko znaczaco
ozywiato branze w roku 2020. Sytuacja juz w pierwszej
polowie roku byla wtedy tak korzystna, ze w ramach
podtrzymania dobrych nastrojéw graczy wcigz prze-
bywajacych w lockdownach niektore koncerny zaczety
udostepnia¢ swoje najbardziej hitowe tytutly... calkiem
za darmo. Byly to promocje ograniczone w czasie, ale
wyrazi$cie pokazywaly, jak wysokie zyski odnotowy-
waly wtedy tuzy branzy gamingowe;j.

I giganci, i mniejsze studia korzystaly na tej wy-
jatkowej sytuacji. Majacy nadmiar czasu na granie od-
biorcy z czasem nudzili sie wielkimi tytulami i Smielej
siegali po nowsze produkcje mniejszych firm. Najja-
$niejszym punktem na indie-gamingowym firmamen-
cie roku 2020 bez watpienia byl ,Hades”. Produkcja
skadinad cenionego studia Supergiant Games cieszyla
sie tak duza popularnoscia, ze firma przestata by¢ uzna-

B |

wana za studio niezalezne! Takich skokéw z poziomu
gier niezaleznych do biznesowej czotéwki branzy bylo
wiecej, czesto stawialy niezalezne studia w nietatwej
sytuacji. To, co sprawdza sie w grach niezaleznych, nie
musi sie sprawdzaé w duzych produkcjach. Tym samym
nagly awans jest nie tylko szansa, lecz i wielkim zagro-
zeniem. Tak bylo w wypadku choéby polskiego studia
People Can Fly, ktére - wyrastajac lata temu ze $rodo-
wiska gier niezaleznych - weszlo do pierwszej ligi...
i dzi$, po nieudanym projekcie, jakim bylo ,,Outriders”,
znajduje sie w trudnej sytuacji. Kazde studio jest tylko
tak dobre jak jego ostatni projekt.

Skoro o ,Outriders” mowa - dzieki tej produkcji
mozemy plynniej przej$¢ do sytuacji w roku 2021. To
wlasnie teraz nalezy pomo6éwié¢ o konsolach najnowszej
generacji, ich prawdziwy start mial bowiem miejsce

wlasnie wtedy.

Branza gamingowa od kilku lat nie

ma dobrej prasy. Owszem, zyski
koncerndw i akcjonariuszy rosna, ale
nawet ci, ktorzy na gamingu wychodzag
najlepiej, nie mogli w roku 2022 spac
spokojnie

Pandemia uderza w sprzet

PlayStation 5 i Xbox Series X/S, czyli maszyny
z najnowszej generacji konsol, formalnie swoja pre-
miere miaty w roku 2020... jednak odbyla sie ona, nie-
stety, bez fanfar. O ile dwie generacje wcze$niej skok
technologiczny wymuszat prezentacje nowych maszyn
razem z bogatym zestawem nowych gier, o tyle obec-
nie, gdy przejScia technologiczne sa nieco tagodniejsze,
wielu graczy nie odczuwa potrzeby nabywania nowych
maszyn w dniu ich premiery. Do dzi$§ (tekst pisze na
poczatku stycznia 2023 r.) 90 proc. zapowiedzianych
premier gamingowych pojawi sie zar6wno na konso-
lach najnowszej, jak i poprzedniej generacji. To z kolei
sprawia, ze wciaz trudno zachecié¢ graczy do nabycia
drozejacych, nowoczesnych konsol.

Poprzednie lata tez nie byly dla nowej generacji ta-
skawe. Pandemiczne lockdowny sprawily, ze produkcja
nowych maszyn byla utrudniona, ale i egzemplarzy
bylo za mato, przez co PlayStation 5 dtugo byta niedo-
stepna dla nabywcoéw. Skorzystal na tym Xbox, jednak
i tu gracze ,przesiadaja sie” na nowg generacje raczej
niechetnie. Z tych samych przyczyn co w wypadku
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RYNEK GIER KOMPUTEROWYCH

Po premierze ,Battlefield 2042” recen_!: ci krecili nosami,
ale biznesowo gra okazata si¢ duzym sukcesem

PlayStation 5 - na obecna chwile nie ma sensu sie prze-
siada¢ na nowg generacje tak dtugo, jak dtugo nowosci
objawiajg sie i na starej. OczywiScie sytuacja sie zmieni,
jesli nastapi jeden z dwoch scenariuszy - w pierwszym
edycje gier na poprzednia generacje, méwigc hastowo,
pdjda ,droga Cyberpunka 2077”, tzn. beda sie poja-
wialy w wersjach tak okrojonych i w kiepskim stanie
technicznym, Ze gracze - nawet majac opcje zakupu -
zdecydujg sie na przesiadke na nowa generacje. Drugi
scenariusz zaklada pojawienie sie duzej liczby atrakcyj-
nych gier z segmentu exclusive, dziatajacych tylko na
konsolach najnowszej generacji. Takie dzialanie ponad
15 lat temu skutecznie zachecilo graczy do nabywania
Xbox 360 i PlayStation 3. Ten sam mechanizm dziala
tez przy kazdej nowej konsoli Nintendo (cho¢ tu wazne
sa takze innowacje technologiczne prezentowane przez
Japonczykéw). Taki przetom musi sie wydarzy¢ w roku
2023 - kolejne miesigce zastoju groza bowiem powaz-
nym kryzysem.

Na co czekaja gracze,
a na co iInwestorzy

Branza gamingowa od kilku lat nie ma dobrej prasy.
Owszem, zyski koncernéw i akcjonariuszy rosna, a gra-
cze rzucajg sie na nowe premiery. Nawet produkcje
tak krytykowane przy premierze jak ,Battlefield 2042”
ostatecznie zarabiaja miliony. Cala branza gamingo-
wa warta jest wiecej od branzy kinowej i muzycznej
razem wzietych: 196,8 mld dolaréw i w 2022 r. urosia
0 2,1 proc. wzgledem roku poprzedniego. To oznacza
ogromne zyski inwestoréw i wysokie zarobki prezesow.

Jednak nawet ci, ktérzy na gamingu wychodza naj-
lepiej, nie mogli w roku 2022 spaé spokojnie. Wcigz nie
wybrzmialy echa kontrowersji po przejeciu Activision-
-Blizzard przez Microsoft, w tym informacje dotyczace
tego, jakoby ujawnienie skandali dotyczacych rzekome-
go molestowania pracownic w biurach Blizzard i sek-
sistowskiej atmosfery w tamtejszych studiach miato
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stuzyé obnizeniu wyceny firm. Afery te uderzyty tez
w najbardziej znana (i nielubiang) persone §wiata ga-
mingu - prezesa Activision-Blizzard Bobby’ego Koticka,
ktéry podobno mial dysponowaé wiedza na temat tych
naduzy¢ i w zaden sposéb nie interweniowat. Atmosfe-
ra wokoél sprawy byla tak goraca, ze ,teflonowy” Bobby
musiatl na jaki$ czas zej$¢ ze sceny... ale nie musial rezy-

LTeflonowy”, ,pancerny” - takie przydomki przylgnety do prezesa
Activision-Blizzard Bobby’ego Koticka. Szef gamingowego giganta
bedzie jednak musiat odejs¢, ale ma otrzymac sowita
odprawe - 292 min dolaréw
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wyniosta w 2022 r. globalna wartos¢ branzy gamingu, czyli wiecej
od branzy kinowej i muzycznej razem wzietych. W 2022 r. branza
urosta o 2,1 proc. wzgledem roku poprzedniego

gnowac z szefowania gamingowemu gigantowi. Wrecz
przeciwnie - Kotick podczas konferencji w styczniu
2022 r. oznajmil, iz pozostanie dyrektorem generalnym
az do czasu finalizacji transakcji z Microsoftem. A na-
wet odchodzac ze stanowiska, ,pancerny Bobby” ma
otrzymac sowita odprawe - 292 mln dolaréw.

Kotick jednak zostawia Activision w trudnym po-
tozeniu. Owszem - koncern posiada dochodowa mar-
ke ,,Call of Duty”, jak r6wniez ciagle generujace zyski
produkcje Blizzarda, jednak rok 2023 bedzie kluczowy
dla przetrwania popularnoéci tych gier: Blizzard musi
ocalié¢ reputacje premiera ,,Diablo IV”, z kolei Activi-
sion udowodnié, ze ,,Call of Duty” na topie pozostanie
- takZe na nowej generacji.

Z podobnym kryzysem zmaga sie Sony. Pan i wtadca
poprzedniej generacji teraz czuje oddech Xboxa i Mi-
crosoftu na karku. Japonczycy styneli dotad premie-
rami porywajacych i imponujacych technicznie gier
single-player, jednak i na ten teren $mielej wkraczaja
Amerykanie. To wielki moment ,,sprawdzam” dla kon-
cernu z Kraju Kwitngcej Wisni, ktéry po pierwszych
sukcesach gier na PlayStation 5 zlapal zadyszke. A cios
W postaci gigantycznych zakupéw Microsoftu byt row-
nie bolesny. Japoficzycy muszg sie odku¢ - na razie jed-
nak nie ujawniaja planu na to, jak to zrobic.

Polski gaming na rozdrozu

Rozeszlo sie po koSciach - tak mozna podsumowac
sytuacje CD Projektu, flagowej marki polskiego gamin-
gu po kryzysie z konca 2020 r. zwigzanego z premierg
»Cyberpunka 2077”: ani CDP nie odniést az tak wiel-
kich ran, ani nie wyrost na krajowym podwoérku zaden
powazny konkurent.

Trudna premiera ,,Cyberpunka 2077” byla ciosem
nie tyle finansowym, ile wizerunkowym (firma nazywa-
na slangowo REDs informowata, ze do trzeciego kwar-
talu 2022 r. zarobita 245,5 mln z1, z czego spora czes¢ za-
wdzieczala ,wysokiej sprzedazy »Cyberpunka 2077«”).

CD Projekt trafit do podobnej kategorii, co powszechnie
krytykowane za chciwo$¢ i lekcewazenie graczy wiel-
kie koncerny. Szumnie oglaszana modyfikacja strategii
niewiele tu zmienita. REDzi z jednej strony informo-
wali o poprawie standardéw w kwestii podchodzenia
do pracy swoich fachowcdow, zapowiedzieli az pie¢ no-
wych gier, a zarazem firma zdecydowala o zaprzestaniu
wsparcia dla dwéch swoich produkcji - mobilnego ,, The
Wicher: Monster Slayer” i popularnego niegdys$ tytulu
»,Gwint”. Takie dzialanie CD Projektu nie nastraja opty-
mistycznie wzgledem zapowiedzianych produkcji.

CD Projekt pozostal jednak kolosem i na naszym
rynku na horyzoncie nie wida¢ dla niego ré6wnorzedne-
go konkurenta biznesowego. Owszem, mniejsze firmy
utrzymuja zainteresowanie swoimi produkcjami, jak
cho¢by 11bit Studio, People Can Fly czy The Farm 51,
ale firmy, ktéra moglaby sie poszczyci¢ sukcesem ko-
mercyjnym na miare ,WiedZmina 3”, nie ma i nie zanosi
sie, by rok 2023 mial przynie$¢ tu zmiane.

Przelom albo kryzys

Rok 2023 musi przynie$¢ przetom albo kryzys dla
branzy gamingowej. Taki piwot, dynamiczny zwrot ak-
¢ji musi nastgpié. Mamy bowiem do czynienia z szybko
poglebiajacym sie kryzysem zaufania klientéw. Dane
za rok 2022 pokazujg, ze wsrdd dziesigtki najchetniej
ogrywanych gier roku tylko jedna (,,Call of Duty: Mo-
dern Warfare 2”) pochodzila z 2022. Najstarsza na li-
Scie byla produkcja... sprzed dziewieciu lat, czyli kulto-
we ,,GTA V”. Juz to pokazuje, ze koncerny nie potrafig
zaoferowa¢ odbiorcom nowych hitéw, chociaz kiedy$
bylo to norma. I cho¢ mozna generowaé ,,odlozony”
zysk z produkcji starszych, to z czasem nawet najbar-
dziej wytrwali fani zazadaja nowosci. Co wtedy zrobia
giganci gamingu, skoro nie czué, by mieli asa w reka-
wie w postaci puli oryginalnych tytutéw, ktdrymi pod-
bijg na nowo wyobraznie graczy? Cho¢ dzi$§ scenariusz
kryzysu finansowego wielkich koncernéw gamingo-
wych uznaje sie za malo realny, to barika ztudzen moze
w konicu pekngc¢. °

,GTAV” — gra stara, ale jara. W 522 r.
w dziesigtce hitéw gamingu
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MAKSYMILIAN WYSOCKI

Czego od zotnierzy i oficerow GROM-u moga sie nauczy¢ prezesi duzych i matych
firm”? Co z praktyki dziatania elitarnej jednostki specjalinej moze by¢ bezcenng
wskazowkg dla kadry zarzgdzajgcej przedsiebiorstwem, a co naukg dla menedzerow
Sredniego szczebla czy nawet liderow zespotow?

owiemy sie tego z ksigz-
ki ,Lider w stylu GROM”,
ktorej autorami sa Pawel
Matenczuk, znany szerzej
jako ,Naval” - byly zol-
nierz GROM-u, konsul-
tant, autor ksigzek; Marian
Slimak ,,Maniek” - byly zolnierz, obecnie
ekspert i doradca spétek kapitalowych;
oraz Ryszard Wasilewski ,,Mucha” - tak-
ze byly zolnierz GROM-u, obecnie zajmu-
jacy sie ochrong informacji niejawnych
w jednej z panstwowych spotek.
Zolnierze Jednostki Wojskowej GROM
to elita Wojska Polskiego. ,,Lider w stylu
GROM” to pokazanie warto$ci waznych
w praktyce stuzby dla zolnierzy GROM-u oraz do$wiad-
czen zdobytych podczas stuzby, udzialu w operacjach
i wspélpracy z amerykanskimi komandosami marynar-
ki z jednostki Navy Seals podczas wojny w Iraku w la-
tach 2002-2004. S3 one przez bylych zolnierzy GROM-
-u z powodzeniem wykorzystywane w zyciu cywilnym.
Procesy planowania oparte na amerykanskim modelu
wojskowym mogg by¢ stosowane w biznesie. Warto sie
temu przyjrzec¢, choéby dlatego, by nie tworzy¢ planéw
niemozliwych do zrealizowania i wiedzie¢, jak by¢ li-
derem, ktéry nie tylko jest skuteczny, ale ktérego ze-
sp6t lubi i szanuje, a jako lider takim dzialaniem dalej
umacnia¢ swdj mandat, wzmacniajac tez morale w calej
organizacji.

=
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. Klo ma wig¢cej
gwiazdek, ten wie lepiej”?
To nie dziala

Gdy Amerykanie oglaszali, ze pomo-
g3 Polakom stworzy¢ elitarng jednostke
specjalng, powiedzieli: ,Nie spieprz-
cie tego!”. Dlatego przede wszystkim
w GROM-ie trzeba byto odej$¢ od popu-
larnego do dzi$§ myS$lenia ,kto ma wiecej
gwiazdek, ten wie lepiej”. Ta zasada byta
tylko zastong dymna dla $redniego szcze-
bla, by ukrywa¢ wlasng niekompetencije.
~W O0wczesnym wojsku, tak jak wlasciwie
obecnie, problemy przywddztwa nie ist-
nialy. System szkolenia nie uczyl przy-
wodztwa, tylko opieral sie na przekonaniu, ze predys-
pozycje do niego dana osoba ma lub nie, zycie i stuzba
za$ zweryfikuja, czy kto$ sie nadaje do kierowania woj-
skiem” - przypominaja autorzy ksigzki.

Warto tu zauwazy¢, ze powszechne przekonanie
w biznesie, jakoby szkolenia byly remedium na wszelkie
braki danej osoby, w wojsku tworzyly z czasem patolo-
gie. Dzialo sie tak dlatego, ze ludzi, ktérzy po prostu nie
nadawali sie na lideréw, chwilowo wycofywano z do-
wodzenia plutonem czy kompania (30-100 os6b), odde-
legowywano na szkolenia, po czym po ich zakoniczeniu
osoby te wracaly i... obejmowaly funkcje dowddcza
jeszcze wiekszej grupy zolnierzy z racji pozyskanego
formalnie wyzszego wyksztalcenia i kompetenciji.



Jak wskazuja autorzy: ,Dla pierwszego dowddcy
GROM-u bylo takze jasne, ze bez prawdziwych dowdd-
cow i lider6w na nizszych poziomach nie stworzy or-
ganizacji zdolnej do realizacji zadan i osiagania celéw,
jakie sam sobie narzucil, oraz standardow, jakie narzu-
cili mu przelozeni”. Dlatego w tworzeniu GROM-u od-
wolano sie do tradycji i wartoSci cichociemnych oraz
AK, ale wzorce szkolenia, zarzadzania i taktyki walki
czerpano z jednostek specjalnych US Army.

Przywodztwo to umle_]gtnosc
ktorej mozna si¢ nauczy¢é

Doktryna US Army Leadership zaklada, ze przy-
wobdca jest kazdy, kto poprzez zajmowane stanowisko
lub funkcje wplywa na innych w ramach organizacji
w celu osiggania wyznaczonych przez nig zalozen. Przy
czym zwraca sie uwage na rdéznice miedzy jednostka
specjalng a generalnie armia ladowa czy inng, ponie-
waz ma w inny sposob dzialaé, jako najczesciej zdana
na siebie, bez dodatkowego wsparcia.

Morale istotne dla takiej jednostki to lojalnos¢, stuz-
ba rozumiana jako wypelnianie swoich obowigzkow,
szacunek, bezinteresowne po$wiecenie, honor, uczci-
wo$¢ i odwaga osobista. To kluczowe kompetencje li-
dera, poniewaz z nich wynika caly model przywodztwa
w takiej organizacji. Lider musi by¢ liderem z charakte-
ru, prezencji (tak, wojskowej prezencji, wysportowanej
sylwetki, opanowania i pewno$ci siebie, odporno$ci)
oraz predyspozycji intelektualnych. Taki lider ma prze-
wodzi¢ nie tylko w swoim lancuchu dowodzenia, lecz
takze wywiera¢ wpltyw poza nim, budowaé¢ pozytyw-
ne $rodowisko u siebie, ale tez pomagac¢ innym sie do-
skonalié¢. I ma osiggac¢ wspaniale rezultaty. To sztywne
zasady i sztywne ramy postepowania, ale jednocze$nie
nie oznaczaja $lepego postuszenstwa. To nie jest tak,
ze podwladni nie moga mieé innego zdania i nalezy
je ignorowal. Nie jest tez tak, ze mozna dopusci¢ do
samowolKki.

Idealem jest lider z charakterem, a tylko zaadap-
towanie wojskowych warto$ci i postepowanie zgod-
nie z zasadami etyki sprawi, iz wyksztalcg sie liderzy
z charakterem. By tak sie stalo, potrzeba inteligencji,
praktyki, a lider musi by¢ opanowany i pewny siebie.
Musi tez my$leé krytycznie i autonomicznie.

Co nie jest tak oczywiste, duza wage przywiazu-
je sie tu do otwartoSci i innowacyjnosci. To co$, co
zdecydowanie odr6znia dowodzenie w GROM-ie od
kultury pracy w duzej korporacji. Korporacje, nawet
technologiczne, tak naprawde czesto nie lubig innowa-
cji, zwlaszcza innowacji w obszarze organizacji pracy
czy zarzadzania. Zbyt czesto wpadaja w pulapke zna-
na pod hastem ,,0d zawsze tak robiliémy, dlaczego to
zmienia¢?”. W te pulapke popada tez z czasem wiele
start-upow - firm, w ktérych DNA innowacyjno$¢ i tzw.
disruption - zakldcenie, podwazanie starego porzadku

1

1

i wprowadzanie zamierzonego nieporzadku - s3 prze-
ciez wpisane.

y,<Innowacyjno$¢ lidera sit specjalnych opisaé mo-
zemy jako potencjal do wprowadzania nowosci w or-
ganizacji w zakresie rozwigzan sprzetowych, organi-
zacyjnych, taktycznych czy innych, ktére dotychczas
nigdy nie byly w niej uzywane czy stosowane” - pisza
autorzy. Jak zawsze chodzi na koncu o wieksza sku-
teczno$¢, wieksza efektywno$é dziatan. ,Najwazniej-
szym elementem koniecznym do tworzenia innowacji
jest kreowanie nowych idei oraz sposobdw, by rzucié
wyzwanie przetozonym i poddanym do ich realizacji.
To niezwykle trudne, gdyz wiekszos$¢ ludzi nie lubi
zmian i bardzo czesto upatruje w nich zagrozenie dla
siebie, obawiajac sie nieznanego. Umiejetnosé prze-
konania czlonkéw organizacji na réznych szczeblach
do nowosci jest kluczowa, by osiagna¢ sukces w osta-
tecznym wdrozeniu innowacji” - czytamy dalej. Bez
tworzenia w calej organizacji pozytywnego podejScia
do innowacji organizacja bedzie niepodatna na zmia-
ny, a wiec z czasem przestanie by¢ efektywna i konku-
rencyjna. Jakze dobrze znamy to z codziennej praktyki
biznesowej...

Poradnik krytycznego myslenia

To, ze w jednostce specjalnej nie jest tak zero-je-
dynkowo, jak sie zwyklo uwazaé, moze szokowa¢. Cy-
wilom wydaje sie nierzadko, Ze méwiac, iz w firmie jest
jak w wojsku, gdy styszymy ,,rozkaz to rozkaz” i nalezy
go wykona¢ co do joty, tak w jednostce specjalnej oka-
zuje sie, ze takie my$lenie i dzialanie doprowadziloby
do porazki, jesli nie katastrofy.

»W metodologii planowania w duzym stopniu kla-
dzie sie nacisk na krytyczne i kreatywne myS$lenie oraz
narozwigzywanie probleméw, a nie ich stwarzanie. I to
wlaénie jest jednym z wyrdzniajacych aspektéw pla-
nowania w sitach specjalnych. [...] Dlatego planowanie
na szczeblu zespotu zadaniowego jest realizowane od-
dolnie, czesto z udzialem operatora sekcji szturmowej,
a nie narzucane przez sztaby. Oczywiscie efekt finalny
w postaci planu operacji, tzw. CONOPS, jest produko-
wany przez sztab i zatwierdzany przez dowoédce, ale
wklad i tre$¢ niejednokrotnie sa wytwarzane na najniz-
szym szczeblu” - piszg autorzy ,,Lidera w stylu GROM”.

W zbyt wielu firmach w Polsce przelozonym wyda-
je sie, ze dobrze jest wtedy, gdy ,,szef ma zawsze racje”,
iliczy sie Slepe postuszenstwo. Tymczasem w elitarnych
jednostkach wojskowych jest zupelnie inaczej. A to, jak
nam sie wydaje - nam lub wielu szefom - Ze jest i powin-
no by¢ w wojsku, to raczej prowadzaca wprost do poraz-
ki patologia. I dlatego warto przeczytaé te ksiazke. [

Pawel Matericzuk, Marian Slimak, Ryszard

Wasilewski, ,,Naval. Lider w stylu GRO.
Wyd. Bellona, 2022
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KAMIL GIEROBA

Karuzela
7 autoszrotem

Dane z polskiego rynku samochodow uzywanych coraz bardziej muszg niepokoic:

w obrocie dominujg pojazdy technicznie wyeksploatowane. Ale nabywcy, nawet mimo
pozniejszych wad w trakcie uzytkowania, sg z tych aut zazwyczaj zadowoleni. Jezdzg takimi
wehikutami do momentu pierwszej wiekszej awarii i... z sukcesem je odsprzedajg. Nastepny
uzytkownik naprawia po tebkach, jezdzi do pierwszej wiekszej awarii i... tak sie kreci karuzela

na motoryzacyjnym rynku wtornym. Tak bedzie jednak tylko do czasu!
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ajczeSciej Polacy kupuja samochody nakze widaé, ze coraz cze$ciej klienci oszczedzaja
warte do 30 tys. zL. To jest wyrazny juz na etapie kupna pojazdu. W 2022 r. co czwarty
prég finansowych inwestycji, na ktére nabywca dal za samochdéd mniej niz 10 tys. zi, po-
gotowy jest przecietny Kowalski - wy- dobna liczba respondentéw kupila auta z przedzialu
nika z raportu platformy Bidcard. Jed- 30-49 tys. zl.
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Niskie ceny za sprzedawane samochody to znak,
ze dlugo czekamy i oddajemy gldéwnie auta stare oraz
w kiepskim stanie. Nie przeszkadzaja nam usterki, o ile
sam woz ,jest jeszcze na chodzie”. Inna kwestia to do-
stepno$¢ aut. Najpierw przez pandemie koronawirusa,
a potem przez inwazje Rosji na Ukraine cata branza
mocno ucierpiala i nadal sytuacja rynkowa jest daleka
od normalnej. Poglebiaja sie problemy z dostepnoscia
nowych samochodéw i ta nieréwnowaga stata sie klu-
czowym wyzwaniem dla calej branzy. Coraz bardziej
ograniczony dostep do aut uzywanych z mltodszych
rocznikdw - do czterech lat - to naturalna konsekwen-
cja. Na rynek nie wchodzi ich tyle i tak szybko, jak we
wczes$niejszych latach, by zaspokoi¢ popyt.

13,1 lat

- to Srednia wieku uzywanych aut sprowadzanych do Polski
w 2022 r. Pojazdy z silnikami benzynowymi sa jeszcze starsze -
$rednio egzemplarz na granicy ma 14 lat

Sredni wiek importowanego auta w ostatnim mie-
sigcu 2022 r. wyniost 12,8 rokuy, a $rednia po 12 miesia-
cach przekroczyla poziom 13 lat i osiagneta dokladnie
13,1 roku. Jeszcze bardziej robi to wrazenie w przypad-
ku silnikéw benzynowych - przekroczyty nawet pulap
14 lat.

W grudniu ubieglego roku zarejestrowano w Pol-
sce niespelna 55 tys. sprowadzonych z zagranicy uzy-
wanych samochodéw o dmc do 3,5 t. Widoczny jest
wiec spadek o prawie 22 proc. r/r. Grudniowy wynik
jest najnizszy od dekady, czyli od 2012 r.

Najpopularniejszym zrédtem importu aut do Pol-
ski sg nadal Niemcy, Francja, Belgia i Holandia. Cieka-
we, ze coraz czeSciej $ciagamy pojazdy zza oceanu. Na
piatym miejscu pozostaja Stany Zjednoczone, ktoére
jako jedyne odnotowaty w 2022 r. wzrost (6,6 proc.r/r),
do poziomu niemal 38,6 tys. modeli.

Coraz ostrzejsze restrykeje

Powyzsze dane s3 jednakze pewnego rodzaju sy-
gnatem ostrzegawczym, bioragc pod uwage to, co czeka
Polske i generalnie Unie Europejska. Komisja Europej-
ska, Rada Unii Europejskiej oraz Parlament Europej-
ski jesienig 2022 r. osiggnely porozumienie w sprawie
norm emisji CO, dla pojazdéw osobowych i dostaw-

czych. Potwierdzony zostal cel stuprocentowej re-
dukcji emisji: od 2035 r. w panstwach czlonkowskich
Unii Europejskiej bedzie mozna rejestrowaé¢ wytacz-
nie samochody z napedem elektrycznym lub wodoro-
wym. Przepisy beda wymagaly, aby wszystkie nowe
auta osobowe i dostawcze sprzedawane w UE byly
zeroemisyjne do 2035 r. Jako cel posredni, ktéry ma
by¢ osiggniety w 2030 r., przyjeto, ze redukcja emi-
sji CO, ma wynie$¢ 55 proc. dla samochodéw osobo-
wych i 50 proc. redukcji w przypadku pojazdéw do-
stawczych, w stosunku do emisji z 2021 r. Producenci,
ktérzy nie dostosuja sie do nowych przepiséw, beda
narazeni na dotkliwe kary finansowe.

Czas na komunikacje¢
mie¢jska?

Pewne przygotowania do nadchodzacych ob-
ostrzen widac coraz czeSciej w europejskich miastach.
Takze w Polsce. W 2022 r. na utworzenie ekologicznej
strefy zdecydowat sie Krakéw. Restrykcje w ramach
tamtejszej SCT beda obowigzywaé w calym mieScie,
a w zycie wejda stopniowo. Wedlug Krakowskiego
Alarmu Smogowego to pierwsza taka strefa w Polsce
i Europie Srodkowo-Wschodniej, a w zachodniej Eu-
ropie jest ich ponad 300. Krakéw decyduje sie na taki
ruch nie tylko ze wzgledu na wspomniane Fit for 55,
lecz przede wszystkim na trwajaca od lat walke ze
smogiem.

Od1lipca 2024 r. do najwiekszego miasta Malopol-
ski zgodnie z prawem nie wjadg auta ponad 30-letnie.
Granice Krakowa beda mogly przekroczy¢ pojazdy za-
silane benzyng lub LPG o minimalnej normie Euro 1.
Dla samochodéw z silnikami Diesla najnizszg dopusz-
czalng normg bedzie Euro 2.

Auta zarejestrowane po raz ostatni przed 1 marca
2023 r. beda objete tagodniejszymi obostrzeniami. Je-
$li do rejestracji dojdzie p6Zniej, wymagania bedg su-
rowsze: Euro 3 dla silnikéw benzynowych i LPG oraz
Euro 5 dla diesli.

Natomiast od 1 lipca 2026 r. wszystkie pojazdy -
bez znaczenia, kiedy zostaly zarejestrowane - zostang
objete w Krakowie takimi samymi zasadami. Dla tych
wyprodukowanych przed rokiem 2000 normg bedzie
Euro 3. Wyjatkiem ogloszono diesle - nie przekrocza
legalnie krakowskich granic, je$li nie spetniajg wymo-
gow Euro 5, a wiec sg sprzed 2010 r. Takze Warszawa
coraz czeSciej rozwaza rézne scenariusze wdrozenia
Stref Czystego Transportu. Miasto przygotowuje plan
wdrazania takich stref i zaklada rozpoczecie pilotazu
programu do konca 2023 r.

Takie dziatania oznaczatyby rewolucje, gdyz do tej
pory w Polsce nie dziatata zadna SCT. Dzisiejsi posia-
dacze samochodéw uzywanych zderza sie zatem z ko-
niecznos$cia przesiadki na komunikacje miejska, bo ich
auta nieodwotlalnie trafig na zlomowisko. o
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HORACY MILKOWSKI

Reinkarnacja czy
krach Twittera?

Przejecie Twittera przez Elona Muska byto poczatkiem radykalnych zmian kadrowych
I biznesowego prowadzenia platformy spotecznosciowe), ktdra obecnie to nigjako
agora Swiata. Czy owa postulowana przez nowego wiasciciela wolnosc stowa jest

wazniejsza niz bezpieczenstwo publiczne’?
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ultimiliarder Elon Musk 27 pazdzierni-
ka 2022 r. stal sie nowym wtascicielem
Twittera - amerykanskiej platformy
mediéw spoteczno$ciowych. To jeden
z najglo$niejszych tematéw ostatnich
miesiecy, m.in. za sprawg popularnos$ci
kupujacego. Musk, na poczatku roku
bedacy najwiekszym akcjonariuszem spo6iki (9 proc. ak-
cji), zdecydowal sie na jej przejecie i reforme biznesowa,
zmotywowany jej ztym - w jego opinii - dzialaniem oraz
naruszaniem wolnoSci stowa. Nabylt Twittera za 44 mld
dolaréw we wspodlpracy z grupg inwestoroéw. Transakcja
ta nie bylaby tak ciekawa (nie jest nawet najwiekszym
przejeciem M&A roku 2022), gdyby nie grono inwesto-
réw ,wspomagajacych” Muska w przejeciu calo$ci firmy
oraz globalne znaczenie Twittera jako platformy spotecz-
no$ciowo-informacyjne;j. Jaki bedzie koncowy efekt biz-
nesowy tej operacji, pokaze czas. Natomiast mozna juz
rozwazy¢ szeroki wplyw, jaki moze mieé ona na global-
n3 sfere polityczna, informacyjna oraz bezpieczenstwa.
Sposérdd inwestoréw wspomagajacych Elona Muska
do wiadomo$ci publicznej trafilty takie nazwiska oraz
spoiki jak: arabski ksigze Alwaleed bin Talal al Saud,
The Qatar Investment Authority, Andreessen Horowitz,
Sequoia Capital, wspolzatozyciel oraz prezes Oracle
Corporation Larry Ellison, zalozyciel i byly prezes Twit-
tera Jack Dorsey. Ponadto jednym z zaangazowanych
okazala sie chinska gietda kryptowalut Binance, zareje-
strowana obecnie na Kajmanach. Jej dzialalnos¢, w tym
dzielenie sie danymi klientéw z rzagdowymi strukturami
Rosji, $ciggneta uwage wielu stuzb specjalnych (m.in.
USA oraz Wielkiej Brytanii). Za najwiekszg cze$¢ $rod-
kéw uzytych do wykupu Twittera - okoto 14 mld dola-
row - odpowiadaja pozyczki od bankéw, w szczegdlno-
$ci Morgan Stanley, Bank of America oraz Barclays.

Scenariusz jak z Hitchcocka

Scenariusz przejecia Twittera przez Elona Muska
wyglada tak jak wedlug recepty rezysera Alfreda Hitch-
cocka na rasowy thriller - trzeba zacza¢ od trzesienia
ziemi, a potem napiecie musi tylko rosnaé... I tak Elon
Musk, powolujac sie na wybitng nieefektywno$¢ pra-
cownikoéw, juz pierwszego dnia zdecydowal sie na ma-
sowe zwolnienia, zaczynajac od samej gory. Juz pierw-
szego dnia wysadzil z firmy jej zarzad: Paraga Agrawala
(CEO), Neda Segala (CFO) oraz Seana Edgetta (CLO),
by nastepnie zwolni¢ az 80 proc. dotychczasowych pra-
cownikéw, w wiekszosci zresztg bez wypelnienia wy-
mogéw formalnych. W mediach pojawiaja sie doniesie-
nia, ze ciecia budzetowe w personelu byly tak szerokie,
iz pozbawiono pracy réwniez sprzataczki w siedzibie, co
spowodowato... brak papieru toaletowego w firmowych
WC. Mimo ze brzmi to jak nieSmieszny zart, wszystko
wskazuje na prawdziwos$¢ tych doniesien - na przeto-
mie 2022 i 2023 r. wplynetla fala pozwéw spowodowa-
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nych rosngcymi zalegto$ciami w rozliczeniach spoiki,
ktéra nie zaplacila za loty czarterowe oraz za czynsz za
swoja siedzibe w San Francisco.

44 .00

zaptacit Elon Musk wraz z grupa inwestoréw za przejecie petnego
pakietu akcji Twittera. Za najwieksza cze$¢ srodkéw uzytych do
wykupu platformy — okoto 14 mld dolaréw - odpowiadaja
pozyczki od bankdw, w szczegdélnosci Morgan Stanley,
Bank of America oraz Barclays

Jako jedna z pierwszych decyzji Elona Muska w ,,no-
wym, wspanialym” Twitterze nalezy wymieni¢ zmiane
systemu weryfikacji kont i w konsekwencji otrzymywa-
nia legitymizujacej uzytkownika niebieskiej odznaki.
W nowym systemie za wspomniane oznaczenie trzeba
placi¢ - poczatkowo cena miata wynosi¢ 20 dolaréw mie-
siecznie, jednakze po protestach zostala obnizona do 8.
Co ciekawe, jezeli uzytkownik korzysta z urzadzenia
Apple’a i zdecyduje sie zaptaci¢ przez Apple App Store,
to cena wzrasta do 12 dolaréw miesiecznie. Jes$li odwotu-
jemy sie juz do ideatéw wolnosci stowa i demokracji, czy
zasadne jest ograniczanie dostepu do tychze tym z gleb-
szym portfelem? By zapewni¢ wieksze wpltywy srodkow
do Twittera, zostala rowniez zwiekszona liczba reklam
- obecnie to jedna na sze$¢ tweetdw. Warto zauwazy¢, ze
wieksza obecno$¢ reklam niekoniecznie musi si¢ przeto-
zy¢ na zwiekszone wplywy, poniewaz Twitter stracit po-
nad potowe ze swych 100 najwiekszych reklamodawcow.
To efekt niecheci do nowego zarzadu Twittera - gléwnie
ze strony $rodowisk poprzednio zwigzanych z platforma
- oraz braku wiary w sukces transformacji.

Niezadowoleni sa tez inwestorzy, ktérzy ulokowali
swoj kapital w akcjach Tesli - innej sp6iki, ktorej pre-
zesem jest Musk. Producent samochodéw elektrycznych
stracil w 2022 r. niemal 70 proc. swojej wartoSci giel-
dowej, co spowodowane jest nie tylko zla koniunktura,
lecz i de facto porzuceniem spélki przez Muska, ktéry
wiekszo§¢ swoich sit skupil na Twitterze. Sytuacja ta
jest tym dziwniejsza, ze Tesla zanotowala wlasnie swoj
najlepszy rok, sprzedajac o 40 proc. wiecej samochodow
niz w roku ubieglym - jednakze rozminela sie ze swoim
celem sprzedazy o 100 tys. pojazdéw.

Vox populi, vox Dei

Maksyma ta odegrala ogromng role w dotychcza-
sowej transformacji Twittera - nowy prezes podazatl
wedlug niej jeszcze przed przejeciem platformy. Cze-
sto zapraszal innych uzytkownikéw do brania udziatu
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w prowadzonych przez niego ankietach. Jedna z nich,
dotyczaca wolnosci stowa, wydaje sie jedng z bezpo-
Srednich przyczyn decyzji o przejeciu Twittera. Po-
dobny modus operandi zostat przyjety w stosunku do
przywroécenia konta bylemu prezydentowi USA Donal-
dowi Trumpowi, gdzie o sprawie zadecydowato otwar-
te glosowanie. Identycznie wygladalo to przy kwestii
przywrécenia trwale zawieszonych (m.in. za lamanie
regulaminu) kont uzytkownikéw. Musk konsekwentnie
wstuchiwal sie w glos uzytkownikéw swojej platformy,
az do 18 grudnia 2022 r. Zapytal wowczas, czy powinien
odejs¢ ze stanowiska prezesa, co spotkato sie z twierdza-
cg odpowiedzia. Mimo obietnicy odejScia nie oddat pre-
zesury, ttumaczac, ze niemozliwe jest znalezienie kogo$
odpowiedniego na to stanowisko. Ponadto stwierdzit,
ze w nastepnych glosowaniach mozliwo$¢ udziatu beda
mieli wylacznie ci zweryfikowani ptatng subskrypcja -
tym samym ograniczajac te osobliwa forme demokracji
bezposrednie;j.

Elon Musk &
& @elonmusk

Free speech is essential to a functioning democracy.

Do you believe Twitter rigorously adheres to this
principle?

Yes 29,6%

I ]
|.’{°‘ 70,4%
2 035 924 glosy - Wyniki koncowe

8:34 AM - 25 mar 2022

41,8 tys. Tweetow podanych dalej 8 951 Cytatdv

weeta 181 tys. Polubien

Nasuwa sie rowniez pytanie, czy Musk jest bardziej
showmanem anizeli przedsiebiorca. Wydaje sie, ze jego
ego przyémiewa czesto racjonalne decyzje. Po obje-
ciu kontroli nad Twitterem zablokowal konta znacznej
czeéci nieprzychylnych mu dziennikarzy. Pracowni-
kéw majacych rézne od niego zdanie w sprawach firmy
zwyczajnie zwolnil. Mimo Ze nie nalezy deprecjonowac
ogromnych wpltywoéw i mozliwoSci Muska, trzeba jasno
stwierdzié, iz igra on z ogniem, wchodzac w konflikty
z pozostalymi wielkimi amerykanskimi spétkami tech-
nologicznymi. Google oraz Apple - jak donosit Musk -
grozily nawet usunieciem Twittera ze swoich sklepow
z aplikacjami. Miliarder w odpowiedzi stwierdzil, ze
jezeli nie pozostawig mu innej mozliwosci, to wyprodu-
kuje wlasna linie smartfonéw. Dodatkowo nalezy nad-
mienié, ze Twitter wylaczyl funkcje majaca zapobiegaé
samoboéjstwom (ktdra jaki$ czas pdzniej, po fali spolecz-
nego oburzenia, zostala przywr6cona) oraz zaprzestat
dementowania i ograniczania tzw. fake newséw doty-
czacych pandemii COVID-19. Uzytkownicy platformy
pod koniec 2022 r. mieli rdwniez do czynienia z licz-
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Should | step down as head of Twitter? | will abide by
the results of this poll.

Przetiumacz Tweeta

| Yes 57,5%
No 42,5%
17502 391 glosow - Wyniki koricowe

12:20 AM - 18 gru 2022 - 353,8 min Wyswietienia
260 tys. Tweetdw podanych dale]  175,2 tys. Cytatow z Tweeta 17,1 tys. Polubienia

Q n Q &

Elon Musk € @elonmusk - 21 gru 2022
W odpowiedzi do @elonmusk

I will resign as CEO as soon as | find someone foolish enough to take the
job! After that, | will just run the software & servers teams.

nymi problemami technicznymi oraz niskg wydajnoscia
serwisu.

Europejczycy, w szczeg6élnosci Polacy, musza zadaé
sobie pytanie, czy z ich perspektywy Musk jest tak na-
prawde sprzymierzencem czy wrogiem. Jaki$ czas temu
zamieszczal tweety, w ktorych wstawial sie za Rosja
w konflikcie na Ukrainie, miedzy innymi nawotujac do
uznania aneksji Krymu. Pojawily sie tez doniesienia, ja-
koby rozmawial z Putinem. Prezes Twittera wspomnia-
ne doniesienia zdementowal, jednakze opublikowal
»blan pokojowy” faworyzujacy strone rosyjska. Ponadto,
kontynuujac watek geopolityczny, miliarder opubliko-
watl réwniez inny ,plan pokojowy”, dotyczacy konfliktu
chinsko-tajwanskiego. Spotkat sie on z uznaniem tuzéw
Komunistycznej Partii Chin, dla ktérej postulat ,,zjed-
noczenia” ChRL ze ,,zbuntowang” prowincja - jak sie
traktuje Tajwan w Pekinie - jest jednym z fundamentéw
polityki. W $wietle tych faktéw niejasna i niekoniecz-
nie pozytywna z zachodniej perspektywy prowenien-
cja obecnych partneréw biznesowych Muska, takich jak
wczes$niej wspomniany Binance, dopetlnia tylko niepo-
kojacego obrazu ideowych wektorow miliardera.

. Epicki watek”

Jezeli kto§ chcialby podsumowaé transformacije
Twittera, pasuje do niej jedno stowo - chaos. Dziatania
nowego prezesa sa gwaltowne i radykalne, a on sam wy-
daje sie nie liczy¢ z ich konsekwencjami. Nie mozna przy
tym niestety oceni¢ w pelni kondycji finansowej spoél-
ki - jest ona juz w pelni prywatna, jednakze w mediach
pojawiaja sie doniesienia o jej powaznych problemach
finansowych. Nie brak gloséw o upadku Twittera jako
realnym zagrozeniu. Zaré6wno dla polskiego, jak i kazde-
go innego uzytkownika transformacja obecnie oznacza
niepewnos$¢ - Twitter do tej pory byl jednym z gtéwnych
globalnych kanaléw przekazu oficjalnych informacji
ekonomicznych, spotecznych i politycznych.

Wszystkie te negatywne zjawiska potegowane s3
przez ograniczong moderacje (oczywiScie w imie wol-
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noSci stowa), ktéra doprowadzita do masowego podszy-
wania sie pod osoby publiczne w ostatnich miesigcach
- konta te dodatkowo uzyskiwaty niebieska odznake, za
ktéra wystarczyto zaptaci¢. Moderacja wystepuje obec-
nie w bardzo okrojonej i selektywnej formie: fake newsy
nie sg usuwane, ale konto $ledzgce prywatny odrzuto-
wiec Elona Muska juz tak. Czy tak powinna wygladaé
wolno$¢ stowa, ktdrg na ustach ma nowy prezes Twitte-
ra? Na to pytanie kazdy moze odpowiedzie¢ sobie sam.

Twitter, podobnie jak inne platformy spoteczno$cio-
we, jest obecnie niejako agorg Swiata. Tak jak wolno$é
stowa nalezy uznaé za warto$¢ nadrzedng - w konicu to
jedna z podstawowych wolnosci - tak nalezy réwniez
by¢ §wiadomym uzytkownikiem i obywatelem. Pod ko-
niec roku 2022 Dimitrij Miedwiediew, byly prezydent
Federacji Rosyjskiej, a obecny przewodniczacy rzadza-
cej partii Jedna Rosja i wiceprzewodniczacy Rady Bez-
pieczenstwa Federacji Rosyjskiej, zamiescil serie wpi-
s6w, w ktdrych - zdaje sie w zartach - mowil o miedzy
innymi upadku Unii Europejskiej, nowej serii rozbioréw
Polski, utworzeniu IV Rzeszy, wojnie Francji z Niem-
cami, zniknieciu Ukrainy z map czy wojnie domowe;j
w USA. Na koniec sojusznikdw Anglosaséw nazwat ,ra-
do$nie chrumkajacymi prosiaczkami”. Musk calej sytu-
acji przygladal sie z uSmiechem, komentujac tylko infan-
tylnie, Zze watek ten ,jest epicki”.

Tak jak nalezy wspiera¢ wolno$¢ stowa oraz wolnosé
zarzadzania prywatnym przedsiebiorstwem wedle wia-
snych przekonan, tak flirtowanie z rosyjskimi oficjelami,
otwarcie gloszacymi, ze Moskwa znajduje sie ,,w stanie
wojny z Zachodem”, oraz wspieranie militarnej agresji
na Tajwan czy Ukraine jest nieakceptowalne. Tutaj spra-
wa dotyczy realnego zagrozenia, bezpieczenstwa pu-
blicznego oraz istnient milion6w 0sdb. Pod koniec 2022 r.
w USA w mediach zaczeto stawiac pytanie, czy przejecie
Twittera stanowi zagrozenie dlabezpieczenstwa narodo-
wego; wedle doniesien ,,The Washington Post” znaczacy
inwestorzy, takze niegodni zaufania, weszli w posiada-
nie wrazliwych informacji spo$réd danych przechowy-
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Nie deprecjonujgc ogromnych
wptywow I mozliwosci Muska, trzeba
jasno stwierdzic, iz igra on z ogniem,

wchodzgc w konflikty z pozostatymi
wielkimi amerykanskimi spotkami
technologicznymi

wanych przez Twittera. Dla uzytkownika platformy po-
chodzacego z krajéw zachodnich zagrozenie moze nie
wydawac sie rzeczywiste, ale dla polskiego uzytkownika
sprawa jest zgola inna. Utrata tak kluczowej platformy
informacyjnej lub jej stronniczo$¢ czy dzielenie sie pouf-
nymi danymi z jednostkami niegodnymi zaufania to dla
polskiego uzytkownika powazny problem. Nie nawotuje
do bojkotu Twittera, tylko do §wiadomego uzytkowania
tegoz i wiedzy o tym, co i kto sie za nim kryje.

Musk w 2022 r. stracit znaczng czeéé swojej fortuny,
a sam Twitter - wedlug doniesien oraz zaleglych ptat-
noéci - réwniez nie radzi sobie najlepiej. Najwiekszym
przegranym w tej sytuacji sg jednak uzytkownicy, ktérzy
byé moze straca bardzo wartoéciowe zrdédto informacii,
takze tych podawanych przez oficjalne konta rzagdoéw czy
organizacji miedzynarodowych. Musk brata sie z ludzmi
nieprzychylnymi warto$ciom wyznawanym przez za-
chodni krag kulturowy, faworyzujac odpowiedzialnych
za rozlew krwi i wspodlpracujac z nimi. Tajemnica poli-
szynela jest to, ze serwisy spotecznoSciowe naduzywaja
gospodarowania prywatnymi danymi uzytkownikéw.
W tym przypadku moze to mie¢ bardziej powazne kon-
sekwencje. Biznes to biznes, ale zachowanie bezpieczen-
stwa publicznego jest kluczowe do jego prowadzenia. ®

Dmitry Madvedey £

™ Russla gow

tings 10 you al, Ang

6. War will break out batween Franca and the Fourth Reich. Europa will be friends. and thelr happlly olnking
i iy PR " . divided. Poland repartitiorsd in the process pigets!
1. Oil price will rise to $150 a barrel, and gas price will L 4k B GRS ,
H 7. Northern iratand will ssparate from the LIK and join the Repubiic of " ¥ 5 W -
top $5.000 per 1.000 cubic meters ek
2. The UK will rejoin the EU b &
Dwitry Medvedey & @bedvedesfumslaf - 28 gru 207

3. The EU will collapse after the UK's return; Euro will
drop out of use as the former EU currency

B, Chvil war will bréak out In the US, California. and Texss becoming
ingapendent sa1es as & resull. Taxas and Mexico will form an allied state.

Elon Musk'tl win the presidential slection in a number of states which, after

Q 2w
1780 Tweattw podenych dele]  BOB Cytattw 2 Twouts 11,4 tys. Pokition
Dimitry Maduedey @ &hie

M Russia govemnme

Eurapo and mowe to Asla

cupy westem teglons of the formesly sisting Dumitry Medvodev &

10 The Bretton Woods system of monstary management wil collapse,
beading to the IMF anvd World Bank crash. Euro and Dollar will stop
clreulating as the gobal reserve curencles. Dightal flat currencles will be

5. The Fourth Reich will be created, encompassing the territary of Geemany
and Its sarellites, Le., Poland, the Baltic states, Cechia, Slovka, the Kiew

Republic, and other outcasts actively used instead

& a7 0 123 11 2478 © 9an L & drmin O mm
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the new Civil War's end, will have baen given to the GOP

B, All the largest stock markats and financial activity will leave the US and

Elon Musk &

@elonmusk

W odpowledzi do @MedvedavRussiak

Epic thread!!

10:51 PM - 26 gru 2022 - 21,4 min Wyswietlenia
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ROZWIAZANIA IT W SEKTORZE FINANSOWYM

techno biznes

System stary,
ale dziala

Wiele bankow w Polsce opiera swg dzialalnosc na leciwych systemach centralnych [T,
Ponad potowa z nich rozpoczeta juz modernizacje core bankingu, ale ponad jedna
trzecia nadal nie widzi potrzeby modernizacji w najblizszych dwoch latach. Czy stusznie”?

ektor bankowy w Polsce nie zalowal w ostat-
nich latach $rodkéw na inwestycje w nowo-
czesne rozwigzania informatyczne. Mocno
rozwijal cyfrowe kanaly kontaktu z klienta-
mi, unowoczesnial systemy rozliczen, coraz
szerzej stawial na wykorzy-

MAREK JASLAN

samego systemu bankowego. Co ciekawe, w grupie tej

dominowaly przede wszystkim duze banki, o akty-

wach powyzej 40 mld z}. Nieco mniej (36 proc.) wska-

zato na okres od 11 do 20 lat. Tylko dwa banki mialy

stosunkowo ,mlody” system, bo uzytkowany krdcej
niz dziesie¢ lat.

stywanie sztucznej inteligen-

¢ji czy machine learnigu. W bankowosci
jest jednak jeden kluczowy obszar IT,
ktéry dla wielu bankéw w Polsce stano-
wié¢ bedzie w najblizszych latach coraz
bardziej palace zadanie inwestycyjne. To
core banking, czyli ,systemy centralne
w bankach”, ktére odpowiadaja za funk-
cje przetwarzania depozytéw, pozyczek
i kredytow. Sa one elementem krytycz-
nym dla funkcjonowania tych organizacji.
Tymczasem z  opublikowanego

w grudniu ub.r. raportu firmy GFT ,,Przy-
szlo§¢ systemoéw centralnych. Czy juz
czas na chmure? Modernizacja systemu
centralnego banku w oparciu o nowocze-

20

proc.

polskich bankéw w ciggu

dwdch najblizszych lat nie

planuje wymiany systemu
core bankingu

Zrédto: Ankieta GFT

Jak zauwazajg autorzy opracowania,
problemem zdania si¢ na tak wiekowe
- w przypadku IT - rozwigzania moga
by¢ wysokie koszty ich utrzymania czy
mala elastyczno$¢ we wprowadzaniu
zmian (tzw. time-to-market). - Systemy
te pelnig krytyczna funkcje w dziatalno-
Sci operacyjnej bankéw. Obstugujac ra-
chunki, pozyczki i ptatno$ci, sg one ser-
cem banku i kregostupem jego zasobow
IT. Ograniczenia istniejacych systemoéw
core bankingu sklaniaja szeféw dzia-
16w IT bankéw do rozwazenia réznych
drég ich modernizacji. Ocena istniejacej
infrastruktury z punktu widzenia wy-
dajno$ciowo-kosztowego i mozliwo$ci

sne rozwiazania IT” wynika, ze zaskaku-
jaco duzo bankéw w naszym kraju opiera
swg dzialalno$¢ na leciwych systemach core bankingu.

20-letni ..staruszek”

Ponad 46 proc. bankéw w ankiecie na potrzeby ra-
portu przyznalo bowiem, ze od 20 lat korzystaja z tego

przeprojektowania architektury funk-
cjonujacego rozwigzania jest pierwszym
krokiem do wypracowania podej$cia modernizacji sys-
temu centralnego - zauwaza Joanna Aleksandrowicz,
principal Consultant, Senior Manager, Financial Sector
Consulting w GFT Poland.

Wiele bankéw zdaje sobie sprawe z ograniczen
starych system6w core bankingu. Z przeprowadzonej
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Jakie ryzyka biznesowe widza
panstwo w procesie modernizacji
core bankingu? (w proc. odpowiedzi)

Ryzyko zwigzane z nadazaniem

7a Zmieniajgcymi sie wymaganiami
biznesowymi w trakcie trwania projektu
Przekroczenie budzetu projektu

Ryzyko zwigzane
Z procesem migracji

Ryzyko reputacii

Ryzyko niedostgpnosci systeméw
dla klienta

Przekroczenie czasu projektu
Wydtuzenie time-to-market
funkcjonalnosci podczas wdrozenia

nowego rozwigzania

Brak potrzebnych umiejetnosci
do przeprowadzenia wdrozenia

Zrédto: GFT 0 10 20 30 40 50 60 70

przez GFT ankiety wynika, Zze ponad polowa bankow
ma juz rozpoczety plan modernizacji systemoéw cen-
tralnych. Z pozostalych, objetych badaniem instytucji
9 proc. planuje rozpocza¢ taki projekt w ciagu dwoch
najblizszych lat. W grupie ankietowanych duzych
i Srednich bankéw deklaracje taka wyrazita potowa re-
spondentéw, a w grupie matych bankéw - 60 proc.

- Bank Gospodarstwa Krajowego eksploatuje sys-
tem def2000 wdrozony razem z firmg Asseco w 2004 r.
Od poczatku 2022 r. realizujemy projekt modernizacji
systemu centralnego. Celem przedsiewziecia jest uzy-
skanie przez bank standardu systemu def3000 poprzez
wymiane lub dostosowanie poszczegdlnych uzytko-
wanych moduléw. Zakonczenie projektu planujemy na
druga potowe 2024 r. Jego realizacja pozwoli na wdro-
Zenie nowoczesnego rozwigzania, ktére spetni wyma-
gania biznesowe i bedzie odpowiednio wkomponowa-
ne w architekture systeméw informatycznych BGK
- m6éwi Marek Deutsch, dyrektor zarzadzajacy Pionem
Informatyki w Banku Gospodarstwa Krajowego.

Jezeli ten plan uda sie BGK zrealizowa¢, bedzie to
oznaczalo, ze instytucja uporala sie z tym zadaniem
sprawnie. Jak bowiem wynika z raportu GFT Poland,
wiekszo$¢ pytanych o to przedstawicieli bankéw
(57 proc.) stwierdzita, ze taka modernizacja powinna
trwa¢ nie dluzej niz trzy lata, a pozostata cze$¢ ocenia
ten czas na okres od trzech do pieciu lat. Nikt nie prze-
widywatl, aby czas realizacji prac modernizacyjnych
mial przekroczy¢ pieé lat. Inaczej jednak bylo z ocze-
kiwanym zwrotem z inwestycji. Az 71 proc. badanych

GAZETA BANKOWA // LUTY 2023

64

bankéw ocenito, Ze pojawi sie on nie wcze$niej niz po
pieciu latach, a pozostali uznali, iZ trzeba bedzie na nie-
go poczeka¢ od trzech do pieciu lat.

Co nagle, to po diable

Nie wszystkie banki w Polsce uwazaja, ze inwesty-
cja w nowy system core bankingu to sprawa prioryte-
towa. - Na rynku caly czas pojawiajg sie ciekawe roz-
wigzania I'T, rOwniez te dotyczace centralnego systemu
bankowego. Oczywiscie przygladamy sie im z zaintere-
sowaniem, bo korzystanie z nowych technologii i moz-
liwo$ci rozwoju stanowi od lat przewage konkuren-
cyjna Banku Millennium. Musze jednak przyznaé, ze
nowe pomysty majgce na celu modernizacje centralne-
go systemu bankowego s3 caty czas na do$¢ wczesnym
etapie rozwoju i nasze biezace plany nie uwzgledniaja
jeszcze takiego projektu. W momencie, gdy technolo-
gia okaze sie wystarczajaco stabilna i bedzie w stanie
realizowa¢ kluczowe zadania tego typu systemu, podej-

Kito dostarcza rozwiazania
core bankingu w Polsce

Posrod dostawcdw rozwiazan core bankingu najwigksza
popularnoscig wsrdd polskich bankdw ciesza sie Assesco
CBS (45 proc.) oraz Fiserv (27 proc.). 18 proc. ankieto-
wanych wykorzystuje rozwigzania Finastry. Jeden bank
zadeklarowat wykorzystywanie rozwigzan dostawcy Accenture
i jeden — wiasnych. Wynik ten jest zgodny z konkluzjami ra-
portu Gartnera, ktdrego autorzy zauwazaja, ze rynek rozwigzan
core bankingu w Europie Srodkowej zostat zdominowany przez
dostawcow lokalnych.

Najbardzi¢j popularni dostawey
rozwiazan core bankingu wsrod
polskich bankow (w proc. odpowiedzi)

50

Zrédio: GFT
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miemy bardziej zdecydowane dzialania. Spodziewam
sie, ze w 2023 r. temat bedzie nadal rozwojowy, a my,
w zaleznoS$ci od stopnia zaawansowania prac, bedzie-
my odpowiednio dostosowywaé swoje zaangazowanie
- méwi Adam Marika, dyrektor Departamentu Rozwoju
Aplikacji w Banku Millennium.

Bank ten nie jest zreszta wyjatkiem - w ankiecie
GFT az 36 proc. bankéw stwierdzilo, ze w ciggu dwoch
najblizszych lat nie planuje wymiany systemu core ban-
kingu. GFT w swym raporcie przyznaje, ze dlugi okres
wykorzystywania systemdéw bankowosci podstawowej
moze wynikaé z dwoch przyczyn. Po pierwsze, z faktu,
ze obecne systemy spelniaja wymagania i nie ma istot-
nej presji na ich wymiane. Po drugie, wymiana syste-
mu centralnego jest inicjatywa trudng i kosztowna,
o dlugim zwrocie z inwestycji. Same banki zas, méwiac
0 obawach zwigzanych z modernizacja systeméw cen-
tralnych, w pierwszym rzedzie wskazuja dwie gléwne
kategorie: ryzyko dostepnosci systemoéw dla klienta
oraz zagrozenia zwigzane z procesem migracji. W dal-
szej kolejno$ci wymieniane s3g: ryzyko utraty danych
oraz zwigzane z konsolidacja systeméw i danych. Naj-
mniej instytucje finansowe obawialy sie ryzyka zwia-
zanego z utratg mozliwo$ci utrzymania wycofanego
systemu oraz z wykorzystywaniem aplikacji typu open-
-source.

Motywacje do zmiany systemu dla wiekszoSci ban-
kéw stanowig natomiast: mozliwo$¢ lepszego dopaso-
wania produktéw i ustlug do potrzeb klientéw (szcze-
g6lnie dla duzych bankéw) i realizacja strategii rozwoju
bankéw (dla matych). Przedstawiciele bankéw oczeku-
ja, ze w efekcie modernizacji systemu centralnego beda

—

[

T

Wiele bankow zdaje sobie sprawe

Z ograniczen starych systemow core
bankingu, ale wymiana systemu
centralnego jest inicjatywg trudng

| kosztowng, o diugim zwrocie

Z inwestycji

w stanie lepiej dopasowaé produkty i ustugi do potrzeb
klientéw, co zaowocuje wzrostem ich satysfakcji. Li-
cza roéwniez na skrocenie czasu wdrozenia ustug oraz
zmniejszenie kosztéw utrzymania istniejacych apli-
kacji IT. Male podmioty liczg takze na poprawe cost/
income ratio. Jako grupe produktowa, ktéra stanowi
priorytet w modernizacji banku, reprezentanci duzych
i §rednich podmiotdéw najczesciej wskazywali kredyty
konsumenckie i rachunki biezgace, a matych - ptatno$ci.

Z perspektywy bankéw kluczowe dla moderniza-
cji jest przeniesienie systemoéw gléwnych na nowsze
platformy technologiczne (64 proc. ankietowanych),
stworzenie warstwy mikroserwisow i API do integracji
systemOw legacy (55 proc.) oraz przeniesienie aplikacji
do chmury (45 proc.). Warto podkresli¢, ze wérdd pod-
miotéw rozwazajacych migracje systeméw na platfor-
my nowej generacji dominowaly banki duze, a wéréd

LUTY 2023 // GAZETA BANKOWA
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planujacych integracje systemdéw legacy za pomoca
mikroserwiséw i API - male. Wybierajac okreslone
rozwigzania technologiczne, banki kierujg sie gtow-
nie kryterium funkcjonalnosci (82 proc.) oraz kosztem
utrzymania (73 proc.).

Czy chmura to jedyny zbawca?

Pytani o role rozwigzan chmurowych w moderni-
zacji systemOw centralnych, przedstawiciele bankéw
w przewazajacej wiekszosci ocenili jg jako ,,przecietng”
- poniewaz cze$¢ stosowanych przez nich rozwig-
zan juz dziala w Srodowisku chmurowym (64 proc.).
Wsrdd tych, ktorzy ocenili role rozwigzan chmuro-
wych jako istotng, dominowali reprezentanci duzych
bankéw, natomiast wsrdd tych, ktdrzy ocenili jg jako
$rednig, nieco wiecej bylo przedstawicieli malych
podmiotéw. Posiadanie wiekszo$ci rozwigzan core
bankingu w §rodowisku chmurowym zadeklarowato
27 proc. przedstawicieli bankéw, podczas gdy 9 proc.
podmiotéw nie planowalo wykorzystania rozwigzan
chmurowych w ogéle. Prawie polowa (45 proc.) korzy-
sta z rozwigzan private cloud, nieco mniej (36 proc.)
- z rozwiazan public cloud, natomiast 27 proc. z roz-

wigzan hybrydowych.

Wymiana systemu centrainego na
rozwigzanie chmurowe to strategiczna
decyzja, majgca istotny wptyw na
Klienta | caty biznes

-Napytanie,Czyjuz czas nachmure?”, w kontekscie
modernizacji centralnego systemu bankowego - odpo-
wiedz jest jednoznaczna. Rola rozwigzan chmurowych
w bankowoSci jest istotna, a wydarzenia ostatnich lat
potwierdzily ich korzysci dla funkcjonowania bankow.
Banki znaja mozliwo$ci chmury zwigzane m.in. ze ska-
lowalno$cia zapotrzebowania na moc obliczeniowa czy
obstuge transferé6w zewnetrznych - przekonuje Joanna
Aleksandrowicz.

Kinga Konatkowska-Walczak, IT Area Leader Tri-
be Core Banking Platforms w Santander Bank Polska
SA, zastrzega jednak, ze wymiana systemu centralne-
g0 na rozwigzanie chmurowe to strategiczna decyzja,
majaca istotny wplyw na klienta i caly biznes. Taki
krok nie jest tez prostym remedium na podwyzszenie
satysfakcji klientéw, dochody i koszty utrzymania sys-
temu. - Santander Bank Polska wykonal wieloetapowy
assessment [oszacowanie - przyp. red.] swojego syste-
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O czym nalezy pamig¢ta¢, podejmujac
decyzje o modernizacji systemu
bankowosci podstawowej

1. Zidentyfikowanie kluczowych czynnikow determi-
nujacych zmiany w branzy bankowej, ktdre stanowig
wyzwanie dla mozliwosci funkcjonujgcego rozwigzania core
bankingu i posiadanych w organizacji kompetenciji.

2. Opracowanie strategii modernizacji systemu core ban-
kingu uwzgledniajacej zaréwno strategig banku, jak i otocze-
nie rynkowe celem wypracowania rozwigzan pozwalajacych
na zwigkszenie przewagi konkurencyjnej podmiotu.

3. Okreslenie, jaki wptyw na potencjalny projekt moderni-
zacyjny ma otoczenie prawno-regulacyjne, w tym zwig-
zane ze standardami rynkowymi, na przyktad PolishCloud 2.0,
oraz nadchodzgcymi regulacjami takimi jak DORA, czyli
,Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie
operacyjnej odpornosci cyfrowej sektora finansowego”.

4. Komunikowanie interesariuszom mozliwosci moder-
nizacyjnych systemow zastanych, a z wiascicielami
proceséw biznesowych wypracowanie kluczowych wskaz-
nikéw wydajno$ciowych (KPI), zidentyfikowanie ryzyka oraz
przedstawienie im strategii modernizacji systemu core
bankingu.

5. Opracowanie zatozen, w jaki sposob wdrozenie podstawo-
wego systemu bankowego nowej generacji moze przynies¢
korzysci biznesowe, technologiczne oraz operacyjne, i zdefi-
niowanie metryk do $ledzenia postepu prac (np. zmniejszenie
kosztow utrzymania istniejgcych aplikacji IT, wzrost satysfakci
Klientéw czy skrocenie wdrazania nowych funkcjonalnosci
(ang. time-to-market) oraz ryzyka zwigzanego z modernizacjg
lub przyjeciem strategii braku modernizacji.

6. Przeprowadzenie wstepnej analizy biznesowej i przy-
gotowanie zatozen budzetowych w powigzaniu z celami
i ze strategig cyfryzacji banku oraz dostepnos$cia kapitatu
ludzkiego (do najwazniejszych umiejetnosci koniecznych dla
efektywnej modernizacji systemu core bankingu zaliczono
kwalifikacje zwigzane z integracjg systemow, bezpieczen-
stwem oraz ze znajomoscig nowoczesnych rozwigzan core
bankingu).

Zrédho: GFT

mu centralnego pod katem realizowania potrzeb biz-
nesowych i technologicznych - tych obecnych i przy-
szltych. Obecne rozwiazanie speinia wysokie wymogi
w zakresie dojrzalosci w stosunku do idealnego sys-
temu centralnego w chmurze. Bank na biezagco mo-
nitoruje adekwatno$ci systemu do potrzeb klientéw
izmieniajacego sie otoczenia, tak aby zawczasu podjaé
strategiczna decyzje o zmianie - méwi Kinga Konat-
kowska-Walczak.

Jednym stowem, nie wszystkie banki traktuja chmu-
re jak lek na kazda dolegliwos¢. °


https://m.in/
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ADAM JACKOWSKI

Liczba obywateli korzystajgcych z e-administraciji systematycznie rosnie.
Wedtug GUS w 2022 r. 55,5 proc. Polakow korzystato z ustug administracii
publicznej przez internet, czyli o prawie 8 pkt. proc. wiecej niz rok
wczesniej. Nie wszystkie urzedy w kraju sg jednak w stanie zaoferowac
e-ustugi na odpowiednim poziomie
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CYFRYZACJA PANSTWA

techno biznes

a poczatku tego roku Zaklad Ubezpie-

czen Spotecznych (ZUS) poinformowal,

ze w 2022 wiekszos¢ wnioskdw, ktore

do niego trafialy, klienci wystali droga

elektroniczna. Na koniec roku liczba pro-

fili na Platformie Ustug Elektronicznych

ZUS wzrosta do prawie 11 mln. - Zde-
cydowang wiekszo$é wnioskow, ktore trafity do ZUS
w 2022 r., przestano on-line. Instytucja systematycz-
nie redukuje dlug technologiczny i rozwija
swoj potencjal jako e-urzad. JesteSmy zo-
rientowani na ustugi cyfrowe oraz elektro-
niczny kontakt z klientem. To przysztos$é
ZUS i wszystkich urzedéw w Polsce. Dobry
przykiad stanowi obstuga przez ZUS $wiad-
czen dla rodzin, w tym 500+, gdzie wszyst-
kie wnioski o $rodki byly przesylane przez
internet - komentuje te dane prof. Gertruda
Uscinska, prezes ZUS. I przypomina, ze od
10 lat Zaktad rozbudowuje Platforme Ustug
Elektronicznych. Przez nig mozna zala-
twiaé wszelkie sprawy zwiazane z ubezpie-
czeniami spotecznymi przez internet, bez
wychodzenia z biura lub domu, takze poza
godzinami dzialania urzedu. - Nasz portal
obstuguje juz prawie 11 mln profili klien-
tow. Przyjmuje 21 mln wnioskéw elektro-
nicznych od obywateli, czyli dwie trzecie
wszystkich dokumentéw, jakie trafiaja do
ZUS. Przez PUE wymieniamy tez 29 mln
zapytan rocznie z ministerstwami i stuzba-

Jestesmy zorientowani
na ushugi cyfrowe
i elektroniczny
kontakt z klientem.

e-ustug w urzedach postepuje, co przySpieszyla pan-
demia. Najlepiej z reguly wyglada to w instytucjach
centralnych i duzych aglomeracjach, o wiele gorzej
jest w matych miastach. Potwierdza to raport opubli-
kowany jesienig 2022 r. przez Obserwatorium Polityki
Miejskiej IRMiR na temat cyfryzacji urzedéw miast.
Jego autorzy zauwazaja, ze proces cyfryzacji zachodzi
w polskich miastach bardzo nieréwnomiernie. Te mate
oferuja mieszkancom o wiele mniej e-ustug niz duze,
a 27 proc. z nich nie robi tego wcale.

Liczba e-ustug ro$nie wraz z wielko-
§cig miasta. W wiekszo$ci miast matych
(5-20 tys. mieszkancow) nie przekracza
ona 10, podczas gdy w ponad polowie naj-
wiekszych o$§rodkow (pow. 200 tys.) wynosi
ponad 100. Wiekszoé¢ oferowanych e-ustug
(63 proc.) umozliwia na ogél jedynie wy-
pelnienie i zlozenie wniosku lub deklaracji
on-line. Tylko 39 proc. pozwala na to, by za-
tatwi¢ calg sprawe przez internet, bez wy-
chodzenia z domu. W pozostaltych przypad-
kach mieszkancy na ktéryms$ z etapow i tak
muszg udacé sie do urzedu.

»2Im wieksze miasto, tym e-ustug jest
wiecej i tym wiecej dajg one mozliwosci
(np. zalatwienia sprawy w caloSci on-line
albo automatycznego zaciagania danych
dotyczacych uzytkownika lub sprawy). Bez
dodatkowego wsparcia - zar6wno kompe-
tencyjnego, jak i finansowego - te dyspro-
porcje beda sie w przysziosci tylko pogle-

mi. Przez PUE uzyskamy m.in. informacje To przyszlos¢ ZUS bia¢” - mozna przeczyta¢ w raporcie.
o swoich ubezpieczeniach, $wiadczeniach jwszystkich urzedow Dla petentéw niedobre jest tez to, ze
i ptatnosciach w ZUS. Mamy tez pewno$¢ w Polsce cho¢ 77 proc. urzedéw miast udostepnia na

co do poprawnosci danych w przestanych
dokumentach. Mozemy réwniez otrzymy-
wa¢ indywidualne odpowiedzi z ZUS - wy-
licza prezes UScinska.

Cieszy ja, ze Polacy doceniajg takze
nowe formy kontaktu z Zakladem, takie jak e-wizyta.
W 2022 r. rozmowe z ekspertem ZUS on-line przepro-
wadzito ponad 111 tys. os6b. Podczas e-wizyty mozna
zalatwi¢ wiekszo$¢ spraw zwigzanych m.in. z emery-
turami i rentami, prowadzeniem firmy, wyplata zasil-
kéw czy potwierdzeniem profilu na PUE. Z e-wizyty
moga tez skorzystaé osoby niestyszace i niedowidza-
ce oraz osoby z polskim i zagranicznym stazem pracy,
ktére chca uzyskac informacje na temat emerytur i rent
miedzynarodowych.

Proces cyfryzacji urzedow i rozwoju
e-ushug postepuje
Przyklad ZUS potwierdza, ze coraz wiecej Polakow

chce zatatwia¢ sprawy urzedowe droga elektroniczna,
bo to po prostu wygodne. Proces cyfryzacji i rozwoju
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prof. Gertruda Uscinska,
prezes ZUS
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swoich stronach e-ustugi dla mieszkancow,
sg one na 0g6l rozproszone po réznych stro-
nach/portalach miasta. To za$ na pewno nie
stanowi zachety do zalatwiania spraw dro-
g3 elektroniczna. Tym bardziej, ze wiele do
zyczenia pozostawia informacja o e-ustugach. W ponad
polowie przypadkéw opisy e-ustug na stronach urze-
déw miast byly niezrozumiale lub niewystarczajace
do wywnioskowania, jakie kroki nalezy podja¢ w celu
zalatwienia sprawy. W wielu zabraklo réwniez linkow
do miejsc, w ktérych mozna jg zalatwié on-line. A fakt,
ze jedynie 36 proc. miast monitoruje liczbe spraw zala-
twionych elektronicznie, co dziesigte za$ - poziom sa-
tysfakcji uzytkownikéw z udostepnianych im e-ustug,
moze potwierdzaé, ze wiele urzedéw rozwdj e-ustug
traktuje po macoszemu.

Niepok6j moze budzi¢ rowniez konkluzja autoréw
raportu, ze jesli chodzi o kwestie cyfrowe, to admini-
stracja lokalna caly czas polega przede wszystkim na
rozwigzaniach centralnych. W nieco ponad 60 proc.
e-uslug w przecietnym miescie (Srednia) uzywa sie
wylacznie rozwiazan przygotowanych przez admini-
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Osoby korzystajace w 2022 r.
z uslug administracji publicznej
za pomoc3 internetu wedlug celu

Wyszukiwanie informacji

Pobieranie lub drukowanie formularzy urzedowych
Wysytanie wypetnionych deklaracji podatkowych
Uzyskiwanie spersonalizowanych danych
Otrzymywanie korespondencii urzedowej lub dokumentéw na swoje konto
Sktadanie wnioskow o $wiadczenia lub uprawnienia
Dokonywanie rezerwacji lub umawianie wizyty
Korzystanie z publicznych baz danych lub rejestrow
Sktadanie wnioskow o urzgdowe dokumenty lub akty
Sktadanie innych wnioskdw, roszczen lub skarg

1,3%
0 10 20 30

Zrédio: GUS, ,Spoteczenistwo informacyjne w Polsce w 2022 1.”

stracje panstwowg, co z duzg dozg prawdopodobien-
stwa mozna utozsamiaé z wykorzystaniem formularzy
na platformie ePUAP.

Urzedy nie boja si¢ juz
zdalnej pracy

Niemniej raport potwierdza tez, ze pandemia przy-
$pieszyla proces cyfryzacji miast, cho¢ znéw bardziej
tych duzych niz matych. Coraz wiecej miast dopuszcza
prace zdalng i 90 proc. urzedé6w miast wyposaza pra-
cownikéw w urzadzenia przenos$ne pozwalajace na do-
step do internetu - ze stuzbowego sprzetu tego rodza-
ju moze korzystaé co piaty urzednik miejski. Niemal
wszystkie miasta umozliwiajg zdalny dostep do poczty
e-mailowej, a zdecydowana wiekszo$¢ takze do doku-
mentéw stuzbowych i danych (odpowiednio 71 proc.
i 67 proc.). W dwoéch ostatnich kategoriach w 2020 r.
nastgpil skokowy wzrost w poréwnaniu z rokiem po-
przednim (o ok. 40 punktéw procentowych).

Jednak - co potwierdzajq analizy Gtéwnego Urzedu
Statystycznego ,,Spoteczenstwo informacyjne w Pol-
sce w 2022 r”. - w zakresie wyposazenia urzednikow
w urzadzenia mobilne istniejga duze rdéznice miedzy

poszczegdlnymi regionami Polski a administracja lo-
kalng i centralna. Jak bowiem podaje GUS, w roku 2021
w poréwnaniu z 2020 odsetek pracownikéw wyposa-
zonych przez urzedy w urzadzenia przeno$ne z do-
stepem do internetu wzrést o 1,9 pkt. proc. i wyniost
29,7 proc. Najwyzszy wskaznik pracownikéw wyposa-
zonych w urzadzenia przeno$ne odnotowano w woje-
wodztwie mazowieckim (42 proc.), natomiast najnizszy
- w $wietokrzyskim i lubelskim (odpowiednio 13,1 proc.
i15,2 proc.). W jednostkach administracji rzagdowej za$
odsetek pracownikéw wyposazonych w urzadzenia
przeno$ne w 2021 r. wynidst 51,4 proc. i byl on znacznie
wyzszy niz w jednostkach administracji samorzadowej
(20,2 proc.).

Dostep do internetu nie jest
Jjuz problemem

Pozytywnym symptomem jest to, Zze urzedy nie maja
dzi$ probleméw z dostepem do szybkiego internetu.
GUS podaje, ze szerokopasmowy internet poprzez stale
tacze ma do dyspozycji 99,9 proc. jednostek. Ten rodzaj
dostepu do globalnej sieci posiadaty wszystkie urze-
dy powiatowe i marszatkowskie. Najwiecej zbadanych
jednostek deklarowato korzystanie z najszybszego po-
laczenia internetowego w przedziale przynajmniej 100,

ale mniej niz 500 Mb/s.

Liczba e-ustug rosnie wraz z wielkoscig
miasta. W wiekszosci miast matych
(65—20 tys. mieszkancow) nie przekracza
ona 10, podczas gdy w ponad potowie
najwiekszych osrodkow (pow. 200 tys.)
wynosi ponad 100

Natomiast sie¢ wewnetrzng w urzedzie, tzw. intra-
net (jeden z podstawowych sposobéw udostepniania
zasoboéw jednostki pracownikom oraz narzedzie we-
wnetrznej komunikacji) w 2021 r. posiadalo wedlug
GUS 61,4 proc. (0 3,6 pkt. proc. wiecej niz przed rokiem)
jednostek administracji publicznej. Najwyzszy odsetek
jednostek z intranetem byl w wojewddztwie $laskim
(73,8 proc.), najmniejszy - w podlaskim (48,5 proc.).
Sie¢ wewnetrzna posiadato 94 proc. jednostek admini-
stracji rzagdowej oraz 60,1 proc. jednostek administra-
cji samorzadowej. W administracji rzadowej najcze-
Sciej wykorzystywano intranet w celu umozliwienia
korzystania z biuletynu informacyjnego (92,3 proc.),
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natomiast w samorzadowej - jako system wymiany da-
nych miedzy dzialami jednostki (89,4 proc.).

Ufni w sily wlasnych informatykow

Urzednicy z reguly kwestie obstugi informatycz-
nej wolg zalatwiaé¢ swoimi wewnetrznymi silami. Jak
bowiem podaje GUS, w 2021 r. az 56,6 proc. urzedoéw
powierzala te zadania wydzielonym pracownikom
lub komoérkom organizacyjnym. Rzadziej czynnoSci
te wykonywane byly dwutorowo, tzn. cze$¢ zadan re-
alizowali wydzieleni pracownicy lub dziat IT, a cze$é
- podmiot zewnetrzny (28,8 proc.). Zlecenie obstugi
informatycznej wylacznie podmiotowi zewnetrznemu
wybralo 14,6 proc. jednostek.

Do$¢ powszechne w urzedach jest korzystanie
z systemu Elektronicznego Zarzadzania Dokumentami
(EZD), bo wykorzystuje go 83,1 proc. jednostek admi-
nistracji i w skali roku wskaznik ten wzrést o 1,9 pkt.
proc. Jak zauwaza GUS, najwyzszy odsetek korzysta-
jacych z systemu odnotowano w wojewddztwie podla-
skim (97 proc.), a najnizszy - w kujawsko-pomorskim
(65,5 proc.). W 2021 r. system EZD czeSciej stosowa-
ty jednostki zaliczane do administracji rzagdowej -
(94,5 proc.) niz samorzadowej (82,6 proc.), a najwiekszg
popularno$¢ zyskal on wsréd urzedéw marszatkow-
skich - 100 proc.

Jednostki administracji publicznej
zbieraja, przetwarzajg i gromadza dane

Jak urzedy moga ulatwic¢
dostep do e-ushug?

e |nformacje o wszystkich sprawach do zatatwienia on-line
(w tym realizowanych przez spotki komunalne) warto udostep-
nia¢ w jednym miejscu (np. na podstronie), z wyszukiwarkg
i sprawami uporzadkowanymi wedtug zrozumiatych dla od-
biorcow kategorii. Bezposredni link do tego miejsca powinno
dac sie tatwo odnalez¢ na stronie gféwnej urzedu.

¢ Nalezy zadbac o prosty jezyk w nazwach i opisach spraw oraz
uzupemic je (a takze opisy e-ustug) o kolejne kroki niezbedne
do zafatwienia sprawy.

o Jedli e-ustugi sg dostepne na odrgbnym portalu lub poprzez
ePUAP, w opisie sprawy powinny sig znalez¢ bezposrednie,
dziatajgce linki do nich.

e Dobrze jest informowac o e-ustugach, ktére sg ze sobg
powigzane, np. przy sktadaniu deklaracji podatkowej on-line
0 mozliwosci optacenia podatku tg droga.

Zrddto: Obserwatorium Polityki Migjskiej IRMiR

w kraju stosujacych rozwigzania oparte na chmurze
bylo w wojewddztwie opolskim (59,5 proc.), natomiast
w wojewddztwie podlaskim udziat takich podmiotéw
byl najnizszy (31,3 proc.). W 2021 r. spo$rod ptatnych

ustug oferowanych w chmurze obliczenio-

w systemach elektronicznych. Powinny
zatem pamieta¢ o ich ochronie. W tym
celu administracja publiczna korzysta z in-
strumentu ochrony danych - audytu bez-
pieczenstwa system6w informacyjnych,
przeprowadzanego w formie audytu we-
wnetrznego i zewnetrznego. W 2021 r. od-
setek jednostek administracji publicznej,
ktére przeprowadzily audyt bezpieczen-
stwa informacyjnego, wyniést 71,4 proc.
W zdecydowanej wiekszo$ci byl to audyt
wewnetrzny, rzadziej - zewnetrzny (od-
powiednio 77,7 proc. i 42,7 proc.). Biorac
pod uwage rodzaj jednostki, takie dzia-
lania nieznacznie czeSciej realizowano
w administracji rzagdowej niz samorzado-

21

wnioskow od obywateli
w 2022 r., czyli dwie trzecie
wszystkich dokumentéw,
jakie trafity do ZUS, zainte-
resowani przekazali w formie
elektronicznej przez Platforme
Ustug Elektronicznych

wej najczesciej dokonywano zakupu ustug
zwigzanych z hostingiem strony interneto-
wej i dostepem do poczty e-mailowej (od-
powiednio 86,8 i 78,5 proc.).

Autorzy raportu Obserwatorium Po-
lityki Miejskiej IRMiR o cyfryzacji urze-
dow miast w swej ankiecie pytali o barie-
ry, ktére utrudniaja ten proces. Co nie jest
zaskoczeniem, niemal wszystkim miastom
doskwiera brak $rodkéw finansowych,
a polowie - niechetne nastawienie pra-
cownikéw do zmian i ich niewystarczajace
kompetencje. Dla miast duzych istotnymi
barierami w cyfryzacji sa takze: obowia-
zujace prawo, silosowo$¢ urzedu przeja-
wiajaca sie niewystarczajacg wspdlpraca
réznych komorek i stosowane w urzedzie

wej (odpowiednio 78,2 proc. i 71,1 proc.).

W kierunku chmury

A jak w urzedach wyglada wykorzystanie technolo-
gii cloud computingu? W 2021 r. zakup ustug w chmurze
obliczeniowej deklarowalo 44,4 proc. jednostek admi-
nistracji publicznej. Analiza GUS wskazuje, ze z ustug
chmurowych znacznie cze$ciej korzystaly jednostki
administracji rzadowej, rzadziej samorzadowej (odpo-
wiednio 68,2 proc. i 43,4 proc.). Najwiecej jednostek
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(przestarzate) rozwigzania IT. Niemal co
trzecie miasto zwraca tez uwage na niska pozycje trans-
formacji cyfrowej w hierarchii zadan urzedu i brak lide-
ra zmian, co - w zestawieniu z brakiem w wiekszo$ci
miast dokumentow strategicznych i komoérek odpowie-
dzialnych za cyfryzacje - wiele méwi o wadze przywig-
zywanej do procesow cyfryzacji w wielu urzedach.

Rzad jest $wiadomy braku $rodkéw finansowych na
cyfryzowanie urzedéw i rozwoj e-ustug, co szczeg6lnie
dotyczy urzeddéw w mniejszych miastach, powiatach
i gminach. Dlatego jeszcze w 2020 r. ruszyl z progra-



mem grantowym Cyfrowa Gmina, a w ubieglym roku
z projektem Cyfrowy Powiat. ,,Cyfrowy Powiat to kolej-
ny po Cyfrowej Gminie program, ktéry jest skierowany
do samorzadéw w calej Polsce. Zalezy nam na tym, aby
w catym kraju rozwdj cyfryzacji byt rownomierny, aby
w kazdym miejscu w Polsce byly rowne szanse w do-
stepie do nowych technologii” - przedstawial w lipcu
ub.r. zaloZzenia programu minister Janusz Cieszynski
z KPRM.

Skierowany do wszystkich gmin w Polsce projekt
Cyfrowa Gmina byl finansowany z funduszy europej-

Jednostki administracji publicznej
korzystajace z uslug przetwarzania
w chmurze obliczeniowej wedlug

rodzaju jednostki
Administracja Administracja samorzadowa
rzadowa e o
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skich, w ramach programu React-EU. Jego budzet wy-
niést miliard zlotych. Kazda gmina, ktéra chciala wziaé
udzial w programie, mogta liczyé na wsparcie - mini-
malna wysoko$§¢ grantu wyniosta 100 tys. zi, maksy-
malna - 2 mln z}. Wysoko$¢ wsparcia zalezata od liczby
mieszkancéw i zamozno$ci gminy mierzonej wskazni-
kiem jej dochodéw podatkowych. Natomiast Cyfrowy
Powiat to konkurs grantowy dedykowany wszystkim
jednostkom samorzadu terytorialnego na poziomie
powiatéw. Budzet programu przewidziano na niemal
64 mln zt. Powiaty mogly wnioskowa¢ o dofinansowa-
nie w kwocie od 100 do 350 tys. zt.

Za otrzymane pieniadze gminy i powiaty mogly
sfinansowa¢ m.in. dalsza cyfryzacje swoich urzedow,
kupi¢ sprzet komputerowy dla jednostek podlegtych,
przygotowaé urzednikéw do pracy z nowoczesnymi
technologiami: wykupié szkolenia z zakresu cyberbez-
pieczenstwa, wyposazyc¢ urzedy w programy wspieraja-
ce cyfrowe bezpieczenstwo. Zainteresowanie obydwo-
ma programami okazalo sie bardzo duze. Przyktadowo
w naborach o dotacje z programu Cyfrowa Gmina byto
98-99 proc. gmin.

Na ile zaowocuje to wzrostem stopnia ucyfrowienia
polskich urzedéw i uruchomieniem nowych e-ustug
dla obywateli, powinni$my sie przekonaé, gdy GUS czy
Obserwatorium Polityki Miejskiej opublikuja swoje ko-
lejne raporty. A jak pokazuja dane GUS, jest to coraz
wazniejsze dla Polakéw. W 2022 r. osoby korzystajace
z ustug administracji publicznej przez internet stano-
wily 55,4 proc. os6b w wieku 16-74 lata; w poréwnaniu
z rokiem 2021 byto to 0 7,9 pkt. proc. wiecej i az o 15 pkt.
proc. wiecej - z 2019. o
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nie brakowalo
kredytow

Lokat przybywa w imponujgcym tempie, sg coraz lepiej oprocentowane. Co to
oznacza dla akcji kredytowej? Czy banki bedg mogty dzieki niej w najblizszych
kwartatach znaczgco wesprzec realng gospodarke?
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mld zi

wyniost spadek wartosci kredytow gospo-
darstw domowych w pazdzierniku 2022. Byt to
najwiekszy spadek od listopada 2004 r.

RYNEK FINANSOWY

PIOTR ROSIK

ospodarka Polski zwalnia. W II kwartale
2022 r. tempo wzrostu PKB wyniosto co
prawda relatywnie wysokie 5,8 proc. r/r,
bylo jednak wyraznie nizsze niz w I kwar-
tale (8,6 proc. r/r) ze wzgledu na spadek
zapasOw oraz nieznaczne spowolnienie dy-
namiki popytu konsumpcyjnego. Stabnaca
koniunkture potwierdza réwniez szybki szacunek GUS
dla PKB za III kwartat 2022 na poziomie 3,5 proc. r/r.

W obliczu majaczacej na horyzoncie recesji jedna
z desek ratunkowych dla gospodarki wydaje sie akcja kre-
dytowa bankéw. Tymczasem w okresie pazdziernik 2021
- pazdziernik 2022 warto$¢ kredytéw w bankach zmalata
0 2,4 proc. i byl to najwiekszy spadek, odkad Narodowy
Bank Polski publikuje dane... Stalo sie tak, mimo Ze war-
tos¢ lokat gospodarstw domowych wzrosta w tym okresie
0129 mld z}, czyli az o prawie 80 proc.

Pieniadz plynie na lokaty...

Od jesieni 2021 r., czyli od kiedy Rada Polityki Pie-
nieznej zaczela podwyzszaé stopy, walczac z wysoka
inflacja, zaczely rosngé lokaty. Na koniec pazdziernika
2022 r. warto$¢ lokat gospodarstw domowych w pol-
skich bankach wynosilta 292 mld zi, czyli az 0 129 mld zt
(79 proc.) wiecej niz rok wczesniej oraz o 16 mld zt wiecej
niz na koniec wrzesnia 2022. To oznacza, ze zapewne juz
w listopadzie warto$¢ lokat przekroczyla poziom sprzed
pandemii (295 mld z}).

Udzial lokat w tacznych depozytach (depozyty bie-
zace i lokaty), ktore Polacy zgromadzili w bankach, sie-
gnal okolo 27,3 proc. w 2022 r. Przy czym w szczytowym
momencie lokaty miaty 50 proc. udzialu w depozytach.
Warto$¢ lokat ro$nie, bo zwieksza sie ich oprocento-
wanie z uwagi na podwyzki stop procentowych. Wedle
DepoTracker Bankier.pl $rednia arytmetyczna pieciu
najlepszych lokat kwartalnych na 10 tys. zt z dodatko-
wymi warunkami w grudniu 2022 r. wyniosta 8,06 proc.
w skali roku, podczas gdy rok wczesniej byto to ledwie...
1,46 proc., a w czerwcu 2022 r. 6,33 proc.

Pienigdze wedruja wiec z depozytdéw biezacych na lo-
katy. Depozyty biezgce na koniec pazdziernika 2022 r. wy-
nosity 777 mld z1, 0 90 mld z mniej niz rok temu i o 6 mld
z} mniej niz miesigc wczeéniej. Depozyty gospodarstw
domowych w bankach byly warte na koniec pazdzierni-
ka 1,069 bln zi, co oznacza wzrost przez rok o 32 mld zt
i9 mld z1 w ciggu miesiaca.

Wzrost stép procentowych w 2022 r. sprawil, ze spa-
dla zdolno$¢ kredytowa klientéw bankéw. Poza tym za-
réwno nadzér finansowy, jak i same banki zaostrzyly
polityke kredytowa. Efekt? W okresie pazdziernik 2021
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Srednie oprocentowanie
lokat kwartalnych na 10 tys. zi
z dodatkowymi warunkami
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- pazdziernik 2022 doszlo do najwiekszego w historii
spadku wartosci kredytéw gospodarstw domowych,
020 mld z}, czyli 0 2,4 proc., do 798 mld zt. W pazdzier-
niku 2022 wyni6st on -10,7 mld zt i byt to najwiekszy
spadek od listopada 2004 r.

Ubywa gtéwnie mieszkaniowych kredytéw waluto-
wych, ktérych warto$¢ we wspomnianym okresie spa-
dia o 8,7 mld z}, do 104 mld z}. Warto$¢é kredytéw kon-
sumpcyjnych poszta w dét o 5,5 mld z1, do 194,2 mld zt
na koniec pazdziernika. Kredyty biezace dla przedsie-
biorcéw indywidualnych stopnialy w ujeciu rocznym
03,3 mld z}, do 46,7 mld zl. To efekt nie tylko drozszego
kredytu, lecz przede wszystkim zmniejszonej sklonno-
Sci do konsumpcji z uwagi na wysokg inflacje oraz spa-
dek zdolnosci kredytowej.

W przypadku firm sytuacja wyglada nieco ina-
czej. Jesli chodzi o depozyty, to w okresie pazdziernik
2021 - pazdziernik 2022 ich warto$¢ urosta o 46 mld zt
(czylill,4 proc.), do 453,8 mld z}. Depozyty biezace po-
szty w dét o 43,4 mld zt (12,3 proc.), lokaty za$§ uro-
sty 0 90 mld zt (czyli az 164 proc.). R6znice wida¢ za
to w zakresie kredytéw, ktérych warto$¢ w omawia-
nym okresie urosta o 49 mld zi1, czyli o 14,3 proc., do
391,9 mld zL Firmy potrzebujg wiecej kapitatu obroto-
wego w obliczu wysokiej inflacji, a ich zdolno$¢ kre-
dytowa nie spada tak latwo jak w przypadku klientéow
indywidualnych.

Jednocze$nie na horyzoncie widaé recesje. Jej na-
dejscie nie jest pewne, ale prawdopodobne. ,,Polska,
podobnie jak pozostale panstwa Unii Europejskiej,
w 2023 r. bedzie musiata sie mierzy¢ ze spowolnieniem
gospodarczym. W I kwartale 2023 r. nalezy sie spodzie-
wac krotkotrwalej recesji - PKB spadnie o 0,3 proc. Go-
spodarka Polski powréci na Sciezke wzrostu, poczaw-
szy od II kwartatu” - prognozowali w polowie grudnia
analitycy Polskiego Instytutu Ekonomicznego. To tylko
jedna z prognoz utrzymanych w takim tonie.

Czy jest szansa, ze wzrost wartosci lokat banko-
wych przelozy sie w jaki$ sposdb na zdolnos¢ i ochote
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bankéw do finansowania gospodarki? Eksperci nie po-
zostawiaja ztudzen: nie ma zadnego naplywu kapitalu
do systemu bankowego i nie ma w zwigzku z tym wzro-
stu ptynnosci sektora bankowego. - Nie powstaja w sys-
temie bankowym nowe depozyty ze wzgledu na wzrost
stop procentowych czy wzrost warto$ci lokat. Ewentu-
alnie mozna sobie wyobrazi¢, ze ludno$¢ zaczyna wpla-
ca¢ do bankéw gotowke zalegajacg w materacach, ale
to jest zjawisko marginalne. Generalnie gros pienigdza
jest w sektorze bankowym i znikad nie moze do niego
naplynaé - tlumaczy ,,Gazecie Bankowej” Marcin Lu-
zinski, ekonomista z Departamentu Analiz Ekonomicz-
nych Santander Bank Polska.

Jak wyjasnia Luzinski, depozyty biora sie z kredy-
tow. A w zasadzie s3a tym samym, tylko inaczej ujetym
w ramach zapisOw ksiegowych. - Banki udzielajg kre-
dytéw za pomoca plynnych Srodkéw, ktére trzymaja

Wartos¢ kredytow dla
gospodarstw domowych (w mlid zl)

— warto$¢ kredytow dla gospodarstw domowych

— zmiana rok do roku (skala prawa)
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na rachunku w NBP. Taki kredyt, zal6zmy hipoteczny,
w momencie kreacji jest juz depozytem, czyli pieniedz-
mi, ktére kto$ ma na koncie. W zwigzku z tym wysokie
stopy procentowe, ktdre mocno zmniejszyly popyt na
kredyt, maja ujemne przelozenie na saldo depozytéw
w systemie, nie dodatnie. Spowodowaly one masowy
przeplyw $rodkéw z depozytéw biezacych na lokaty
i depozyty terminowe, ale to tylko przekladanie z kie-
szeni do kieszeni, nie zmienia to og6lnego salda depo-

zytow - ttumaczy Luzinski.

Po raz pierwszy od diugiego czasu

w Krajowym sektorze bankowym
moze dojs¢ do istotnego obnizenia
sie nadwyzek kapitatowych wzgledem
tfgcznych wymogow

Ekonomista Santander Bank Polska podkre§la, ze
w kwestii akcji kredytowej nie sg wiec kluczowe depo-
zyty (lub raczej wysoko$é aktywoéw sektora bankowe-
g0), tylko wysoko$é kapitaldw bankdéw, ktore poprzez
wymogi kapitalowe - ktdre okres$laja maksymalny sto-
sunek aktywow wazonych ryzykiem do kapitaléw - po-
kazuja, ile jest miejsca dla wzrostu kredytu. - Kapitaty
z kolei biora sie gléwnie z zyskoéw bankow. Stabe zyski
bankéw lub straty albo wysokie rezerwy oznaczaja sta-
by wzrost kapitatu i potencjalnie stabszy wzrost akcji
kredytowej - wskazuje Luzinski.

Drzac o nadwyzke
kapitalowg

W grudniowym ,Raporcie o stabilnosci systemu
finansowego”, opublikowanym przez NBP, pojawia sie
zdanie, ktére charakteryzuje dokonujace si¢ w tej dzie-
dzinie procesy: ,Nowym zjawiskiem w sektorze ban-
kowym moze sie okazaé istotne obnizenie nadwyzki
kapitalowej ponad laczne wymogi. Moze to ograniczaé
sktonno$é i zdolno$é bankéw do finansowania gospo-
darki” - pisz3 juz na wstepie autorzy raportu. ,,Pomimo
istotnej poprawy przychodéw odsetkowych bankéw
w efekcie wzrostu stép procentowych, dochodowo$é
bankéw istotnie spadla, a cze¢$¢ z nich zanotowala stra-
ty, co byto gléwnie spowodowane kosztami wakacji
kredytowych i rezerwami na ryzyko prawne mieszka-
niowych kredytéw walutowych. W polaczeniu z moz-
liwym wzrostem strat kredytowych w przysztosci spo-
woduje to presje na wyniki finansowe bankéw, a przez
to ich zdolno$¢ do wewnetrznej akumulacji kapitatu”

(6

- czytamy dalej. ,Dynamika akcji kredytowej wyraznie
stabnie na skutek utrzymujacej sie niepewnosSci w go-
spodarce, pogorszenia perspektyw makroekonomicz-
nych, wzrostu kosztu kredytu i zaostrzenia wymagan
nadzorczych. Szczegdlnie silnego ograniczenia mozna
sie spodziewaé w obszarze kredytowania gospodarstw
domowych, podczas gdy kredyt dla przedsiebiorstw
moze jeszcze przez pewien czas odbudowywac sie po
pandemii na bazie zwieckszonego zapotrzebowania na
finansowanie obrotowe”.

Jak przyznaja eksperci NBP, po raz pierwszy od
dlugiego czasu w krajowym sektorze bankowym moze
dojs¢ do istotnego obnizenia sie nadwyzek kapitalo-
wych wzgledem lacznych wymogoéw. ,W wiekszosci
bankéw dotychczasowe kapitaly, powiekszone o przy-
szte zyski, wystarczylyby do pokrycia wymogu MREL
i wymogu polaczonego bufora. Jednak od 2024 r. skala
nadwyzek kapitalowych w sektorze moze sie istotnie
obnizy¢, jezeli cze$¢ - dotychczas nadwyzkowego kapi-
tatu - zostataby wykorzystana przez banki do speinie-
nia wymogu MREL. Moze by¢ to preferowana strategia
bankéw, poniewaz juz teraz dysponujg one nadwyzka-
mi kapitalowymi, a na rynku panuja trudne warunki
do emisji instrumentéw kwalifikowanych do MREL.
Niemniej spelnienie wymogu MREL instrumentami
kapitalowymi byloby mniej korzystne z punktu wi-
dzenia efektywnoSci potencjalnych proceséw restruk-
turyzacji. Dodatkowo wigzace sie z tym skurczenie
nadwyzek kapitalu ponad laczne wymogi (z uwagi na
spozytkowanie go na wymég MREL) moze skutkowac
racjonowaniem kredytu przez banki” - czytamy w ra-
porcie NBP.

,<Popandemiczna odbudowa kredytowania sekto-
ra niefinansowego, ktora miala miejsce w II polowie

Wartos¢ nowo
udzielonych kredytow (wmid z1.
trzymiesi¢czna srednia kroczaca)

— kredyty konsumpcyjne
— kredyty dla przedsigbiorstw (skala prawa)
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2021r., okazala sie by¢ przej$ciowa. W maju 2022 r. rocz-
na dynamika kredytéw ogdtem dla podmiotéw z tego
sektora zaczela spadaé pod wplywem niekorzystnych
zmian zachodzacych w gospodarce oraz w konsekwen-
cji zwiekszonych oczekiwan nadzorczych” - przyznaja

eksperci NBP.

Stabe zyski bankow lub straty albo
WysoKie rezerwy oznaczajg staby
wzrost kapitatu i potencijalnie stabszy
wzrost akcji kredytowe

~W pierwszych trzech kwartatach 2022 istotnie ro-
sta roczna dynamika kredytéw dla sektora przedsie-
biorstw niefinansowych, na skutek m.in. stopniowego
odbudowywania sie akcji kredytowej w tym segmencie
po okresie pandemii oraz w efekcie zdarzen jednora-
zowych. Motorem wzrostu kredytu dla sektora przed-
siebiorstw pozostawal kredyt o charakterze biezacym.
Rosta takze dynamika kredytéw inwestycyjnych, ktéra
powrdcita do poziomdéw zblizonych do tych notowa-
nych przed wybuchem pandemii” - wskazuja eksperci
NBP. ,,Silnemu wzrostowi akcji kredytowej w segmen-
cie kredytow dla przedsiebiorstw w pierwszych trzech
kwartatach br. towarzyszylo zacie$nianie polityki kre-
dytowej przez banki. Zaostrzenie kryteriéw udzielania
kredytéw uzasadnialy one decyzjami NBP w zakresie
polityki pienieznej, wzrostem ryzyka niektérych branz,
a takze pogorszeniem sie prognoz sytuacji gospodar-
czej” - dodaja.

Co sie bedzie dzialo w omawianej materii w 2023
roku? ,Przewidywane w kolejnych kwartalach nizsze
tempo wzrostu PKB, utrzymujaca sie wysoka inflacja
izwigzany z tym pesymizm podmiotéw gospodarczych
beda ostabialy ich sktonnos$¢ i zdolno$¢é do zaciggania
kredytéw. [...] Po stronie podazy kredytu mozna sie
spodziewaé obnizenia zdolno$ci cze$ci bankéw do jego
udzielania w przyszloSci, co moze by¢ skutkiem ogra-
niczenia nadwyzek kapitalowych w efekcie zdarzen
o charakterze prawnym i regulacyjnym, ktére mialy
miejsce w 2022 r.” - stwierdzaja eksperci NBP.

Modlac sie o zyski

A jakie beda zyski bankéw w 2022 i 2023 r., ktérych
poziom moze by¢ kluczowy dla podazy kredytu? Wynik
finansowy netto bankéw wynidst 9,91 mld zt na koniec
pazdziernika 2022 r., co oznacza spadek o 5,8 proc. r/r -
podata Komisja Nadzoru Finansowego (KNF), uzupet-

GAZETA BANKOWA // LUTY 2023

niajac raport o niepokojaca informacje, ze w pazdzier-
niku dziesie¢ bankéw komercyjnych pokazalo strate.
Wedle NBP $rednioroczna warto$é zysku 28 najwiek-
szych bankéw wyniesie nieco ponad 12 mld zt w sce-
nariuszu bazowym oraz ledwie nieco ponad 2 mld z}
w scenariuszu szokowym.

NBP wskazuje jednak, ze w czerwcu i lipcu
2022 r. nastgpilo zalamanie wzrostowego trendu wy-
nikéw finansowych oraz wskaZnikéw zyskownoSci
sektora bankowego. ,Rozpoczeta w 2021 r. odbudowa
zyskownos$ci bankéw znacznie przyspieszyla na po-
czatku 2022 r., m.in. dzieki rosngcym wynikom odset-
kowym. Jednak miesieczne wyniki sektora w czerwcu
i w lipcu 2022 r. byly ujemne, co sprawito, ze wyniki
za pierwszych osiem miesiecy 2022 r. byly nizsze niz
przecietnie w poprzednich latach. Gtéwna przyczyna
spadku zyskownosci sektora byly koszty wakacji kre-
dytowych, ktére zostaly rozpoznane w wynikach ban-
kéw w lipcu 2022 r. Istotnym obcigzeniem wynikéw
finansowych czeSci bankéw komercyjnych byly ko-
lejne odpisy na ryzyko prawne walutowych kredytow
mieszkaniowych. [...] GI6wnym czynnikiem wplywa-
jacym dodatnio na zyskowno$é bankéw w Polsce byt
wzrost stop procentowych, ktéry umozliwia bankom
zwiekszenie wynikow odsetkowych i marzy odsetko-
wej netto. [...] Nadwyzki kapitalu krajowego sektora
bankowego ponad obowigzujace wymogi regulacyjne
i nadzorcze istotnie zmniejszyly sie po wejéciu w zy-
cie srodokresowego wymogu MREL, ale w wiekszoSci
bankéw fundusze wlasne nadal znacznie przekraczajg
wymogi kapitalowe” - czytamy w raporcie banku cen-
tralnego.

Zyski netto bankow i projekcja
(wmld z1)

B wynik finansowy netto M wynik finansowy netto (projekcja)

Zrédto: NBP

12
| | | | |
A S EESEESESSESESESN S8 B=BN

Srednia
12022-2024

r}/@%}@ﬁ(]]@:\ \é’\ %'\9\{\

[e0)

N o N Ao

MNP EMEINENINNY

Mamy wiec do czynienia z sytuacja, w ktoérej albo
bedzie dobrze, albo Zle... Wszystko bowiem zalezy od
glebokosci recesji (i tego, czy ona sie w ogdle pojawi)
oraz od zdolno$ci bankéw do radzenia sobie z licznymi
przeciwno$ciami losu. °
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STANISLAW KOCZOT

zastepca redaktora naczelnego
,Gazety Bankowej”

Kryzys, ktory czeka na final

siem lat temu Szwajcarski Bank Naro-
dowy SNB porzucit polityke obrony
minimalnego kursu wymiany euro na
franka szwajcarskiego. Decyzja Szwaj-
carO6w wstrzasneta rynkami finansowy-
mi w calej Europie, a jej konsekwencje
s3 odczuwalne w Polsce do dzisiaj.
Swoje postanowienie SNB oglosit 15 stycznia
2015 r., w czwartek, czyli w takim momencie, kiedy
rynki mialy jeszcze duzo czasu, by na nig zareago-
wac. I zareagowaly: frank wzrdst o prawie 30 proc.
w stosunku do euro, inwestorzy na rynku forex liczy-
li gigantyczne straty, a na forach spoleczno$ciowych
bltyskawiczng kariere robil termin ,Francogeddon”.
Notowania poszczegdélnych par walutowych z fran-
kiem szwajcarskim zostaly wstrzymane na kilkadzie-
sigt minut. W Polsce kurs franka wystrzelit z 3,5 zt do
ponad 5,1 z1, by na koniec ,,ustabilizowa¢ si¢” na pozio-
mie 4,31 z}. Decyzja Szwajcaréw byla calkowitym za-
skoczeniem, gdyz zaledwie kilka dni wcze$niej urzed-
nicy SNB opisywali pulap, na jakim frank mial by¢
utrzymywany, jako ,kamien wegielny” polityki banku
centralnego, majacy chroni¢ rynek przed kryzysem.
Dramatyczne tony brzmialy praktycznie w kazdej
cze$ci Europy i na kazdym rynku - od akcji po walu-
ty i rynek nieruchomos$ci. Nick Hayek, dyrektor ge-
neralny Swatcha, nazwal decyzje SNB ,tsunami”. Szef
Szwajcarskiego Banku Narodowego, Thomas Jordan,
przyznal, Zze rynek zostal zaskoczony, ale tak musiato
sie zakonczyé wyijscie z polityki obrony franka. Kilka
miesiecy p6zniej, w kwietniu 2015 r., podczas Zwyczaj-
nego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Narodo-
wego Banku Szwajcarii, wyjasnial, Ze Rada Zarzadza-
jaca SNB podjeta decyzje o zaprzestaniu stosowania
minimalnego kursu wymiany 1,20 franka za euro, po-
niewaz $§rodowisko miedzynarodowe dla jego polityki
pienieznej ulegto radykalnej zmianie. ,Ze wzgledu na
utrzymujace sie ostabienie euro w pierwszej potowie
stycznia 2015 r. minimalny kurs walutowy mogl zostaé
wyegzekwowany jedynie poprzez stale interwencje
walutowe o szybko rosngcej skali. Oznaczalo to, ze
minimalny kurs walutowy nie byt juz dtuzej do utrzy-
mania” - stwierdzil Jordan.

Konsekwencje decyzji SNB byly powazne, zar6wno
dla szwajcarskiego handlu, jak i dla $wiatowego rynku
walutowego. Problemy mialy banki - gléwni dealerzy
walutowi, tacy jak Deutsche Bank czy Barclays, ale naj-
wieksze straty ponieéli posrednicy finansowi. Gtéwny
klopot pojawil sie jednak na rynku mieszkaniowych
kredytéw hipotecznych, o czym juz tydzien po decy-
zji SNB zostal poinformowany Parlament Europejski.
Wedlug noty, jaka europostowie otrzymali 21 stycznia,
najbardziej poszkodowane rynki hipoteczne to Grecja
i Polska: w Grecji potencjalnie zagrozonych bylo oko-
to 65 tys. gospodarstw domowych, ktére zaciggnely
kredyty we frankach, natomiast w Polsce - 580 tys.
»Niespodziewana decyzja SNB o zniesieniu pulapu
kursu walutowego miata krétko- i $§rednioterminowe
konsekwencje nie tylko dla Szwajcarii, lecz takze dla
UE” - pisali eksperci w podsumowaniu unijnej analizy.
»Niektdre z nich (wplyw na szwajcarskie akcje i na za-
chodnioeuropejskich posrednikéw finansowych) byly
natychmiastowe, ale ich szkody byly ograniczone,
jednak niektdre inne (utrata konkurencyjnosci i ogra-
niczenie turystyki w Szwajcarii, potencjalny wzrost
kredytéw zagrozonych w Europie Srodkowej i Polu-
dniowej) moga mie¢ dtugoterminowe konsekwencje”.

W przypadku Polski tak sie rzeczywisScie stalo. Na-
gle wyrwanie franka spod bezpiecznej kurateli SNB
pokazalo kredytobiorcom, jak ryzykowna moze by¢
to waluta. Wczeéniej wiedza na ten temat tez istniala,
ale dopiero po 15 stycznia 2015 r. upowszechnila sie
na masowg skale. Od tej pory nie dato sie juz przejs¢
obojetnie obok tzw. kredytéw frankowych. Juz dawno
przestaly one by¢ problemem jedynie pewnej grupy
kredytobiorcéw, a stawaly sie klopotem calego sekto-
ra bankowego, zmuszajac go do zaciggania gigantycz-
nych rezerw, rozpaczliwego szukania rozwigzan praw-
nych w coraz bardziej niesprzyjajacych mu bataliach
sagdowych i w koncu nerwowego oczekiwania na de-
cyzje TSUE, ktoéry ma rozstrzygnac¢ kwestie dotyczaca
prawa banku do wynagrodzenia za tzw. bezumowne
korzystanie z kapitalu po uniewaznieniu umowy.

Kryzys, ktory osiem lat temu przebudzit armie
frankowiczéw, okazal sie poczatkiem bardzo wyboistej
drogi dla calego polskiego sektora finansowego. °
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KRZYSZTOF PACZKOWSKI

Na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie szczegolng role odgrywa rynek
firm z obszaru technologii, ktore czesto dopiero stawiajg pierwsze kroki w biznesowym
swiecie. Miejscem ich startu, selekcji, a czesto pozniej rowniez dynamicznego rozwoju
jest rynek NewConnect. Zdaniem ekspertow na platformie dla gietdowych nowicjuszy

mozemy znalezC wyjgtkowo interesujgce aktywa, o ogromnym potencjale wzrostu

amy tutaj bardzo szeroka reprezen-
tacje spolek zaréwno m.in. z sekto-
ra wyrobow i ustug konsumenckich,
jak i obszaru informatyki, gamingu,
e-commerce czy w koncu energety-
ki oraz finanséw i ubezpieczen - co
pokazuja takze zestawienia specjal-
nego raportu przygotowanego przez KMCP Consulting
z okazji 15-lecia rynku.

Jak wskazujg specjali$ci, wiele z tych podmiotéw,
ktdre - startujac dopiero po kapital na inwestycje i ko-
rzystajac np. z poczatkowego finansowania uzyskanego
od funduszy venture capital czy z equity crowdfun-
dingu - rusza wilasnie na NewConnect. Nastepnie po
spelnieniu odpowiednich kryteriéw - wraz z ugrun-
towaniem swojej pozycji rynkowej i systematycznym
wzrostem wynikéw finansowych - wspinajg sie one
na wyzszy szczebel gieldowej drabiny, trafiajac czesto
na Rynek Gléwny GPW. W konsekwencji zwieksza to
roéwniez atrakcyjno$é calej gieldy wsréd potencjalnych
inwestorow, ktérzy tutaj wlasnie chca ulokowac zgro-
madzone $rodki finansowe.

Zdaniem ekspertéw na platformie dla gieldowych
nowicjuszy mozemy tez znalezé wyjatkowo intere-
sujace aktywa, o ogromnym potencjale wzrostu - co
potwierdza takze wzmozone zainteresowanie tym
segmentem podmiotéw ze strony inwestoréw insty-
tucjonalnych, takich jak fundusze inwestycyjne czy
emerytalne.

Ostatnie lata rozwoju NewConnect pokazaty tez, ze
stal sie on jednym z wiodacych alternatywnych rynkéw
akcji zar6wno w Europie, jak i na $wiecie - co stawia go
na réwni choéby z takimi liderami w obszarze obrotu
akcyjnego jak brytyjski AIM czy rynek skandynawski.

Rynkowy sukces nowicjuszy

Jak zauwaza Marek Dietl, prezes zarzadu warszaw-
skiej gieldy, bilans ostatnich 15 lat rozwoju NewCon-
nect jest z calg pewno$cia bardzo pozytywny. - Po
pierwsze, platforma dla spbtek innowacyjnych speinita
swoje zalozenia i stala sie najwazniejszym ,,dostawcgy”
debiutéw dla Rynku Gléwnego GPW. I tu az 75 firm po-
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dazylo taka wlasnie droga. Pamietajmy, ze od poczatku
plan zakladal, iZ NewConnect bedzie dla nowicjuszy
przedsionkiem do §wiata duzych finanséw - méwi Ma-
rek Dietl.

Wskazuje takze na kolejng istotng role, jaka odegrat
ten wlasnie system obrotu alternatywnego w kojarze-
niu ze sobg podmiotéw poszukujacych kapitatu oraz
inwestoréw dysponujacych nadwyzkami finansowymi
i planujacych inwestycje w ciekawe projekty bizneso-
we. - Tu wlasnie w trakcie 15 lat rozwoju rynku doszto

661

spolek

zadebiutowato tacznie na NewConnect od 2007 r.
do korica czerwca 2022 r. 75 z nich przeszto pdzniej
na Rynek Gtowny GPW

rowniez do nawigzania owocnej wspétpracy z fundu-
szami typu venture capital. W konsekwencji spoiki,
ktére dzisiaj stawiajg pierwsze kroki na drodze giel-
dowego rozwoju, majg przetarty szlak i zwykle towa-
rzyszy im jeden, dwdch lub nawet kilku inwestoréw ze
wspomnianej grupy funduszy - dodaje szef warszaw-
skiego parkietu. Wedlug niego ma to istotne znacze-
nie dla dalszego rozwoju poszczegblnych podmiotoéw,
w tym procesOw odpowiedniego zarzadzania i kie-
rowania prowadzonym biznesem. - To z cala pewno-
Scia niezwykle udany mariaz. Z jednej strony bowiem
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mamy inwestor6w zaangazowanych kapitalowo, ktérzy
mocno pilnujg ,,swoich” spotek, starajg sie tez aktyw-
nie wplywacé na ich strategie oraz wspieraja zarzady
w wyborze optymalnych kierunkéw rozwoju. Z drugiej
za$ - dla gieldowych nowicjuszy pojawia sie szansa
na zasilenie zdywersyfikowanym kapitatem, ktory jest
tak niezbedny do dalszej ekspansji - podkresla Marek
Dietl.

Jego zdaniem ten ostatni aspekt takze ma wyjatko-
we znaczenie. Potwierdza bowiem wazng zalezno$¢
rynkowa - ze fundusze, wchodzac kapitalowo w okre-
Slony projekt i kupujac akcje danej sp6tki, korzystnie
oceniaja i popieraja dlugofalowy plan, nakreSlony
wczesniej przez tworcoéw i zarzadzajacych biznesem.
I odwrotnie - jezeli sprzedaja udzialy, to znaczy, ze
coraz mniej podobaja im sie dalszy kierunek rozwoju
oraz podejmowane przez sp6tki dziatania. - W prze-
nos$ni mozna powiedzieé, ze gltosuja réwniez ,nogami”,
wchodzac kapitalowo do projektu lub z niego wycho-
dzac. Wydaje sie, ze to w przyszto$ci bedzie istotny
element funkcjonowania rynku NewConnect, wspie-
ranego wlasnie gotéwka od funduszy venture capital -
ocenia prezes GPW.

Imponujace statystyki

Dynamiczny rozwdj potwierdzajg tutaj réwniez
gieldowe statystyki, jednocze$nie obrazujace skale
przyrostu liczby nowych podmiotéw w systemie obro-
tu alternatywnego na przestrzeni ostatnich kilkunastu
lat. Od 2007 r. do konca czerwca 2022 na NewCon-
nect zadebiutowalo tgcznie 661 spotek [z czego, jak juz
wspominali§my wcze$niej, 75 przeszto pdzniej na Ry-
nek Gléwny - przyp. red.].

Z raportu KMCP Consulting wynika, ze boom
przypad! tutaj na lata 2010-2012. O ile w 2010 r. liczba
debiutéw siegneta 86, o tyle rok p6zniej byto ich

spolki

byty notowane na NewConnect w potowie 2022 r. Od dekady
liczba podmiotéw na tym rynku utrzymuje si¢ w okolicach 400,
przy $rednio 19 debiutach w kazdym kolejnym roku
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proc.

emitentéw, czyli 58 firm z rynku
NewConnect, zbankrutowato.
146 kolejnych podmiotéw znikneto

z notowan za sprawg innych zdarzen,
m.in. fuzji i potaczen, wycofania akcji
na wniosek emitenta czy wykluczenia
z obrotu spowodowanego wzgledami

bezpieczenstwa inwestorow

rekordowo duzo w catej historii - bo az 172 (w 2012 r. na
platforme trafito z kolei 89 spoétek).

Od 2014 r. sktad rynku byl relatywnie stabilny -
a liczba notowanych firm utrzymywata sie na poziomie
okolo 400 podmiotdéw, przy Sredniej nowych debiutéw
w okolicach 19 na przestrzeni kazdego kolejnego roku
(dla przyktadu: w potowie 2022 r. mieliémy 382 spoiki
na NewConnect).

Oprécz wspomnianego przej$cia na Rynek Gtowny
GPW o ostatecznej liczbie pozostalych na NC sp6t-
ek zadecydowaly takze inne powody - jak upadio$é
w przypadku 9 proc. emitentéw (58 firm) czy inne
zjawiska zwigzane z obrotem gieldowym (146 pod-
miotéw). Ostatnie z wymienionych w statystykach
przypadki dotyczyly m.in. fuzji i polaczen z innymi
przedsiebiorstwami, wycofaniem akcji na wniosek
emitenta czy w koncu wykluczeniem z obrotu spowo-
dowanym wzgledami bezpieczenstwa inwestorow.

Pod katem kapitalizacji - z 31-procentowym udzia-

tem w rynku - prym wioda przed-
siebiorstwa z sektora ushlug
i wyrobé6w konsumenckich.
To dosy¢ szeroka kate-
goria, obejmujgca m.in.
nowe media i e-commer-
ce. Kolejne miejsce zajmu-
ja sp6iki z sektora finanséw i ubezpieczen
(15 proc.) - w tym obejmujace obszar fintech
oraz przedsiebiorstwa technologiczne. Mocny
wzrost zaliczyt tutaj réwniez segment ochrony
zdrowia, ktéry odpowiada za 10 proc. rynkowej wy-
ceny akcji.
Zdaniem Sebastiana Huczka, wiceprezesa zarza-

’ du INC, dzisiaj NewConnect jest waznym elementem

rynku kapitalowego w Polsce i cze$cia ekosystemu
gieldy, dedykowang dla mniejszych spotek.

- Obserwujac caly system obrotu z perspektywy
ostatnich lat, widaé¢, ze rdéznice miedzy pod-
miotami z rynku regulowa-
nego i alternatywnego stajg
sie mniejsze, czego dowo-
dzi liczba przej$é z jednego
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rynku na drugi - zauwaza Sebastian Huczek. Jego zda-
niem korzystnie na obraz catego rynku NewConnect
wplynely takze zmiany regulacyjne, wprowadzane
przez gielde w kolejnych latach. - Nie mozemy
réwniez zapominaé, ze nastgpila istotna
zmiana w podejSciu i mentalnosci inwe-
storéw, ktorzy wypatruja tutaj spolek
osiagajacych rynkowe sukcesy. Stad tez
ostatnie lata pokazaly wzmozone zain-
teresowanie akcjami ze strony duzych
inwestoré6w instytucjonalnych, jak
TFI, OFE i PPK - dodaje wiceprezes
zarzadu INC.

Trudno sie jednak dziwié, ze instytu-
cje coraz chetniej spogladajg w kierunku
nowych, obiecujacych projektéw - NewCon-
nect jest bowiem platforma dla firm wysokiego
wzrostu, cho¢ takze podwyzszonego ryzyka inwesty-
cyjnego. Z drugiej strony platforma nadal znajduje sie
przede wszystkim w spektrum zainteresowania drob-
nych graczy. Z danych KMCP Consulting wynika, Ze na
koniec czerwca 2022 r. udzial inwestoréw indywidual-
nych wynosit tutaj 83 proc., a w przypadku rodzimych
instytucji oraz inwestoréw zagranicznych proporcje te
siegaly odpowiednio 11i 6 proc.

udziatu w obrotach
na NewConnect
na koniec czerwca
2022 r. mieli inwe-
storzy indywidualni.
17 proc. obrotu
realizowali inwestorzy
instytucjonalni polscy
i zagraniczni

Zrodlo: KMCP Consulting

proc.

Silny wzrost po debiucie

Tworcy raportu zwracajg takze uwage na bardzo
wazny aspekt dotyczacy samych debiutantéw i ich roz-
woju juz po uplasowaniu akcji na rynku. Chodzi o czas
wyjatkowo dynamicznego rozwoju, ktdry nastepuje
w okresie pierwszych pieciu lat po wejsciu na NewCon-
nect. - Z jednej strony platforme obrotu alternatywne-
go postrzegamy jako swego rodzaju przedsionek przed
wejSciem na Rynek Glowny. Z drugiej natomiast - jest
dobrym suplementem i dopelnieniem finansowania re-
alizowanego za posrednictwem funduszy venture capi-
tal oraz equity crowdfundingu. Biorgc pod uwage tylko
te dwie perspektywy, mamy obraz poteznych korzysci,
jakie otwieraja sie przed potencjalnymi debiutantami

81

- ocenia Mateusz Kopiec, Managing Partner w KMCP

Consulting.
O dynamicznym rozwoju firm moga chociazby
Swiadczy¢ statystyki dotyczgce kapitalizacji ryn-
. ku w poszczegélnych latach. W roku 2018

.. (przy 387 notowanych podmiotach) siegala
. ona 7 mld z}, aby dwa lata pézniej wzro-
. sna¢ do 20 mld zt (373 sp6iki). W poto-
L wie 2022 r. warto$é rynkowa wszyst-

¢ kich akcji wyniosta tutaj 15mld zt - co
oznacza skumulowany roczny wskaz-
nik wzrostu o 18 proc. Musimy jednak
pamietaé, ze od momentu uruchomie-
nia platformy w 2007 r. mieliSmy tak-
ze rynkowe wstrzasy na $wiecie, ktoére
niekorzystnie wplywaly na wyceny spotek.
Wystarczy chociazby wspomnie¢ o globalnym
kryzysie finansowym z 2008 r. Kolejne perturbacje
przyszly wraz z pandemiag COVID-19 - cho¢ tu para-
doksalnie, mimo obaw o dalszg koniunkture gospo-
darcza, doszto do wzrostu zainteresowania nowymi,
innowacyjnymi firmami z obszaru technologii. Jednak
juz wybuch wojny na Ukrainie na poczatku zeszlego
roku i coraz silniejsza w tym okresie bessa wymazaty
sporg cze$é wcezesniejszego przyrostu rynkowych wy-
cen [spadek kapitalizacji od 2021 do 2022 r. az 0 4 mld z}
- przyp. red.].

Wedtug prezesa Marka Dietla, mimo réznych uwa-
runkowan wynikajacych choc¢by ze zmian koniunk-
tury w skali globalnej, ale tez zawirowan w krajowej
gospodarce, NewConnect stal sie na przestrzeni lat
takze jednym z wiodacych alternatywnych rynkéw
akcji w Europie i na §wiecie. - Brytyjski AIM, rynek
skandynawski czy wlasnie nasz NewConnect s3 jedny-
mi z nielicznych przykladéw, kiedy platforma obrotu
alternatywnego moze sie poszczycié istotnymi sukce-
sami, osiggajac jednoczeé$nie imponujacy efekt skali -
dodaje prezes zarzadu GPW. Zwraca przy tym uwage,
ze cho¢ na §wiecie wiele gield zazdro$ci nam tak dyna-
micznie i dobrze prosperujacego rynku dla gietdowych
nowicjuszy, to juz na lokalnym podwoérku nie braku-
je krytykéw tego stanu rzeczy, zwracajacych uwage
cho¢by na problemy finansowe niektérych podmiotow.
- Pamietajmy, ze naduzy¢ i upadto$ci na rynku New-
Connect jest statystycznie duzo mniej, niz wynosi ich
ogoblna liczba w skali calej gospodarki. Ponadto plat-
forma spelnila swoja funkcje i stala si¢ bezpiecznym
miejscem do inwestowania. Aczkolwiek nalezy pamie-
taé, ze niepozbawionym ryzyka - mowi Marek Dietl.

W przypadku 59 proc. spétek kapitalizacja od dnia
debiutu wzrosta. Rekordzista, z niecatego 1 mlnzt ryn-
kowej warto$ci akcji, doszedt nawet do 456 mln zi.
Wszystko wskazuje wiec na to, ze rynek NewConnect
mocno wpasowal sie w krajobraz polskiego rynku ka-
pitalowego i na pewno nie powiedzial jeszcze ostatnie-
go stowa. °
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MREL

sprawdzi sile
polskich bankow

X

oprzedni rok byt trudny dla bankéw, ale Catkiem niedawno przekonaliSmy sie, ze spel-
ten moze by¢ jeszcze trudniejszy. Od nianie wymogéw MREL jest bardzo wazne. Getin
poczatku 2024 r. beda musialy speiniaé Noble Bank poddany przymusowej restrukturyza-
wymogi tzw. MREL (ang. minimum re- cji miat zbyt niski poziom MREL, a to zmusito nad-
quirement for own funds and eligible zorce do utworzenia tzw. Systemu Ochrony Ban-
liabilities), wynikajace z unijnej dyrek- kéw Komercyjnych i zasilenia tej instytucji kwota
tywy BRRD. Banki bedg musiaty posia- niemal 3,5 mld z}, ktére to $rodki pochodzily od
daé¢ odpowiednig wysoko$¢ minimalnych funduszy innych kredytodawcow.
wlasnych i zobowigzan podlegajacych umorzeniu
lub konwers;ji, ktére mogg byé wykorzystane w przy- Potrzebne co najmniej 30 mld 71
padku przymusowej restrukturyzacji. Jezeli poziom
MREL bedzie zbyt niski, w obliczu przymusowe;j re- Jesli wyciggna¢ $rednia z prognoz analitykow,
strukturyzacji koszty ratowania banku poniosg klien- wyglada na to, ze polski sektor bankowy do konca
ci albo panstwo, co jest sprzeczne z prawem Unii 2023 r. bedzie musial podnie$é¢ warto$é aktywow
Europejskie;j. zaliczanych do MREL o prawie 30 mld zl. Jednym
stowem, banki beda musialy emitowaé nowe ob-
st N ligacje i podja¢ probe zwigkszenia wartosci fun- |
U o duszy wlasnych. Prognozy te wynikajg - jak thtu-
git | - b, - . ) ‘
o | gl _/,/ maczy prof. Ewa Miklaszewska, kierowniczka
1w :,'__ i Katedry Bankowoéci i Globalnego Systemu Finan-
£ pe® ™ ; sowego Uniwersytetu Ekonomicznego w Krako-
e TS AT wie (UEK) - z szacunkéw publikowanych przez
. Fi banki gieldowe.
[ [ ".'. e Eksperci firmy doradczej KPMG zwracajg uwa-
- i s N ge, ze do niedawna kwota 30 mld zt wydawata
g ‘l sie prawdopodobna, ale moze by¢ wyzsza, bo na ®
. ¥ jej finalng wysoko$§¢ wplynie wiele czynnikéw
‘. . i zdarzen, ktére miaty miejsce pod koniec ubiegle-
NSNS : go roku, a takze wystapia w 2023 r. - Pod koniec
ml “.‘ ST ; EFE. 2022 r. cze$¢ bankdéw otrzymata od Komisji Nadzo-
{111 1 A s AN = AL ru Finansowego (KNF) decyzje o wzroscie wyso-
Il . -' R | el kosci bufora o znaczeniu systemowym, ktéry musi
ATt =S | . R - ! € .Y ym, Y/
n':;i: J;l»liiiii -~ 88 '\< by¢ spelniony niezaleznie od wymogéw MREL.
LT

LUTY 2023 // GAZETA BANKOWA



finanse

SYSTEM BANKOWY

Ponadto z konicem roku przestaly formalnie obowiazy-
wac przepisy przej$ciowe pozwalajace na tymczasowe
odwracanie czeSci efektu niezrealizowanych zyskow
i strat z tytulu zmian warto$ci godziwej instrumentéw
dtuznych wycenianych wedlug wartos$ci godziwej przez
inne catkowite dochody, a takze nastgpito zmniejsze-
nie korekty funduszy wlasnych zwigzanej z MSSF 9, co
negatywnie wptynie na poziom funduszy wilasnych ca-
tego sektora bankowego od poczatku 2023 r. - wylicza
Mateusz Kuziola, dyrektor w Departamencie Ustug Do-
radczych dla Sektora Finansowego w KPMG w Polsce.
- Z drugiej strony dla cze$ci bankéw pozytywny wpltyw
na poziom wymogu MREL beda mialy decyzje KNF
wydane po koniec 2022 r. w zakresie obnizenia dodat-
kowych wymogoéw kapitalowych w celu zabezpieczenia
ryzyka wynikajacego z zabezpieczonych hipoteka wa-
lutowych kredytéw i pozyczek dla gospodarstw domo-
wych - dodaje.

Co dokladnie jest zaliczane do funduszy MREL?
Przede wszystkim kapitaty Tier 1 (kapitat akcyjny) oraz
Tier 2 (obligacje i pozyczki podporzadkowane). A takze
obligacje senioralne nieuprzywilejowane, ktore s3 nie-
co tanszym sposobem finansowania niz kapitat wlasny
(cho¢ i tak oprocentowanie takich papieréw, denomi-
nowanych w zlotym, powinno przekraczaé 10 proc.).
W komfortowej sytuacji sg banki, ktére beda umiaty
zwiekszal zyski - dzieki temu beda podnosily swoje
wspoétczynniki kapitalowe i bedzie im tatwiej speiniaé

wymogi MREL.

Banki zapewne beda emitowaty
obligacje na rynek zagraniczny, gdyz
Krajowy rynek kapitatowy nie jest
gteboki. Obligacie MREL to papiery
O charakterze hurtowym, ich koszt ze
wzgledu na ryzyko musi by¢ wysoki

W Polsce instytucja odpowiedzialng za przymu-
sowa restrukturyzacje i ustalanie poziomu MREL jest
Bankowy Fundusz Gwarancyjny (BFG). Ta instytu-
cja moze raz na rok aktualizowaé wysoko$¢ wymogu
MREL. To wlasnie dzieki BFG $ciezka doj$cia do petl-
nych wymogéw MREL byla rozlozona na wiele lat.

Kto bedzie mial pod gorke

Aktualnie spos$réd najwiekszych polskich bankow
tylko jeden speinia docelowy poziom MREL wyznaczo-
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ny przez BFG. Pozostale banki dopiero szykuja sie do
przeprowadzenia swoich emisji zobowigzan kwalifiko-
wanych na rynku, przy czym wydaje sie, Ze mniejsze
i Srednie banki beda czekaé, az najpierw najwieksze
uplasujg swoje emisje podrzednego dlugu uprzywilejo-
wanego (senior non-preferred debt), ksztattujac odpo-
wiednio obecnos$¢ polskich emitentéw na rynku finan-
sowym - wskazuja eksperci KPMG.

Wedle szacunkéw analitykéw zdecydowana wiegk-
szo$¢ bankdéw musi zwiekszy¢ instrumenty MREL
o kilkanascie do 30 proc. wartosci funduszy wlasnych.
Najtatwiej bedzie to zadanie realizowaé tym bankom,
ktére moga emitowaé instrumenty MREL w ramach
swojej grupy kapitalowej (m.in. Santander, ING BSK).
Polskie giganty, czyli PKO BP i Pekao, majg bardzo
dobre wspoétczynniki kapitalowe i nie powinny mieé
problemu z ewentualng emisja obligacji ,pod MREL”".

Zdaniem niektérych analitykéw najtrudniej wy-
mogom MREL bedzie podota¢ Bankowi Millennium.
W jego przypadku potrzeba nowych funduszy o warto-
Sci jego niemal catych aktualnych funduszy wlasnych,
czyli okoto 5 mld zl. Jest tak dlatego, ze jego wspol-
czynniki kapitatu Tier 1 i TCR mocno spadly, a bank
znajduje sie w programie naprawczym.

Trzeba takze zauwazyé, ze od miesiecy rynki
wschodzace cierpig na odptyw kapitalu, ktéry chetniej
wedruje w kierunku bezpiecznych instrumentéw ame-
rykanskich, z uwagi na podwyzki stop procentowych.
Plasowanie obligacji zaliczanych do MREL moga
utrudniaé takze m.in. nielatwa sytuacja gospodarcza
i geopolityczna oraz zakonczenie okres6w przejscio-
wych dla rozliczania wplywu m.in. standardu spra-
wozdawczo$ci finansowej MSSF 9.

- Istotnym czynnikiem wplywajacym obecnie na
zdolno$¢ polskich bankéw do pozyskania zobowig-
zan kwalifikowanych i oddzialujaca na warunki przy-
sztych emisji takich instrumentéw jest niepewnos$c
wynikajgca nie tylko z aktualnej sytuacji geopoli-
tycznej, lecz przede wszystkim z krajowego otoczenia
prawno-regulacyjnego obejmujacego nierozwigzany
wcigz problem kredytéw walutowych, kredytéw hipo-
tecznych czy ryzyko pojawienia sie kolejnych obcia-
zen dla bankow, np. kolejnych wakacji kredytowych -
wskazuje Mateusz Kuziola, dyrektor w Departamencie
Ustug Doradczych dla Sektora Finansowego w KPMG
w Polsce.

Rodzime banki nie powinny mie¢ jednak general-
nie problemu ze sprzedaza obligacji, skoro nie maja
takiego problemu banki greckie, ktére kilka tygodni
temu emitowaty papiery dtuzne podporzadkowane na
duza skale. Problemem moze by¢ raczej wysoka cena
takich papier6éw. - Banki zapewne bedg emitowaly ob-
ligacje na rynek zagraniczny, gdyz krajowy rynek ka-
pitalowy nie jest gleboki. Obligacje MREL to papiery
o charakterze hurtowym, ich koszt ze wzgledu na ry-
zyko musi by¢ wysoki, wiec rynek polski zapewne go
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nie wchlonie. Rynek globalny natomiast wchlonie te
obligacje bez problemu, ale za wysoka cene - potwier-
dza prof. Ewa Miklaszewska.

Zdaniem Mateusza Kuzioty banki powinny rozwa-
zy¢ alternatywne rozwiazania i instrumenty skutkuja-
ce optymalizacja wymogoéw kapitatlowych, szczegbélnie
jezeli ich biezaca dostepnos$é na rynku jest wieksza,
a koszt zastosowania nizszy w poré6wnaniu z emisjg
podrzednego dlugu uprzywilejowanego. - Jednym
z takich rozwigzan, zyskujagcym w ostatnich miesig-
cach popularno$¢ w polskim sektorze bankowym, s3
roézne formy sekurytyzacji syntetycznej portfeli kre-
dytowych, ktére nie tylko wplywaja pozytywnie na
wspoélczynniki kapitalowe, lecz réwniez obnizajg po-
trzeby emisyjne zwigzane z MREL. OczywiScie takie
instrumenty w cato$ci nie zastapig podrzednego dtugu
uprzywilejowanego, niemniej jednak stanowia atrak-
cyjng forme uzupeiniajaca dla jego przysztych emisji
- ttumaczy ekspert KPMG.

Udzwigna czy nie?

Nie wiadomo, jak duzym dokladnie wyzwaniem dla
polskich bankéw, na dzi$, jest spelnienie wymogow
MREL, gdyz BFG nie podaje szacunkéw dotyczacych
niedoboréw funduszy wiasnych i zobowigzan kwalifi-
kowalnych. Instytucja zwraca tylko uwage, ze Sciezka
dojécia do docelowego poziomu MREL byta tagodzona,
a termin wejécia w zycie wymogow zostal przesuniety
o rok.

Alarmujgco brzmi gtos prof. Miklaszewskiej. - Ban-
ki sa gotowe na MREL w sensie sprawno$ci organiza-
cyjnej. Natomiast czy sg w stanie udzwignaé kolejny
istotny koszt, nie tracac efektywno$ci operacyjnej? Tu
odpowiedz jest negatywna. Tym bardziej, ze koszt ka-
pitatu juz od dluzszego czasu jest w polskim sektorze
bankowym §rednio wyzszy niz rentowno$¢ kapitatu -
ostrzega naukowiec z UEK.

Zwraca ona uwage, ze celem dyrektywy BRRD i ca-
tego pakietu zwiazanego z przymusowa restruktury-
zacja bylo zwiekszenie stabilno$ci systemu bankowego
iograniczenie tzw. hazardu moralnego w dziataniu du-
zych bankoéw. - Jednak przepisy te sa kontrowersyjne,
a idea ratowania duzych bankéw tylko za pieniadze
wierzycieli, w tym duzych deponentéw, jest proble-
matyczna spolecznie. Préba poprawy negatywnych
spotecznych skutkéw tej dyrektywy bylo ustanowie-
nie wymogu wierzytelno$ci MREL, czyli uzupelnienia
kapitatu przez obligacje sprzedawane na rynku hurto-
wym, ktére bedg umarzane bez koniecznos$ci siegania
do wrazliwych spotecznie Zr6del finansowania banku.
Idea MREL, polegajaca na tym, ze banki musza mieé
poduszke wierzytelnos$ci, ktore bedg umarzane w spo-
s6b przewidywalny i akceptowalny spolecznie, jest
stuszna, je$li chcemy wypelnia¢ dyrektywe BRRD.
Jednak kwestia, za czyje pienigdze bedziemy ratowaé
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Wymog MREL oznacza znaczny wzrost
kosztu kapitatu dla bankow w sytuaci,
w ktorej mamy jeden z najmnie;
rentownych systemow bankowych

w Europie i spadajgcy portfel
kredytowy bankow

upadajacy bank, nie jest wazniejsza od pytania pierwot-
nego: jak przeciwdziala¢ destabilizacji, upadkom ban-
kéw i kryzysowi systemowemu? A gwaltowne i trwale
obnizenie rentowno$ci bankéw prowadzi do takiego
niebezpieczenstwa - ttumaczy prof. Miklaszewska.

Kijem czy marchewka?

Co, jesli niektére banki rzeczywiscie nie beda spel-
nialty wymogu MREL z poczatkiem 2024 roku? Nie
bedzie to oznaczac¢ niestabilno$ci ani niewyptacalno-
$ci banku, bo tutaj miernikiem sg regulacyjne normy
wyplacalnosci i wymogi kapitalowe (wspdlczynniki
Tier 1i TCR). BFG bedzie mégt jednak np. wydaé na-
kaz ograniczenia wyptat dywidend lub nalozy¢ dyscy-
plinujaca kare finansowg albo réznego rodzaju sankcje
administracyjne.

Komisja Nadzoru Finansowego przyznaje, Zze
MREL to wyzwanie. Podkre$la réwniez, ze termin
wejScia w zycie wymogoéw byl znany i nawet zostatl
przesuniety o rok. Czasu na przygotowanie bylo wiec
bardzo duzo. Powstaje jednak pytanie: jakie podejscie
powinien stosowaé nadzér finansowy wobec kwestii
wypelniania wymogéw MREL - surowe, lagodne,
a moze posrednie?

W opinii prof. Miklaszewskiej mnozenie regulacji
dla idei nie moze mie¢ zastosowania do sektora ban-
kowego, ze wzgledu na jego role w gospodarce. - Jed-
nak wymég MREL oznacza znaczny wzrost kosztu
kapitatu dla bankéw w sytuacji, w ktorej mamy jeden
z najmniej rentownych systeméw bankowych w Euro-
pie i spadajacy portfel kredytowy bankéw, szczegdlnie
w zakresie kredytoéw hipotecznych i gospodarczych.
Wypelnienie norm MREL musi by¢ polaczone z polu-
zowaniem innych obcigzen regulacyjnych dla bankéw.
Mozna by sie wycofaé z podatku bankowego, ktory jest
podatkiem od aktywoéw, z wylaczeniem obligacji skar-
bowych. Przy obecnych i planowanych obcigzeniach
sektora bankowego podatek ten nie tylko nie ma sensu,
lecz jest silnie szkodliwy dla bankéw oraz dla rozwoju
gospodarczego Polski - uwaza naukowiec z UEK. °
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Ubezpieczyciele
podnosza standardy

Zakonczylismy kolejng edycje konkursow ubezpieczeniowych ,Gazety Bankowe)”,
Tak jak w poprzednich latach, wytonilismy zwyciezcow w dwoch kategoriach:
Przyjazna Firma Ubezpieczeniowa i Ubezpieczeniowy Menedzer Roku. W tegoroczne;
edycji redakcja ,GB” przyznata menedzerom dwie dodatkowe nagrody
— nagrode specjaling i wyroznienie

pierwszym konkursie - Przyjazna
Firma Ubezpieczeniowa 2022 - na-
grodziliSmy firmy, sumujac punkty
przyznane w ankiecie i przez Ka-
pitute. W ankietach opracowanych
przez renomowang firme doradztwa
strategicznego Kearney, partnera
merytorycznego konkursu, pytaliémy spdtki zaréwno
o wyniki finansowe, jak i m.in. o dzialania uspraw-
niajace relacje z klientem, o cyberbezpieczenstwo
i0 ESG. Szczegblowa analize tych zagadnien i wynika-
jace z konkursu wnioski dotyczgce rynku ubezpieczen
przedstawiajg eksperci Kearney na kolejnych stronach
tego wydania ,,Gazety Bankowej”.

Zwyciezcg konkursu Przyjazna Firma Ubezpiecze-
niowa w Dziale I - ubezpieczenia na zycie - zostat PZU
Zycie, drugie miejsce zajelo Nationale-Nederlan-
den Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie, a trzecie
- Generali Zycie. Kolejno$é w Dziale II (ubezpiecze-
nia z Grupy 3. i 10.) - ubezpieczenia komunikacyjne -
wyglada nastepujaco: pierwsze miejsce - PZU, drugie
- Link4, trzecie - Generali. Pierwsze miejsce w Dzia-
leII (ubezpieczenia poza Grupa 3.i10.) - ubezpieczenia
osobowe i majatkowe - zajat PZU, drugie - Generali,
a trzecie - PKO Ubezpieczenia.

Lista nominowanych do drugiego konkursu ubez-
pieczeniowego - Ubezpieczeniowy Menedzer Roku
2022 - ktéra opublikowali$my w poprzednim numerze
»,Gazety Bankowej”, powstala wspoélnie z przedstawi-
cielami rynku - byla efektem zgloszen dokonanych
przez towarzystwa ubezpieczeniowe i decyzji redakc;ji.
Wyboru Ubezpieczeniowego Menedzera Roku 2022
dokonata Kapituta. Wiekszoscia gloséw zostata nim
Aneta Podyma, prezes Unum Zycie.

Laureatke cechujg wybitne zdolno$ci menedzerskie,
naktére zwracaliuwage zaréwno przedstawiciele rynku,
jak i czlonkowie Kapituly. Na szczegdlng uwage zastu-
guje jej doSwiadczenie zawodowe, ktére zaowocowato
systematycznym wzrostem kierowanej przez nia spét-

ki, dobrymi wynikami i konsekwentnym poszerzaniem
bazy klientéw. Aneta Podyma to osoba bardzo dobrze
znana w Srodowiskach finansowych, cieszaca sie wiel-
kim autorytetem, dbajaca o wysokie standardy nie tylko
w Unum, lecz i na catym rynku ubezpieczeniowym.

W tegorocznej edycji ,,Gazeta Bankowa” postanowi-
ta przyznaé w konkursie Ubezpieczeniowy Menedzer
Roku 2022 dwie dodatkowe nagrody. W porozumieniu
z czlonkami Kapituly nagrode specjalng otrzymala
Beata Kozlowska-Chyla, prezes PZU. W ten spos6b
doceniamy przygotowanie nowej, ambitnej strategii
Grupy PZU, w tym po raz pierwszy w historii tej sp6i-
ki takze strategii ESG. To ro6wniez nagroda za konse-
kwentne osigganie deklarowanych w strategii celow.
WyrézniliSmy Beate Kozlowska-Chyle za poszuki-
wanie nowych pomystéw i wdrazanie innowacyjnych
rozwigzan w dziedzinie technologii, produktéw finan-
sowych, obstugi klienta, za zaangazowanie spoteczne
oraz motywowanie rynku do podnoszenia standardéw.

Redakcja ,Gazety Bankowej” przyznala tez wy-
réznienie w kategorii Ubezpieczeniowy Menedzer
Roku 2022. Otrzymatl je Janusz Wiladyczak, prezes
KUKE, ktérego doceniliSmy nie tylko za dobre wyni-
ki kierowanej przez niego Korporacji, lecz rOwniez za
jej role w zapewnieniu ptynnosci i srodkéw na rozwoj
tysigcom przedsiebiorstw. Ubezpieczanie nalezno$ci,
udzielanie gwarancji ubezpieczeniowych to niezwykle
wazny aspekt wspierania polskiego biznesu i budowa-
nia jego zdolno$ci konkurencyjnych. Na szczegdlne
wyréznienie zastuguje takze zaangazowanie KUKE we
wsparcie przedsiebiorstw na rynku ukraifiskim.

Gratulujemy wszystkim laureatom tegorocznych
konkurséw ubezpieczeniowych ,Gazety Bankowej”.
Zyczymy pokonania wszystkich wyzwan, sukceséw
w budowaniu coraz lepszej jakoSci polskiego rynku
ubezpieczeniowego, znakomitych wynikéw i rosnacej
rzeszy wiernych klientow. °

Stanistaw Koczot
zastepca redaktora naczelnego ,,Gazety Bankowej”
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Sektor ubezpieczen
w obliczu nowych
wyzwan

W tym roku przypada 13. edycja Przyjaznej Firmy Ubezpieczeniowe] Roku — konkursu
organizowanego przez ,Gazete Bankowg” wraz z Kearney — wiodacg firmg doradztwa
strategicznego. Wspdinie z Kapitutg Konkursu dokonalismy wyboru zwyciezcow —
firm ubezpieczeniowych odznaczajgcych sie najlepszymi wynikami finansowymi oraz
najwiekszg przyjaznoscig i innowacyjnoscig w obstudze klienta

Krystian Kamyk
Partner i Dyrektor
Zarzadzajacy, Kearney

Jakub Siekierzynski
Menedzer,
Kearney

tegorocznej edycji konkursu do-
ceniliSmy starania tych firm ubez-
pieczeniowych, ktoére najlepiej
przystosowaly sie do nowej, post-
pandemicznej rzeczywistosSci. Rok
2022 przynidst nowe zjawiska, jakie
postawily towarzystwa ubezpiecze-
niowe przed nowymi, nieznanymi wcze$niej wyzwa-
niami. Agresja Rosji i wojna na Ukrainie, rosngce ceny
paliw i energii napedzajace inflacje oraz rozpoczety
w drugiej potowie 2021 r. rajd podwyzek stop procento-
wych i rosngca awersja do ryzyka - te wszystkie czyn-
niki ksztattowaty realia, w jakich przyszto funkcjono-
wa¢ firmom ubezpieczeniowym.

GAZETA BANKOWA // LUTY 2023

Z tych powodow w tegorocznej edycji konkursu,
poza kwestiami dotyczacymi relacji z klientami (obstu-
gi klienta i kontekstu regulacyjno-nadzorczego) oraz
efektywno$ci finansowej, pytaliémy tez o dzialania
operacyjne, zmiany ofertowe oraz rozwigzania i me-
chanizmy, jakie firmy ubezpieczeniowe podjely lub
wdrozyly w obliczu nowych wyzwan. W poréwnaniu
z poprzednig edycja frekwencja wéréd uczestnikow zo-
stata utrzymana, co Swiadczy o wysokim zainteresowa-
niu i renomie konkursu, organizowanego juz od 13 lat.

Analiza ankiet pokazuje, ze firmy ubezpieczeniowe
nadal aktywnie angazuja sie w podnoszenie atrakcyjno-
Sci oferty produktowej i przyjaznosci ustug, rozwijaja
kanaly obstugi, zwlaszcza zdalnej i elektronicznej. Ob-
serwujemy tez wyzsza niz w poprzednim roku sklon-
nos$¢ do integracji z publicznymi serwisami elektro-
nicznymi, w tym centrami autoryzacji i potwierdzenia
tozsamosci (np. eDO, MojeID) i repozytoriami danych,
m.in. CEPiK, GUS, NFZ, CEIDG, serwisé6w informacji
dotyczacych stref powodziowych czy susz itp.

Metodyka oceny firm
ubezpieczeniowych

Aby zapewnié cigglo$¢ i poréwnywalnosé do po-
przednich edycji, pytania konkursowe obejmowaty
ten sam zakres danych oraz wskaznikoéw efektywnos$ci
operacyjnej i finansowej. Zmianie ulegly jedynie tzw.
zagadnienia opisowe, badajace zjawiska i trendy aktu-
alnie panujace w branzy ubezpieczeniowe;j.
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Ranking obejmowal trzy kategorie zwigzane
z przedmiotem dzialalnoSci ubezpieczeniowej. W kaz-
dej z kategorii osobno wyltoniono zwycieskie firmy.
Kazdy z uczestnikéw mogt zgtosié cheé wziecia udzia-
hu w jednej, dwu lub we wszystkich kategoriach, w za-
leznosci od prowadzonej dziatalnosci.

Kategorie konkursu:

« Dzial I - ubezpieczenia na zycie;

 Dzial II (ubezpieczenia z Grupy 3 i 10) - ubezpie-
czenia komunikacyjne;

» Dzial IT (ubezpieczenia poza Grupa 3 i 10) - pozo-
stale ubezpieczenia osobowe i majatkowe, z wyla-
czeniem ubezpieczen komunikacyjnych.

Ogétem do konkursu przystgpilo 12 firm

i towarzystw ubezpieczeniowych, ktére lgcznie zlo-
zyly 26 zgloszen. Warunkiem wziecia udzialu w kon-
kursie bylo wypelnienie ankiety zlozonej z 42 pytan,
podzielonych na sze$§¢ blokéw tematycznych: Ogoélny,
Nadzorczy, Wskazniki niefinansowe, Wskazniki finan-
sowe, Wyplacalno$é oraz Innowacje i trendy. Pierwsze
pie¢ kategorii obejmowato dane za rok 2021 (ostatnie
zaudytowane dane dostepne na moment przeprowa-
dzenia rankingu). Ostatni blok pytan obejmowat rok
2022 (lub stan na moment przeprowadzenia badania)
i dotyczyl zagadnien zwigzanych z reakcjg towarzystw
ubezpieczeniowych na zmienno$¢ otoczenia rynko-
wego i sytuacje geopolityczng. Nadestane odpowiedzi
oceniane byly przez zesp6t Kearney w analizie porow-
nawczej i benchmarkowej - kazda z kategorii oceniana
byla oddzielnie, za$ lacznie z tej czesci oceny uczestni-
cy mogli uzyska¢ maksymalnie 100 punktéw. Ponadto
osobnej oceny (réwniez w skali 0-100) dokonywata Ka-
pituta Konkursu, zlozona z ekspertéw rynku ubezpie-
czeniowego, przedstawicieli §rodowisk akademickich
oraz redakcji ,,Gazety Bankowej” i zarzadu grupy Fra-
tria. O miejscu w rankingu decydowala suma punktéow
z obu cze$ci oceny (maksymalnie 200).

Ubezpieczyciele w obliczu
rosnacych oczekiwan klientow

W poprzedniej edycji konkursu doceniliémy firmy
ubezpieczeniowe, ktore rozwijaly swoja oferte ustugo-
w3 i dostepowa w kanatach zdalnych oraz elektronicz-
nych, tym samym sprawnie odpowiadajgac na potrzeby
klientéw zwiagzane z sytuacja pandemii. Trend rozwoju
kanaléw on-line wsr6d ubezpieczycieli zostal utrzyma-
ny - model $§wiadczenia ustug w sposéb zdalny przy-
cigga bowiem jeszcze wiekszy odsetek klientéw niz
w 2021 r. Wida¢ to m.in. w statystykach dotyczacych lo-
gowan do kont on-line, ktére rosng we wszystkich kate-
goriach konkursowych. Dane potwierdzaja, ze klienci -
logujac sie do serwis6éw elektronicznych i aplikacji - juz
nie tylko kupuja produkty i ustugi, lecz s3 tez w stanie
je obstuzy¢, np. zglosié szkode i zlikwidowac jg zdalnie,
bez potrzeby odwiedzania oddziatu.

Postawienie na wieksza przyjazno$¢ widzimy réw-
niez w pozostatych kanatach obstugi. W poréwnaniu
z danymi z poprzedniej edycji spadl przecietny czas
oczekiwania na polgczenie w centrach telefonicznych
- z okolo minuty do niecalych 45 sekund. Stato sie tak,
mimo Ze nawet najlepsi tegoroczni uczestnicy uzyskali
wyniki nieznacznie slabsze niz rok wczes$niej. Jednak
w ujeciu calego rynku krétszy czas oczekiwania na po-
laczenie przyczynil sie do polepszenia wynikéw polg-
czen odebranych. Tu sytuacja przedstawia sie podob-
nie - najlepsi uzyskali minimalnie stabsze wyniki, za to
zeszloroczni maruderzy istotnie nadrobili zalegloSci.
Przecietny wynik podniost sie o 2 punkty procentowe,
do 92 proc., co oznacza, ze o ile rok wczes$niej co dzie-
sigta proba polaczenia konczyla sie rezygnacja klienta,

o tyle w 2021 r. - mniej wiecej co dwunasta.

W porownaniu z poprzednig edycja

frekwencja wsrod uczestnikow zostata
utrzymana, co swiadczy 0 wysokim
zainteresowaniu i renomie konkursu,
organizowanego juz od 13 lat

Nalezy to docenié¢, zwlaszcza je$li wezZmiemy pod
uwage rosnaca liczbe interakcji z klientami. Dla przy-
ktaduy, liczba skarg i zazalen skladanych przez klientéw
firm ubezpieczeniowych do instytucji regulacyjnych
(tacznie do KNF, UOKiK i Rzecznika Finansowego)
wzrosta o ponad 20 proc. r/r. Jednocze$nie zaden z re-
gulatoréw nie wszczal postepowania ani nie wydat po-
stanowienia o nalozeniu kary ze wzgledu na nieprzej-
rzysto$¢ zapisOw umow lub na procesy rozpatrywania
skarg. Tylko w jednym przypadku doszto do nalozenia
kary na firme ubezpieczeniowg z powodu nietermino-
wej likwidacji szkdd, podczas gdy rok wczesniej takich
przypadkoéw bylo wiecej. Nalezy wiec stwierdzié, ze ja-
ko$¢ i przyjaznos¢ procesé6w obstugi klientéw znaczaco
sie podniosty. Rosnacg liczbe skarg nalezy tez przypi-
sywaé specyfice roku 2021 oraz rosnacej §wiadomosci
praw konsumenckich po stronie klientow.

Te ostatnig przeslanke potwierdza statystyka do-
tyczaca spraw sagdowych - w 2021 r. obserwowaliSmy
generalny niewielki wzrost wystgpien na droge sadows
przez klientéw ubezpieczycieli. W wiekszo$ci przypad-
kéw wzrosty byly rzedu 5-10 proc., jednak w dwoch
przypadkach siegaly one powyzej 20 proc. (oba doty-
czyly mniejszych podmiotéw). Jednocze$nie w przy-
padku trzech towarzystw liczba zgloszonych przez
klientéw spraw sadowych spadla, stad brak na ten mo-
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ment jednoznacznego sygnalu §wiadczacego o poczat-
ku nowej tendencji w tym zakresie.

Efektywnosc finansowa wielka
troska ubezpieczycieli w 2021 r.

Jednoznacznie wzrosta za to warto$s¢ wyplat od-
szkodowan brutto. Ponownie, w wiekszo$ci przypad-
kéw wzrosty te siegaly kilkunastu procent, w $lad za
rosngcymi poziomami skladek ubezpieczeniowych.
W ten ostatni trend polscy ubezpieczyciele wpisali sie
réwniez w kontekscie globalnym. Wedlug danych do-
starczanych przez firme doradztwa ubezpieczeniowego
Marsh, przez caty rok 2021, a takze w kolejnych kwarta-
tach 2022, miata miejsce kontynuacja obserwowanego
od dekady cyklu wzrostu cen sktadek ubezpieczenio-
wych. Jednocze$nie tempo wzrostu maleje - w drugim
kwartale 2022 r. skladki wzrosty globalnie $rednio ,,je-
dynie” o 9 proc. r/r, podczas gdy w 2020 wzrost prze-
kraczat 20 proc. r/r.

W 2021 r. towarzystwa ubezpieczeniowe pracowaty
usilnie nad poprawa efektywno$ci finansowej. W dwu
z trzech kategorii spadly przecietne poziomy kosztow
akwizycji, jedynie w obszarze ubezpieczen majatko-
wych i osobowych wyniki okazaly sie gorsze niz rok
wczesniej. Przyczyny nalezy upatrywaé¢ w tym, ze
segment ubezpieczen majatkowych charakteryzuje sie
Wyzszym niz pozostale segmenty udzialem proceséw
trudno przenoszalnych do kanaléw zdalnych. Koszty
zwigzane z pozyskiwaniem klientéw w tym segmencie
w znacznie wiekszym stopniu zalezaly od przy$piesza-
jacej dynamiki cen biezgcych w 2021 r.

ZaobserwowaliSmy tez, ze zwrot z kapitalu byl
w 2021 r. przecietnie nizszy niz rok wcze$niej, choé
charakteryzowata go mniejsza rozpietos¢ miedzy wy-
nikami poszczegdlnych towarzystw. Podobnie wygla-
dal obszar wskaznikow wyptacalnosci, ktére - choc
stabsze niz w 2020 r. - potwierdzily rosnace zrdznico-
wanie pomiedzy efektywnos$cig strategii i modeli biz-
nesowych poszczegdlnych uczestnikéw konkursu.

Geopolityka bez wplywu na rynek
ubezpieczen

Obserwowane od konica 2021 r. oznaki spowolnienia
gospodarczego i rosnacych cen, zwlaszcza no$nikéw
energii, zwiastowaly rosngce prawdopodobienstwo
recesji i zwigzane z nig ryzyka, m.in. utraty pracy lub
niewyplacalno$éci. Z kolei agresja Rosji na Ukraine
i kontynuowane od poczatku 2022 r. dzialania wojen-
ne spowodowaly zmiane paradygmatu bezpieczenstwa
w Europie. Wywolana wojng masowa migracja Ukrain-
co6w do Polski postawila wiele instytucji i organizacji,
w tym towarzystwa ubezpieczeniowe, przed zupelnie
nowa rzeczywisto$cig spoteczno-demograficzng. Ogdl-
noeuropejskie decyzje o sankcjach gospodarczych na-
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tozonych na Rosje w duzej mierze przyczynily sie do
zwiekszenia i tak juz duzej presji cenowej na nos$niki
energii, poglebiajac tym samym ryzyko dekoniunktu-
ry. Dlatego w ankiecie pojawily sie pytania dotyczace
zmian, jakie towarzystwa wprowadzity w ofercie, klau-
zulach i zakresach ubezpieczen w zwigzku z nowg sy-
tuacja geopolityczna.

Z pewnym zaskoczeniem odnotowalidmy, Ze firmy
ubezpieczeniowe nie dostrzegly w zesztym roku wy-
starczajacych przestanek do wprowadzenia istotnych
zmian w klauzulach wytaczeniowych, poza wyklucze-
niem Rosji, Ukrainy i Bialorusi z zakresu terytorial-
nego objetego ubezpieczeniem. Bardziej namacalne
zmiany dotyczyly udogodnien dla oséb uciekajacych
z teren6w objetych wojna, np. rezygnacja z formalno-
§ci dokumentowych, objecie dzieci ubezpieczeniem
NNW bez wzgledu na posiadane formalne uprawnie-
nia itd. Pozostale zmiany ograniczaly sie do dziatan na
rzecz aktualizacji sum ubezpieczenia przez klientéw
w obliczu rosngcej inflacji czy tez rozwoju produktow
w segmencie ubezpieczen od oddzialtywania zywioléw
(m.in. susz, powodzi), spowodowanej rosngcg zmien-
no$cia warunkéw klimatycznych.

W obecnej odstonie konkursu badaliSmy réwniez
sklonno$é towarzystw ubezpieczeniowych do wyko-
rzystania nowych technologii - m.in. w dziedzinie auto-
matyzacji proceséw i pozyskiwania danych, autentyka-
cjiiweryfikacji tozsamoS$ci oraz integracji z systemami
profilaktyki i przeciwdziatania szkodom. Obserwowa-
liSmy w tym obszarze rosngcg powszechno$¢ wykorzy-
stania przez ubezpieczycieli repozytoriow i serwiséw
publicznych, m.in. do proceséw obstugowych, sporzg-
dzania wycen szkdd, a takze ich likwidacji. W dziedzi-
nie profilaktyki kilku ubezpieczycieli zdecydowato sie
na wdrozenie lub rozszerzenie zastosowania rozwia-
zan telematycznych - w tym w obszarze ubezpieczen
majatkowych - np. systeméw czujek, kompleksowych
systemow dozoru budynkéw, a w ubezpieczeniach ko-
munikacyjnych - np. analizy stylu jazdy czy alertéw
pogodowych. Na moment badania jedynie Link4 zade-
klarowato bezpos$redni wpltyw wynikéw pomiaréw na
wysokos$¢ sktadki (firma od 2017 r. prowadzi program
»Kasa wraca”, w ramach ktoérego premiuje uczestni-
czacych w nim kierowcow zwrotem cze$ci optaconej
sktadki w zamian za bezpieczna i bezszkodowa jazde).

Starcie tytanow:
bezkonkurencyjny PZU,
silna pozycja Generali

Podobnie jak w poprzedniej edycji, PZU i Generali
zdominowaly wszystkie kategorie konkursowe, PZU
za$ zostal niekwestionowanym zwyciezca konkursu
w kazdej z nich, plasujac sie na pierwszych miejscach,
dzieki dobrym wynikom w cze$ci analitycznej i najwyz-
szym notom przyznanym przez Kapitute Konkursu.
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1 PZU Zycie
Nationale-Nederlanden TUnZ

Generali Zycie TU

PKO Ubezpieczenia
UNIQA
Unum Zycie TUIR
Aegon TUnZ
TUNZ Europa
SALTUS TUnZ
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W kategorii ubezpieczen na zycie (Dzial I) PZU
wygral, wysuwajac sie na czoto rankingu z zajetej
w ubiegltym roku drugiej pozycji i wyprzedzajac 6w-
czesnego zwyciezce - Generali. Bardzo wysoka ocene
analityczna oraz solidng punktacje przyznang przez
Kapitule zdobylo w tym roku réwniez Nationale-Ne-
derlanden, ostatecznie zajmujac druga pozycje i prze-
suwajac Generali na trzecie miejsce. Warto nadmienié,
ze w analitycznej cze$ci oceny Generali, podobnie jak
rok wczesniej, uzyskalo najwyzszy wynik, zwlaszcza
w kategorii ogdlnej obstugi klienta oraz reakcji na tren-
dy i tempo wdrazania innowacji.

Podobnie bylo w kategorii ubezpieczen komunika-
cyjnych (Dzial I1, grupy 3i10). ROwniez tu wygral PZU,
wyprzedzajac Generali, ktore ostatecznie wyladowato
na pozycji trzeciej. Druga lokate zdobylo Link4, ktére
w ubieglym roku zajelo pozycje piata. O miejscu Link4
zdecydowaly wysokie noty w czeSci wskaznikdw poza-
finansowych oraz kategorii trendéw i innowacji, przede
wszystkim najdalej idacej integracji z systemami pro-
filaktyki i telematyki. Podium domkneto Generali,
ubiegloroczny zwyciezca, ktére uzyskato zdecydowa-
nie najwyzsza punktacje za czeé¢ analityczng - przede
wszystkim w obszarze ogdlnej obshtugi klienta oraz
efektywno$ci finansowe;j.

Dziat ll bez gr. 3i 10

- Ubezpieczenia osobowe i majatkowe

1 PZU

Generali TU

PKO Ubezpieczenia
LINK4 TU
Uniga TU
Nationale-Nederlanden TU
TUW , TUW”

Wiener TU S.A. Vienna Insurance Group

O o Noo|joldlwN

TU Europa
SALTUS TUW

—
o
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Dziatligr. 3i 10

- Ubezpieczenia komunikacyjne

1 PZU
LINK4 TU
Generali TU

PKO Ubezpieczenia
TUW , TUW”
Uniga TU

Wiener TU S.A. Vienna Insurance Group

~N (oo WN

W kategorii ubezpieczen majatkowych i osobowych
(Dzial II, bez grup 3 i 10) ponownie zwyciezyl PZU,
dzieki dobrym wynikom w czeSci analitycznej (zwlasz-
cza w obszarze ogblnej obstugi klienta, wynikéw fi-
nansowych, innowacji i trendéw) oraz jednoznacznym
wskazaniom Kapituly Konkursu. Analize poréwnaw-
cza i tym razem zdominowato Generali, wygrywajac
w trzech z szeSciu parametrow tej czeSci oceny. Dzigki
uzyskanym wynikom oraz wysokiej punktacji przy-
znanej przez Kapitute Generali znalazlo sie ostatecz-
nie na drugiej pozycji rankingu, z lacznym wynikiem
zblizonym do zwyciezcy. Trzecie miejsce zajelo PKO
Ubezpieczenia, docenione za jedne z najlepszych wy-
nikéw finansowych oraz najwyzszy wynik w kategorii
nadzorczej (notabene uzyskany we wszystkich trzech
kategoriach konkursu).

Na drodze do nowej rzeczywistosci

Tegoroczne wyniki konkursu pokazujg, ze choé
ubezpieczyciele nie widzga, jak dotad, bezposredniego
wplywu nowych okoliczno$ci geopolitycznych i go-
spodarczych, bacznie obserwuja i analizuja przebieg
wydarzen, wypatrujagc oznak nasilonej zmienno$ci.
Jednoczes$nie skupiaja swoje wysilki na podnoszeniu
efektywno$ci finansowej i jakoSci obstugi klientéw, do-
strzegajac zwiekszajacy sie poziom ich oczekiwan oraz
rosnaca $wiadomo$¢ konsumencka.

Ponadto firmy ubezpieczeniowe coraz $mielej sie-
gaja po nowoczesne rozwigzania z zakresu InsurTech
- zwlaszcza w obszarach profilaktyki i prewencji szko-
dy. Jest to zwiazane zaréwno z checia odpowiedzi na
wymagania konsumentéw oraz zdobycia przewagi kon-
kurencyjnej, jak i z rosngca potrzeba specjalizacji i do-
starczania rozwiazan szytych na miare, jakie sa mozli-
we do realizacji jedynie za pomocg nowych technologii.
Rosnacy poziom wykorzystania tych rozwigzan moze
w niedtugim czasie prowadzi¢ do zdecydowanej zmia-
ny modeli biznesowych w sektorze ubezpieczen - po-
dobnej do tej, jakg w ubieglej dekadzie przezyta branza
bankowa. Czas pokaze, ktérzy z graczy najlepiej przy-
stosuja sie do nowej sytuacjii zostang czempionami no-
wej ery rynku ubezpieczen. o

LUTY 2023 // GAZETA BANKOWA



folder

A

- - 7

RPP nie zmienia
poziomu stop NBP

ada Polityki Pienigznej na dwudniowym spotkaniu

3—4 stycznia postanowita utrzymac stopy procentowe NBP
na niezmienionym poziomie, Co 0znacza, ze stopa referencyjna
ma wartos$¢ 6,75 proc. w skali rocznej.
,Rada ocenia, ze spodziewane ostabienie koniunktury w otocze-
niu polskiej gospodarki wraz z zaciesnieniem polityki pienigznej
przez gtéwne banki centralne bedzie wptywac ograniczajgco na
globalng inflacje i ceny surowcéw. Ostabienie koniunktury Swia-
towej bedzie takze dziata¢ w kierunku obnizania dynamiki wzro-
stu gospodarczego w Polsce. W takich warunkach dotychczaso-
we istotne zaciesnienie polityki pienieznej NBP bedzie sprzyja¢
obnizaniu sig inflacji w Polsce w kierunku celu inflacyjnego NBP.
Jednoczesnie ze wzgledu na skalg i trwato$¢ oddziatywania
obecnych szokow, ktdre pozostajg poza wptywem krajowej
polityki pienieznej, w krotkim okresie inflacja pozostanie wysoka,
a powrodt inflacji do celu inflacyjnego NBP bedzie nastgpowat
stopniowo. Szybszemu obnizaniu inflacji sprzyjatoby umocnienie
Zlotego, ktdre w ocenie Rady bytoby spéjne z fundamentami
polskiej gospodarki” — napisano w komentarzu po styczniowym
posiedzeniu RPP. Srédio: Materialy NBP

12997 mid z1

wynidst zysk netto sektora bankowego w okresie styczen-

-listopad 2022 r. W okresie styczen—pazdziernik zysk
sektora wynidst 9,82 mid zt. Przychody odsetkowe wyniosty
w 11 miesigcach 2022 r. 105,47 mid zt wobec 92,82 mid z po
pazdzierniku ub.r. Koszty odsetkowe wyniosty odpowiednio:

37,7 mid zt wobec 32,25 mid zI po pazdzierniku 2022 r.

Srédlo: Narodowy Bank Polski
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KNF promuje
swiadome
inwestowanie

rzad Komisji Nadzoru Finansowego prowadzi ogélnopolskg

kampanie informacyjng pod hastem ,Nie wszystko ztoto, co
sie Swieci — inwestuj Swiadomie!”. Jej zadaniem jest podniesie-
nie poziomu wiedzy spoteczenstwa o tym, jak funkcjonuje rynek
finansowy, oraz zwigkszenie Swiadomosci ryzyka wigzgcego sie
z inwestowaniem. Dziafania w ramach kampanii majg na celu:
» uswiadomienie inwestordw, ze kazda inwestycja niesie ze sobg
ryzyko i ze jest ono tym wieksze, im inwestycja wydaje sie
atrakcyjniejsza;
zachecenie 0s6b zamierzajgcych zainwestowac $rodki do
dywersyfikacji ryzyka;
przekonanie spoteczenstwa do weryfikacji wszystkich informacji
na temat potencjalnych inwestycji, doktadnego zapoznania sie
z nimi i sprawdzania wiarygodnosci zrodet tych informacji;
przyblizenie spoteczenstwu roli Komisji Nadzoru Finansowego
i jej zadan.
Na potrzeby kampanii m.in. powstata strona internetowa:
inwestujswiadomie.com.pl

Zrédto: Urzqd Komisji Nadzoru Finansowego

—ltch: osfabienie
Koniunktury nie zagraza
stabiinoscl polskiego
sektora bankowego

P olski sektor bankowy charakteryzuje sie odpowiednia ptynno-
Scig i kapitalizacja, aby stawic czota stabngcemu wzrostowi
gospodarczemu — ocenita agencja Fitch Ratings w komunikacie

z 13 stycznia na temat aktualizacji ratingu dla gospodarki Polski.
,Polski sektor bankowy jest stosunkowo silny, z odpowiednig
ptynnoscig i kapitalizacjg, aby stawic czota stabngcemu wzrostowi
gospodarczemu. Wspdtczynnik adekwatnosci kapitatowej systemu
wynidst 17,8 proc. aktywow wazonych ryzykiem w Il kw. 2022, po-
nizej szczytowego poziomu 20,2 proc. osiggnietego w Il kw. 2021,
ale znacznie powyzej wymog6w regulacyjnych. Niemniej jednak
rentowno$¢ bankow znalazta sig pod presjg mimo wzrostu stop
procentowych, napedzanego w duzej mierze przez koszty zwigzane
z wakacjami w sptacie kredytdw (zaksiegowane w IIl kw. 2022)” —
stwierdza Fitch Ratings.
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NBF 1 Bank Litwy wspolnie wyemituja
monete kolekcjonerska

onety upamietnig 250. rocznice powotania Komisji Edukacji Narodowej. Data emisji monet zostata ustalona na 12 pazdziernika 2023 r.
Tego dnia NBP wyemituje srebrng monete o nominale 10 zt, a Bank Litwy — srebrng monete o nominale 10 euro. Dzigki tej wspotpracy

na monetach emitowanych przez oba banki znajda sig wspalne elementy ikonograficzne.

Wspdina emisja monet kolekcjonerskich upamietniajgcych 250. rocznice powotania Komisji Edukaciji Narodowej to kolejny dowdd owocnej wspot-

pracy pomigedzy Bankiem Litwy i Narodowym Bankiem Polskim.

,Gieszymy sie, ze uda nam sie wspolnie wyemitowa¢ monety upamigtniajgce tak wazng rocznice. To juz druga wspolna inicjatywa Banku Litwy
oraz Narodowego Banku Polskiego. 28 kwietnia 2021 r. oba banki wyemitowaty monety kolekcjonerskie upamietniajgce 230. rocznice Konsty-
tucji 3 maja. NBP ztotg monete o nominale 100 zt i srebrng o nominale 50 zt, a Bank Litwy — srebrng monete o nominale 20 euro” — powiedziat

prof. Adam Glapinski, prezes NBP.

Zrédlo: NBP

Wielkie chmurowe
wdrozenie PKO BP

KO Bank Polski razem z Operatorem Chmury Krajowej
przeniost do chmury 12 tys. stanowisk pracy doradcéw klienta.
Wirtualizacja miejsc pracy nie tylko pozwala obnizy¢ koszty IT, lecz
takze zmniejsza ryzyko awarii i podnosi poziom bezpieczenstwa.
Wdrozenie miato bezprecedensowa w polskim sektorze bankowym
skale. W sumie do chmury przeniesiono ponad 32 TB danych
z 12 tys. urzadzen. Bank zdecydowat sig na ustuge w wersji Apli-
kacja w chmurze. Oznacza to, ze zwirtualizowane zostaty aplikacje
i dane, natomiast uproszczona wersja systemu operacyjnego jest
nadal uruchamiana na urzgdzeniu koricowym. W innym wariancie
tej samej ustugi dostarczanej przez Chmure Krajowg zwirtualizowa-
ny moze by¢ takze system operacyjny. Zrédlo: PKO BP

Nt e

orzejety przez NIN

stycznia 2023 r. zostata sfinalizowana fuzja prawna spotek

Nationale-Nederlanden TUnZ i NNLife TUnZiR (wczesniej MetLife
TUnZIR), czyli kluczowy etap majacy na celu potaczenie towarzystw
ubezpieczeniowych. Dziatajg one teraz jako jedna spdtka pod markg
Nationale-Nederlanden.
Zakonczona fuzja prawna to efekt decyzji o przejeciu spotek dawne-
go MetLife w Polsce przez Grupg NN, ktdra zostata ogtoszona w lip-
cu 2021 r. Pod koniec kwietnia 2022 r. holenderska Grupa ogtosita
finat procesu przejecia tych spétek w Polsce po tym, jak Komisja
Nadzoru Finansowego wyrazita zgode na realizacje transakcji. Z kolei
2 stycznia 2023 1. — po uzyskaniu niezbednych zgdd regulacyjnych
oraz wpisie do Krajowego Rejestru Sadowego — nastgpito prawne
potaczenie z Nationale-Nederlanden TUnZ, wskutek kidrego funk-
cjonuje jeden zaktad ubezpieczen na zycie pod nazwg Nationale-Ne-
derlanden Towarzystwo Ubezpieczer na Zycie SA. Ostatnim etapem
integracii jest fuzja operacyjna, polegajgca m.in. na ujednoliceniu
systemow oraz procesow operacyjnych.

79 1 mlid z1

wyniosta w catym 2022 r. taczna wartos¢ sprzedazy skarbo-
wych obligacji oszczednosciowych, co jest nowym rocznym
rekordem. Sprzedaz obligacji oszczednosciowych w grudniu
2022 r. wyniosta 1,988 mld zi, przy sredniej miesigcznej
sprzedazy w wysokosci ponad 4,7 mid zt

Zrédto: Ministerstwo Finanséw

Miliard zlotych
rocznego przypisu
skladki w TUW PZUW

UW Polski Zaktad Ubezpieczen Wzajemnych przekroczyt 1 mid zt
rocznego przypisu sktadki. Z dwuletnim wyprzedzeniem osiggnie-
to strategiczny cel zakladany na rok 2024 — podkresla TUW PZUW.
Dynamiczny rozwdj, potwierdzony

’ rekordowym przypisem sktad-
ki w zeszlym roku, swiadczy o tym, Ze
ubezpieczenia wzajemne doskonale
wpisujq si¢ w oczekiwania rynkowe. Mimo ‘?
zZe podjelismy dziatalnosé dopiero szesc lat
temu, w krotkim czasie stalismy sig¢ liderem rynku
ubezpieczen wzajemnych. Rosniemy z kazdym rokiem powyzej
prognoz i oczekiwan. Potencial jest wciqs ogromny. Udzial ubez-
Dpieczen wzajemnych w polskim rynku siega 6 proc., podczas gdy
europejska srednia to ponad 33 proc., a w niektorych krajach
ten odselek wynosi nawet 50 proc.”

— powiedziat prezes TUW PZUW Rafat Kilirski.

Nalezgce do Grupy PZU Towarzystwo ubezpiecza przedsigbiorstwa,
podmioty lecznicze, samorzady oraz instytucje publiczne i koscielne.
Pod wzgledem przypisu skfadki ma prawie jedng trzecig udziatu

w rynku ubezpieczen wzajemnych w Polsce.
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historia gospodarcza

BRANZA NIERUCHOMOSCI

MALGORZATA DYGAS

Biznes
na odbudowie

Grupa Arche to po 32 latach funkcjonowania rozpoznawalna marka w branzy
nieruchomosci, znana z inwestycji mieszkaniowych, hoteli i restauracji, a ostatnio
rewitalizowanych zabytkow. .. Kazdy z ukonczonych projektow tej rodzinnej firmy

ma jednak wyrazny rys wiasciciela-pomystodawcy

im jeszcze bedzie Wiadystaw Grochow-
ski? Rezyser z wyksztalcenia, malarz i fo-
tografik, rolnik i hodowca danieli, wdjt
oraz renowator i rekonstruktor upadaja-
cych budowli z historia, przedsiebiorca,
filantrop... Znakiem rozpoznawczym po-
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chodzacego z Siedlec 70-latka sg sumiaste wasy. Z jed-
nej strony to skromny emeryt (ma 2 tys. zt ZUS-owskiej
emerytury), a z drugiej - milioner przedsiebiorca.
Wiadystaw Grochowski to absolwent Liceum Pla-
stycznego w Lublinie i Wydziatu Operatorskiego Szko-
ty Filmowej w Eodzi. Chcial zosta¢ filmowcem. E.6dzka
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Filméwke wybral tylko dlatego, ze nauczycielka z li-
ceum powiedziala mu, iz na pewno tam sie nie dostanie.
Tymczasem on sie uparl, zdat egzaminy i zostal przyje-
ty. Na roku studiowat m.in. z Juliuszem Machulskim, ale
ostatecznie po dyplomie wybral inng droge. Od 1977 r.
pracowal we wlasnym gospodarstwie rolnym. W latach
1990-1997 byt wojtem Gminy Trzebieszéw (woj. lubel-
skie). W 1991 r. (sprawujac caty czas urzad wojta) utwo-
rzyl firme deweloperska Arche Sp. z o.0. z kapitalem
zalozycielskim wynoszacym 100 tys. z}, ktorej zostal
gtéwnym akcjonariuszem i prezesem.

Hotele to przypadek

Dziatalno$¢ hotelarska rozpoczal w 1998 r. od po-
budowania hotelu w rodzinnych Siedlcach. Wspomi-
na, ze byl to przypadek, poniewaz przez kilka lat byt
tylko deweloperem budujacym mieszkania w stolicy
(pierwsza inwestycja to Osiedle Krélowej Marysien-
ki, potem inwestycje na Mokotowie, na Saskiej Kepie
oraz kilka osiedli na Ursynowie i osiedle przy ul. Spa-
cerowej w Konstancinie). - W Siedlcach znajdowat sie
maty biurowiec i nie bylo co z nim zrobi¢. Wyburzy¢
- szkoda. Powstal wiec Arche Hotel Siedlce polozony
przy drodze wylotowej - wspomina pierwszy hotelar-
ski projekt prezes Grupy Arche. Potem stalo sie tak, ze
na dzialce w Warszawie, gdzie Grupa Arche planowala
wznie$¢ budynki mieszkalne, nie uzyskata pozwolenia,
wiec zmienila plany i wybudowano tam hotel. - Nie
planowalem tego biznesu. Kilka lat péZniej zaczeliSmy
mys$leé powazniej, ze budowanie hoteli moze by¢ cieka-
we. Pomys$latem bez zastanowienia, ze zbudujemy naj-
wieksza rodzima sie¢ hotelowa. Jezeli nie najwieksza,
to moze najbardziej oryginalng. Po pieciu latach dzia-
lalnoSci mieliSmy najwieksza na rynku liczbe pokoi
w naszych hotelach - dodaje prezes Grochowski.

Ratowanie perelek

Przedsiebiorcy z branzy wskazuja, ze biznesowa
pasja Grochowskiego jest odnawianie zaniedbanych,
historycznych budynkéw i przywracanie ich do zycia.
NajczeSciej sg to obiekty poprzemystowe, zdegrado-
wane, po pozarach, po katastrofach. Pierwszym ocalo-
nym przez Arche Sp. z 0.0. obiektem zabytkowym byt
patac w Eochowie, odbudowany w latach 2005-2008.
Do Grupy Arche naplywa wiele propozycji o uratowa-
nie jakiego$ palacu czy fabryki, ale prezes Grochowski
nie moze odpowiedzie¢ na wszystkie oferty z oczywi-
stych powoddéw - kapitalowych, ludzkich, prawnych...
- Mamy obecnie zinwentaryzowane kilkadziesiat piek-
nych obiektow, czesto bardzo zniszczonych, po poza-
rach. Mysle, Zze potrzeby odnowy takich budynkéw
sa ogromne. I trzeba dziala¢, bo w przeciwnym razie
stracimy swoje dziedzictwo narodowe - komentuje
Grochowski.

Wiadystaw Grochowski (ur. 1952 r.) — polski przedsiebiorca,
wiasciciel i prezes zarzadu spotki Arche SA. Wspotzatozyciel
Stowarzyszenia Wspdlnota Nadbuzariska w 2002 r.; sponsor
filmu ,Uktad zamknigty” (2013 r.). Prezes spotki Arche otrzymat
Krzyz Oficerski Orderu Odrodzenia Polski — 2022; Order USmie-
chu — 2022, a takze wyrdznienie w rankingu Indeks Patriotyzmu
Polskiego Biznesu. Magazyn ,Hotelarz” ogtosit Wradystawa
Grochowskiego ,Cztowiekiem Roku Polskiego Hotelarstwa”.
Przedsigbiorca méwi o sobie, ze w zyciu, w pracy, w relacjach
miedzyludzkich pomaga mu zaufanie. Jego przewodnie hasto,
ktdre wprowadzit réwniez do Grupy Arche, brzmi: ,kaczymy
sprzecznosci, ufamy wszystkim, zmieniamy siebie”.

W ostatnich kilku latach Grupa Arche zainwestowa-
ta w hute szkla w Szklarskiej Porebie, Elektrocieptow-
nie Szombierki w Bytomiu (obiekt zabytkowy z 1920 r.)
oraz w Patac Donnersmarckéw w Siemianowicach Sla-
skich (zwany tez Palacem Mieroszewskich).

Patac w Siemianowicach Slaskich to zabytkowa per-
1a, ktéra byta niedoinwestowana i niszczata. Wlascicie-
le zwrécili sie do Grupy Arche o pomoc W przywro-
ceniu palacowi dawnej Swietno$ci. Trzeba byto podjac
trudng biznesowo decyzje: Palac Donnersmarckow
to §wietna lokalizacja, na skraju parku, ale spéice, do
ktorej nalezal obiekt, grozila upadiosé. ,PrzejeliSmy
90 proc. udzialéw w spéice, ktéra bylta wlascicielem pa-
tacu w Siemianowicach Slaskich” - ujawnit w styczniu
2022 r. prezes Grupy Arche. Planuje wygospodarowacé
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w tym patacu okolo 300 pokoi hotelowych. Wiadystaw
Grochowski ma kilka koncepcji na zagospodarowa-
nie tego obiektu - kierunek: kultura i edukacja. Moze
bedzie to gmach niekonwencjonalnej uczelni? Moze
jednak postawi¢ na inne funkcje? Palac ma duze sale,
hale: na koncerty, festiwale, spektakle teatralne, opery,
targi...

- Obiekty, ktére mamy w portfolio, szczegdlnie te
zabytkowe, sa tak ciekawe same w sobie i maja histo-
rie oraz tego ducha miejsca, ze niewiele trzeba doda-
waé. Mamy tez troche inwestordw, ktérzy wspieraja
nas, by$my wspélnie zarabiali. Mozna zatozy¢, ze Slask
te swoje perelki bedzie mial uratowane - ocenia Wta-
dystaw Grochowski. I dodaje: - Pewnie najciekawsza
bedzie inwestycja w Szombierki Bytom. Dla mnie to
wyzwanie. Bardzo lubie takie klimaty, tak jak w Gdan-
sku Dolne Miasto, gdzie inni wolg sie nie pokazywac.
A mnie to inspiruje.

Projekt Szklarska Poreba to wczesny etap inwesty-
cji. Ciekawa dla wlasciciela Arche SA jest huta szktla,
ale... konieczna jest zmiana planéw zagospodarowania.

Pod koniec stycznia 2018 r. Grupa Arche kupila
w Bialymstoku koszary wraz z aresztem. W obiekcie
powstanie hotel z cze$cig hostelowy. To jednak nie za-
spokaja do konca pomystowosci prezesa Grochowskie-
g0. - Wciaz czekam na ciekawsze obiekty. Prawdziwe
wiezienie chetnie bym kupit - deklaruje.

Zdaniem prezesa Grupy Arche inwestowanie w za-
bytki jest podwojnie bezpieczne. Warto$¢ takich obiek-
tow w czasie bedzie rosta szybciej niz innych nierucho-
mosci. - Mozna powiedzieé, ze znalezliémy nisze. I to
powoduje, ze caly czas trudno nas dogoni¢. Stawiamy
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Domena Arche

Grupa Arche SA ma kapitaty wiasne w wysokosci ok. 500 min z,
jest firma rodzinng w trakcie przeprowadzanej sukcesji, ktora
ma jej zagwarantowac dtugie zycie. Wszystkie dziatalnosci sa
prowadzone w jedne;j firmie, pod jedng spotkg, w ktdrej Wiady-
staw Grochowski jest prezesem zarzadu, a Pawet Grochowski
cztonkiem zarzadu.

Do Arche SA naleza: Zamek Biskupi w Janowie Podlaskim,
Patac w tochowie, Hotel Tobaco w todzi, Cukrownia Znin, Dwor
Uphagena Arche Gdarisk, Arche Residence w todzi, Koszary Ar-
che Hotel, Arche Hotel Siedlce, Arche Hotel Putawska Residence
w Warszawie, Arche Hotel Krakowska w Warszawie, Arche Hotel
Geologiczna w Warszawie, Arche Hotel Polonez w Warszawie,
Arche Hotel Lublin, Arche Hotel Czgstochowa, Arche Hotel Wro-
ctaw, Arche Hotel Pita, Arche Siedlisko. W sktad Grupy Arche
wchodzg takze Bary Zascianek, ktdre oferujg tradycyjng polska
kuchnie; Arche Restauracije Sp. z 0.0.

W ramach dziatalnosci deweloperskiej Grupa Arche wybudowata
9 tys. mieszkan, prawie 20 hoteli z ponad 3,5 tys. pokojow oraz
20 restauraciji, zatrudniata 800 0s6b (dane na 6 pazdziernika
2020 1).

na rewitalizacje obiektow. Nie niszczymy tego, co zo-
stawit uplyw czasu, w naszych rewitalizacjach widaé
ducha miejsca. Dlatego do naszych inwestycji podcho-
dzimy inaczej niz inni deweloperzy - podsumowuje
Wiadystaw Grochowski.

Alternatywna spolka inwestycyjna

Zeby tak dynamicznie inwestowaé i poszerzaé ob-
szary biznesowe, trzeba mie¢ worek kapitalu. Prezes
Grochowski poinformowal na poczatku 2022 r., ze
w Arche SA trwaja prace nad przygotowaniem mode-
lu Alternatywnej Sp6tki Inwestycyjnej. System Arche®
to mechanizm biznesowy, ktéry jest nowatorska na
naszym rynku koncepcja inwestowania w apartamen-
ty i pokoje hotelowe. Po wplaceniu okreslonej kwoty
nabywca pokoju/pokoi bedzie otrzymywaé wypraco-
wany przez obiekt procent zysku z calej powierzchni
pracujacej. Ten system inwestycyjny jest szczegdlnie
korzystny dla podatnikéw VAT, dla os6b prowadzacych
dzialalno$¢ gospodarcza lub spotki. Inwestor, kupujac
pokoéj hotelowy, moze odzyskaé caty zaplacony VAT.
I tak np. we wrzes$niu 2022 r. najwieksze oblozenie
uzyskat Arche Hotel Geologiczna z wynikiem 83 proc.,
anajwyzsza stope zwrotu w ujeciu miesiecznym wyge-
nerowal Patac i Folwark Lochéw z wynikiem 21,91 proc.

Alternatywna Spé6tka Inwestycyjna to spotka dy-
widendowa. W razie mniejszych zyskow lub strat, jak
w czasie pandemii, inwestorzy majg zagwarantowang
minimalng stope zwrotu w wysokosci 5 proc. Prezes
Grochowski wspomina, ze Arche ma juz duza grupe
inwestorow indywidualnych (ale nie tylko), ktérzy go-
towi sg wspiera¢ jego pomyst biznesowy na ratowanie
zabytkoéw, co pozwala w jak najmniejszym stopniu ko-
rzystac z finansowania w postaci kredytow.
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Fundacja Leny Grochowskiej

Galeria w Patacu ochow, dziatajagca w ramach Fundaciji Leny
Grochowskiej, zostata uroczyscie otwarta w listopadzie 2015 1.
Pierwszym celem fundacji byto sprowadzanie repatriantow

z Kazachstanu. Dzieki temu do Polski przybyto 28 rodzin, ktore
otrzymalty prace i mieszkanie. Fundacja caty czas aktywnie
udziela wsparcia 0sobom z niepetnosprawnoscig intelektualng

i zaburzeniami rozwoju. Organizuje réwniez konkursy sztuki nie-
profesjonalnej ,Szukamy Nikifora”, plenery i wystawy malarstwa,
kolonie dla dzieci z Ukrainy oraz prace dla 0sob niepetnospraw-
nych w pracowniach ceramicznej i krawieckiej. Fundacja jest
laureatem wielu nagrdd i wyrdznien.

Wiadystaw Grochowski zapowiada: - Mamy Kkil-
ka projektow, gdzie jesteSmy dogadani i czekamy na
umowy przedwstepne, zeby do nich wrdécié. Dalej pe-
netrujemy Polske, ale my sami nie zdazymy uratowac
wszystkiego, co bySmy chcieli.

Grupa Arche przygotowuje m.in. projekt hotelu
sKraj Kultur w Drohiczynie. Od listopada 2022 r. Ar-
che jest wlascicielem Krolewskiej Papierni w Kon-
stancinie-Jeziornie (okoto 60 ha, 30 tys. m? obiektow
zabytkowych; obecnie teren jest catkowicie zdegrado-
wany). Hotel Arche w Kréolewskiej Papierni ma liczy¢
prawie 400 pokoi.

W 2021 r. zostata uruchomiona produkcja jednostek
hotelowych na bazie konteneréw morskich, rozstawio-
nych w réznych ciekawych miejscach w ramach hoteli
rozproszonych pod marka Arche Siedlisko. Takie hote-
le juz przyjmujg gosSci, np. w Ujmach w wojewddztwie
Swietokrzyskim, Pilce w wojewodztwie §laskim i Ro-
gaczach w wojewo6dztwie podlaskim.

Pojawiaja sie tez inne wlasne marki, np. Krainy Pol-
skie i Kraina Zdrowia oraz Arche Podrdze. Sa to lo-
kalne centra dla spoteczno$ci, Centra Kultury — Arche

Ksiegarnia, Arche Muzeum sKraj Kultur, przestrzenie
do pracy biurowej, pokoje na dlugie pobyty, delikate-
sy z produktami regionalnymi. Grupa Arche zarzadza
réwniez siecia baréw Kuchnia za Sciang w Warszawie
oraz Parkiem Handlowym w Siedlcach.

- Jako grupa mamy bardzo ambitne plany. Chcial-
bym, zeby za kilka lat do grupy nalezalo 100 hoteli -
zapowiada Wiadystaw Grochowski.

Wlasne finansowanie

Wtladze Arche SA rozwazaly wprowadzenie firmy
na parkiet GPW w Warszawie, ale zawiesily ten pro-
jekt. Na razie jednym z pomystéw na finansowanie
jest wspomniana Alternatywna Spétka Inwestycyjna,
ktéra moze zapewnié finansowanie poszczegbélnych
przedsiewziec.

- Chcemy budowa¢ duza polskg marke. Chcemy
mie¢ wplyw na $wiadomos$¢ ludzi, na ich edukacje.
Staramy sie mocno stapaé po ziemi. Paradoksem jest
to, ze latamy w Kosmos, a na $wiecie nadal mamy do
rozwiazania tyle przyziemnych probleméw, np. sa-
motno$¢, depresja, gtéd, wojny. Nasze hasto to ,Ar-
che 1aczy ludzi”. Tym chcemy sie kierowaé - stwier-
dza Wtiadystaw Grochowski. I dodaje: - ZapewniliSmy
mieszkania dla uchodZcow z Afganistanu, dla czesci
tych rodzin takze szkolenia. Jest bardzo duzo projek-
tow spotecznych, ktére powstaja w ramach fundacji.
Kilka lat temu wybudowali$my szkole w Czadzie, w sa-
mym $rodku Afryki. Chcemy zorganizowaé tam od-
dzial fundacji, otworzy¢ tez klinike medyczng, moze
szpital. Pomagamy wojennym uchodZcom z Ukrainy.
I nie oczekujemy zadnych ulg ani dotacji od panstwa -
takg mam zasade. o

Zrédla, m.in.: www.slaskibiznes.pl; www.e-hotelarz.pl;

www.arche.pl; https://executivemagazine.pl;
www.wspolnota.arche.pl; www.deweloper.arche.pl
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PROF. GRZEGORZ
SZULCZEWSKI

profesor SGH w Warszawie,

cztonek Zespotu Etyki Biznesu przy
Towarzystwie Naukowym Prakseologii

Wizjonerzy i szorterzy

ie jest prawda, ze bajek stuchaja jedynie
dzieci. Zawsze bowiem znajda sie ludzie
doros$li, wydawaloby sie opierajacy swe
decyzje na racjonalnych argumentach
i chtodnej kalkulacji, ktérzy ulegaja cza-
rowi bajkowych opowiesci. Z jednej stro-
ny mozna by powiedzieé, ze jest w tym
co$ naturalnego, w koncu zawsze byli wizjonerzy
przewidujacy, co sie zdarzy w niedalekiej przysztosci
i opowiadajacy niestworzone rzeczy. Jedni zostali no-
bilitowani i nazwani prorokami, w przypadku innych
w miare szybko rozpoznano, ze klamia, i uznano ich
za szarlatan6éw. Z drugiej strony dziwi to, Ze na bajko-
we opowiesci dali sie nabraé starzy wyjadacze, czesto
majacy do$wiadczenie w branzy bankowosci i finanséw,
a wiec wydajacy swe sady w oparciu o chtodng kalku-
lacje, ktérych wilasna kariera bezpos$rednio zalezala
m.in. takze od szybkiego rozpoznania wszelkiej masci
oszustow.

Rok 2022 byl najlepszym dowodem na to, ze uro-
kom bajek ,z mchu i paproci” moga ulec najbardziej
znani politycy, przedsiebiorcy, a nawet profesjonal-
ni inwestorzy i wreszcie masy akcjonariuszy. Moz-
na tu wymieni¢ miedzy innymi Ruperta Murdocha,
Henry’ego Kissingera czy tez bylego sekretarza obro-
ny USA generala Jamesa Mattisa. Inwestorzy dali sie
nabra¢ Elizabeth Holmes, pociggajacej nie tylko uroda,
lecz i stylizacjg na ,,Steve’a Jobsa w spodnicy”. W sumie
powierzono jej 724 mln dolaréw za opowie$é o mozli-
wosci wyprodukowania minikompaktowego analizatora
krwi. Oplacalo sie to do czasu. Jej firma Theranos byta
wyceniana na 19 mld dol,, a zalozycielka nie tylko go-
Scita na okladkach prestizowych tygodnikow, lecz row-
niez zgromadzila majatek wysokosci 4,5 mld dol. W li-
stopadzie 2022 r. w pierwszym z procesOw otrzymata
kare 11lat wiezienia.

Duzo wyzej podniosta poprzeczke dzialalnosé
Sama Bankmana-Frieda nazywanego ,Krélem Kryp-
to”. Jak w przypadku wyzej opisywanej poprzednicz-
ki - stylizowatl sie na ekscentrycznego, wyluzowanego
geniusza, ktory twierdzi, ze interesy w kryptobiznesie
nie potrzebuja w ogéle tradycyjnych metod ksiegowa-
nia. Jak sie o nim pisze: ,,jest totalnym weganinem, $pi
cztery godziny na dobe, jezdzi toyota corollg i stroni

od markowych ciuché6w na rzecz niechlujnej, ale wy-
godnej odziezy i trampek”. Wszyscy jego klienci byli
wrecz oczarowani osobowoScig i tajemniczymi opera-
cjami finansowymi, oczywiScie do czasu, gdy przyno-
sily znaczne korzy$ci. Wiasciciel gieldy kryptowalut
FTX byt najmlodszym miliarderem w USA, z majat-
kiem 16 mld dol. Jego opowiesS¢ to basn o cudownym
rozmnazaniu pieniedzy, robieniu zyskownych operacji
finansowych na kryptowalutach. Wydawatlo sie, ze ta
historia okaze si¢ dowodem, iz bajki moga mieé praw-
dziwe dobre zakonczenia. Gielda kryptowalut FTX po
trzecim roku dzialania warta byta 32 mld dol. Jej tworca
i szef byl na tyle bezczelny, ze w jednym z wywiadoéw
przyznatl, iz stworzyl piramide finansowa. Brak regula-
cji ze strony organdéw nadzoru doprowadzil do sytu-
acji, ze Bankman-Fried mégt uzywaé aktywow gieldy
dla wlasnych korzysSci. Posiadal bowiem jednocze$nie
druga firme, w ktérej prowadzil spekulacyjne interesy.

Obie historie dowodza, ze oszustwa klientéw inwe-
stujacych swe finanse, ale tez ich naiwno$¢ sg karane.
Klienci prébuja odzyskaé swe pieniadze, a za opowia-
danie bajek Samowi grozi lgcznie 115 lat wiezienia.

Tym razem spelnil sie nowy amerykanski sen:
od zera do miliardera i w wersji koszmarnej, na opak:
od miliardera do zera. Najwieksze bankructwo w kryp-
tobiznesie wplynelo takze na pozycje bitcoina, ktory
w 2022 r. stracil ponad 60 proc. wartosci wobec dolara.

Podsumowujgc, nalezy oczarowaé inwestorow, sty-
lizujac sie na genialnego oryginala i konsekwentnie
realizowaé dewize zyciowa: zbuduj co$, o czym wszy-
scy mys$la, ze moze sie staé ogromne; dlatego musisz
zainwestowaé wystarczajaco duzo pieniedzy naiwnych
klientéw, aby wszyscy byli przekonani o twoim poten-
cjale i nie zadawali pytan.

Na koniec nalezy zada¢ jednak pytanie, juz nie, jak
to bylo mozliwe, Ze tyle os6b dalo sie nabraé, ale kto
wykrywa te oszustwa. Szorterzy, grajacy na spadek
kurséw i dlatego wnikliwie badajacy kondycje firm
oraz niewierzacy w bajki. Nie s3 to osoby, dla ktérych
pierwsza motywacja jest uczynienie biznesu bardziej
etycznym. Paradoksalnie majg ten sam cel co oszuSci
- zdobycie fortuny. Tak wiec, co jest optymistyczne,
sam rynek wytwarza mozliwosci eliminacji nieetycz-
nych graczy. °
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ZAPLAC MNIEJ ZA ROCZNA PRENUMERATE!

WIEGEJ INFUHMAEJI www.gb.pl/prenumerata

ZAMOWIENIA PRENUMERATY MOZNA SKLADAC:

» przez internet: gb.pl/prenumerata » telefonicznie: 22 616 36 00 » e-mailem: prenumerata@fratria.pl
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ViTay

Wiecej, szybciej, lepiej!

Z NASZA APLIKACJA ZAWSZE ZYSKUJESZ!

Ekstra punkty i dodatkowe
rabaty dzigki atrakcyjnym
kuponom w aplikaciji.

Mobilne ptatnosci
bez podchodzenia
do kasy.

Wirtualna karta
VITAY zawsze
w zasiegu reki.

® O ®

Zbieraj punkty VITAY i rabatuj nimi
zakupy w sklepie internetowym na vitay.pl

#VITAYmamikorzystam

Zeskanuj QR kod
i pobierz aplikacje



