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»Gazety Bankowej” — autorytety z réznych dziedzin Zzycia gospodarczego
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Wierzymy, zZe rocznik wzorowany na podobnych wydawnictwach
francuskich, niemieckich i innych wypetni dotkliwg luke

w Zyciu ekonomicznem, ktéremu brak koniecznej dzis orientacji,
a stanie sie niezbednym podrecznikiem w codziennej pracy
spétek akcyjnych, wszystkich instytucyj i osob, ktére

biorq udziat w Zyciu gospodarczem Polski.
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Lista .musthave”
na 2024 rok

o to konczymy rok 2023 i zaczynamy... Zaczy-
N namy rok z nowym rzadem Donalda Tuska

iwiekszo$ci parlamentarnej - kolorowej koali-
cji skladajacej sie z ugrupowan politycznie r6znych,
czesto odleglych, ktdre potaczylo tylko jedno pragnie-
nie: oderwac PiS od wladzy i stworzy¢ wlasny rzad.

Pierwsze w nowym roku wydanie ,,Gazety Ban-
kowej” od lat poSwiecamy prognozom gospodarczym
i podsumowaniu wydarzen ostatnich 12 miesiecy. To
kolejny raz od czasu pandemii, a jak podpowiadaja
niektérzy - od 2007 roku, gdy wlasciwie nic nie jest
pewne. Trudno prognozowaé w otoczeniu tak wielu
niewiadomych wplywajacych w tak wyrazny sposéb
na gospodarke Polski, Europy i $wiata.

By¢ moze z tego wynikaja do$¢ ogélnikowe zato-
zenia programu gospodarczego nowego rzadu, kto-
rych raczej musimy sie domy$lac. JesteSmy po exposé
premiera Donalda Tuska, wystapieniu pod wzgledem
zagadnien ekonomicznych do$¢ zagadkowym, bo
mam wrazenie, ze o gospodarce premier méwit tro-
che jak student, ktoéry nie przygotowat sie do egzami-
nu... gdzie$ co$ dzwoni, ale daleko do konkretow. Ko-
lejne izby gospodarcze i organizacje branzowe $la do
nowego rzadu apele o ustalenie katalogu najwazniej-
szych spraw, o potwierdzenie kierunku zmian, ktéry
chce zaproponowa¢ nowy rzad. Nowy? Co6z, sklad
Rady Ministréw w sporej cze$ci znamy z czasOw rza-
déw PO-PSL. Zatem cdz nowego poza utyskiwaniem
na rzad Mateusza Morawieckiego ustyszymy?

Zapowiedz Donalda Tuska o wycofaniu sie z pod-
niesienia kwoty wolnej do 60 tys. zt w ciggu pierw-
szych 100 dni od powstania nowego rzadu to dopiero
poczatek ,urealniania” polityki gospodarczej nowej
koalicji parlamentarnej. Kolejne zmiany, opowieSci
o ,,przeno$niach” i brak konkretnych zapisé6w w umo-
wie koalicyjnej pozwola politykom PO-PSL-Polski
2050 i Lewicy na zreczne lawirowanie miedzy tym,
na co zaglosowali wyborcy, a szarg rzeczywistoscia,
ktoéra znamy przeciez sprzed 2015 r. Gdy w maju
2009 r. Donald Tusk oglaszal ,,zielong wyspe” - sto-
pa bezrobocia w Polsce wynosita ponad 11 proc., by
w 2014 r. skoczy¢ do 13 proc. Dzi$ bez pracy pozostaje
jedynie 5 proc. Polakow.

Wszelkie pordwnania wynikéw gospodarczych
Polski w 2015 r., danych opisujacych gospodarke
z wynikami za 2023 okazuja sie dla lider6w Platfor-
my zabdjcze. Mimo pandemii, mimo wojny na Ukra-
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Maciej Wosko

Redaktor naczelny ,Gazety Bankowej”

inie, mimo kryzysu energetycznego i surowcowego
- dzi$ rodzima gospodarka znajduje sie juz w zupel-
nie innej lidze. Warto to wiedzieé, gdy padna kolej-
ne zarzuty dotyczace rzekomej ,,dziury budzetowej
Morawieckiego”. Warto siegngé po dane Eurostatu,
agencji ratingowych i rzadu. Tak, jak najbardziej, rza-
du premiera Mateusza Morawieckiego.

Proponuje kazdemu, na poczatek roku i pocza-
tek urzedowania nowego gabinetu, zrobi¢ taka liste
,musthave”. To wyzwania, ale tez ,,zdobycze” ostat-
nich o$miu lat. Pilnujmy zatem cho¢by tej jednej, tak-
ze wspoélnej dla wiekszo$ci ugrupowan startujacych
w wyborach parlamentarnych 15 pazdziernika, obiet-
nicy, ze nic, co dane, nie bedzie odebrane.

To wymienmy jeszcze jednym tchem taka polska
finansowg baze na koniec grudnia 2023:

+ zamrozenie cen energii do polowy roku;

» zerowy VAT na zywnoS$¢ do czerwca 2024 r.;

» program 800+ od stycznia 2024;

« 13.i14. emerytura;

» darmowe leki dla dzieci do 18. roku zycia i se-

nioré6w powyzej 60. roku zycia;
« program Bezpieczny Kredyt mieszkaniowy
2 proc.;

» program Rodzinny Kapitat Opiekunczy;

» podatek CIT dla matych podatnikéw z 19 do
9 proc.;

 pierwszy prog podatkowy na poziomie 120 tys. z};

» kwota wolna od podatku do 30 tys. zt (i najwy-
razniej, mimo przedwyborczych zapowiedzi
koalicji o jej podwojeniu, nic z tego nie bedzie);

« stabilna stopa bezrobocia na poziomie 5 proc.

Warto zachowac te wyliczanke w pamieci. Pyta-
nie, jakie dzi§ stawiamy sobie, stuchajac oratorskich
popis6w Donalda Tuska i Szymona Holowni, brzmi
- czy twarde dane, czy liczby pozwolg utrzymaé po-
litykom dobry humor? W grze s3a nasze portfele i sy-
tuacja gospodarcza Polski - lidera Europy Srodkowej;
kraju, ktéry w 2024 r. ma szanse stac sie¢ synonimem
sukcesu gospodarczego w Europie. Czego naszym
Czytelnikom i sobie zycze na 2024 rok.
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VWYWIAD GOSPODARCZY:

Musimy dba¢
0 lokalny ckosystem
kapitalowy

Z perspektywy Polski to moze by¢ catkiem dobry rok. Minimum w tempie
wzrostu gospodarczego osiggnelismy, wiec w kolejnych kwartatach wzrost
powinien by¢ szybszy. Po latach prowadzenia aktywnej polityki gospo-
darczej wychodzimy z bardzo mocnym rynkiem pracy. Jedyne,
€O moze nas powstrzymywac, to sytuacja miedzynarodowa,
bo jestesmy w takim geopolitycznym imadle — Marek
Dietl, prezes Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie

TEMAT NUMERU:

Solidaryzm warunkiem
dalszego rozwoju gospodarki

Budowanie silnej gospodarczo Polski i Europy musi is¢
Sciezka solidaryzmu spoteczno-gospodarczego, aby row-
nolegle rosta sita wszystkich podmiotéw zamiast zwieksza-

nia bogactwa jednych kosztem drugich

.20

TEMAT NUMERU:

Podwojny mandat banku
centralnego

Banki centralne — zachowujac petnie autonomii personalne;j,
finansowej i materialnej — powinny mie¢ podwadjny mandat
— dla utrzymania wzglednej stabilnosci sity nabywczej pienia-
dza oraz dla wspierania wzrostu gospodarczego

.14
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Musimy dbac
0 lokalny ekosystem
kapitalowy

O prognozach na 2024 rok, globalnych wyzwaniach geopolitycznych, ktore wptyng na
lokalng gospodarke, o szansach dla Polski i Trojmorza oraz odbudowie ukrainskiego
rynku kapitatowego w czasie wojny z dr. Markiem Dietlem, prezesem Gieldy
Papierow Wartosciowych w Warszawie, rozmawia Maciej WWosko

Panie prezesie, 2023 to byl dobry rok dla Polski, dla gieldy,
dla gospodarki - PKB blisko zera, ale ostatecznie na plu-
sie... Dobre wyniki na tle Europy, wzrosty na GPW, moc-
niejszy zloty, spadajqca inflacja... Czy byl to okres pod
jakims wzgledem przelomowy?
Marek Dietl: To o tyle przelomowy rok, ze usSwia-
domil nam, iz §wiat zerowych stép procentowych
zniknat. Po 15 latach ultraniskich stép procentowych
musimy sie zmierzy¢ z wyzszym oprocentowaniem.
Jesteémy wiec wcigz na etapie dostosowywania pa-
rametréw ekonomicznych i to dotyczy wilasciwie
wszystkich elementéw rynku finansowego. Banki -
czy to szwajcarskie, czy amerykanskie - stabo sobie
z tym poradzily. Niedopasowanie struktury aktywow
i pasywow pod wzgledem duration, czyli wrazliwo-
$ci na zmiany stép procentowych, spowodowato, ze
srodki, odpltywajace szybko z lokat, wczesniej zain-
westowane przez bank w obligacje, ktérych ceny

zareagowaliSmy duzo szybciej. Pojawily sie tez para-
doksy. Na przyklad dzi$ jest niewielka r6znica mie-
dzy oczekiwanym zwrotem z obligacji i akcji przy
fundamentalnie réznym ryzyku. Dzieki temu jednak,
ze wiele dostosowan rynku nastapito juz w 2023 r.,
kolejny rok pozwoli nam spokojniej spoglada¢ na pa-
rametry zwigzane ze wzrostem gospodarczym.

Pytania, jakie stawiamy na 2024 rok, to: Czy Chiny
sie przebudzg? Czy pewne dobre objawy w japonskiej
gospodarce sie utrwalg? Czy Fed schlodzi na tyle
amerykanska gospodarke, zeby pojawila sie perspek-
tywa obnizek stop procentowych? Czy Ameryka be-
dzie musiata refinansowaé swoéj dtug po bardzo wy-
sokich stopach procentowych? No i wielkie pytanie:
Czy utrzyma sie ten trend z ostatnich kwartaloéw, ze
francuska gospodarka ro$nie szybciej niz niemiecka?

To raczej w zwiqzku z poteznymi klopotami niemieckiej

spadtly, doprowadzity do upadioéci instytucje finan- gospodarki...

sowe, bedace jeszcze do niedawna gwiazdami rynku.
I w krotkim czasie w 2023 r. konotacja okreslenia
»,szwajcarski bank” sie zmienita. W segmencie priva-
te equity finansowanie wykupu wymaga dzisiaj cze-
sto zaplacenia 12 proc. odsetek przez duze fundusze,
gdy do niedawna bylo to 2-3 proc. Nastapila takze
duza zmiana dla konsumentéw. W krajach, w ktérych
wystepuje tradycja dtugu o stalej stopie procentowej,
ten bol jest rozlozony w czasie, a w krajach takich jak
Polska, gdzie dominuje zmienna stopa procentowa,
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Coéz, marzenie prezydenta Francji Francoisa Mitter-
randa wreszcie sie materializuje. Wiele rzeczy jest
w ekonomii relatywnych... Wazne jest dla nas, jak
uklada sie parytet sil gospodarczych, kapitatu w tych
dwbch najwazniejszych gospodarkach europejskich.
To moze byé rok krytyczny. Pytanie, czy Niemcy
beda potrafili odwréci¢ trend spadku produkcji prze-
mystowej i wlacza motor eksportowy, czy pozostanie
to w takiej niemocy gospodarczej. I na to naklada sie
ciekawa sytuacja niemieckich finanséw publicznych
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po wyroku tamtejszego Trybunatu Konstytucyjnego
- FTK, ktory nie zgodzit si¢ na zmiane przeznacze-
nia Srodkéw z dlugu zaciagnietego na poczet walki
z pandemicznym kryzysem gospodarczym do Fun-
duszu dla Energii i Klimatu. Rynki bardzo uwaznie
obserwuja tez wybory do Parlamentu Europejskiego
- bo to moze by¢ wkrdtce zupelnie inny parlament.
Przywykli$my, Ze to jednak miejsce do$¢ senne, gdzie
rzadzit taki paneuropejski konglomerat...

Cho¢ ostatnio Parlament Europejski bardzo sie ozywil.

Mowie to w kontekscie propozycji zmian traktatowych

w Unii Europejskiej i tworzenia superparistwa.
Jesli partie dzialajace odSrodkowo - a ich zwolenni-
kéw jest juz sporo w Holandii, we Francji, w calej
Europie - zdobeda wiekszos$ciowy, demokratyczny
mandat w PE, to pewne przyzwyczajenia, taka koha-
bitacja polityki i biurokracji europejskiej w ramach
tego jednego, jasnego oraz akceptowanego gremialnie
kierunku unijnego, ulegnie zmianie. No i oczywiscie
listopad - wybory w Stanach Zjednoczonych, Biden
czy Trump, to bedzie mialo ogromne znaczenie dla
perspektyw calego $§wiata...

To jest kolejny grudzien, tak pewnie od 2019 r., gdy per-

spektywy na nastepny rok sq najezone niewiadomymi,

niepewnosciaq, nieprzewidywalnosciq...
Przypominam sobie w takich chwilach §lubna msze
Swieta, podczas ktdérej wybraliSmy List §w. Jakuba
i fragment o zawodno$ci planéw ludzkich. Od tysiecy
lat czlowiek zyje w pokorze wobec wydarzen niezro-
zumialych, nierozpoznanych. Coraz lepiej rozumiemy
dzi$ nature, ale mniej rozumiemy dynamike proceséw
spolecznych, dlatego z tak duza pokora podchodzimy
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do zmian. Niepewno$¢ oznacza odchylenie od oczeki-
wanej przez nas warto$ci, ale pamietajmy, ze zawsze
moze to oznaczaé zmiane na ,lepiej” lub ,,gorzej”.

Z perspektywy Polski to moze by¢ catkiem dobry rok.
Minimum w tempie wzrostu gospodarczego osiagne-
liSmy, wiec w kolejnych kwartatach wzrost powinien
by¢ szybszy. Po latach prowadzenia aktywnej polity-
ki gospodarczej wychodzimy z bardzo mocnym ryn-
kiem pracy. Jedyne, co moze nas powstrzymywac,
to sytuacja miedzynarodowa, bo jesteSmy w takim
geopolitycznym imadle. Rywalizujace bloki juz sie
do$¢ jasno wyksztalcily i miedzy nimi rozgrywaja sie
sprawy najwazniejsze. Nie jest jednak tak, jak chcial
niegdy$ Clinton - ,gospodarka, glupcze” (,It’s the
economy, stupid”)... Geopolityka, ktora stala sie wie-
lowektorowa, bedzie miata duzy wplyw na dzialania
gospodarcze.

Spotkania lideréw europejskich z liderami chinskimi
wskazujg, ze Europa, chol przywigzana do demo-
kracji i niechetna dyktaturze, chce po prostu elek-
trycznych samochodéw europejskich producentdw,
maszyn... Wcigz zywy jest dylemat, gdzie naruszamy
granice miedzy bezpieczenstwem a realizacja intere-
su ekonomicznego.

Gdy patrzymy w taka krysztalowa kule z waznymi
procesami i wydarzeniami, na ktére warto zwré-
ci¢ uwage w przyszlym roku, to z pewnoScig trze-
ba powiedzie¢ o Indiach, gdzie mamy do czynienia
z olbrzymia przemiang gospodarcza, ogromnym
impulsem rozwojowym. Jesli Indie twardo stang po
stronie zachodnich demokracji, to z pewnoscig wie-
le mozna sobie obiecywaé po wspolpracy militarnej
z USA. Wielkim znakiem zapytania wciaz jest Afry-
ka. W mijajacym roku mieliémy wiecej przewrotéw
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wojskowych niz przez 10 lat, a przewroty to odwrot
od demokratycznych norm panstw prawa...

Za to przybliza Afryke do Chin.

Do Chin i Rosji. W Nigrze Zokierzy francuskich za-
stepuja Rosjanie. A Europa opiera przemyst na kad-
mie wydobywanym w Afryce w tragicznych wrecz
warunkach i przez lata nie potrafiliSmy odpowiednio
zaadresowaé problemu nieréwnos$ci na Czarnym La-
dzie. Nie sadze, by to Rosja wywigzala sie z zadania
zmniejszenia tych rdznic, ona $§wietnie wykorzystuje
poczucie niesprawiedliwo$ci. W Sudanie mamy kata-
strofe humanitarng, za ktéra posrednio odpowiada-
ja rzadzacy w Zjednoczonych Emiratach Arabskich,
goszczacy uczestnikéw COP28. Trudno zrozumieé
ten $wiat...

Wracajqc do naszych, polsko-europejskich wektoréw... Co
dalej z euro? Czy jest mozliwe funkcjonowanie tej waluty
bez wspélnego, unijnego budzetu? Z jednolitymi podatka-
mi w UE? Integrowanie Europy wokdél wspélnej waluty to
moze by¢, pana zdaniem, trwala tendencja?
Trudno mi odpowiedzie¢ na takie pytanie w skali ma-
kro. W branzy gieldowej, w skali mezo, mieliSmy do
czynienia z dzialaniami wokdt capital markets union
i przez moment z tego okre$lenia znikneta litera ,s”
w §rodkowym czlonie, stawiajac nas przed perspekty-
w3 jednego, wspdlnego rynku. Dzi$ raczej tendencja
w Komisji Europejskiej jest taka, by integrowaé ryn-
ki kapitalowe wokdét dostepu do danych gieldowych,
ujednolicenia pewnych wymogdéw prospektowych
oraz wzmacniania lokalnych ekosysteméw rynkow
kapitalowych - skoro chcemy mie¢ wiecej notowa-
nych matych i $rednich firm, to wlaénie potrzebuje-
my mocnych lokalnych gield. Taka proba przekonania
emitentéw o walorach jednej, dwoch gietd w Europie
sie nie udata. Mamy wiecej mniejszych firm niz np.
Amerykanie i do tego potrzebujemy lokalnych ryn-
kéw  kapitalowych zaspokajajacych potrzeby lokal-
nych emitentéw. Mamy oczywiScie grupe inwestorow
globalnych, ale ceny aktywa ustala nie $redni, lecz
krancowy inwestor, ktéry gotow jest jeszcze dorzu-
ci¢ pieniedzy... Mamy rézne zwyczaje, rozne strate-
gie inwestorskie: Szwedzi inaczej inwestujg niz Pola-
¢y, a Polacy inaczej niz Niemcy czy Francuzi. Zanim
kiedykolwiek pojawi sie jeden inwestor europejski -
ming pokolenia.
Te procesy integracyjne, przywotujac Kennetha Gal-
braitha, s3 jak zderzajace sie fale. Jest fala korzysci go-
spodarczych z tego, ze nie ma granic, budujemy skale,
integrujemy sie. Z drugiej strony ta fala budzi opor
tam, gdzie nie ma korzysci z uwspoélniania rynkow.
I wtedy pojawia sie druga fala. Przez tych siedem lat,
jak kieruje Gielda Papieré6w Warto$ciowych w War-
szawie, widzialem ten proces. Na poczatku byly we-
zwania do unifikacji, a od dwoch lat widzimy raczej

wzrost znaczenia lokalnych rynkéw. I tu nalezy oddaé
zashugi Ursuli von der Leyen, ktéra podkresla, ze trze-
ba da¢ przyszltym europejskim emerytom dostep do
mniejszego i $redniego biznesu europejskiego. To za-
pewnia lokalne rynki kapitalowe. I to sie tez wpisuje
W naszg strategie - nasza spoika corka zaaplikowala
o EUIPO Fund. Chcemy, zeby byt taki fundusz, ktéry
inwestuje na etapie IPO i preIPO. Wspoélnie z Krajo-
wym Osrodkiem Wsparcia Rolnictwa stworzyliSmy
wsparcie rynku agrotech i biznesu rolnego w drodze
na gielde. Od lat wspieramy rodzime biura maklerskie
w rozwoju technologicznym oraz pokryciu analitycz-
nym. O ten lokalny ekosystem trzeba dba¢ i dobrze, ze
to staje sie jasne dla decydentéw europejskich.

o9

Musimy pracowac nad
dtugoterminowymi inwestycjami,
wyjasniac, uczyc, ze warto odmowic

sobie troche z konsumpgiji, by miec
W przysziosci

No tak, ale wciqz nie udalo sie przekona¢ naszych emery-
téw do zainteresowania rynkiem kapitalowym. Nie poma-
ga tez zapowiedz zmian w Pracowniczych Planach Kapi-
talowych (PPK), ktére podobno nie spelniaja oczekiwarni,
bo uczestniczy w nich zbyt malo Polakéw. Wedlug danych
z 20 listopada 2023 r. wartosé¢ aktywéw netto w PPK osiq-
gnela 20,22 mld z1, w programie uczestniczy 3,37 mln os6b
z niemal 315 tys. podmiotow.
Wrcigz nie przyjela sie wsréd Polakéw taka diugo-
terminowa perspektywa inwestycyjna. Bo poza PPK
sg przeciez PPE, gdzie pracodawca finansuje calo$¢.
I w firmach, w ktérych jest PPE, partycypacja tez jest
na poziomie 40-50 proc. To jest bardzo dziwne... Pra-
cownik dostaje pienigdze, ale musi trzymac je do eme-
rytury. I tego nie chcemy. Wiec te 40 proc. upraw-
nionych w PPK to nie jest zty wynik. Zwlaszcza, ze
wiekszo$¢ polskich rodzin ma w pamieci, ze gdy prze-
tacza sie burza historii, to zostaje sie w najlepszym
przypadku z jednym mieszkaniem. Tak dotknela nas
wojna i kolejne dziesieciolecia powojenne. Postawy
zmieniaja sie wolno; wazne, ze zmiany sie rozpoczetly.

Nie mamy w rodzinnych historiach takiego pozytywnego
przykladu spolecznego, ze ktos faktycznie wygral na inwe-
stycjach, bo skladal cale zycie.
Musimy pracowaé¢ nad dlugoterminowymi inwesty-
cjami, wyjasniaé, uczyé, ze warto odmowié sobie tro-
che z konsumpcji, by mie¢ w przysziosci.
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wywiad gospodarczy

RYNEK KAPITALOWY | POLITYKA

Tyle, ze dostajemy zn6w sprzeczne sygnaly dotyczace po-

lityki gospodarczej. Znéw ktos zapowiada zmiany w syste-

mie PPK. I wlasnie powstaje nowy rzad.
Znaczna cze$¢ zycia zawodowego posSwiecilem ne-
gocjowaniu. Jestem zatem pod wielkim wrazeniem
uwspOlniania wizji miedzy 11 ugrupowaniami poli-
tycznymi i jednym zwigzkiem zawodowym, jakim jest
Agrounia. Moze da sie co$ z tego ulepi¢. Ekipe rzadza-
ca poznaje sie po decyzjach, ktére zapadna w pierw-
szym roku urzedowania. Poczekalbym zatem tych
12 miesiecy i za rok porozmawiamy o kierunkach po-
lityki gospodarczej obecnej wiekszosci parlamentar-
nej. Dzi$ jest za wczeSnie. OczywiScie nalezy dysku-
towaé o zabezpieczeniu emerytalnym, ale pamietajmy
tez, ze jego wartoscia jest stabilno$¢. Zmiany w OFE
w 2014 r. zmniejszyly zaufanie do kapitalowego kom-
ponentu emerytalnego. W tak delikatnej materii, jaka
jest zabezpieczenie emerytalne, gdy odkladamy pie-
niadze dzisiaj, bo ufamy, ze co$ bedzie z tego w przy-
sztosci - lepiej nie dokonywa¢ zmian, nawet tych, wy-
dawaloby sie, korzystnych...

Ukraina to wciqz wazny element prognoz, wydarzeri na
2024 rok. GPW razem z Europejskim Bankiem Odbudo-
wy i Rozwoju oraz ukrairiskim nadzorem pracuje nad
stworzeniem nowoczesnej gieldy w Ukrainie. Na
ile powstanie takiej gieldy jest realne? Na tak
niestabilnym rynku, do tego w sytuacji wojny
z Rosjq?
Juz w czasie wojny trzeba planowac, co
bedzie po jej zakonczeniu. Pracujemy
nad tym, jak poméc rozwijaé rynek ka-
pitalowy w Ukrainie. To zupelnie natu-
ralne dzialania. Nasza Towarowa Gielda
Energii razem z Izba Rozliczeniowa Gield
Towarowych juz teraz pracuje
z ukrainska gielda towarowa.
Ten europejski kierunek roz-
woju Ukrainy objawia sie tez
w zwiekszonym handlu ener-
gia elektryczna z Unig Euro-
pejska, dlatego powinniSmy
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te plaszczyzny wspolpracy z naszymi sgsiadami roz-
wija¢. Po ponad 600 dniach pelnoskalowej wojny juz
wida¢é, ze kluczowym wyzwaniem jest przestawienie
ukrainskiej gospodarki na tryb takiego ,pelzajacego
konfliktu”. Rosja juz przestawila sie na gospodarke
wojenng. Wciaz, dzieki wysokim cenom ropy, Moskwa
jest w stanie finansowaé prowadzenie wojny. Dzi$ za-
tem wyzwaniem jest przygotowanie Ukrainy, zorga-
nizowanie kraju tak, by wytrzymatl ten tryb wojenny.

GPW jest aktywna w inicjatywie Tréjmorza, animuje
wspélprace w tym gronie. Tréjmorze ma duzy potencjal
wzrostu, jednak sq to rynki zbyt male, by konkurowaé
z rynkami Europy Zachodniej. Tréjmorze bedzie trwalym
projektem geopolitycznym w naszej czesci kontynentu?

To ja pokaze pewien rekwizyt. To nagroda za inicja-
tywe wspolpracy gield Trojmorza, ktorg otrzymalem...
w Brukseli. OsiggneliSmy taka mase krytyczng w $wia-
domosci elit europejskich, ze trwale juz funkcjonuje
przekonanie, iz $wiat z przeplywami w kierunku
wschod-zach6d musi zostaé uzupelniony o przepltywy
na osi péinoc-potudnie. Procesy inflacyjne w ramach
Trojmorza sa zbiezne i dywergentne wobec tego, co
sie dzieje w Europie Zachodniej. Te gospodarki w bar-
dzo podobny sposéb sg traktowane, maja wiele wspol-
nych intereséw i wcigz zbyt malo wykorzystuja te o$
p6inoc-poludnie. Zwieksza sie zainteresowanie regio-
nu, choéby wobec rozszerzania inicjatywy o kolejne

' ) kraje - te bardziej podobne do Tr6jmorza niz zachodu

Europy. Dzi$§ mamy 13 panstw unijnych w inicjatywie,
a moze by¢ ich wkrdtce 18. Stad elity w poszczegol-

nych krajach zauwazyly olbrzymie korzysci z dywer-

syfikacji zainteresowania nowymi kierunkami i bar-
dziej asertywnie zwracaja uwage elitom europejskim,
ze nalezy sie przyglada¢ perspektywom wschodniej
flanki. Takze inicjatywa B9 w ramach NATO
pokazuje znaczenie regionu w zapew-
nieniu bezpieczenstwa na kontynencie.
A nic tak dobrze nie wplywa na mie-

dzynarodowa wspolprace gospodarcza

jak bliskos¢ polityczna. ' )
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PROGNOZY 2024

PROF. GRAZYNA ANCYPAROWICZ

Wyktadowca Akademii Gérnoslaskiej im. W. Korfantego, cztonek Rady ds. Spotecznych
przy Prezydencie RP; byta cztonek Rady Polityki Pienieznej kadenciji 2016-2022

Podwojny
mandat banku

centralnego

Konserwatywne podejscie NBP do polityki pienieznej zahamowato presje inflacyjna,
a rownoczesnie nie schiodzito nadmiernie naszej gospodarki, co z kolei rokuje szanse
na powrot dobrej koniunktury juz w 2024 r.

Polityka pieni¢Zna
w turbulentnym otoczeniu

Globalny kryzys zdrowotny, jaki jesienig 2019 r. wy-
wotlal wirus SARS-CoV-2, prébowano zwalczy¢, wpro-
wadzajac niemal we wszystkich krajach daleko posu-
niete restrykcje sanitarne, aréwnoczes$nie udzielajac na
ogromng skale pomocy finansowej przedsiebiorstwom
i ludnosci. Do potowy 2021 r., a wiec w okresie najtrud-
niejszym pod wzgledem spolecznego i gospodarczego
wymiaru pandemii COVID-19, Unia Europejska wyda-
ta na pakiety ratunkowe ponad 11 proc. tacznej warto-
Sci PKB panstw czlonkowskich (w tym w Niemczech
35 proc.), w Wielkiej Brytanii analogiczne wydatki sie-
gnetly 18 proc. PKB, w Stanach Zjednoczonych 27 proc.,
rekordowe wydatki - niemal 54 proc. PKB - poniosta
Japonia. W poréwnaniu z kosztami interwencji w naj-
wyzej rozwinietych krajach OCED, w Polsce obciaze-
nie finanséw publicznych z tytutu uruchomienia ,tarcz
antykryzysowych” okazalo sie niewielkie. Wydatki
sektora instytucji rzadowych i samorzadowych na-
kierowane na powstrzymanie skutkéw stanu pande-
mii i walke z nastepstwami koronakryzysu wyniosty
w 2020 r. 105,2mld zl, czyli ok. 4,5 proc. PKB, a w 2021 r.
63,3mld zt - zaledwie 2,4 proc. naszego PKB'. Pieniedzy

| &

tych nie byto w budzecie zadnego kraju, trzeba bylo za-
ciagnac pozyczki na rynku finansowym.

W reakcji na kryzys pandemiczny - w warunkach
silnych zaburzen na rynkach finansowych, nadzwy-
czajnej niepewno$ci i najglebszej od kilkudziesieciu
lat globalnej recesji - skup aktywéw w portfelach ko-
mercyjnych podmiotéw prowadzily niemal wszyst-
kie gléwne banki centralne, w tym banki wchodzace
w strukture Europejskiego Systemu Bankéw Central-
nych, majgc na uwadze przeciwdzialanie zaburzeniom
na rynkach finansowych oraz - zwlaszcza w gospodar-
kach, w ktorych krétkoterminowe stopy procentowe
zostaly obnizone w poblize zera - luzowanie warunkéw
finansowania interwencyjnych programéw w realnej
gospodarce?. Dotyczylo to rowniez Narodowego Banku
Polskiego. Nigdy wcze$niej NBP nie siegal po niestan-
dardowe instrumenty polityki pienieznej, chociaz byly
one prawnie dopuszczalne na wiele lat przed korona-
kryzysem. ,,Gdyby wystapila taka konieczno$¢, bank
centralny moze przeprowadzi¢ nastepujace operacje
strukturalne: emisje obligacji, zakup oraz sprzedaz pa-
pieréw warto$ciowych na rynku wtérnym”. Zapis ten
pochodzi z dokumentu okreslajacego gtéwne zalozenia
polityki pienieznej i jest w pelni zgodny ze statutem
Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych. Jest on

STYCZEN 2024 // GAZETA BANKOWA



—

bowiem niezbedny do realizacji statutowych zobowia-
zan wynikajacych z czlonkostwa Polski w Miedzynaro-
dowym Funduszu Walutowym. ,,Kazdy cztonek [MFW]
powinien dazyé¢ do kierowania swoja polityka gospo-
darcza i finansowa w kierunku wspierania uporzad-
kowanego wzrostu gospodarczego z rozsadng stabil-
noscig cen, z nalezytym uwzglednieniem jego sytuacji

oraz okoliczno$ci™.

Reakcja polityki pienieznej na szoki,
jakiejkolwiek bytyby one natury, zawsze
powinna byc¢ elastyczna, adekwatna do

przyczyn generujgcych niepozadang,
nazbyt wysokg dynamike cen

Interwencyjny skup aktywow przez
NBP podczas koronakryzysu

W reakcji na wybuch pandemii COVID-19izwiazane
z tym ryzyko silnego oraz dlugotrwatego spadku PKB
zagrazajacego $redniookresowej stabilnoSci cen, NBP
w trzech podejéciach, miedzy marcem a majem 2020 r.,
obnizyl stope referencyjng do historycznie najnizszego
poziomu - 0,1 proc. i odpowiednio skorygowat pozosta-
te parametry polityki pienieznej. Oprdécz znaczacego
obnizenia stép procentowych, po ogloszeniu przez rzad
trzymiesiecznego lockdownu - decyzja Zarzadu - polski
bank centralny (po raz pierwszy w swych dziejach) za-
czal w ramach strukturalnych operacji otwartego rynku
nabywaé od marca 2020 r. obligacje skarbowe, a w na-
stepnym miesigcu takze obligacje o ratingu inwestycyj-
nym gwarantowane przez Skarb Panstwa‘. Dzialania
te mialy stuzy¢ zmianom dlugoterminowej struktury
plynnosci w sektorze bankowym, zapewnieniu plyn-
nosci rynku wtdérnego skupowanych papieréw warto-
Sciowych oraz wzmocnieniu oddzialywania rekordowo
niskich stép procentowych NBP na gospodarke. Nale-
zy podkreslié, Ze poluzowanie polityki pienieznej pod-
czas recesji wywolanej koronakryzysem wpisywalo sie
w realizacje konstytucyjnego i ustawowego mandatu
NBP, tj. wsparcia realnej sfery gospodarki bez istotnego
uszczerbku ze strony polityki monetarnej dla stabiliza-
cji sity nabywczej polskiej waluty. Polityka Zarzadu zna-
lazta akceptacje ze strony Rady Polityki Pienieznej, co
oficjalnie potwierdzily wyniki glosowan tego gremium
w dniach 17 marca i 8kwietnia 2020 r. Za takim rozwia-
zaniem przemawialy zdaniem RPP liczne argumenty.

Skup aktywdéw (obligacji) przez NBP byl prowadzony
wylacznie na rynku wtérnym, poprzez otwarte aukcje
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(przetargi) z bankami, czyli nie naruszal art. 220 ust. 2
Konstytucji RP: ,,Ustawa budzetowa nie moze przewidy-
waé pokrywania deficytu budzetowego przez zaciaga-
nie zobowigzania w centralnym banku panstwa”. Ter-
miny i skala prowadzonych operacji byly uzaleznione
od warunkéw rynkowych, a informacje o konkretnych
nabywanych obligacjach i lacznej maksymalnej kwocie
poszczegblnych operacji podawano do publicznej wia-
domosci dopiero krotko przed aukcjg; aukcje odbywa-
ly sie wiec w sposéb transparentny. Wyboér przez NBP
obligacji przeznaczonych do skupu na poszczegdlnych
aukcjach uwzgledniatl m.in. wielko$¢ emisji danej serii
oraz biezgce rentownos$ci SPW na rynku wtérnym, aby
w mozliwie duzym stopniu stabilizowa¢ warunki rynko-
we. Kontrahentami operacji strukturalnych outright buy
mogly byé wszystkie banki majace dostep do wykorzy-
stywanych przez NBP systeméw niezbednych do prze-
prowadzenia transakcji (system SKARBNET4 i system
SORBNET?2), posiadajgce konto depozytowe w KDPW.
Nie bylo wiec Zzadnego preferencyjnego traktowania
wybranych bankdéw, nie przeprowadzano transakcji bi-
lateralnych na podstawie uméw z wybranymi bankami,
wszystkie banki uczestniczace w aukcjach przystepowa-
ty do nich na jednakowych zasadach, konkurujac cena
o mozliwo$¢ zawarcia transakcji z NBP. W comiesiecz-
nych komunikatach NBP informowat rynek o terminach
poszczegdlnych operaciji, a przed kazda aukcja publiko-
wana byla informacja (w serwisach Thomson Reuters
i Bloomberg) o wybranych do skupu obligacjach oraz
o puli operacji (ogélna wielko$¢ skupu, jak i wielkos§¢
skupu poszczegdlnych serii obligacji), termin rozlicze-
nia transakcji, wielko$é narostych odsetek na kazdej ze
skupowanych serii. Akceptujac oferty zglaszane pod-
czas przetargu przez banki, NBP uwzgledniat aktualny
poziom kwotowan rynkowych. W przypadku, gdy lacz-
na wielko$¢ ofert przekraczala ogloszong pule, czesé
ofert (najmniej atrakcyjne cenowo) byta odrzucana.

Laczna skala skupu tego rodzaju aktywoéw przez NBP
wyniosta 100,7 mld zt w 2020 r. i 36,9 mld zt w 2021 r,,
byla nominalnie ponad 60-krotnie mniejsza niz w stre-
fie euro i okoto 15-krotnie mniejsza niz w Wielkiej Bry-
tanii, a mimo to - bardzo skuteczna dla sfinansowania
rzadowych tarcz, tym samym - dla ratowania miejsc
pracy i szybkiego powrotu polskiej gospodarki na $ciez-
ke wzrostu. Ostatnie strukturalne operacje otwarte-
go rynku NBP przeprowadzitl wczesng jesienig 2021 r.
Wiekszo$§¢ nabytych w tym trybie aktywow juz zosta-
ta umorzona lub wykupiona przez emitenta, totez na
koniec wrzeé$nia 2023 r. obligacje skarbowe w portfelu
NBP stanowily niespeilna 8 proc. ogdlnej wartosci emi-
sji obligacji skarbowych, obligacje BGK na rzecz FPC -
ok. 28 proc., obligacje PFR - ok. 27 proc. Wiekszo$¢ emi-
sji zardwno obligacji skarbowych, jak i BGK oraz PFR
znajduje sie obecnie w posiadaniu rezydentéw (gltdéwnie
bankéw majacych licencje na prowadzenie dziatalno$ci
w Polsce).



Organizujac aukcje, NBP postepowal zgodnie z pol- bankowych jako nawis inflacyjny. W ogélnoswiatowym

skim ustawodawstwem, zwazywszy na brak zastrzezen badaniu przeprowadzonym w lipcu 2021 r. przez Agen-
ze strony Najwyzszej Izby Kontroli w kwestii skupu cje Reutera az 70 proc. sposréd prawie 500 wybitnych
aktywow: ,W dzialalnoSci kontrolowanej jednostki ekonomistéw uznalo rosnaca postcovidowa inflacje za
w przedstawionym wyzej zakresie nie stwierdzono przej$ciows, spowodowang niemal wylacznie przerwa-
nieprawidtowos$ci”. Dzialania NBP byly takze w pel- mi w lancuchu dostaw. Opinie te podzielaly zarzady
ni zgodne z art. 123 i 124. Traktatu o Funkcjonowaniu najwiekszych bankéw centralnych. Rowniez eksperci
Unii Europejskiej (TFUE), co przyznal Europejski Bank MFW przypisali ok. 40 proc. wzrostu cen §wiatowych
Centralny w raporcie za 2021 r., oceniajagcym zgodno$é zakldceniom podazy w réznych krajach i sektorach, ak-
dziatan polskiego banku centralnego z ustawodawstem centujac fakt zréznicowania sily szokéw wywolanych
UE. W szczeg6lno$ci, analizujac dzialania interwen- koronakryzysem. Nie bylo miejsca w tych rozwaza-
cyjne polskiego banku centralnego, EBC stwierdzil, niach na polityczne dywagacje o potencjalnych przy-
ze prowadzony przez NBP program skupu obligacji na czynach utrwalenia inflacji.
rynku wtérnym nie byt w konflikcie z zakazem finan- Jednak jesienig 2021 r. mozna bylo zaobserwowacé
sowania monetarnego’. Taka sama pozytywna opinie fale spekulacji na §wiatowych rynkach gazu, zywno$ci
wyrazil Miedzynarodowy Fundusz Walutowy w Rapor- oraz innych dobr pierwotnych. Powszechnie przypi-
cie z przegladu gospodarki Polski w ramach artykulu IV sywano to naciskom Rosji i Niemiec na otwarcie Nord
Statutu: ,Wraz z wybuchem pandemii polityka pieniez- Stream II, ale wkroétce sie okazalo, ze przyczyna tkwila
na zostala szybko i adekwatnie poluzowana. Program gdzie indziej. Po agresji Rosji na Ukraine postcovidowa
skupu aktywow realizowany przez bank centralny efek- inflacja gwaltownie przys$pieszyla i nabrata uporczywe-
tywnie zapewnit plynno$é¢ na rynku obligacji skarbo- go charakteru, gléwnie z uwagi na bardzo wysoka in-
wych i wzmocnil transmisje polityki pienieznej”. Prze- flacje wywotang wzrostem marz i zyskéw w niektérych
glad Gospodarczy Polski OECD za 2020 zawiera zdanie: segmentach rynku. Starajac sie zahamowac ten proces,
»Polityka pieniezna zostala odpowiednio poluzowana. szczegdlnie dotkliwy w krajach zaliczanych do rynkéw
Reakcja polityki pienieznej na rozwijajacy sie kryzys wschodzacych, niektére banki centralne juz w potowie
pandemiczny byta stanowcza i szybka”. 2021 r. zaczely odchodzi¢ od tagodnej polityki monetar-
Whbrew obiegowym opiniom luzowanie polityki nej, aby przeciwdzialaé trzeciej fali inflacji, wywotlanej
monetarnej nie mialo bezposrednich skutkéw gwaltownym wzrostem cen zaopatrzeniowych

inflacyjnych (zwiekszylo bowiem sume
bilansowa NBP), natomiast skutki
takie miala polityka fiskalna, nie-
zbedna z uwagi na dramatycz-
ne wrecz polozenie przed-
siebiorstw 1 gospodarstw
domowych w zamrozonej
oraz sparalizowanej restryk-
cjami sanitarnymi gospodar-
ce. W tym kontekscie warto
wyjasnié, ze nabycie przez
bank centralny obligacji na rynku
wtérnym od bankéw nie kreuje pie-

i dobr posrednich. Fala ta zaczela wy-
gasac dopiero na przelomie wiosny
1 izimy 2023 r.

Narodowy Bank Polski,
dazac do zahamowania infla-
cji, uruchomil instrumenty
| zmniejszajace tempo kreacji
pieniadza; czynil to ze §wia-
domoscia, ze akomodacyjna
polityka pieniezna przynie-
sie efekty dopiero po uplywie
pottora roku lub wiecej. Po serii
11 podwyzek, przeprowadzonych

nigdza (to rola bankéw komercyjnych), w okresie od 6 pazdziernika 2021 r. do
ale jedynie tagodzi warunki monetarne poprzez od- 7 wrzeénia 2022 r., stopa referencyjna NBP wzrosta
dzialywanie w kierunku obnizenia dlugoterminowych do 6,75 proc., ale polska gospodarka w okresie drogiego
stop procentowych, co korzystnie wplywa na koszty pieniadza i spadku do historycznie najnizszego pozio-
obstugi dlugu publicznego. mu relacji kredytu do PKB weszla w faze silnego spo-
wolnienia. Innymi slowy: zahamowanie akcji kredyto-

Banki centralne wobec wej i spadek popytu konsumpcyjnego - obok wzglednej
uporczywej inﬂacji stabilizacji warunkéw w otoczeniu polskiej gospodarki

- przyczynity sie do ztagodzenia presji inflacyjnej, ale

Dzieki wsparciu wysitkdw rzagdowych przez banki gospodarka zaczela wykazywaé tendencje recesyjne.
centralne uratowano miliony miejsc pracy, ale - z uwagi Poniewaz po szczytowym odczycie w lutym 2023 r. in-
nadrastyczne zahamowanie wydatkow gospodarstw do- flacja zaczeta spada¢ z miesigca na miesiac, w lipcu NBP
mowych i dekoniunkture w calej gospodarce §wiatowej poinformowat o oficjalnym zakonczeniu cyklu podwy-
- cze$§¢ Srodkéw wydatkowanych przez rzad w ramach zek stop referencyjnych, zas§ we wrzesniu obnizyl stope
programéw interwencyjnych osiadta na rachunkach referencyjng o 75 pkt. bazowych, uzasadniajac te decyzje
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temal numeru

nastepujaco: niska dynamika aktywno$ci gospodarczej
bedzie oddzialywaé w kierunku dalszego spadku dyna-
miki cen dobr konsumpcyjnych w kolejnych kwartatach.
Wyraznemu spadkowi inflacji towarzyszy obnizenie
sie oczekiwan inflacyjnych, co dodatkowo oddziatuje
w kierunku wzrostu restrykcyjnosci polityki pieniez-
nej”. Kolejna korekta instrumentarium NBP, polegajaca
na obnizeniu podstawowej stopy procentowej polskie-
go banku centralnego o 25 pkt bazowych, nastgpita we
wrze$niu 2023 r. Od tego czasu stopy procentowe NBP
pozostajg bez zmian, zar6wno z uwagi na poprawe pro-
gnoz gospodarki realnej, jak i wciaz wysoki poziom nie-
pewnosci co do stopnia zagrozenia nawrotem inflacji.

Wyzwania na przyszlos¢
i rekomendacje dla polityki pieni¢znej

Wprawdzie epizody wysokiej inflacji sg stosunkowo
rzadkie, niezmiernie rzadko ich przyczyna jest ekspan-
sywna polityka pieniezna, ale warunkiem koniecznym
jest zachowanie autonomii banku centralnego, zagwa-
rantowanej w polskiej konstytucji, ale takze w art. 130
TFUE oraz w art. 14 statutu ESBC®.

Reakcja polityki pienieznej na szoki, jakiejkolwiek
bylyby one natury, zawsze powinna by¢ elastyczna,
adekwatna do przyczyn generujacych niepozadana,
nazbyt wysoka dynamike cen. Restrykcyjna polityka
pieniezna nie eliminuje bowiem przyczyn inflacji wy-
wolanej niedoborami podazy, przeciwnie - utrwala
procesy inflacyjne, bo utrudnia i opéznia powr6t do
makroekonomicznej réwnowagi. Wygérowana stopa re-
ferencyjna jest bariera dostepu do kredytu, moze wiec
powaznie zaklécié dzialalnosé i rozwdj produktywnych
i wydajnych przedsiebiorstw, ograniczajac ich naklady
inwestycyjne; powstaja wtedy waskie gardla w dosta-
wach, powodujgc presje na wzrost cen zaopatrzenio-
wych, a w konsekwencji wzbudzajac inflacje kosztow3.
Co wiecej, zbyt wysokie stopy procentowe negatywnie
wplywaja na dlugoterminowy potencjal gospodarki,
kusza bowiem atrakcyjna stopa zwrotu z krétkotermi-
nowych inwestycji portfelowych, zniechecaja natomiast
do obarczonych wysokim ryzykiem inwestycji w nowe
technologie. Niska sklonno$¢ do innowacji utrwala
dystans dzielacy kraje z grupy rynkéw wschodzacych
od ich zamozniejszych sgsiadéw i partnerdéw, w szcze-
g6lnosci hamuje wydatki na pozyskanie energii z od-
nawialnych Zrédel, op6znia proces cyfryzacji, blokuje
podnoszenie kwalifikacji pracownikéw i lepsze wypo-
sazenie stanowisk pracy.

A wreszcie - last but not least - nadmierne lub zbyt
dlugotrwale zacie$nienie polityki pienieznej zmniej-
sza sktonno$¢ do konsumpcji, zniecheca do inwestycji,
utrwala tendencje recesyjne. Ro$nie szara strefa, spada
wydajno$¢é fiskalna gospodarki, co w Europie zazwyczaj
splata sie z oczekiwaniem ubozszych mieszkancéw na
pomoc publiczng. Zaspokojenie tych oczekiwan (niekie-
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dy wrecz zadan) powoduje wzrost naktadéw na pomoc
spoteczng i realizacje socjalnych funkcji panstwa, kosz-
tem innych dziedzin, takich jak kultura, ochrona zdro-
wia, rekreacja. Je$li budzet staje sie napiety do granic
wytrzymato$ci, najbardziej cierpi klasa $rednia, bo to
nanig - w sposob jawny lub zakamuflowany - przerzuca
sie ciezar finansowania transferéw socjalnych i innych
sztywnych wydatkéw panstwa.

W latach 2020-2023 te przestanki okreslaja wywa-
zony sposob realizacji polityki pienieznej przez Narodo-
wy Bank Polski, nawet jesli mialoby to opdzni¢ o kilka
miesiecy powrdt do celu inflacyjnego; przypuszczalnie
nastapi to dopiero w potowie 2025 r., ale takie ostrozne
prognozy dotyczg wiekszosci panstw europejskich, tak-
ze strefy euro. Naptywajace dane Swiadcza, Zze konser-
watywne podej$cie NBP do polityki pienieznej zahamo-
wato presje inflacyjna, a réwnoczeénie nie schiodzito
nadmiernie naszej gospodarki, co z kolei rokuje szanse
na powrdt dobrej koniunktury juz w 2024 r. i utrzyma-
nie inflacji na poziomie okre§lanym w literaturze jako
»pelzajaca”, a wiec bliska gérnej granicy celu.

Czy ta projekcja sie spetni? Miejmy nadzieje, ze tak,
ale pamietajmy: pienigdz jest daleki od neutralnosci,
dlatego banki centralne - zachowujac pelnie autonomii
personalnej, finansowej i materialnej - powinny mieé
podwdjny mandat: dla utrzymania wzglednej stabilno-
Sci sity nabywczej pienigdza oraz dla wspierania wzro-
stu gospodarczego. Taki podw6jny mandat ma w §wietle
art. 227 naszej konstytucji i ustawy systemowej Narodo-
wy Bank Polski. Niestety cze$¢ ekonomistéw zapatrzo-
nych w sformalizowane, dzi$ juz anachroniczne modele
Miltona Friedmana i innych monetarystéow, zdaje sie
o tym zapominaé. °

1 GUS, Komunikat dotyczacy deficytu i dtugu sektora instytucji
rzadowych i samorzadowych w 2021 r.
2 Por. m.in. raport Komitetu Globalnego Systemu Finansowego Ban-
ku Rozrachunkéw Miedzynarodowych. Liczne badania wykazuja,
ze programy skupu aktywoéw prowadzone przez banki centralne
s3 efektywnym narzedziem pomagajacym ograniczac zaburzenia
w mechanizmie transmisji polityki pienieznej oraz wspierajacym
poluzowanie warunké6w monetarnych. Por. Central bank asset
purchases in response to the Covid-19 crisis, https://www.bis.
org/publ/cgfs68.pdf; raport ekonomistéw Miedzynarodowego
Funduszu Walutowego pt. ,Asset Purchase Programs in European
Emerging Markets” (imf.org).
Art. IV. Sekcja 1. Ogélne zobowigzania cztonkéw, ust. i), https://
www.gov.pl/web/finanse/miedzynarodowy-fundusz-walutowy-
miedzynarodowe-instytucje-finansowe.
Zarzad dzialal na podstawie art. 48 pkt 2 ustawy z dnia 29 sierpnia
1997 r. o Narodowym Banku Polskim (Dz.U. z 2022 r. poz. 2025 t.j.)
oraz Zaltozen Polityki Pienieznej na 2020 r.
,Based on the information at hand in relation to the monetary
policy objective of the programme, the independence of NBP in the
decision to launch the programme, and the consistency with the
principle of fiscal discipline, this asset purchase programme is not
in conflict with the prohibition of monetary financing”.
Protoké6t (Nr 4) w Sprawie Statutu Europejskiego Systemu Bankéw
Centralnych i Europejskiego Banku Centralnego.
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PROF. ZBIGNIEW KRYSIAK ———
Instytut Mysli Schumana

Budowanie silnej gospodarczo Polski | Europy musi is¢ sciezka solidaryzmu spoteczno-
-gospodarczego, co inaczej oznacza, ze nalezy rozwijac instrumenty i regulacje w taki
sSposob, aby rownolegle rosta sita wszystkich podmiotow zamiast zwiekszania bogactwa
jednych kosztem drugich, jak to sie dzieje w systemie ideologii necliberalng;

becna kondycja polskiej gospodarki jest pie. Najnizsze w Europie bezrobocie, najwyzsze tem-
bardzo dobra, o czym $§wiadczy wiele po wzrostu PKB, kilkakrotnie nizszy od Hiszpanii,
faktéw i liczb dotyczacych mikro- i ma- Wtoch i Francji wskaznik dlugu do PKB, silniejszy
kroekonomii w ukladzie wewnetrznym, niz w Niemczech wzrost ptac §rednich i minimalnych,
a takze na tle innych krajéw w Euro- duzo wyzszy wzrost nominalnych inwestycji niz w la-
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tach 2008-2015. Na tym tle Polska posiada bardzo do-
bre opinie agencji ratingowych, miedzynarodowego
funduszu walutowego, ekspertéw Komisji Europejskie;j.
Utrzymanie obecnych kierunkéw rozwoju gospodar-
czego wraz z wprowadzaniem pewnych instrumentéow
i regulacji w celu przyspieszenia wdrazania Centralne-
go Portu Komunikacyjnego, elektrowni jadrowych, roz-
woju przemyshu zbrojeniowego na bazie obecnych po-
rozumien z USA i Koreg oraz zwickszeniem produkcji
polskich firm dla wojska bedzie prowadzilo do jeszcze
wiekszej pozytywnej dynamiki w polskiej gospodarce.

o9

Model solidaryzmu gospodarczego
zaowocowat od 2016 r. silnym
wzrostem nominalnych kwot inwestycii
zagranicznych

Pominiecie spraw w przytoczonym powyzej akapi-
cie bedzie tworzyto bardzo powazne ryzyko nie tylko
hamowania, lecz nawet recesji w gospodarce, ale tak-
ze zwiekszania odleglosci do potencjatlu ekonomicz-
nego Niemiec czy Francji. Polska w okresie ostatnich
o$miu lat wyraznie zmniejszata dystans do Niemiec,
za$ utrzymanie obecnych trendéw rozwojowych wraz
z ich wzmocnieniem pozwalaloby Polsce dogoni¢
Niemcy w przeciagu 12 lat. Niestety zapowiedzi no-
wej ekipy rzadzacej o likwidacji wielu strategicznych
inwestycji beda tworzyly wielkg niepewno$¢ dla in-
westorow i ich wycofywanie sie z polskiego rynku, za-
tem wazne jest motywowanie wszystkich decydentéw
do rozsadnego dzialania w interesie Polski. W tym
konteksScie trzeba wiedzie¢, ze sila polskiej gospo-
darki bedzie istotnie wzmacniaé konkurencyjno$c
ekonomiczng Unii Europejskiej na tle réznych regio-
néw w Swiecie. Obecnie UE boryka sie z problemem
stabnacego ekonomicznie obszaru, co jest wynikiem
nadmiernej dominacji Niemiec, skutkujac wielkim
zréznicowaniem w potencjatach gospodarczych po-
szczegblnych panstw. Nie bedzie silnej gospodarki
UE bez jej wszystkich silnych gospodarczo czlonkéw.
Taka zasada prowadzi do wniosku, ze budowanie
wspoélnoty narodéw Europy w wymiarze spoleczno-
-gospodarczym, a nie superpanstwo, powinno by¢
strategiczna wytyczna dla powrotu Europy do silnej
pozycji na tle Swiata. Dazenie do superpanstwa bedzie
zatem w wymiarze gospodarczym pograzaniem sie
w coraz to wieksze bankructwo.

Budowanie silnej gospodarczo Polski i Europy musi
i§¢ Sciezka solidaryzmu spoleczno-gospodarczego,
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co inaczej oznacza, ze nalezy rozwija¢ instrumenty
i regulacje w taki sposéb, aby roéwnolegle rosla sila
wszystkich podmiotéw zamiast zwiekszania bogactwa
jednych kosztem drugich, jak to sie dzieje w systemie
ideologii neoliberalnej. W solidaryzmie sumaryczna
warto$¢ potencjatu ekonomicznego rosnie, za§ w neo-
liberalizmie spada. Polska kilka lat temu weszla na
Sciezke rozwoju gospodarczego w oparciu o koncep-
cje solidaryzmu gospodarczego, co stalo sie kluczowa
przyczyna dobrych trendéw rozwojowych, a utrwa-
lenie ich w dalszej kolejnosci pozwolitoby naszemu
krajowi w 2024 r. przegoni¢ inne panstwa w Europie.
Fakt znalezienia sie Polski w grupie 20 najsilniejszych
ekonomicznie krajéw na $wiecie za$ jest dodatkowym
potwierdzeniem, Ze nasza pozycja gospodarcza jest nie
tylko duzo lepsza w Europie, lecz takze na §wiecie.

W celu zilustrowania efektéw, jakie sg wynikiem
wprowadzonego w Polsce modelu solidaryzmu spo-
teczno-gospodarczego, w dalszej kolejnoSci przedsta-
wiono rezultaty w kilku obszarach. Cata Polska Spe-
cjalna Strefa Ekonomiczna jest od 2018 r. programem
Rzadu Premiera Morawieckiego pod tytulem Polska
Strefa Inwestycji (PSI). Na rysunku 1. przedstawiono
poréwnanie skali inwestycji w Specjalnych Strefach
Ekonomicznych (SSE) w latach 2018-2023 z okresem
1995-2018, z czego wynika, ze przez ostatnie pieé lat,
w ramach zmodyfikowanego modelu SSE, zrealizowa-
no w przyblizeniu tyle samo inwestycji, co przez po-
przednie 24 lata. Inwestycje od 2018 do 2023 r. wynio-
sty 114,3 mld zt.

Rysunek 1.
Porownanie skali inwestycji w SSE w latach
2018-2023 z okresem 1995-2018

Wyniki instrumentu strefowego

£
£
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Zrédto: Ministerstwo Rozwoju i Technologii

Cata Polska Strefa Ekonomiczna (PSI) polega na ob-
jeciu inwestycjami calej Polski, a jednocze$nie umoz-
liwieniu inwestowania niskich kapitaléw dla polskich
przedsiebiorstw. Takie dzialanie doprowadzilto jedno-
cze$nie do ré6wnego zaangazowania inwestycyjnego
zagranicznych i polskich podmiotéw oraz matych i du-
zych przedsiebiorstw. Obecnie liczba inwestycji pol-
skich podmiotéw w ramach programu PSI stanowi ok.
60 proc. wszystkich w obrebie SSE. Takie rozwigzanie
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systemowe moze by¢ jeszcze w dalszej kolejnosci ulep-
szane, ale nie moze by¢ usuniete lub zaniedbane, bo
ono tworzy silny potencjal do r6wnomiernego rozwo-
ju gospodarczego calej Polski, realizujagc w ten sposéb
koncepcje solidaryzmu.

Model solidaryzmu gospodarczego zaowocowatl od
2016 r. silnym wzrostem nominalnych kwot inwestycji
zagranicznych, ktére w latach 2021, 2022 i 2023 osia-
gnely poziom odpowiednio ok. 118 mld z}, 140 mld zt
i 120 mld zl. Skumulowana warto$¢ tych inwestycji
w latach 2008-2015 wyniosta 300 mld zl, zas w okresie
2016-2023 kwota ta byla ponad dwa razy wyzsza i wy-
niosta ok. 650 mld zi.

Rysunek 2.
Bezposrednie inwestycje zagraniczne
w Polsce w latach 2000-2023
(w mld zI, z wylaczeniem podmiotow

specjalnego przeznaczenia) 1403
5
v
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Zrédto: NBP

Na rysunku 3. przedstawiono kolejny dowdd sku-
tecznego dzialania modelu solidaryzmu, gdyz od
2016 r. obserwuje sie o wiele silniejszy wzrost PKB niz
w Niemczech. W okresie 2008-2015 dynamika w Polsce
i w Niemczech, kiedy stosowano model neoliberalny,
byta podobna. Po 2016 w Polsce dynamika PKB mocno
rosta i byla wyzsza niz w Niemczech o ok. 3,5 punktu
procentowego, podczas gdy do 2015 r. dynamika ta wy-
nosila tylko o 1 punkt procentowy wiece;j.

Rysunek 3.
Dynamika zmian PKB Polski na tle
Niemiec w latach 2010-2023 (wproc.)

Polska — $rednia ruchoma - - Niemcy — $rednia ruchoma
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Zrédho: Opracowanie wiasne na podstawie danych OECD
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Rysunek 4.
PKB/capita Polski w latach 2007-2023
(PKB na glowe - wdol.)
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych OECD

Wazny z perspektywy obywateli Polski byl efekt
silnego wzrostu PKB/capita od 2016 r. Na rysunku 4.
przedstawiono PKB/capita naszego kraju w latach
2007-2023. PKB/capita w okresie do 2015 r. utrzymy-
walo sie na jednakowym poziomie, w przyblizeniu
ok. 13 tys. dol., za$ od 2016 rosto do poziomu 18,5 tys.
w roku 2023. Ten efekt solidaryzmu byl widoczny
w silnym wzros$cie $rednich plac.

Na rysunku 5. przedstawiono przecietne wynagro-
dzenie w Polsce w latach 2003-2023. W okresie 2008-
-2015 wzrosto ono tylko o 1 tys. zl, za$ po 2016 r. - az
o ok. 3,5 tys. z} Jest to wyraz tego, ze w systemie so-
lidaryzmu zyskuje nie tylko kapital zagraniczny, lecz
takze obywatele Polski.

Rysunek 5.
Wynagrodzenie przeci¢tne w Polsce
w latach 2003-2023 (brutio)
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Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostat

Silna gospodarka w systemie solidaryzmu nie po-
wstata kosztem dlugu publicznego i budzetu panstwa.
Na rysunku 6. przedstawiono dlug finanséw publicz-
nych Polski w 2022 r. na tle innych panstw. Polska nale-
zy do kilku krajow z najnizszym dtugiem do PKB, ktéry
w 2022 r. wyniost 49,1 proc., podczas gdy w Niemczech
wynosil ponad 65 proc., we Francji i w Hiszpanii pra-
wie 120 proc., a we Wloszech - ponad 160 proc.

Na rysunku 7. przedstawiono skumulowany defi-
cyt budzetu polskiego panstwa w latach 2016-2022 na
tle innych krajéw. Nalezy zauwazy¢, ze jedynie Dania



Rysunek 6.
Dlug finansow publicznych Polski
w 2022 na tle innych panstw
(relacja dlugu do PKB - w proc.)
200 Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie danych OECD
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miala nadwyzke, za§ Niemcy, Polska, Francja i Wlochy
odnotowaly deficyt. Nie jest prawda, ze Niemcy gene-
ruja nadwyzke, a w poré6wnaniu z Wtochami i Francja
Polska posiada duzo lepsza kondycje, co jest kolejnym
Swiadectwem, ze solidaryzm spoleczno-gospodarczy
realizowany w naszym kraju daje duzo lepsze efekty
niz w systemach stosowanych w innych panstwach
Europy. W okresie przed 2016 r. pozycja Polski w tym
zakresie byta duzo gorsza niz obecnie, co oznacza po
raz kolejny, ze solidaryzm jest skutecznym modelem.
W Polsce pracuje ok. 3 mln oséb za minimalne
wynagrodzenie (MW). Nie s3 to, jak niektérzy mys$la,
stabo wykwalifikowani pracownicy. Bardzo czesto
kwalifikacje zawodowe tych os6b sa bardzo wysokie
i jednoczes$nie poprzez ich prace rosnie produktyw-
no$¢, ktora generuje zyski dla pracodawcoéw. W latach
2008-2015 ich wynagrodzenie na stawce MW bylo

N
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=

Rysunek 7.
Skumulowany deficyt finansow Polski
w latach 2016-2022 na tle innych panstw
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duzo nizsze od ich warto$ci dodanej dla zyskéw przed-
siebiorstw. Aby zostali oni docenieni, potrzebne byty
dzialania rzagdu w okresie 2016-2023, ktory doprowa-
dzit do zasadniczej zmiany tej rzeczywistoSci.

Na rysunku 8. zaprezentowano ranking wsr6d
panstw UE w okresie 2008-2012, ktéry dotyczyt ilora-
zu MW do przecietnego wynagrodzenia (PW). Iloraz
ten zostal oznaczony jako ISA. W tamtym okresie Pol-
ska znajdowata sie na 14. pozycji i daleko za Niemcami
oraz Francja.

Od 2016 r. intensywne prace Rzagdu RP doprowadzi-
ty do wdrozenia bardzo waznego programu ksztalto-
wania MW w taki sposéb, aby beneficjentami byli nie
tylko pracownicy, lecz takze pracodawcy, rynek pracy
i cata gospodarka. To spowodowato, ze Polska w ran-
kingu na tle UE przesunela sie do czoléwki, zréwnu-
jac sie z Niemcami, co przedstawiono na rysunku 9.,

STYCZEN 2024 // GAZETA BANKOWA
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Rysunek 8.
Ranking relatywnego poziomu minimalnego
wynagrodzenia w UE 2008-2012
(relacja placy minimalnej do przeci¢inego
wynagrodzenia, ISA - w proc.)
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z OECD i GUS
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na ktérym zaprezentowano wartoSci relatywnego
wskaznika minimalnego wynagrodzenia ISA (iloraz
minimalnego wynagrodzenia do przecietnego wyna-
grodzenia) dla poszczeg6lnych panstw w UE w 2022 r.
Polska znalazla sie w roku 2022 w grupie pierwszych
siedmiu panstw ze wskaznikiem ISA=42,6 proc., kt6-
ry niewiele odstaje od wskaznika w Niemczech, gdzie
ISA=46,4 proc., zas w 2023 r. Polska znalazta sie w pierw-
szej trojce. Zblizenie sie naszego kraju do czolowki
w Europie bylo mozliwe przez odpowiednie zwieksza-
nie minimalnego wynagrodzenia od 2016 r., co przyczy-
nito sie¢ do wzrostu atrakcyjno$ci polskiego rynku pracy
i wzrostu konkurencyjnosci polskiej gospodarki.

Rysunek 9.
Warlosci wskaznika ISA
dla poszczegolnych panstww UE w 2022 r.
(relacja placy minimalnej do przeci¢tnego
wynagrodzenia, ISA - w proc.)
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Dzialania Rzagdu RP w zakresie MW w latach 2016-
-2023 uruchomily pewne mechanizmy rynkowe, ktére
przedtem nie dzialaly lub zawodzily. Stawka MW po-
winna by¢ swego rodzaju punktem réwnowagi pomie-
dzy kondycja ekonomiczng pracodawcy, pracownika,
rynku pracy i calej gospodarki, dlatego metody stuzace
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do ustalania MW powinny by¢ zdolne do wyznaczania
takiego punktu réwnowagi. MW nie moze nadmiernie
obcigzaé pracodawcy, zeby nie hamowaé jego rozwo-
ju, z drugiej strony powinno zapewnia¢ odpowiednig
site nabywcza dla pracownika i jednocze$nie by¢ w od-
powiedniej odlegtosci od ptac rynkowych, czyli MW
i PW, co jest wazne dla elastyczno$ci rynku pracy oraz
utrzymywania mechanizméw rynkowych, a takze dla
zapewnienia odpowiedniego poziomu wskaznika ISA.

o9

Solidaryzm spoteczny doprowadzit
do uzyskania duzo lepszych wynikow
finansowych i ekonomicznych

Z perspektywy wszystkich
zainteresowanych stron

oraz podmiotow

System MW zostal tak ustawiony, aby polska go-
spodarka byla konkurencyjna wobec innych w Euro-
pie, co bedzie zabezpieczaé¢ przed odplywem polskich
pracownikéw na Zachdd, a takze mobilizowaé Polakéw
do powrotu zza granicy. MW nie jest placg, ktéra moze
by¢ ustalana przez same mechanizmy rynkowe, lecz
powinna by¢ przedmiotem zdrowego i bazujacego na
prawach ekonomii konsensusu wszystkich zaintereso-
wanych podmiotéw. Wobec tego MW ma prowadzi¢ do
pogodzenia: potrzeb pracodawcy, ktérego interesem
jest produktywno$é; pracownika, ktdrego interesem
jest sila nabywecza; rynku pracy, ktérego interesem jest
odpowiedni poziom mediany ptac (MP) i przecietnego
wynagrodzenia (PW); oraz calej gospodarki, ktérej in-
teresem jest utrzymanie wskaznika ISA na takim po-
ziomie, aby by¢ konkurencyjna wobec innych krajow
w Europie.

W podsumowaniu nalezy stwierdzié, ze solidaryzm
spoteczny we wszystkich wymienionych parametrach
doprowadzit do uzyskania duzo lepszych wynikéw fi-
nansowych i ekonomicznych z perspektywy wszyst-
kich zainteresowanych stron oraz podmiotéw takich
jak pracownicy, gospodarstwa domowe, przedsiebior-
cy, pracodawcy, budzet panstwa i samorzady. Oznacza
to, ze kontynuacja tego modelu bedzie tworzyta szanse
na dalszy rozwdj polskiej gospodarki w 2024 r. i w ko-
lejnych latach, a takze szanse na doganianie potencjatu
ekonomicznego Niemiec. Dzialania, ktére zaniechaja
kontynuacji solidaryzmu, beda prowadzily do powaz-
nej dysfunkcji i redukcji rozwoju polskiej gospodarki,
a nawet wpadniecia w powazna recesje. °
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JAN ROKITA
publicysta, byty polityk i poset

Demiurg czy ksiegowy?

raz z nowym rzadem i nowym
ministrem finanséw powraca py-
tanie: kim jest i kim powinien by¢
w polskim systemie witadzy kie-
rownik poteznej fabryki z ulicy
Swietokrzyskiej?

O ministrze Andrzeju Doman-
skim wiadomo tyle, Ze jego doradztwo w Instytucie
Obywatelskim cenil sobie Donald Tusk, a takze ze
radzil sobie pono¢ niezle z zarzadzaniem fundusza-
mi rynku akcji. Ale wiemy réwniez, ze nowy minister
jest figurg pozbawiona politycznej podmiotowosci.
Nie istnial dotad ani jako ,upolityczniony” ekono-
mista, zyskujgcy autorytet przez intensywny udzial
w publicznej debacie, ani tym bardziej - jako polityk.
Cztery lata temu w rodzinnym Krakowie zebrat led-
wie tysiac glosow wyborcéw. Teraz Tusk wystawil
go w platformerskiej Warszawie, wiec do sejmu sie
dostal, ale rezultat siedmiu tysiecy gloséw swiadczy
o braku wtasnej ,,constituency”, a przez to realnego
politycznego znaczenia.

Co gorsza, malo wiemy o ekonomicznej orienta-
¢ji Domanskiego. Czy nowy minister ma raczej ,nie-
mieckie”, czy tez ,$r6dziemnomorskie” podejscie do
polityki fiskalnej, granic dlugu publicznego czy idei
uwspoélnotowienia dlugéw w Unii? Czy podobnie jak
ludzie ze stajni Morawieckiego (np. Pawel Borys)
wierzy w ,keynesowskie” metody pobudzania popy-
tu, czy tez przeciwnie - bedzie prébowat taka polity-
ke zastopowac? Co mys$li na temat przyjecia wspdlnej
waluty? Wlasny program, jaki Domanski opublikowat
przed wyborami, dotyczyt kwestii marginalnych dla
resortu finans6w. Wybijaly sie tam takie punkty jak
»zaprzestanie finansowania biznesmena Tadeusza
Rydzyka” albo zniesienie Funduszu Koscielnego.
Domanski wyrazniej okreélil sie jako krytyk KoSciota
katolickiego nizli jako sternik gospodarki. A jedyny
w ,,pigtce Domanskiego” punkt istotny - czyli nowe
wysokie kwoty wolne w PIT - okazuje sie planem
bez pokrycia, skoro premier stowem sie na ten temat
nie zajagknal w sejmowym exposé.

Jaka zatem bedzie teraz rola ministra finanséw?
W naszej tradycji uksztaltowaly sie dwa odmienne

modele. Model demiurga narzucil swoja ekspan-
sywna osobowoscig Balcerowicz, ktéremu premier
Mazowiecki ,wyarendowal” prowadzenie polity-
ki gospodarczej. I ten model de facto trwal az do
poczatkéw XXI w. Jego koncem stala sie slawetna
awantura wokoél ,,dziury Bauca” (ktdrej zreszta nie
bylo), a premier Miller - nazywany wtedy ,kancle-
rzem” - stworzyl swoja ekipe ekonomiczng poza re-
sortem finanséw, degradujac znaczenie Swietokrzy-
skiej do roli ksiegowosci budzetowe;j.

Obaj premierzy Kaczynski i Tusk (za swoich
dwoéch pierwszych rzadéw), majac poczucie wia-
snych niskich kompetencji gospodarczych, prébowali
odrodzi¢ model ministra finanséw - demiurga. Tyle
tylko, ze o ile pierwszy powierzyt te role politykowi
wybitnemu i samodzielnemu - Zycie Gilowskiej, dru-
gi oddat polityke gospodarczg Rostowskiemu, ktory
z temperamentem ksiegowego swej politycznej roli
nie podotal, a samego Tuska wystawil na spore klo-
poty. Wreszcie Morawiecki wywrdcit oba modele do
g6ry nogami, od poczatku swej obecnoSci w rzadzie
(jeszcze jako wicepremier) sterujgc osobiscie i recz-
nie calg maching ekonomiczng panstwa, przy pomo-
cy swoich ludzi z banku i z harcerstwa, ktérych roz-
stawial na newralgicznych pozycjach w administracji
i biznesie.

Jedno jest pewne: kto jak kto, ale Domanski
demiurgiem nie bedzie. Nie ma po temu ani poli-
tycznego autorytetu Gilowskiej, ani temperamentu
Balcerowicza. Ale zarazem konstrukcja rzadu nie
sugeruje, izby centrum wykuwania polityki gospo-
darczej i dysponowania strong wydatkowa budzetu
Tusk planowal umiescié¢ gdzie$ poza Swictokrzyska.
W swojej kancelarii premier nie tworzy po temu zad-
nych narzedzi, resort przemystu przegania na Slask,
pozbawiajac go znaczenia, resort rozwoju jest odar-
ty z kompetencji i stabo obsadzony. Zostaje wiec
na polu bitwy Swietokrzyska z Domanskim, ale i on
przeciez nie ma zadatkdw na to, aby staé sie sterni-
kiem gospodarki. Ryzyko jest wiec takie, Ze polityka
gospodarcza moze sie potoczyé mechanizmem iner-
¢ji, jak juz czasem bywalto w przesztosci, z kiepskimi
skutkami. °

25

STYCZEN 2024 // GAZETA BANKOWA




temal numeru

PROF. MALGORZATA ZALESKA

‘procvory 2024

Dyrektor Instytutu Bankowosci SGH, Przewodniczaca Komitetu Nauk
o Finansach PAN, Cztonek korespondent PAN

Wyzwania 2024

- perspektywa bankowa

Znane stwierdzenie, ze pieniadz rzgdzi Swiatem, wcigz jest aktualne,
a wspotczesnie mozna jeszcze dodac, ze rynki finansowe oderwaty sie
od fundamentow i stanowig byt sam w sobie

d kilkunastu lat zyjemy w czasach nie-
pewnosci, niepokojow, a wrecz kolej-
nych odston permanentnego kryzysu.
Wplywa to na wszystkie obszary Zycia
gospodarczego, a takze na podstawowg
jednostke spoleczng, jaka jest czlowiek
(tabela 1.).

Koniec roku sktania zwyczajowo do refleksji, w tym
do podsumowania mijajacego roku i snucia perspektyw
na przyszto$é. W sylwestra zyczymy sobie zwykle, aby
kolejny rok byl lepszy od poprzedniego. Z pewnoscia
bedzie za$ nowy, inny niz wczesniejsze, peten wyzwan,
ale czy lepszy, zobaczymy za rok.

Wsré6d najwazniejszych zyczen noworocznych
warto uwypuklié¢ zyczenia przewidywalno$ci, spokoju
i stabilnos$ci, aby nie wystapily nowe/kolejne odstony
kryzysu w ujeciu globalnym oraz krajowym, a takze
aby udalo sie wlasciwie zaadresowac nierozwigzane
dotychczas problemy.

GAZETA BANKOWA // STYCZEN 2024

Dlugoterminowe problemy w skali globalnej odno-
szg sie m.in. do: zadluzenia, systemowo waznych in-
stytucji finansowych (SIFIs - Systemically Important
Financial Institutions), regulacji ostroznoSciowych
oraz moral hazard. Wyzwania tyczg sie takze nowych
technologii, ktére wkroczyly nawet do bankowosci
centralnej (CBDC - Central Bank Digital Currency).
Ponadto w pewnym sensie nowym i z pewno$cig me-
gawaznym wyzwaniem jest dopilnowanie, aby sztucz-
na inteligencja nie stala sie wrogiem czlowieka, bo
ze jest wdrazana réwniez w bankowos$ci i stanowi
nowy wymiar rewolucji technologicznej, to oczywista
oczywistoSc¢.

Juz podczas kryzysu finansowego 2007+ wskazywa-
no na konieczno$¢ oddtuzenia poszczegdlnych panstw,
w tym PIGS (Portugalii, Wloch, Grecji, Hiszpanii).
Tymczasem zadluzenie wielu krajow nie tylko nie spa-
dlo, lecz wrecz odwrotnie - wzrosto. W skali globalnej
dtug zwiekszyl sie pieciokrotnie w XXI w. Globalny
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Tabela 1. Syntetyczne porownanie trzech

odslon kryzysu XXI w.
Miejsce . . )
USA Chiny Rosja/Ukraina
wybuchu
Pierwotna Zfég:gﬁggglk' Wirus Agresja Rosji
przyczyna polityczng) SARS-CoV-2 na Ukraing
Pierwotny . . )
obszar Ekonomiczny Sanitarny Polityczny
b L Bezposredni Posredni Posredni
gospodarke
iLEL o) Roztozona
instytucji sieci ) Szybka Szybka
. ! W czasie
bezpieczenstwa
Upadtosci/
ratow'anle Upad{osq/ Resolution Resolution
bankow Ratowanie
aresolution
Kierunek ;
. . ) ' Sankcje/
oddziatywania Doregulowanie Deregulacja )
s Deregulacja
regulacji
Niska
Stopa inflacji Niska (z symptomami Wysoka
wzrostu)
- Kontynuacja
1= (.Quantltatlve Rozkwit (w Polsce Ograniczenie
Easing) .
rozpoczecie)
Zadtuzenie Wzrost Wzrost Wzrost

Zr6dto: Opracowanie wiasne

dtug publiczny wzrést w 2022 r. do poziomu 92 bln dol.
(z 17 bln dol. w 2000 r.). Warto przypomnie¢ zatem,
ze noblista Robert Shiller wskazywal, iz nadmierne
zadluzenie moze sie staé kolejng przestanka eskalacji
kryzysu. Redukcja zadluzenia pozostaje wiec waznym
wyzwaniem, ale jednocze$nie trudnym do wdrozenia.
Rzadzacy zadluzajg bowiem coraz bardziej panstwa,
aby sprosta¢ rosngcym oczekiwaniom spoleczenstw
oraz aby wzmocni¢ potencjal obronnosci kraju. Doszto
nawet do hipokryzji w postaci uznawania rzagdowych
papieréw wartosciowych jako wcigz pozbawionych ry-
zyka, a tak od dawna juz nie jest (np. spisanie w straty
czedci greckich papieréw rzadowych podczas kryzy-
su finansowego 2007+). Tym samym ryzyko zwigzane
z rzagdowymi papierami warto§ciowymi nie jest wlasci-
wie zmierzone ani ograniczone, a jednymi z gtéwnych
nabywcéw tych papieréw warto$ciowych sa banki.

0Od dawna wiadomo, ze na rynkach finansowych ani
mate, ani duze nie jest piekne/pozadane. Gdy duze, sys-
temowo wazne instytucje finansowe popadaja w pro-
blemy finansowe, zagrazaja nie tylko bezpieczenstwu
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sektora finansowego, lecz nawet stabilno$ci finanséw
publicznych kraju macierzystego. Dotychczasowe pro-
by rozwiazania tego problemu spelzlty na niczym, sta-
nowiloby to bowiem naruszenie intereséw globalnych
graczy na rynkach finansowych. Chociazby Raport
Leekanena, postulujacy podzial najwiekszych bankéw
w Unii Europejskiej, znalazl swoje miejsce w przysto-
wiowej szufladzie. Podobnie jak w przypadku zadlu-
zenia duze banki nie ograniczaja swojej dzialalnosci,
tylko rosng w sile, posiadajgc aktywa wyrazane juz
nawet w bilionach dolaréw (tabela 2.). Przyczyniaja sie
do tego takze decydenci. Na przyklad ratujac z opatoéw
wiosng 2023 r. Credit Suisse, polaczono go z UBS, kreu-
jac bank posiadajacy aktywa ponad dwa razy wieksze
niz PKB Szwajcarii i posiadajacy ponad 50 proc. de-
pozytoéw krajowych. Znane stwierdzenie, ze pienigdz
rzadzi Swiatem, wcigz jest aktualne, a wspotcze$nie
mozna jeszcze dodaé, ze rynki finansowe oderwaty sie
od fundamentéw i stanowig byt sam w sobie. Nawet
wydatki o charakterze militarnym moga sie wydawacé
niewielkie w poréwnaniu z aktywami najwiekszych
bankéw §wiata. Pytanie o optymalny poziom ufinanso-
wienia pozostaje wiec fundamentalne i otwarte.

Tabela 2. Aktywa najwi¢kszych bankow na
tle innych, wybranych wielkosci

Najwigkszy bank $wiata _
(ICBC) 5 743 (aktywa)

Najwigekszy bank w USA

(JP Morgan Chase) 3666 (aktywa) 1.6
Najwigkszy bank w UE

(BNP Paribas) 2 850 (aktywa) 2,0
Polska (2022) 701 (PKB) 8,2
Caty polski sektor

bankowy 621 (aktywa) 9,2
Najbogatszy cztowiek )

Swiata (Bernard Arnault) 226 (majatek) 254
32 my_sllwce F-35A dla 46 (cena) 12485
Polski

180 czotgow K2 dla Polski 3,4 (cena) 1689,1
54 AHS Krab dla Ukrainy 0,7 (cena) 8204,3

Zrédto: Raporty roczne ICBC, JP Morgan Chase, BNP Paribas;
bazy danych Eurostat, UKNF; portale internetowe Forbes, Defence24

W odpowiedzi na zjawiska kryzysowe ro$nie z re-
guly stopien sankcjonowania instytucji finansowych
oraz nastepuje rozrost regulacji ostroznoSciowych.
W odpowiedzi na kryzys finansowy 2007+ nastapilo
tsunami regulacyjne (tabela 3.). Na przyklad, wedtug
Boston Consulting Group, tylko w 2015 r. dokonano po-
nad 51,6 tys. zmian regulacji odniesionych do bankéw.
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temal numeru

Powoduje to wzrost ryzyka prawnego w dzialalno-
Sci bankdw i jednoczesny rozrost dzialéw complian-
ce. W szerszym ujeciu rodzi to uzasadnione pytanie
o optymalny, rozsadny stopien regulowania sektora
bankowego. ROwnoczes$nie poza sfera regulowang po-
zostaja niektére segmenty rynku finansowego, jak
kryptowaluty. S3 one tymczasem obarczone wysokim
ryzykiem i podatne na dzialania przestepcze (np. wy-
korzystywania ich do prania pieniedzy). Niekiedy na
ich bazie tworzone sg piramidy finansowe. Przykladem
moze by¢ cyberprzekret zwigzany z OneCoin - realne
straty inwestoréw ze 175 krajow szacowane s3 w prze-
dziale 2,6-9,0 mld euro. Innym przykladem obrazuja-
cym skale problemu moze by¢ przyznanie sie prezesa
Binance (bardzo duzej gietdy kryptowalut) do zarzu-
tu prania pieniedzy. Konieczna jest zatem regulacja,
ale nie przeregulowanie réznych obszaréw innowacji
finansowych.

Tabela 3. Obje¢tos¢ podstawowych regulacji
bankowych (bez tzw. resolution
i DGS - Deposit Guarantee Scheme)
na szczeblu Unii Europejskiej do cza-
su wybuchu koronakryzysu 2020+

1989 27
1995 60
2000 93
2006 255
2010 304
2014 436
2019 436+268*

*przyjety w maju 2019 r. pakiet CRD V/CRR Il
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie Dziennikéw Urzedowych UE

Wsr6d innowacji w obszarze bankowos$ci central-
nej, zyskujacej coraz wieksze zainteresowanie, wy-
mieni¢ nalezy CBDC, czyli cyfrowy pieniadz banku
centralnego (tabela 4.). CBDC zostat dotychczas wpro-
wadzony przede wszystkim w egzotycznych, stabo roz-
winietych panstwach, ale prace nad wdrozeniem trwaja
takze w znaczgcych bankach centralnych. Wsréd klu-
czowych pytan towarzyszacych temu projektowi wy-
mieni¢ nalezy: czy cyfrowy pienigdz catkowicie zasta-
pi pieniadz tradycyjny, czy bedzie z nim funkcjonowat
réwnolegle? Czy bedzie stosowany tylko do rozliczen
hurtowych (na rynkach miedzybankowych), czy row-
niez do wszystkich platnoSci (nawet detalicznych)?
Przy powszechnym wdrozeniu CBDC i catkowitym
zastapieniu nim tradycyjnego pieniadza mieliby$my
z pewnos$cia do czynienia z prawdziwg rewolucja.

Wracajac do regulacji, nalezy podkresli¢, ze roz-
budowane przepisy ochrony konsumenta na rynku fi-
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Tabela 4. Liczba panstw i unii walutowych
zglebiajacych temat CBDC (stan
na koniec I polrocza zo23r.)

Wprowadzony 1
Pilotaz 21
Rozwdj 32
Badania 46

Nieaktywny 16
Odwotany 2
Inny 2

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie https://www.atlanticcouncil.org/cbdctracker/

nansowym powoduja rozwdj niebezpiecznego zjawiska
moral hazard wsrdd kredytobiorcéow i deponentow.
Zdejmowanie z klientdw instytucji finansowych wszel-
kiej odpowiedzialno$é za bledy w zarzadzaniu finan-
sami osobistymi jest niewlasciwe i krétkowzroczne.
Zwlaszcza niebezpieczne jest lansowanie mozliwoSci
nieponoszenia konsekwencji w zwigzku z zaciaga-
niem zobowigzan finansowych. Powinien nastgpié¢ po-
wré6t do fundamentalnej zasady zaptaty za korzystanie
z kapitatu/kredytu. Takze nie powinny by¢ sktadane
deponentom obietnice o pelnym bezpieczenstwie ich
depozytow (np. deklaracje prezydenta USA podczas
turbulencji w amerykanskim sektorze bankowym,
zwigzanych m.in. z Silicon Valley Bank wiosng 2023 r.).
Powinny by¢ za$ doprecyzowane zasady informowania
klientéw o sytuacji finansowej banku oraz wprowa-
dzone zachety do oszczedzania dlugoterminowego, co
zmniejszytoby sktonno$¢ do podejmowania krotkoter-
minowych/ryzykownych inwestycji.

Wyzwaniami lokalnymi/krajowymi, ktére nadal
beda nam towarzyszy¢, wciaz beda m.in. kredyty fran-
kowe i stawki referencyjne (WIBOR). Pytaniem otwar-
tym pozostaje to, czy w podobnym kierunku podazy
sankcja darmowego kredytu. I z pewno$cia nie raz glo-
$no bedzie tez w temacie wymiany kadry zarzadzajacej
w spotkach Skarbu Panstwa, w tym bankach z przewagg
kapitalu panstwowego. Jest rzecza oczywistg, ze wla-
Sciciel chce mie¢ z reguly na czele sp6iki tzw. zaufa-
nego czlowieka - oczywiScie najlepiej przygotowanego
merytorycznie, ale czeste zmiany nie stuzg budowaniu
fundamentéw stabilno$ci i rozwoju. Mozna takze nie-
stety z duzym prawdopodobienstwem spodziewac sie
dalszego podwazania reputacji i pozycji Narodowego
Banku Polskiego. Od dawna granica miedzy polity-
ka a bankowo$cia jest bardzo cienka, niemniej jednak
w ostatnim czasie wystepujg zbyt duze styki/iskry mie-
dzy tymi obszarami, co nie przynosi niczego dobrego
dla Zadnej ze stron.

Refleksja konncowa nasuwa sie sama: zyczmy sobie
na 2024 rok spokoju i madroéci! °



PROF. DR HAB. KONRAD RACZKOWSKI

prorektor UKSW, dyrektor Centrum Gospodarki Swiatowej

Co czeka polska
gospodarke?

Rozumienie kontekstu spotecznego, gospodarczego i politycznego w Polsce oraz
na swiecie w 2024 r. powinno by¢ kluczem porzadkujgcym podejmowanie decyzji
zarowno przez rzad, jak i przedsiebiorstwa

rzeba pamietac, ze wybory samorzadowe
w Polsce odbedg sie najpewniej w pierw-
szej polowie kwietnia, a wybory do Par-
lamentu Europejskiego - w pierwszych
dniach czerwca 2024 r. Oznacza to, ze
polska gospodarka, a w zasadzie gospo-
darstwa domowe i poszczegdlne grupy
spoteczne oraz zawodowe, jako reprezentacja spote-
czenstwa, ktéra juz za pare miesiecy uda sie na kolejne
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wybory, musi zobaczy¢, ze obietnice wyborcze nowego
rzadu sg realizowane. I w oczywisty sposdb beda one
w duzej mierze realizowane, i to z poszanowaniem pra-
wa. Dlaczego? Odpowiedz jest prosta - suweren nie po
raz pierwszy udowodnil, ze posiada zdolno$¢ do wyra-
zenia wlasnych preferencji i posiada zdolno$¢ zmiany
wladzy. Podobne sytuacje obserwowaliSmy w ostatnich
latach w wielu miejscach na $§wiecie, i to powinna by¢
duza lekcja pokory na przysztosé¢ dla wszystkich polity-
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kéw kazdej partii - ze z piedestalu mozna w jednej chwi-
li trafi¢ w tawy opozycji lub niebyt, i to na dtugie lata. Jak
mawial Ronald Reagan: ,,W demokracji kazdy ma swoje
pie¢ minut mocy. Problem polega na tym, aby wiedzie¢,
kiedy to pie¢ minut mineto”.

W Belgii w 2010 r. partia flamandzka Nieuw-Vlaamse
Alliantie (N-VA) zdobyla najwiecej mandatéw w federal-
nych wyborach. Jednakze z powodu podzialéw jezyko-
wych (flamandzkojezycznej Flandrii i francuskojezycz-
nej Walonii) i trudnos$ci w negocjacjach koalicyjnych rzad
nie zostat sformowany przez wiele miesiecy. W miedzy-
czasie funkcje tymczasowego rzadu peinit premier Yves
Leterme. W Hiszpanii w grudniu 2015 r. Zadna partia
nie uzyskala wiekszosci parlamentarnej. Partia Ludowa
(Partido Popular) zdobyta najwiecej miejsc, ale nie bylo
mozliwo$ci sformowania rzadu, gdyz inne ugrupowania
byly niechetne koalicji. W rezultacie w czerwcu 2016 r.
wybory odbyly sie ponownie. W wyborach parlamentar-
nych w Holandii w 2017 r. Partia Ludowa na rzecz Wol-
nosci i Demokracji (VVD) zdobyla najwiecej miejsc, ale
z powodu braku wiekszosci parlamentarnej konieczne
byly dlugotrwate negocjacje koalicyjne. Rzad zostal osta-
tecznie utworzony po kilku miesigcach. W Niemczech
w wyniku wyboréw federalnych w 2017 r., chociaz par-

o9

Inwestycje nie ruszg w takim stopniu,
w jakim powinny, jezeli system
prawny | podatkowy nie ulegnie
znaczgcej poprawie

tia CDU/CSU (Unia Chrze$cijafisko-Demokratyczna/
Unia Chrze$cijansko-Spoleczna) pod przywddztwem
Angeli Merkel zdobyta najwiecej mandatéw, to nego-
cjacje koalicyjne z Zielonymi i Wolnymi Demokratami
(FDP) zakonczyly sie niepowodzeniem. Poskutkowato to
koniecznoS$cia stworzenia rzadu mniejszoSciowego lub
ponownego przeprowadzenia wyboréw. Wybory parla-
mentarne we Wtoszech w 2018 r. doprowadzity do skom-
plikowanej sytuacji politycznej, gdzie zadna z partii nie
uzyskata wiekszosci. Trwaly dlugotrwale negocjacje,
zanim doszto do powolania koalicyjnego rzadu miedzy
antysystemowym Ruchem Pieciu Gwiazd a Ligg Po6l-
nocng. Podobny stan obserwowaliSmy w Izraelu, gdzie
w kwietniu 2019 r. partia Likud, ktérej liderem byl pre-
mier Benjamin Netanjahu, wygrala wybory parlamen-
tarne, jednak premierowi nie udato sie utworzy¢ rzadu
z powodu braku wiekszo$ci parlamentarnej. Ostatecznie
doszlo do przedterminowych wyboréw we wrze$niu
2019 r. Ré6wniez w wyniku wyboréw parlamentarnych
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w Danii w 2019 r. partia Socjaldemokratéw zdobyta naj-
wiecej mandatéw, ale nie miata wiekszo$ci parlamentar-
nej. Powolanie rzagdu wymagato negocjacji i porozumie-
nia z innymi ugrupowaniami.

Po pierwsze, inwestycje

Inwestycje w agregacie PKB stanowia piete achil-
lesowa polskiej gospodarki. W latach 2008-2022 ich
udzial w relacji do PKB spadt z 21,1 proc. do 16,8 proc. To
inwestycje stanowig jedno z kluczowych Zr6del wzrostu
gospodarczego, a ich rola w tworzeniu nowych miejsc
pracy, poprawie wydajnos$ci i rozwijaniu gospodarki jest
fundamentalna dla zrozumienia dynamiki PKB. Wspie-
ranie inwestycji staje sie czesto celem polityki gospo-
darczej panstw, dgzacych do osiaggniecia zrownowazo-
nego oraz trwaltego wzrostu - i cel ten powinien mocno
przy$wieca¢ polskiemu rzgdowi nie tylko w biezacym
roku. Inwestycje jednak nie ruszg w takim stopniu, w ja-
kim powinny, jezeli system prawny i podatkowy nie ule-
gnie znaczjacej poprawie.

W rankingu praworzadnos$ci 2023 World Justice Re-
port Polska zajmuje 36. pozycje na 142 panstwa objete
badaniem; wyprzedzaja nas m.in. Kostaryka czy Bar-
bados. Na §wiecie jest sporo przyktadéw krajow, ktore
sa postrzegane przez inwestor6w jako stabilne prawnie
i przyjazne podatkowo jurysdykcje. Polska w Indeksie
Konkurencyjno$ci Podatkowej (ITCI) zajeta w 2022 r.
dopiero 28. pozycje wérdd 38 systeméw podatkowych
OECD. Jest wiec nad czym pracowaé, a uczy¢ sie jest
od kogo. Singapur stynie z atrakcyjnych warunkéw po-
datkowych zaréwno dla firm krajowych, jak i zagranicz-
nych. Niskie stawki podatkowe i proinwestycyjna poli-
tyka sprawity, ze Singapur stal sie jednym z gtéwnych
hubéw finansowych i biznesowych w Azji. Wiele mie-
dzynarodowych firm wybiera ten kraj jako miejsce na
swoje regionalne siedziby. Irlandia jest znana z niskich
stawek podatkowych dla przedsiebiorstw, szczegdlnie
w obszarze technologii. Firmy z sektora technologicz-
nego, takie jak Google, Facebook czy Apple, inwestuja
w Irlandii, korzystajac z warunkéw podatkowych oraz
dostepu do wykwalifikowanej sity roboczej. Szwajcaria
oferuje atrakcyjny system podatkowy dla firm, a takze
stabilno$¢ polityczng i gospodarczg. Wielu inwestoréw
decyduje sie na otwarcie swoich siedzib europejskich
w tym kraju. Kanton Zug w Szwajcarii jest szczeg6lnie
znany jako , kryptodolina” ze wzgledu na przychylnos¢
dla firm z branzy kryptowalut. Estonia jest czesto chwa-
lona za swoj innowacyjny system podatkowy, zwlaszcza
w kontekS$cie opodatkowania zyskéw kapitalowych. Jest
réwniez liderem w dziedzinie e-administracji i zache-
ca do rozwoju sektora technologicznego. Z kolei Stany
Zjednoczone, mimo relatywnie wyzszych stawek podat-
kowych w poréwnaniu z niektérymi panstwami, przy-
ciggaja inwestycje ze wzgledu na duzy rynek, innowa-
cyjno$c¢ i rozwiniety sektor finansowy.



Wida¢ zatem wyraznie, ze duza odpowiedzialno$é
spadnie na ministra finanséw, ktéry bedzie musial okiel-
zna¢ wydatki sztywne, rOwnowazac przy tym wydatki
redystrybucyjnie pasywne lub nieefektywne z wydat-
kami ksiegowanymi jako naktady inwestycyjne - a wiec
takimi, ktore posiadaja dlugoterminowy charakter,
zwiekszaja warto$¢ PKB, generuja przyszlte korzysci
finansowe, uwzgledniaja mozliwo$¢ kapitalizacji i za-
pewniaja rozwdj. To poprzez finanse publiczne i system
podatkowy (przy udziale ministra zdrowia) nalezaloby
podejs¢ do reformy finansowania stuzby zdrowia w Pol-
sce, a nie odwrotnie - jednak tutaj cudéw nie oczekuje,
ale pewna korekta bylaby wskazana zar6wno z punktu
widzenia budzetu panstwa, jednostek samorzadu tery-
torialnego, jako wlascicieli zadluzonych szpitali, ktére
musz3 finansowad, jak i wreszcie samych pacjentow.

Energetyka i proces transformacji

Globalna idea tzw. zielonej transformacji zaklada
redukcje emisji gazo6w cieplarnianych oraz zwicksze-
nie efektywno$ci energetycznej w ramach zréwno-
wazonego rozwoju. Nie odbedzie sie to jednak szybko
i podejscie ksiazkowo ideologiczne nie moze wygrywac
z pragmatyzmem gospodarczym, jaki nalezy przejawiac
w odpowiedzialnym podej$ciu do zmian. Polska po kil-
ku dekadach zaniedban juz rozpoczeta najwiekszy w hi-
storii proces transformacji energetycznej, odchodzac
docelowo od paliw kopalnych na rzecz atomu, elektrow-
ni wiatrowych i fotowoltaiki. Koszty takiej transforma-
cji energetycznej beda astronomiczne i tylko do 2030 r.
trzeba bedzie wyda¢ na ten cel ok. 120 mld euro, co jest
mato realne, gléwnie ze wzgledu na przewleklos¢ po-
dejmowania decyzji i czas proceséw inwestycyjnych,
jednak juz od 2025 r. widoczny bedzie silny impuls in-
westycyjny w tym sektorze, ktéry zacznie znaczaco
wplywaé na dynamike wzrostu gospodarczego. W ko-
lejnych latach 2031-2040 luka inwestycyjna bedzie rosta
do 8,2 proc. PKB.

Sejm co prawda zamrozil ceny energii na pierwsze
potrocze 2024 r. dla wszystkich odbiorcéw, jednak je-
zeli p6zniej nastapi tzw. detaryfikacja w ramach uwol-
nienia cen sprzedazy pradu w ramach tzw. europejskiej
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Koszty transformacji energetycznej w Polsce beda
astronomiczne - do 2023 r. maja wynie$¢ 130 mld euro

dyrektywy elektrycznej, dostawcy bedg mieli swobode
ksztaltowania ceny, a ewentualna ochrona bedzie nieja-
ko stygmatyzujaca, gdyz w ramach pomocy spotecznej
mieliby zosta¢ nig objeci jedynie najubozsi. Wyglada na
to, ze dobro podstawowe, jakim jest energia elektryczna,
moze sie staé towarem luksusowym i dobrowolnie re-
glamentowanym, w ramach oszcze¢dno$ci w dochodach
rozporzadzalnych gospodarstw domowych czy przed-
siebiorstw. Nalezy tez zauwazy¢, ze ceny energii elek-
trycznej w Polsce sg obecnie jednymi z nizszych w UE
(za wyjatkiem Malty, Wegier i Bulgarii), co przy plano-
wanych wzrostach o ok. 100 proc. przesunegloby nasz
kraj na czolo rankingu drogiego pradu w UE i tym sa-
mym niekonkurencyjnych przedsiebiorstw. Rzad moze
sie wykaza¢ tutaj kunsztem dyplomatycznym i uzyskac
przesuniecie do 2030 lub 2035 r. uwolnienia cen energii,
jak robi to Malta w zakresie pozostawienia sobie mono-
polu na handel energia elektryczna i tym samym odstep-
stwa od wprowadzenia konkurencji w zakresie dystry-
bucji energii elektrycznej. Rzad posiada jeszcze innego
asa w rekawie i sam moze decydowad, czy prad w Polsce
bedzie bardzo drogi, czy moze dalej jednym z najtan-
szych i stanowigcych przewage konkurencyjna naszej
gospodarki. Okazuje si¢ bowiem, ze 48,6 proc. ceny pra-
du to podatki (VAT) i oplaty wyréwnawcze, jak oplata
przejéciowa, koszty emisji CO,, oplata kogeneracyjna,
oplata mocowa, oplata OZE, a takze koszty dystrybucji.

Prognoza w skrocie

Gospodarczo rok 2024 bedzie duzym impulsem
zmian i pozostanie pod silnym wplywem wydarzen
geopolitycznych oraz geoekonomicznych. Polska moze
odgrywa¢ istotng role w gospodarczym uktadzie mie-
dzynarodowym, jezeli bardziej aktywnie wlaczy sie
zar6wno w kurs zmian w Stanach Zjednoczonych, jak
i nowej podzielonej UE. PKB znaczaco odbije w 2024 r.
(do ok. 3 proc.) w por6wnaniu z niewielkimi warto$cia-
mi 2023 r., a stopa bezrobocia, wlasciwie jej brak, be-
dzie sie przekladala na poglebiajaca sie luke na rynku
pracy i dodatkowy regionalny wzrost kosztéw pracy,
wplywajacy na wieksze dysproporcje inflacji spersona-
lizowane;j. [
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Szkota Gtdwna Handlowa w Warszawie

Polityka przed
gospodarka

,Nie mozna mieszac polityki z gospodarkg” — takiej bzdury juz dtuzej nie moge stuchac.
Turbopopulisci zastaniajgcy sie hastami liberalnymi probujg mi wmowic, ze gospodarka
powinna by¢ niezalezna od polityki i chroniona przed takimi decyzjami. W panstwie przed
kazda decyzja gospodarczg podejmowana jest decyzja polityczna. Dlatego wiele decyzji
gospodarczych nie ma nic wspdlnego z racjonalnoscig ekonomiczng

W 2024 r. Bruksela bedzie dalej udawata prowadzenie polityki
migracyjnej, co tylko zwiekszy naptyw migrantow...

ok 2023 byl okresem mazgajstwa poli-
tycznego i karnawalu wyborczego. Od-
chodzacy rzad udawat dzialanie, przyjal
strategie niepodejmowania istotnych de-
cyzji gospodarczych, aby nie wchodzié
w konflikt z elektoratami, skupil sie na de-
cyzjach socjalnych i budowaniu obietnic.
Opozycja negowala projekty gospodarcze, oburzala sie
na rozrzutno$¢ socjalng rzadu, ale r6wnoczes$nie kupo-
wala elektoraty obietnicami utrzymania dotychczaso-
wej oferty socjalnej, a wrecz jej zwiekszeniem.

Wojna na Ukrainie

Istotna dla gospodarki byla proxy wojna na Ukra-
inie. Konflikt miedzy Stanami Zjednoczonymi i Rosja,
bezwtadnie zarzadzany przez najwieksze gospodarki
europejskie oraz urzednicza Bruksele, przerodzit sie
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r ata zmiany w energetyce
w klerunku alternatywnych zrédet, ignorujac
ich rzeczywiste koszty i skutki

w zjawisko niszczace gospodarki Europy Srodkowo-
-Wschodniej. Naiwno$¢ polskiego rzadu i emocje Po-
lakéw w pierwszym okresie wojny przystonily realne
ryzyka zwigzane z tym konfliktem. Od roku widzimy
skutki gospodarcze bezmysS$lnej i nieodpowiedzialnej
polityki miedzynarodowej przynoszacej koszty kolej-
nym sektorom naszej gospodarki. Skala upolitycznie-
nia relacji miedzy Polska a Ukraing siegneta szczytow.
I nic nie zapowiada zmiany tego podej$cia, pomimo
zmiany u ster6w rzadu. W tych relacjach potrzebuje-
my charakteru i odpowiedzialnosci, a nie naiwnos$ci
i podporzadkowania oczekiwaniom USA, Brukseli
czy Niemiec. Szokiem w 2023 r. byt fakt, ze Ukraina
jako kraj niebedacy cztonkiem Unii Europejskiej mia-
la wiekszy wplyw na decyzje Komisji Europejskiej
niz Polska, czlonek Wspélnoty. Moze sie wydawac,
ze w tym roku wazniejsze byly wysoka inflacja, niski
poziom wzrostu PKB, zaburzenia na rynkach walut
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czy niestabilna polityka banku centralnego. Niestety
nie. To wszystko minie, gdyz podlega cyklom gospo-
darczym i politycznym, za$ to, co sie stalo w procesie
ostabienia Polski na arenie miedzynarodowej w wyni-
ku zabiegdéw Ukrainy, jest zjawiskiem bez precedensu
i o skutkach wazacych na naszym bezpieczenstwie
gospodarczym.

Decyzje wsparte ideologia
klimatyezng

Warto réwniez zauwazy¢ inne procesy zmieniajgce
pozycje gospodarcze poszczegdlnych panstw: z jed-
nej strony stabnaca gospodarka Chin zagraza bezpie-
czenstwu gospodarki globalnej, z drugiej strony za$
absurdalne decyzje wsparte ideologia klimatyczna
w Brukseli, ktére doprowadzaja do niekontrolowane-
go uzalezniania sie¢ technologicznego panstw Europy
od gospodarki chinskiej. Unia Europejska wymusza
na wszystkich czlonkach rewolucje technologiczna
w kierunku alternatywnych Zrodet energii bez przy-
gotowania wlasnej gospodarki i mocy produkcyjnych
pozwalajacych zaopatrzy¢ je w technologie z wlasnych
zasoboéw. Réwnoczesnie pod hastami ,,zielonej gospo-
darki” kolejny raz dokonuje eksportu zanieczyszczen
iignoruje ekonomiczne koszty decyzji w postaci wpro-
wadzania na swoj teren rozwigzan niepodlegajacych
recyklingowi. To juz teraz doprowadza do poszerze-
nia wojny gospodarczej wewnatrz Wspodlnoty, ktora
skutkuje poszukiwaniem przestrzeni eksportu odpa-
doéw z gospodarki opartej na ,,odnawialnych zZrédtach
energii”. To kolejny raz udowadnia, ze nie mamy do
czynienia z technologiami odnawialnymi, lecz degra-
dujacymi Srodowisko i przestrzen do zycia. Ostatnie
lata objawily sie masowymi skladowiskami odpadow,
ktérych pozary rozpalaly emocje medioéw, lecz czeka
nas kolejna fala powstawania ogromnych sktadowisk
pozostatosci po farmach wiatrowych i panelach sto-
necznych, z ktorymi nic nie bedziemy w stanie zrobic.

Mocnigjsza pozycja
ministra finansow

Co nas czeka w kolejnym roku? Niestety kontynu-
acja tych wszystkich negatywnych proceséw. W Pol-
sce, z uwagi na poszukiwanie szybkiej metody na do-
starczenie ,taniej energii”, ruszy masowa budowa farm
wiatrowych, nawet nie produkowanych, lecz tych uzy-
wanych, z Niemiec i Hiszpanii. Kontynuowana bedzie
»debata polityczna” nad budowa energetyki jadrowej.
Armagedon komisji $§ledczych i dochodzen prokura-
torskich rozliczajacych decyzje poprzednikéow, w tym
cztonkéw zarzadoéw spélek Skarbu Panstwa, sparali-
zuje gospodarke, a przede wszystkim wystraszy nowo
powotanych czlonkéw zarzadéw przed podejmowa-
niem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych.

Dalsze ataki na prezesa banku centralnego beda
podwazac¢ niezalezno$¢ Narodowego Banku Polskie-
go. Proba postawienia go przed Trybunalem Stanu
objawi sie skandalem miedzynarodowym i turbulen-
cjami na rynkach walutowych oraz na rynku dlugu.
Ale kto by sie tym przejmowal? Przeciez korzysci po-
lityczne sg wazniejsze niz koszty gospodarcze.

Istotna dla gospodarki w 2024 r. jest zmiana mo-
delu decyzji w rzadzie. Ostatnie lata doprowadzily do
umniejszenia pozycji ministra finansé6w w procesie
decyzyjnym, de facto sprowadzajac go do roli ksie-
gowego, za§ wszystko wskazuje na to, ze nowy rzad
postanowil istotnie wzmocni¢ jego role. Oznacza¢ to
bedzie powrdt do procesu negocjacji poszczegdlnych
ministrow z resortem finanséw. Nikt w nowo powsta-
tej koalicji nie ma tak silnej pozycji jak premier Do-
nald Tusk, nikt z ministrOw nie ma zagwarantowanych
srodkéw na realizacje swoich planéw. To od decyzji
ministra finanséw i wsparcia premiera bedzie zaleza-
o to, czy koalicjanci bedg w stanie realizowa¢ swoje
plany polityczne. I tu zaczyna sie zrédto konfliktu po-
litycznego. Bez Srodkdéw nie mozna realnie zarzgdzac
poszczegdlnymi obszarami w panstwie, dokonywaé
reform i spetnia¢ obietnic wyborczych.

Zdestabilizowany obszar
przy nasz¢j granicy

W tle tego procesu czeka nas prdba zakonczenia
proxy wojny na Ukrainie, ktéra odbywac sie bedzie za
plecami Ukraincéw, co doprowadzi do ich frustracji
i agresywnych zachowan wobec sasiadow. Z Ukra-
iny wyemigruje kolejnych 10 mln ludzi, a przy naszej
granicy pojawi sie ogromny obszar zdestabilizowany
politycznie i gospodarczo, ktory stanie sie Zrodlem
terroryzmu. Ukraina w Unii Europejskiej i NATO to
kolejny obszar gier i gierek politycznych.

Sytuacja na Bliskim Wschodzie si¢ zaogni, a Pol-
ska niestety nie bedzie w stanie zdecydowac, po ktorej
stronie stanie w tym konflikcie. PowinniSmy jedno-
znaczne weprzel Izrael, jednak sila migracji muzul-
manskiej w Europie poprzez Bruksele wymusi na nas
pasywng postawe.

Europa nadal bedzie udawata prowadzenie polity-
ki migracyjnej, doprowadzajac do dalszego naplywu
uchodzcow, ktorych liczba zwiekszy sie w wyniku
konfliktu izraelsko-palestynskiego, rozlewajacego sie
na kolejne kraje. Chiny zwieksza swoja presje na Taj-
wan, co moze sie skonczy¢ ostrym konfliktem, a za-
angazowanie Standéw Zjednoczonych odciggnie ten
kraj od biezacych spraw w Europie. Wykorzysta to
Rosja do odbudowy pozycji w relacjach z Niemcami
i Francja.

Taki bedzie rok 2024, polityka bedzie kroczytla
przed gospodarka, ale skutki gospodarcze odnajdzie-
my réwniez w polityce... Tylko w kolejnych latach. e
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Koniec
chudych czasow

Rok 2023 zapisze sie jako okres skromnych wynikow gospodarki, bo wzrost PKB wyniesie

zaledwie ok. 0,5 proc. Na jego tle rok 2024 maluje sie w zdecydowanie jasniejszych barwach.

Zdaniem ekonomistow gtownym czynnikiem stymulujgcym wzrost dynamiki
PKB bedzie wyrazne przyspieszenie dynamiki konsumpcii prywatnej dzieki rosngcej
sile nabywczej dochodow gospodarstw domowych
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t6wny Urzad Statystyczny poinformowal,
ze w III kw. 2023 r. produkt krajowy brut-
to (PKB) wzroést realnie o 0,5 proc. w uje-
ciu rocznym w poréwnaniu ze wzrostem
0 4,1 proc. w podobnym okresie rok wcze-
$niej i byl to pierwszy w tym roku kwartat
ze wzrostem PKB w ujeciu rocznym.

Gospodarstwa domowe
pociagna gospodarke

Zaskakujace bylo odbicie spozycia gospodarstw do-
mowych, chociaz rynek oczekiwal spadku. Wedtug GUS
spozycie w sektorze gospodarstw domowych zwiekszylo
sie 0 0,8 proc. (wobec spadku w IT kw. 2023 r. 0 2,8 proc.).
»,O ile wyniki wzrostu PKB w III kw. 2023 r. wpisaly
sie w oczekiwania, to informacje co do jego struktury
byly juz zaskoczeniem. Najwieksza niespodzianke spra-
wila konsumpcja prywatna. W III kw. 2023 r. wzrosta
o 0,8 proc. r/r, podczas gdy wiekszo$¢ ekonomistow
oczekiwala, ze bedzie jeszcze spada¢, chociaz w wolniej-
szym tempie niz w pierwszej polowie roku. Pozytywne
zaskoczenie ze strony konsumpcji jest o tyle wazne, ze
to wlaénie ona bedzie gldéwnym motorem napedowym
gospodarki w kolejnych kwartatach” - komentuje Marta
Petka-Zagajewska, ekonomistka PKO BP.

Podobnego zdania jest Lukasz Tarnawa, gléwny
ekonomista BOS, dla ktérego wlasnie przyépieszenie
konsumpcji prywatnej bedzie gléwnym czynnikiem
stymulujacym wzrost dynamiki PKB, a to ,dzieki ro-
snacej sile nabywczej dochodéw gospodarstw domo-
wych. Utrzymanie solidnego (cho¢ nizszego niz przed
rokiem) wzrostu nominalnych wynagrodzen, podwyz-
szenie z poczatkiem przyszlego roku wartosci $§wiad-
czenia,,500+”, a przede wszystkim nizsza inflacja wply-
ng na wyrazny wzrost dynamiki realnych dochodéw
gospodarstw domowych w poréwnaniu z wynikami z 1.
2022-2023. To za$ przeltozy sie na dalsze przyspiesze-
nie dynamiki konsumpcji, ktéra wg naszych prognoz
wzro$nie w 2024 r. o 4 proc. wobec szacowanego na
ten rok spadku o 0,7 proc.”. Jak dodaje Petka-Zagajew-
ska, ,nizsza inflacja i mocny rynek pracy sprawiajg, ze
gospodarstwa domowe coraz optymistyczniej oceniajg
perspektywy swojej sytuacji finansowej, a to zwiek-
sza ich sktonno$¢ do przeznaczania rosngcych docho-
dow na wieksze wydatki. Powyzsze elementy sprawia,
ze w 2024 konsumpcja prywatna ma szanse rosnac
0 4-5 proc., podczas gdy jej wynik za caty 2023 najpew-
niej pokaze spadek ok. 0,7 proc.”.

Inwestycje oddaja pola
konsumpcji

Stabiej wypadly inwestycje, ktore - jak podat GUS
- w III kw. 2023 r. wzrosty o 7,2 proc. r/r, po wzro$cie
0 10,5 proc. r/r w II kw. 2023 r. Urzad podat w komu-
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,1‘3,5 proc.

moze wynies¢ WZI'OSt PKB Polski w 2024 r.

wedtug wskazan analitykéw

nikacie, ze zmiana stanu zapaséw w dalszym ciggu
silnie negatywnie wptywala na PKB, odejmujac az 7,7
pkt. proc. z rocznego tempa wzrostu. Wtasnie przez
wyhamowanie tempa wzrostu oczekiwania co do inwe-
stycji wypadaja mniej optymistycznie. Ta tendencja -
wedtug ekonomistki PKO BP - najpewniej utrzyma sie
w kolejnych kwartatach, sprawiajac, ze w caltym 2024
naktady brutto na $rodki trwate beda rosty stabiej niz
w 2023 roku. Jak ocenia Petka-Zagajewska, ,,do ostroz-
no$ci w prognozach inwestycji sklania - po pierwsze
- wcigz duzy sceptycyzm inwestycyjny samych firm,
odzwierciedlony m.in. w znikomym odsetku przedsie-
biorstw deklarujacych plany zwiekszania inwestycji
czy tez w ograniczonych przestankach do prowadzenia
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inwestycji, gdzie gléwnym celem projektéw jest po-
prawa efektywnosci, a kwestia zwiekszania mocy
produkcyjnych czy rozszerzania zakresu dzialalnosci
pozostaje daleko w tyle. Po drugie, cieniem na wyni-
kach inwestycji w 2024 r. kla$¢ sie bedzie przestdj w na-
plywach $rodkéw z tradycyjnych budzetéw UE, gdzie
z koncem 2023 zamkniety bedzie budzet 2014-2020,
a jednocze$nie wykorzystywanie budzetu 2021-2027
bedzie na zbyt wczesnym stadium, by istotnie wpty-
na¢ na gospodarke. Tu szansg jest jednak uchylajaca sie
furtka do pozyskania srodkéw z KPO - jej pelne otwar-

cie poprawitoby perspektywy inwestycji”.

Nizsza inflacja i mocny rynek pracy
sprawiajg, ze gospodarstwa domowe
coraz optymistyczniej oceniajg
perspektywy swojej sytuacii finansowej

Zdaniem Tarnawy w trakcie 2024 r. dynamika in-
westycji wyraznie ostabnie. Jak dodaje, ,,na biezacy sil-
ny wzrost inwestycji w decydujacym stopniu wplywa
kumulacja inwestycji wspoétfinansowanych ze Srodkéw
UE (zaréwno inwestycji publicznych, jak i przedsie-
biorstw) w ramach unijnej Perspektywy Finansowej na
1. 2014-2020. Te inwestycje, zgodnie z zasada rozliczenia
srodkéw UE w ciggu trzech lat od zakonczenia perspek-
tywy, muszg by¢ rozliczone do konca 2023 r. To, wraz
z biezaca kumulacjg inwestycji publicznych w zwigzku
z cyklem wyborczym, skutkuje przy$pieszeniem inwe-
stycji. Z kolei skala uruchamianych projektéw wspoii-
nansowanych z kolejnej unijnej perspektywy jest obec-
nie na poczatkowym etapie, co przeklada sie na wyrazne
ograniczenie warto$ci projektow w realizacji w 2024 r.
i prognoze ostabienia inwestycji w przyszltym roku”.

Konezy si¢ chudy rok

Nadchodzacy okres - wedtug ekonomistéw - bedzie
o wiele lepszy dla wzrostu gospodarczego niz rok 2023.
Jak okresla to Marta Petka-Zagajewska, ekonomistka
PKO BP, ,,na kartach historii gospodarczej 2023 r. zapi-
sze sie jako chudy rok, w ktéorym wzrost PKB wyniesie
zaledwie ok. 0,5 proc. Na jego tle 2024 maluje sie w zde-
cydowanie ja$niejszych barwach, z perspektywa wzro-
stu PKB o nieco ponad 3 proc. Co wazne, pierwszy raz
od dawna wydaje sie, ze takiej prognozie towarzysza nie
tylko ryzyka w dét (gléwne to wciaz kwestie geopoli-
tyczne), lecz takze spore szanse, ze gospodarka moze
pozytywnie zaskoczy¢”.
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Ekonomista BOS prognozuje, ze w IV kw. 2023 r. dy-
namika PKB wzro$nie w okolice 2,0 proc. r/r., a ,,gtow-
nym motorem przys$pieszenia wzrostu gospodarczego
w IV kw. bedzie konsumpcja prywatna przy utrzymaniu
podwyzszonej dynamiki inwestycji. W trakcie 2024 r.
oczekujemy dalszego stopniowego wzrostu dynamiki
w kierunku 2,5 proc. pod koniec roku”.

Analitycy ING BSK szacujg, ze w IV kw. 2023 r.
wzrost PKB przy$épieszy do ok. 2 proc. r/r, a w calym
2023 r. wzrost gospodarczy wyniesie 0,4 proc. ,Wy-
razniejszego przys$pieszenia koniunktury oczekujemy
w 2024, gléwnie za sprawg dalszej odbudowy konsump-
cji prywatnej. W przyszltym roku prognozujemy wzrost
PKB na 3 proc.”.

W swoim najnowszym raporcie ekonomisci OECD
przewiduja, ze realny PKB Polski wzro$nie w tym roku
0 0,4 proc., a to za sprawg wysokiej inflacji, stabszego
popytu i restrykcyjnej polityki pienieznej. W 2024 r. na-
tomiast wzrost gospodarczy powinien odbié do 2,6 proc.
,Ozywienie gospodarcze bedzie stopniowe. Spadajgca
inflacja i zmniejszajaca sie niepewnos$é, ktére towarzy-
sza malejagcym stopom procentowym, powinny wspie-
raé wzrost konsumpcji, nawet przy stabnacej sytuacji
na rynku pracy. Wzrost inwestycji powinien pozostaé
solidny, wspierany przez poprawiajace si¢ perspektywy
wzrostu i fundusze UE na rzecz naprawy i odpornosci”.

Agencja S&P Global Ratings podwyzszyla przyszio-
roczng prognoze wzrostu polskiego PKB do 3,1 proc.
zwczes$niejszych 3,0 proc., ato - jak mozna bylo przeczy-
ta¢ w najnowszym raporcie - w zwigzku z umiarkowa-
ng poprawg perspektyw inwestycyjnych. Jak czytamy:
»Kraje rozwijajace sie, ktére maja silne powigzania pro-
dukcyjne z Niemcami, takie jak Wegry i Polska, w tym
roku odnotowaty spadek produkcji przemystowej. Cho-
ciaz istniejg wczesne oznaki, ze produkcja przemysto-
wa w Niemczech moze osigga¢ swdj najnizszy poziom,
ozywienie bedzie prawdopodobnie ograniczone przez
staby popyt globalny, co rowniez ograniczy wzrost na
rynkach wschodzacych”. Jak ocenia ekonomista BOS,
»zakladajac niskie tempo wzrostu gospodarki globalnej,
w szczegblnoSci w strefie euro, oczekujemy natomiast
jedynie niewielkiego wzrostu popytu zagranicznego.
PrzyjeliSmy, ze od poczatku 2024 r. gospodarka strefy
euro zacznie stopniowo odbijaé, co przetozy sie na do-
datniag dynamike eksportu w 2024 r. Z drugiej strony,
oczekujac wcigz stabego wzrostu gospodarki globalnej
oraz biorac pod uwage podwyzszone ryzyko silniejsze-
g0 jej spowolnienia, przewidujemy, Ze wzrost eksportu
bedzie ograniczony (3,2 proc. r/r Sredniorocznie)”.

Jak ocenia Dawid Pachucki, gléwny ekonomista
PZU, ,momentum wzrostu gospodarczego w Polsce
jest silne, co stanowi dobry punkt wyjs$cia dla wynikow
PKB w kolejnych odczytach. Szacujemy, ze realne tem-
po wzrostu PKB w czwartym kwartale 2023 r. moze by¢
bliskie 3 proc. w ujeciu rocznym, a §rednio w przyszltym
roku nasza gospodarka uroé$nie ok. 3,5 proc.”. °
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Frankowy impuls

oraz wiecej spraw frankowych trafia
do sadéw II instancji, a to znaczy, ze
w tym roku, a na pewno juz w 2025
i 2026, na rynku pojawia sie olbrzymie
kwoty, ktére banki beda wyptacaly po-
szkodowanym klientom. Banki zdecy-
dowana wiekszoS¢ spraw przegrywaja,
wiec lawinowy wzrost wyplat bedzie nieuchronny.

Calkiem mozliwe, Ze przy$pieszy on jeszcze bar-
dziej, gdyz wyrok TSUE z 7 grudnia 2023 nie tylko
rozstrzygnal kilka kwestii opdZniajacych procedury,
a tym samym upro$cil rozpoznanie spraw franko-
wych, lecz do tego zrzucit koszty ich opdznien na
banki. Im dluzej bedg toczyly sie procesy, tym be-
dzie to dla nich drozsze. Jednym stowem, czas trwa-
nia sporu moze sie staé problemem bankdéw, a nie
ich klientéw, gdyz to one beda placily karne odsetki.
OczywiScie sprawy moga sie potoczyé w réznych
kierunkach, nie zawsze korzystnych dla frankowi-
czéw, gdyz to sady majg glos decydujacy, a ban-
ki na pewno skorzystaja z réznego rodzaju furtek
prawnych, niemniej jednak grudniowy wyrok TSUE
zniecheci kredytobiorcéw walutowych do zawierania
ug6d i moze sktoni¢ do wyboru coraz bardziej atrak-
cyjnej drogi sadowe;j.

Najblizsze miesigce pokaza, czy tak rzeczywi-
Scie bedzie, a jezeli tak sie stanie, to pula wyptat
dla frankowiczow moze jeszcze bardziej wzrosnac.
Nakoniec 2022 r. rezerwy bankéw na walutowe kre-
dyty mieszkaniowe siegaly okoto 37 mld z}, ale - we-
dlug grudniowego ,Raportu o stabilnosci systemu
finansowego” NBP - od kilkunastu kwartaléw sys-
tematycznie rosty. Czy banki zbudowaly juz bufor,
ktéry zabezpieczy je przed wszystkimi frankowymi
ryzykami? Sytuacja jest dynamiczna i pula pozwéw
sagdowych rosnie. - Wiekszo$¢ z wniesionych do
konca I polowy 2023 r. powddztw (ponad 137 tys.)
dotyczy kredytéw w trakcie sptaty. Tempo naptywu
nowych pozwoéw w ciggu ostatnich dwoch kwartalow
zwiekszylo sie. W najblizszym czasie mozna sie spo-
dziewac¢ kontynuacji tego trendu - twierdzi NBP. Na
razie, po uprawomocnieniu sie pierwszych wyrokow
sagdowych oraz w nastepstwie zawartych ugdd, banki
wykorzystaty cze$¢ utworzonych wczeéniej odpisow

stanowiaca réwnowarto$¢ ok. 20 proc. ich poziomu,
czyli okoto 10 mld zk Co ciekawe, rzeczywisty koszt
bankéw zwigzany z kredytami frankowymi jest wyz-
szy, niz sugeruje aktualna kwota rezerw.

W jakim tempie beda one rosty i od czego zalezy
ich wysoko$¢? Przede wszystkim od proporcji pomie-
dzy ugodami a wyrokami sgdowymi oraz od notowan
kursu franka szwajcarskiego. Wedlug symulacji NBP
przeprowadzonej przy kursie CHF z 11 sierpnia 2023 r.
objecie wszystkich aktywnych uméw kredytowych
ugodami oznacza, ze skala dodatkowych rezerw na po-
krycie ryzyka moze wynie$¢ 25 mld z}. Natomiast gdy
proporcje pomiedzy ugodami a wyrokami sagdowymi
ulozg sie réwno po polowie, bedzie to ponad 30 mld
z}, a gdy pula wyrokéw sadowych siegnie 100 procent,
kwota rezerw ekstra siegnie 40 mld zk To jeszcze nie
wszystko, bo dodatkowych zabezpieczen moga wy-
magaé pozwy skladane przez kredytobiorcow, ktorzy
juz splacili swoj kredyt. NBP szacuje, ze 5-procento-
wy wzrost udziatu spraw sagdowych w proporcji ugdd
i sporé6w sadowych zwieksza potrzeby tworzenia re-
zerw przez banki $rednio o ok. 2,5 mld zi.

Kwartalnie przybywa niemal 10 tys. pozwow,
w II instancji ich liczba zbliza sie do 40 tys., a to
znaczy, ze juz w 2024 zaczna sie solidne wyptaty.
Sprawy frankowe trwaja w sagdach mniej wiecej trzy
lata - okolo dwdch lat w I instancji i okoto roku w II,
lecz po wyrokach TSUE moga przy$pieszy¢. Marcin
Czaplicki szacuje, ze w kulminacyjnej fali w latach
2025-2026 bedzie sie pojawialo 3-6 tys. wyrokow
w II instancji miesiecznie, co oznacza, ze w samym
2025 banki wyptaca od 10 do 20 mld zi. Srodki te
trafia bezpoérednio do konsumentéw. ,Mowa wiec
o stymulacji o podobnej skali, co rzadowe impulsy
zwigzane z wakacjami kredytowymi, dodatkowymi
emeryturami czy tarczami antyinflacyjnymi” - pisze
Czaplicki.

Czy pieniadze te zostang bezposrednio przezna-
czone na konsumpcje, na inwestycje w nieruchomo-
$ci, moze poptyna na rynek kapitalowy? Moze same
banki zlozg swoim klientom jakie§ ciekawe oferty?
Jak ta potezna stymulacja wplynie na inflacje? Nie
wiadomo. W kazdym razie kwoty beda na tyle duze,
ze rynek nie pozostanie na nie obojetny. [
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AGNIESZKA LAKOMA

odatek weglowy
coraz blizej

OC prognozowanie wydarzen na najblizsze 12 miesiecy jest obarczone duzym
Kiem, to akurat w przypadku wdrazania unijnej polityki klimatycznej pewne
ia zewidzenia. /wiaszcza te zwig podatkami, motoryzacija
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ostatnich latach walka z globalnym
ociepleniem kojarzyla sie gloéwnie
z odnawialnymi, czyli czystymi,
zrédlami energii i gtéwnie dotyczy-
la szeroko rozumianej branzy ener-
getycznej. Widok wiatrakdéw czy
farm fotowoltaicznych nie dziwi,
tak samo jak nikogo juz nie zaskakuja autobusy elek-
tryczne czy ,,samochody z wtyczk3”, ktérych sprzedaje
sie - zwlaszcza dzieki doptatom - coraz wiece;j.

Ten rok i lata kolejne zmienig sytuacje, bo juz nie
tylko energetyka i ciezki przemyst bedg musialy wdra-
za¢ unijna polityke klimatyczna, lecz rOwniez miesz-
kancy wszystkich panstw Wspolnoty. Sa przepisy, ktore
juz od 1 stycznia 2024 r. albo wkrdtce wejda w zycie, po-
wodujac pewne obcigzenia - takze fiskalne - dla spote-
czenstwa. Wérdd nich sa te wynikajace ze zobowiazan,
jakie (jako tzw. kamienie milowe) zgodzila sie wprowa-
dzi¢ Polska, by uzyskaé fundusze w ramach Krajowego
Planu Odbudowy po COVID-19.

Trzeba si¢ jednak takze przygotowac na obcigzenia,
ktére beda wynika¢ z wprowadzenia tzw. EU ETS 2,
czyli systemu handlu uprawnieniami do emisji CO,,
ktéry ma objaé kolejne branze (oprécz energetyki
i przemystu ciezkiego). Chodzi o sektory ,najblizej
ludzi”, czyli transport drogowy, budownictwo. Sys-
tem oznacza wycene kazdej tony emisji, tyle ze bedzie
nizsza od obecnej. Prognozy pokazuja, ze moze kosz-
towac ok. 45 euro, podczas gdy w obecnym EU ETS 1
(dla energetyki i przemystu) - to kwota ponad 80 euro,
a w szczytowym momencie zblizyla sie do 100 euro.
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Decyzje 0 utworzeniu systemu EU

ETS 2, czyli w praktyce wprowadzeniu
podatku od emigji, juz zapadty — wejdzie
onw zycie w 2027 .

Decyzje o utworzeniu systemu EU ETS 2, czyli
w praktyce wprowadzeniu podatku od emisji, ktory
oprotestowal rzad Mateusza Morawieckiego, juz zapa-
dly - wejdzie w zycie w 2027 r. Przelozy sie bez wat-
pienia na koszty ogrzewania i tankowania paliwa, a za-
tem i koszty zycia. Do tej pory pojawialy sie¢ w mediach
tylko lakoniczne informacje o mozliwych skutkach fi-
nansowych dla posiadaczy samochodéw, na przyklad
w przypadku paliwa byloby to od 10 do kilkunastu
eurocentéw na litrze (czyli 45-60 groszy). W analizie
na stronie muratordom.pl podano: ,,Sredniej wielkoSci
gospodarstwo domowe emituje ok. 6 ton CO, w ciggu

roku, co daje ok. 270 euro, czyli ok. 1200 z} na rok”. Jesli
wykorzystuje gaz do ogrzewania, to emisja jest nieco
nizsza, ale i tak efektem EU ETS 2 bedzie wzrost ceny
gazu ,na pewno dwucyfrowy (ok. 20 proc.)”, a ,,w przy-
padku wegla, ktéry jest bardziej emisyjny, bedzie to
jeszcze wiecej”.

Informacji o tym, jak bardzo w Polsce wzrosng juz
za cztery lata koszty gospodarstw domowych w zwigz-
ku z planowanym nalozeniem ,podatku weglowego”
(od emisji CO,), nie ma wiele. W 2024 r. powinno by¢
ich jak najwiecej, by spoleczenstwo mogto uzyskac od-
powiednia wiedze o skali i naturze przyszlych obcia-
zen finansowych. Tym bardziej, Ze to rok wyboréw do
europarlamentu, zaplanowanych na poczatek czerwca,
a to wlasnie tam i w Brukseli zapadaja kluczowe decy-
zje w sprawie polityki klimatycznej.

Stary samochod, czyli kosztowny
problem juz teraz

W 2024 r. ma zostaé w Polsce wprowadzony ,,po-
datek od samochoddéw spalinowych”, stawka zalezec
bedzie od wieku pojazdu i rodzaju napedu. Szczegd-
ly dotyczace poziomu oplat nie s3 jeszcze znane. Ale
najpewniej w praktyce bedzie to zalezeé od wielkoSci
emisji zanieczyszczen - dwutlenku wegla i tlenkow
azotu. Cho¢ podatek w tym przypadku to okreSlenie
potoczne, gdyz najpierw, czyli na poczatek - jak wy-
nika z zapisu na li§cie kamieni milowych - ma wejs$¢
w zycie ,akt prawny wprowadzajacy oplate rejestra-
cyjna od pojazdoéw emitujacych spaliny zgodnie z zasa-
da »zanieczyszczajacy placi«”. Wzrost oplaty rejestra-
cyjnej to dopiero poczatek, gdyz w drugim kwartale
2026 r. ma by¢ wprowadzony podatek ,,od wlasnosci”
samochodoéw, ktdrego stawka takze bedzie zalezala od
poziomu emisji spalin.

Juz od poczatku nowego roku do uzytku weszla
benzyna ze zwigkszona ,porcja” biokomponentéw
- tzw. E10. W praktyce oznacza to, ze zamiast 5 proc.
biododatkéw jest 10 proc. w popularniej benzynie Pb95.
A takie paliwo moze by¢ juz wyzwaniem i stanowic ry-
zyko dla wtascicieli niektorych starszych niz 14 lat sa-
mochodéw. Bedg musieli wiec przestawic¢ sie na zakup
drozszej Pb98. Obecnie ta benzyna Srednio jest drozsza
o co najmniej p6t zlotego na litrze. Koszty tankowania
beda wiec na pewno wyzsze.

Nowy rok to takze nowy eksperyment transporto-
wy w Warszawie i Krakowie, bo od lipca startuja w tych
miastach strefy czystego transportu. W kazdym plan
ich wprowadzenia wywolal wiele emocji i byly takze
akcje protestacyjne, podobnie jak we Wroctawiu, ktére-
go wladze dopiero przymierzaja sie¢ do wprowadzenia
podobnych rozwigzan.

W stolicy na poczatek zakaz obejmie osoby przy-
jezdzajace spoza Warszawy, jesli poruszac sie beda sa-
mochodami z silnikiem Diesla starszymi niz 18 lat lub

STYCZEN 2024 // GAZETA BANKOWA



PROGNOZ

temal numeru

benzynowymi starszymi niz 27 lat. Mieszkancy, czyli
osoby zameldowane w mieScie - te, ktére ptacg w nim
podatki, nie muszg sie martwi¢ zakazem, podobnie
jak firmy majace siedzibe w Warszawie oraz placace
tu CIT. To bedzie jednak rozwiazanie tylko czasowe.
0d 2028 r. do strefy nie beda mogly wjezdza¢ auta na-
pedzane olejem napedowym starsze niz 13 lat i benzy-
nowe starsze niz 22 lata. Zakaz zostanie ograniczony
przez kilka wyjatkow, ktére obejma m.in. senioréw
i osoby z niepelnosprawnos$cia, jak réwniez pojazdy
specjalne i zabytkowe. Protesty mieszkancoéw - takze
w czasie obrad Rady Miasta, ktéra przyjmowala przepi-
sy - przyniosty skutek o tyle, Ze strefa ma by¢ mniejsza,
niz wczeéniej proponowal Ratusz, ktérym kieruje Rafat
Trzaskowski. W Krakowie strefa czystego transportu
jest znacznie wieksza, bo obejmuje niemal cale miasto.
Zasady i wyjatki sa podobne. Ale w jakim zakresie osta-
tecznie wejdzie w zycie, to sie okaze dopiero po tym,
jaki wyrok wyda Wojewddzki Sad Administracyjny
w Krakowie. Wojewoda Matopolski zaskarzyl bowiem
uchwale o utworzeniu strefy, a decyzja sadu zapadnie
11stycznia 2024 r.

W niemal kazdym przypadku, gdy protestowano
przeciwko utworzeniu strefy, wéréd argumentéw byty
m.in. takie, ze przepisy dyskryminowaé beda posiada-
czy starszych aut, zatem mniej zamozne osoby, pod-
czas gdy wlascicieli SUV-6w emitujacych wieksze ilo-
§ci zanieczyszczen zakaz nie obejmie. A zatem osoby
lepiej sytuowane, ktore staé na zakup nowszych modeli
samochoddw, znajduja sie na uprzywilejowanej pozy-
cji. Zakaz bedzie wiec dotyczyl na przyklad emerytéow
spoza Warszawy czy Krakowa, ktérzy beda chcieli sko-

W 2024 roku ma zosta¢ w Polsce
wprowadzony ,podatek od samocho-
doéw spalinowych”, stawka zaleze¢
bedzie od wieku pojazdu i rodzaju na-
pedu. Szczegéty dotyczace poziomu
optat nie sa jeszcze znane
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rzystaé z porady u lekarza specjalisty w ktéryms$ z tych
miast, albo rodzin planujacych pokazaé dzieciom Za-
mek Krolewski lub Wawel, jesli maja samochéd z silni-
kiem Diesla rocznik 2004 (albo benzynowy - rocznik
1997). Przypomnijmy, ze $rednia wieku polskich aut to
ponad 11 lat.

Stary dom, czyli problem
rozlozony na lata

Unijna polityka klimatyczna moze spowodowad, ze
rok 2024 bedzie poczatkiem zmiany podej$cia do po-
siadania domu w Polsce. Akty prawne przyjete w ze-
sztym roku sprowadzaja sie do tego, ze jesli ktos ogrze-
wa dom weglem, gazem lub olejem opalowym, musi sie
przygotowaé na podwyzki juz w 2027 r., bo najpierw
zaptaci drozej z racji podatku od emisji CO,, a po-
tem i tak bedzie musial usuna¢ piec, gdyz do 2040 r.
wszystkie budynki w Unii Europejskiej maja by¢ bez-
emisyjne (oczywiScie mieszkancéw budynkéw wielo-
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Unijna polityka klimatyczna moze
spowodowac, ze rok 2024 bedzie
poczatkiem zmiany podejscia do
posiadania domu w Polsce
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rodzinnych takze czekaja podwyzki
oplat za ogrzewanie, jeSli dostawca
ciepla nie jest eko).

Wiele wskazuje na to, ze wlasci-
ciele zwlaszcza domoéw starszego
typu - a takich jest wiele - powinni
zaczaC planowac remonty juz w tym
roku. Unijni decydenci przygotowali
dwa prawne narzedzia, ktére maja
zmusi¢ mieszkancéw UE do rezygna-
¢ji z korzystania z paliw kopalnych,
i to w krotkim czasie.

Skarga rzadu Mateusza Mora-
wieckiego nie zablokowata EU ETS2,
a na dodatek na poczatku grudnia

Do konea

2029

roku

bedzie mozna budowa¢ domy
i mieszkania z ogrzewaniem na gaz,
wegiel i olej opatowy

Obecne koszty montazu pompy
cieplaipaneli wraz z dociepleniem to
ponad 100 tys. z. W Polsce w ostat-
nich latach szczegdlna popularnoscia
cieszylo sie dofinansowanie z pro-
gramu Mo6j Prad, ktére mozna bylo
otrzymaé¢ maksymalnie do polowy
poniesionych kosztéw (polowe tzw.
kosztow kwalifikowanych). Ale byt
takze proég kwotowy, na przykiad dla
posiadaczy mikroinstalacji fotowol-
taicznej - 6 tys. zL; w przypadku za-
montowania magazynu ciepta mozna
bylo liczy¢ na doplate w wysokosci
5 tys. z1, za$ gruntowych pomp ciepta

ustalono ostateczne zapisy w dyrek-

tywie o efektywnoSci energetycznej budynkéw. Koszty
realizacji tych przepis6w beda olbrzymie w catej Unii
Europejskiej, szczegblnie w Polsce, gdzie - wedtug
informacji muratordom.pl - jest ponad 3,2 mln gospo-
darstw domowych korzystajacych z gazu do ogrzewa-
nia oraz 4,6 mln z ogrzewaniem weglowym.

Na stronie KE mozna bylo wyczytaé¢ opinie gtow-
nych jej przedstawicieli, bardzo zadowolonych z usta-
len zawartych w dyrektywie o efektywnosSci energe-
tycznej budynkéw. Wszyscy zgodnie liczg na ,fale
renowacji”, ktéra obejmie UE jak dtuga i szeroka.
W dyrektywie zapisano nakaz wykonania remontéw
(modernizacji) w budynkach, ktére nie sa ekologiczne.
Zakres prac ma by¢ szeroki - z dociepleniem i wymia-
ng ogrzewania (na ekologiczne wlasnie), czyli mon-
tazem pomp ciepla i paneli stonecznych. Termin na
przestawienie kazdego starego domu na bezemisyjny
nie jest dlugi - wynosi 15 lat. Rok 2024 bedzie ostat-
nim, w ktérym mozna uzyska¢ dofinansowanie do wy-
miany ogrzewania weglowego na mniej emisyjne, czyli
na przyklad doptaty do piecéw na gaz. To oznacza, ze
osoby, ktdre szykujg sie to takiej wymiany ogrzewania
i chca skorzysta¢ z dofinansowania, powinny to zrobié¢
jak najszybcie;j.

Jednoczes$nie w dyrektywie jest zapis, ze jeszcze
tylko do konca 2029 r. bedzie mozna budowaé¢ domy
oraz mieszkania z ogrzewaniem na gaz, wegiel i olej
opalowy (natomiast od 2028 r. zeroemisyjny ma by¢
kazdy nowy budynek uzytecznoéci publicznej).

Polski rzad (jak i pozostale w UE) bedzie musiatl
szczegdlowo zaplanowaé wycofywanie paliw kopal-
nych z ogrzewania (i chtodzenia), aby do 2040 r. catko-
wicie znikly takie piece. Plan ten trafi do urzednikéw
w Brukseli. Cel jest taki, by co roku okreslona liczba
budynkéw podlegata renowacjom.

Osoby najgorzej sytuowane beda mogly - zgodnie
z dyrektywa - liczy¢é na wsparcie finansowe przy kom-
pleksowej renowacji domu, ktéra ma speiniaé¢ unijne
wymogi. Ale to, jak duze bedzie wsparcie i kogo obej-
mie, zaleze¢ bedzie od danego kraju cztonkowskiego.
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(grunt/woda lub woda/woda) kwota
wzrastata do 28,5 tys. zl, ale dla pomp typu powietrze/
powietrze przewidziano 4,4 tys. zt dofinansowania. Za-
tem w poréwnaniu z kompleksowymi naktadami kwoty
dofinansowania nie byly ,,0szalamiajace”.

Wiatraki coraz blizej?

Bez wzgledu na decyzje zapadajace w Brukseli czy
Strasburgu w zakresie polityki klimatycznej polskie
spoleczenstwo wraz z objeciem rzadu przez nowa koali-
cje z Donaldem Tuskiem na czele moze sie spodziewac
przy$pieszenia budowy odnawialnych Zrddet energii.
Wstepem do tego, jak bardzo warunki beda sprzyja¢ in-
westorom, byly propozycje zmian w tzw. ustawie wiatra-
kowej, ktore pojawily sie na poczatku grudnia w ramach
poselskiego projektu przepisow zamrazajacych ceny
energii w pierwszym pélroczu 2024 r. Propozycje te wy-
wolaly wiele zamieszania i jeszcze wiecej kontrowers;ji,
gdyz okazalo sie, ze dystans dzielacy zabudowania i wia-
trak mial by¢ radykalnie skrocony (obecnie obowigzuje
jeszcze odlegto$é 700 m, a chciano wprowadzi¢ 400 m
i nawet mniej). Ostatecznie pomyst ten upadt. MozZna sie
jednak spodziewac, ze wroci szybko, skoro Donald Tusk
w exposé zapowiedzial, iz ,wiatrakibeda alternatywnym
zrédlem energii w Polsce - wreszcie”, a Ministerstwem
Klimatu i Srodowiska kieruje Paulina Hennig-Kloska,
ktoéra jako postanka firmowata zmiany przepiséow. By¢
moze po zmianie przepiséw wiatraki beda stawiane na
ladzie w odleglosci 500 m od zabudowan - jak postulu-
je Polskie Stowarzyszenie Energetyki Wiatrowej - ale
moze to by¢ i krotszy dystans - jak w projekcie z grudnia
2023 r. Bez wzgledu na rezultat prac sejmowych osoby
zamieszkale na terenach gmin, gdzie pojawia sie inwe-
storzy zainteresowani budowa farm wiatrowych, powin-
ny aktywnie wlgczy¢ sie w proces konsultacji jeszcze
przed rozpoczeciem prac budowlanych. Tak samo gdy
chodzi o gminy, gdzie planuje sie budowe farm fotowol-
taicznych lub biogazowni, dla ktérych utatwienia i przy-
Spieszenie zapowiadali jeszcze przed przejeciem wiadzy
eksperci zwigzani z nowa koalicja. o
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Gicldy na fali
spadajacej inflacj

= g5 !

Wsrod inwestorow gietdowych panuje w ostatnim czasie ogromny optymizm.
Rynki dyskontujg przyszie obnizki stop procentowych w USA, bo na luzowanie polityki
pienieznej przez Fed wskazujg prognozy spadku inflacji. Indeksy rosng wiec jak
na drozdzach, a jeszcze szybcigj apetyty na zyski z inwestycji kapitatowych

olejne odczyty wskaznika cen towardéw
i ustug konsumpcyjnych potwierdzaja
systematyczny spadek inflacji. W tej sytu-
acji oczy calego finansowego $wiata skie-
rowane s3 na dane makroekonomiczne
naplywajace ze Standéw Zjednoczonych -
atu obserwujemy nizsza dynamike wzro-
stu cen w stosunku do prognoz zaré6wno w przypadku
inflacji konsumenckiej, jak i bazowej. Stad ré6wniez
coraz wieksze przekonanie na rynku, Zze amerykanska
Rezerwa Federalna zakonczyta cykl zaostrzania poli-
tyki pienieznej, a pierwszej obnizki stop procentowych
w USA mozemy sie spodziewaé nawet juz w I potowie
2024 r.

Taka perspektywa pobudza gieldowych graczy do
zakup6éw i jednocze$nie napedza zwyzki kurséw nie
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tylko na Wall Street, lecz takze na Starym Kontynencie.
Szczegdlnie na tym tle wyrdznia sie w ostatnim czasie
warszawski parkiet, gdzie tylko od poczatku roku do
potlowy grudnia wskaznik najwiekszych spotek WIG20
zyskal juz blisko 28,7 proc., natomiast indeks szerokiego
rynku WIG poszybowal az o 34,2 proc.

Te wyniki plasuja rodzima gielde w gronie najmoc-
niej zwyzkujacych platform obrotu papierami warto-
Sciowymi na §wiecie. Przy tak dynamicznym wzro$cie
cen akcji i krajowych indeks6w mamy réwniez silne
umocnienie zlotego - co wskazuje na naptyw zagranicz-
nego kapitatu, ale jest tez dobrym prognostykiem dla
naszej gospodarki w kontekscie proceséw dezinflacyj-
nych na polskim rynku.

Warto wspomnieé, ze koniec roku to tradycyjnie
réwniez okres dobrej koniunktury na rynkach akcji
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- szczegoblnie, ze wsrdéd zarzadzajacych funduszami
inwestycyjnymi jest on czesto wykorzystywany do
windowania wynikoéw, ktére stanowig pdzniej pod-
stawe do wyplaty wynagrodzen i bonuséw w okresie
S$wigteczno-noworocznym.

Indeksy z rekordami

- Wida¢, ze inwestorzy wykazuja w ostatnim czasie
zdecydowanie wiekszg energie i determinacje. Wszystko
wskazuje na to, ze powodem takiego wlasnie zachowa-
nia jest oczekiwanie na wolte ze strony amerykanskiej
Rezerwy Federalnej - podkre$§la Michat Stanek, analityk
Q Value. Wedlug niego rynki licza na to, ze pierwsza ob-
nizka stép procentowych w USA moglaby nastapié juz
w marcu - a prawdopodobienstwo takiego ruchu mocno
zwiekszylo sie na przestrzeni ostatnich dni. - W efek-
cie optymiSci spodziewaja sie, ze w przyszlym roku
Fed moze obnizy¢ koszt pienigdza tacznie nawet o 125
punktéw bazowych. Gdyby ten scenariusz sie zmateria-
lizowal, mieliby$my istotne zmiany nie tylko w polity-
ce banku centralnego za oceanem, lecz i bezposrednio
w otoczeniu gospodarczym gieldy - dodaje ekspert.
Podkresla rOwniez, ze na razie scenariusz ten jest w fa-
zie oczekiwan, ale jednocze$nie wywoluje realnie dyna-
miczne zmiany na rynkach finansowych. - Pamietajmy,
ze indeks dolara wzgledem gloéwnych walut Swiata zniz-
kuje konsekwentnie od poczatku pazdziernika. Mocno
w doét idzie tez rentowno$é amerykanskich obligacji
skarbowych. Nie sposdéb takze nie zwrdci¢é uwagi na
nowy, historyczny rekord notowan ztota - z ceng uncji
kruszcu w granicach okoto 2 145 dol. Z kolei notowania
bitcoina powedrowaly w okolice poziomu najwyzszego
od kwietnia zeszlego roku - zauwaza analityk.

Zmiany wartosci indeksu WIG
(w pkt., 11 grudnia 2022-11 grudnia 2023)

75000
70000
65 000
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- Schodzac na blizsze nam podworko, indeks szero-
kiego rynku warszawskiej gieldy WIG réwniez pobit
historyczny rekord - przekraczajac poziom 77 000 pkt.
A warto wspomnieé, ze od poczatku roku zwyzkuje juz
o ponad 34 proc. Natomiast WIG20, wskaznik najwiek-
szych spoélek, pozostaje troche w tyle - ale tylko nie-
znacznie odstaje od §wiatowych lideréw. Bardzo blisko
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rekordu jest takze mWIG40, skupiajacy akcje srednich
firm - méwi Michat Stanek. Jego zdaniem s3 tutaj wi-
doczne wszelkie oznaki - zar6wno natury techniczne;j,
fundamentalnej, jak i kalendarzowej (w tym rajd Swie-
tego Mikotaja i efekt stycznia) - sugerujace, Ze mozemy
mie¢ do czynienia z kontynuacja hossy w przypadku
wielu klas aktywow. - Ten wlasnie trend moze potrwaé
kilka najblizszych tygodni, a niewykluczone, Ze ma
szanse utrzymac sie nawet do marca przyszlego roku -
ocenia ekspert Q Value.

Korzysine trendy makro

- Wida¢, ze dalsze wzrosty na rynku akcji pozosta-
ja scenariuszem bazowym, a prady makro zdecydowa-
nie wieja w plecy inwestor6w na warszawskim parkie-
cie. Odnoszac sie do dynamiki dwéch poprzednich fal
wzrostowych na GPW w tym roku, obecna trzecia fala
powinna doprowadzi¢ gtéwny indeks gietdowy WIG 20
w okolice 2 500 pkt., nim rozpocznie sie glebsza korek-
ta - zauwaza Eryk Szmyd, analityk XTB. Wedlug nie-
go ogdlna sytuacja sprzyja kontynuacji wzrostow na
rynkach wschodzacych, a inwestorzy nad Wislg maja
dzi$ wyzszy niz kiedykolwiek apetyt na ,pokoleniowa
hosse”.

Ale czy dane z gospodarki w pelni uzasadniajg tak
daleko idacy optymizm? - Warto choéby zwrdcié uwage
na ostanie publikacje ustugowych indekséw PMI z eu-
ropejskich gospodarek, ktére okazaly sie kolejnym po-
zytywnym zaskoczeniem. Utwierdzily tez inwestorow,
ze najgorsze dla Starego Kontynentu juz mineto - mimo
drastycznych podwyzek stop procentowych ze strony
Europejskiego Banku Centralnego - ocenia Eryk Szmyd.
Zwraca m.in. uwage na indeks PMI dla ustug w strefie
euro, ktérego warto$¢ za listopad siegneta 48,7 wobec
prognoz na poziomie 48,2. Pozytywie wypadly takze
dane z Niemiec, gdzie PMI zblizyl sie do granicy 50 pkt.
(odczyt 49,6) przy poprzedniej warto$ci siegajacej 48,7.
Negatywnie natomiast zaskoczyta Hiszpania, ktdra jako
jedyna sposréd duzych gospodarek europejskich wypa-
dla ponizej wczes$niejszych oczekiwan. - Nawet wycho-
dzac poza Europe i patrzac np. na Chiny, wida¢, ze PMI
w obszarze ustlug bylo mocniejsze, niz prognozowano
- w tym przypadku 51,4 wobec 50,4 w poprzednim mie-
sigcu i ostroznych szacunkéw za listopad siegajacych
50,5. A to rowniez pomoglo chinskim indeksom - méwi
ekspert XTB.

Wedlug niego jedno jest w tym przypadku pewne -
dane sygnalizuja og6lna poprawe w §wiatowej gospodar-
ce. Kluczowe jednak teraz pozostaje pytanie, jak trwate
okaze sie ozywienie - szczegdlnie w otoczeniu spadajg-
cej inflacji, ale tez nadal wysokich stop procentowych.

- Rozczarowaniem okazaly sie natomiast dane ze
Stanéw Zjednoczonych - ale i one zostaly zinterpre-
towane na korzy$¢é Wall Street. Przypomnijmy, ze od-
czyt nowo otwartych, nieobsadzonych miejsc pracy
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w pazdzierniku (JOLTS) wypadl na poziomie ponad
8,73 mln wobec prognozowanych 9,3 mln i 9,55 mln po-
przednio. Dane sugeruja wiec, ze rynek pracy ochlodzit
sie w szybszym tempie, niz oczekiwano - uwaza Eryk
Szmyd. Jego zdaniem niewykluczone jest tez, ze jesli
w kolejnych odczytach réwniez zobaczymy podobng
dynamike, rynek zacznie wyceniac recesje z wyzszym
prawdopodobienistwem. - Tymczasem amerykanska
gielda interpretuje dane jako ,kropke nad i” w kontek-
Scie golebich zaktadéw moéwiacych o cieciu stép przez
Fed w przysztym roku lacznie o 125 pkt. bazowych.
Widzimy zatem, Ze znana nam narracja ,,zle znaczy do-
brze”, jak dotad dziala. Dzieje sie tak, poniewaz JOLTS-y
rozczarowaly w dél, ale liczba dostepnych miejsc pra-
cy nadal jest ekstremalnie wysoka - wyjasnia ekspert.
Wedlug niego dane wydaja sie takze dobre z perspek-
tywy calej gospodarki oraz walki z ograniczeniem in-
flacji. - Co wiecej, narracje woko6t miekkiego ladowania
wsparl tez wyzszy niz poprzednio odczyt ISM w ob-
szarze ustug [wskaznik obrazuje aktywno$¢ w sekto-
rze przedsiebiorstw ustugowych - przyp. red.]. Liczby
wskazaly na 52,7 za listopad (prognoza 52,3) w stosunku
do 51,8 w poprzednim miesigcu - dodaje analityk XTB.

Czas na pierwsze obnizki

Jak zauwaza Lukasz Zembik, analityk Oanda - DM
TMS Brokers, rynek coraz mocniej spekuluje réwniez,
ze obok Rezerwy Federalnej takze Europejski Bank
Centralny obnizy stopy procentowe w 2024 r. - Zaska-
kujace jest jednak to, ze wycena rynkowa wskazuje na
mozliwa obnizke juz w marcu 2024, co oznacza, ze eu-
ropejska instytucja moglaby nawet wyprzedzi¢ bank
centralny za oceanem. Jeszcze jaki$ czas temu bylo
odwrotnie. Teraz natomiast dominuje przekonanie, ze
nastawienie szefowej EBC Christine Lagarde jest bar-
dziej golebie niz prezesa Fed Jerome Powella - podkre-
§la Eukasz Zembik. Wedlug niego obecne prawdopodo-
bienstwo marcowej decyzji EBC o tagodzeniu polityki
monetarnej wynosi ponad 65 proc., a kwietniowej - pra-
wie 90 proc. Dla poréwnania szanse na taki sam ruch za
oceanem wynoszg aktualnie mniej niz 50 proc. w mar-
cuilekko ponad 60 proc. w maju. - Z tego wzgledu euro
ostabia sie do dolara od konca listopada, czego efektem
jest spadek kursu EUR/USD ponizej 1,08 - zauwaza
ekspert.

Wskazuje takze na argumenty ekonomiczne, ktére
przemawiajg za tym, ze to jednak Fed bedzie liderem
w obnizaniu kosztu pienigdza. - Po pierwsze, proces
dezinflacji w Stanach Zjednoczonych wydaje sie byé
bardziej zaawansowany. Wzrost ptac w USA stabnie -
cho¢ jednak bardzo powoli. Dotyczy to wszystkich zna-
czacych miar, takich jak wskaznik kosztéw zatrudnie-
nia. Fed bedzie prawdopodobnie przekonany wcze$niej
niz EBC, ze inflacja zostala przelamana - uwaza Lukasz
Zembik. Jego zdaniem kolejny argument to fakt, ze Fed
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podnidst stopy procentowe wczes$niej i ostrzej niz EBC.
- Gléwna stopa za oceanem wynosz3aca 5,5 proc. jest
znacznie powyzej poziomu 2,5 proc., ktéry amerykan-
ska Rezerwa Federalna uwaza za neutralny. Jezeli wiec
inflacja na wiosne zblizy sie do celu, a gospodarka row-
niez wpadnie w recesje, bank centralny prawdopodob-
nie dostosuje stopy procentowe do biezacej sytuacji na
rynku - méwi analityk Oanda - DM TMS Brokers. Pod-
kresla tez, ze Fed juz wcze$niej przygotowywal rynek
do potencjalnej obnizki stop procentowych w przyszio-
Sci. - Przypomnijmy, ze kwartalne projekcje przedsta-
wicieli Fed dotyczace oczekiwanej $ciezki stop procen-
towych juz od pewnego czasu wskazywaly, iz pierwsze
ciecia w polowie 2024 r. sa realistycznym dzialaniem ze
strony bankieréw centralnych - ocenia Lukasz Zembik.

24,2 proc

wynosi wzrost indeksu WIG od poczatku 2023 r. (w skali roku
wzrost ponad 37 proc.). Rekordowy poziom notowan zarejestro-
wano 15 grudnia 2023 r. Wynik 79 011,65 pkt. jest tez rekordem
wszech czasow gtéwnego indeksu warszawskiego parkietu

Tu oczywiscie nie mozna poming¢ takze biezacej
sytuacji na rynku surowcowym, szczegdlnie ropy naf-
towej i paliw, ktoére sg kluczowe dla rynku energetycz-
nego - a tym samym w istotny sposdb wplywajg réw-
niez na ksztaltowanie sie wskaznika inflacji. - Nalezy
wspomnie¢, ze cena ropy naftowej spadta w grudniu do
najnizszego poziomu od konca czerwca 2023 r. W przy-
padku ropy WTI (stanowigcej punkt odniesienia dla
rynku w Stanach Zjednoczonych) méwimy o cenie
barylki ponizej 70 dol., natomiast w odniesieniu do
odmiany Brent (wydobywanej z Morza Pdinocnego) -
o pulapie w granicach 75 dol. Jednym z powodéw takiej
wlasdnie sytuacji byt wzrost zapaséw benzyny w USA,
co sugeruje stabszy popyt na paliwa. Ale pamietajmy,
ze znizki pojawily sie juz wcze$niej - a wiec przed pu-
blikacjg danych o zapasach - wyjasnia Lukasz Zembik.

Wedlug niego rynek caly czas skoncentrowany jest
na stronie popytowej - a tu nie ma zbyt dobrych wiesci
w kontekécie najwiekszych globalnych konsumentéw
paliwa, takich jak Chiny. - Caty czas dominuja tez oba-
wy o kondycje [ekonomiczna] Paristwa Srodka. Z pew-
noscig swoje pietno odcisneta takze decyzja agencji
Moody’s, ktora obnizyta perspektywe chinskiego ratin-
gu ze stabilnej do negatywnej - dodaje ekspert Oanda
- DM TMS Brokers.

To réwniez przemawia za scenariuszem dalszego
spadku inflacji w skali globalnej i ciecia stép procento-
wych przez najwieksze banki centralne w 2024 r. °
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Na koniec 2023 roku rynek nieruchomosci byt na tyle pobudzony, ze lektura
dostepnych ekspertyz i analiz oraz stawianych na ich podstawie prognoz rozwoju
koniunktury przywodzi na mysl powiedzenie ,na dwoje babka wrozyta”

unkt wyjscia dla wszystkich analiz sta-
nowia dwie wartosci, czyli popyt i podaz,
ktére w ostatnim okresie na rynku miesz-
kaniowym ulegly znaczacym przemianom.
Pierwsza zmienna, czyli popyt, jak pokazu-
ja liczne dane, rosta w gwaltownym tem-
pie, druga - podaz - nie tylko nie odpowia-
data pierwszej, lecz w szczytowym momencie po prostu
zaczela spadad.

Zgodnie z danymi GUS w 2022 r. wydano pozwolenia
lub dokonano zgloszenia budowy 297,4 tys. mieszkan,
tj. 0 12,8 proc. mniej niz w 2021. Pozwolenia na budo-
we najwiekszej liczby mieszkan otrzymali deweloperzy
(203 tys., spadek 0 4,9 proc. r/r) oraz inwestorzy indywi-
dualni (89,5 tys., spadek o 27,2 proc.). Eacznie w ramach
tych form budownictwa otrzymano pozwolenia lub do-
konano zgloszenia budowy z projektem budowlanym
dla 98,4 proc. ogétu mieszkan. W pozostalych formach
budownictwa odnotowano 4,9 tys. mieszkan, na ktérych
budowe wydano pozwolenia lub dokonano zgloszenia
z projektem budowlanym (4,5 tys. w roku ubieglym).
W 2022 r. rozpoczeto budowe 200,3 tys. mieszkan, tj.
0 27,8 proc. mniej niz przed rokiem. Deweloperzy roz-

GAZETA BANKOWA // STYCZEN 2024

poczeli budowe 115,3 tys. lokali (o 30,7 proc. mniej),
a inwestorzy indywidualni - 82,2 tys. (o 22,5 proc.
mniej). Eacznie udziat tych form budownictwa wyniost
98,6 proc. og6lnej liczby mieszkan. W pozostatych for-
mach budownictwa rozpoczeto budowe 2,9 tys. miesz-
kan (wobec 5,1 tys. w roku poprzednim).

Defensywa podazowa

Takze w okresie trzech kwartaléw 2023 r. oddano
do uzytkowania mniej mieszkan niz przed rokiem. Spa-
dla réwniez liczba mieszkan, na ktérych budowe wy-
dano pozwolenia lub dokonano zgloszenia z projektem
budowlanym, oraz liczba mieszkan, ktérych budowe
rozpoczeto. Kolejne dane za okres styczen-wrzesien
2023 r. rowniez wskazujg na utrzymujacy sie trend, od-
dano bowiem do uzytkowania 161,3 tys. mieszkan, tj.
3,4 proc. mniej niz w analogicznym okresie roku 2022.
Deweloperzy przekazali do eksploatacji 97,2 tys. lokali,
tj. 0 2,4 proc. mniej niz przed rokiem, natomiast inwe-
storzy indywidualni - 61 tys. mieszkan, czyli o 6,5 proc.
mniej. Konsekwentnie w okresie trzech kwartalow
2023 r. wydano pozwolenia lub dokonano zgloszenia
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budowy 174,3 tys. mieszkan, czyli o 26,6 proc. mniej niz
w analogicznym okresie 2022 r. Pozwolenia na budowe
najwiekszej liczby mieszkan otrzymali deweloperzy -
114,8 tys., co oznacza spadek o 29 proc. r/r, oraz inwe-
storzy indywidualni - 54,3 tys., ze spadkiem o 24,8 proc.
Nic wiec dziwnego, ze ceny mieszkan poszybowaty
w gore, a sektor deweloperski przezyt swdj ztoty okres,
wyprzedajac juz posiadany wolumen lokali. Czynni-
kéw wplywajacych na zwiekszony popyt bylo wiele,
poczynajac od uruchomienia Bezpiecznego Kredytu
2 proc., poprzez zlagodzenie kryteriow kredytowych
i podniesienie zdolnosci kredytowej potencjalnych na-
bywcoéw, po spadek inflacji i dobra sytuacje gospodar-
cz3. Paradoksalnie te dobre warunki konsumenckie nie
spowodowaly zwiekszonej aktywnosci deweloperskiej,
oferta rynku kurczytla sie z dnia na dzien, a sprzedajacy
dyktowali ceny. Analiza danych z rynku nieruchomosci
za trzeci kwartal 2023 r. dokonana przez portal Nieru-
chomosci.pl wskazuje na systematyczny spadek liczby
ofert nie tylko na rynku pierwotnym, lecz i wtérnym, bo
z uwagi na brak mozliwosci kupna i zamiany na nowe
wlasciciele mieszkan wstrzymywali sie ze sprzedaza.
Dostepno$é mieszkan jest wiec czynnikiem ksztaltu-
jacym ceny. Nalezy dodaé, Zze funkcjonowanie rynku
pierwotnego réwniez podlega mechanizmom ekono-
micznym, oddziatujacym bezposrednio na jego oferte,
jak choéby koszty budowy i materiatéw budowlanych,
na ktére wplyw miata inflacja. W takich warunkach tak
czy inaczej ceny nowych mieszkan musialy wzrosnaé,
o ile powstawalyby wtasnie w tym okresie i po kosztach
generowanych inflacjg. Moéwimy jednak o rynku, ktory
w tym momencie posiadal juz okreélong i - jak sie oka-
zalo - nieodpowiadajaca popytowi oferte. W ostatnim
okresie na rynku pierwotnym powstala dziura podazo-
wa, to jednak skutek nie tylko zwiekszonego popytu, co
wynika z przedstawionych wczeéniej danych. Znaczacy
spadek inwestycji deweloperskich nastapit po wybuchu
wojny rosyjsko-ukrainskiej w 2022 r. i po wzro$cie stop
procentowych, a tuz przed uruchomieniem rzagdowych
programéw stymulujacych rynek mieszkaniowy.

Zmagania popytu

W zwigzku z tym w 2023 r. nie brakowato dynamiki
i zwrotow w sektorze mieszkaniowym, ktéry w 2024,
w zwigzku z mozliwymi zmianami makroekonomicz-
nymi, by¢ moze ulegnie kolejnym zmianom lub - wrecz
odwrotnie - ustabilizuje sie. Wiekszo$¢ czynnikéw na-
pedzajacych wzrost cen mieszkan, pomijajac koszty bu-
dowy i materiatéw budowlanych, ulegnie wyczerpaniu,
choéby przez malejacy popyt.

Niebagatelnym czynnikiem okaze sie¢ z pewnoscig
zmiana obozu rzadzgcego, a co za tym idzie - takze nowa
polityka mieszkaniowa, w tym np. ostateczna postaé
programu wspierajgcego zakup pierwszego mieszkania.
Dotychczas nie padly zadne deklaracje dotyczace prze-
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dtuzenia programu Bezpieczny Kredyt 2 proc. czy po-
twierdzajace realizacje wyborczych obietnic wprowadze-
nia programu wspierajacego zakup mieszkania poprzez
kredyt z zerowa stawka oprocentowania. W ostatnich ty-
godniach 2023 r. generowalo to przyrost zainteresowania
Bezpiecznym Kredytem 2 proc. ze strony potencjalnych
nabywcow, obawiajgcych sie, ze program z poczatkiem
2024 r. nie bedzie kontynuowany, co sila rzeczy podtrzy-
mywalo wzrostowa tendencje cen mieszkan.

Wszystko wskazuje jednak na to, ze w 2024 r. trend
wzrostowy sie odwroci. Oddala sie bowiem perspek-
tywa kolejnych obnizek stép procentowych przez RPP.
Analitycy Banku PKO BP wskazujg takze na mozliwy
spadek dostepnos$ci mieszkan, ze wzgledu na wzrost
plac, ktéry moze by¢ nizszy niz cen mieszkan. Dodatko-
wo stabilizacja stawek za wynajem moze ostabia¢ moty-
wacje zakupow inwestycyjnych mieszkan.

Lapanie rownowagi

Co istotne, zgodnie z Informacja NBP o cenach
mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomos$ci mieszka-
niowych oraz komercyjnych w Polsce w drugim kwarta-
le 2023 r. oddano do uzytkowania ok. 56,5 tys. mieszkan,
tj. 3,6 proc. wiecej wzgledem drugiego kwartatu 2022 r.
oraz o 2,1 proc. wiecej wobec poprzedniego kwartatu
2023 r., co moze $wiadczy¢ o powolnym wychodzeniu
z zapasci podazowej. Wsrdd ogdtu oddawanych miesz-
kan, jak podaje NBP, nieco zwiekszyl sie udzial miesz-
kan oddanych do uzytkowania w tzw. pozostalej Polsce,
zwlaszcza w okolicach duzych miast. Jest to zwigzane
z wysokim popytem w duzych o$rodkach i wyczerpywa-
niem sie terendw budowlanych zlokalizowanych w gra-
nicach administracyjnych miast. Liczba ok. 47 tys. miesz-
kan, ktérych budowe rozpoczeto, byta nizsza o 29,2 proc.
od notowanej w drugim kwartale 2022 r., jednak wyzsza
0 21,9 proc. wzgledem poprzedniego kwartalu tego roku.
Niemniej dane GUS pokazuja, ze we wrzes$niu, w po-
réwnaniu z sierpniem 2023 r., wzrosta o 15,8 proc. liczba
mieszkan, na ktérych budowe wydano pozwolenia lub
dokonano zgloszenia z projektem budowlanym, oraz
0 6,1 proc. liczba mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto.
Spadla natomiast o 10,8 proc. liczba mieszkan oddanych
do uzytkowania. Z jednej strony mozna na tej podstawie
przypuszczac, ze powoli trend spadkowy w obszarze
podazy bedzie ustepowal miejsca nowym inwestycjom,
z drugiej - przy wskazanych wyzej zalozeniach w 2024 r.
popyt na mieszkania moze znacznie sie zmniejszy¢, a to
oznacza, ze malejaca oferta mieszkan na rynku, w wy-
niku spadku liczby rozpoczynanych budéw, czy tez po-
glebiajacy sie deficyt dostepnych terenéw budowlanych
w dobrych lokalizacjach w najwiekszych miastach moze
w takiej sytuacji nie mieé juz tak istotnego wplywu na
wzrost cen mieszkan. Popyt moze zostaé po prostu wy-
gaszony, czego konsekwencjg bedzie spadek cen i stabi-
lizacja rynku. o
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reaktoro
dziatato w elektrowniach jadrowych
w 32 krajach swiata w | potowie 2023 r.;
to cztery!mnigj niz rok wczesniej

Zrddlo: Portal oilprice.com
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AGNIESZKA tAKOMA

akonczony w Dubaju szczyt klimatyczny
COP28 i wsparcie dla energetyki jadro-
wej, jakie tam sie ujawnito, dowodzi, ze
energia z atomu wraca na dobre do lask.
I to w r6znych rejonach §wiata. Okazuje
sie, ze od obaw, jakie wywotala katastro-
fa w elektrowni jadrowej w Fukushimie
w Japonii w 2011 roku, sklaniajac niektére panstwa
do rezygnacji z atomu, wazniejsze jest ograniczenie
emisji.

Na Swiatowym Szczycie Klimatycznym przyje-
to deklaracje, by do 2050 r. potroi¢ dostawy energii
z reaktoré6w atomowych. Prezydent Polski, ktdra ma
w planach trzy duze elektrownie jadrowe i wiele ma-
tych - tzw. modutowych, takze sie pod nig podpisal.
I jest w gronie sygnatariuszy z 22 panstw obecnych
na COP28.

Cho¢ gléwna dyskusja na szczycie organizowa-
nym pod egida ONZ w Dubaju dotyczyla rozwoju
zrodel odnawialnych i mozliwos$ci okresSlenia termi-
nu wycofywania paliw kopalnych - nie tylko wegla
- to deklaracja w sprawie rozwoju energetyki jadro-
wej jest jednym z najwazniejszych efektow COP28.
Powodéw jest kilka, ale kluczowy to fakt, ze wiele
krajow - w tym niektorzy czlonkowie klubu najbar-
dziej rozwinietych panstw globu - uznato, iz energia
z atomu zostala zaliczona do tych czystych technolo-
gii, ktére powinny by¢ wdrazane, by §wiat poradzit
sobie z problemem ocieplenia klimatu. Dotychczas
wiekszos¢ wysitkow umozliwiajacych dekarbo-
nizacje skupiala sie wokol inwestycji
w odnawialne Zré6dia.

W deklaracji czytamy, ze
‘ zainteresowane panstwa nie
tylko zobowiazujg sie¢ do
wspolnej pracy na rzecz
zwiekszenia zdolnosci
wytwarzania energii
jadrowej, lecz row-

f niez uznaja, ze przy-
nosi - jako stabilne
zrddlo - korzysci dla
bezpieczenstwa energe-

ENERGETYCZNA wydal'zenia

Wielki

powrol
atomu?

Swiat moze skrecié w strone
energelyki jadrowej, by rozwiazac
problemy klimatyczne

tycznego. W deklaracji powotano sie na analizy
Agencji Energii Jadrowej OECD i Swiatowego Sto-
warzyszenia Jadrowego, ktére ,pokazuja, ze glo-
balna zainstalowana moc energii jadrowej musi sie
potroi¢ do roku 2050, aby w tym czasie osiggnaé
globalng zerowa emisje netto”. W dokumencie zna-
lazto sie rOwniez odniesienie do SMR-6w - matych
reaktorow modutowych, ktére ,moga zajmowac
niewielka powierzchnie” i ,,dobrze wspotpracowac
z odnawialnymi Zrédlami energii”, a zatem posia-
dajg ,dodatkowa elastyczno$é wspierajaca dekar-
bonizacje” w przemysSle, czyli poza sektorem ener-
getycznym. Roéwnoczesnie sygnatariusze deklaracji
wsparli plany przedtuzenia zywotnosci istniejacych
elektrowni nuklearnych ,tam, gdzie jest to technicz-
nie i ekonomicznie wykonalne”. I ,,zaprosili” akcjo-
nariuszy Banku Swiatowego, miedzynarodowe in-
stytucje finansowe i regionalne banki rozwoju, aby
w razie potrzeby zachecaly do ,wlaczania energii
jadrowej do polityki kredytowej”.

Dokument popierajg oprocz USA, Japonii, Kana-
dy i Wielkiej Brytanii takze Bulgaria, Czechy, Fin-
landia, Francja, Ghana, Holandia, Korea Poludnio-
wa, Moldawia, Mongolia, Maroko, Polska, Rumunia,
Stowacja, Stowenia, Szwecja, Ukraina, Wegry i Zjed-
noczone Emiraty Arabskie. I cho¢ ani Chiny, ani
Rosja nie znalazly sie wsréd popierajacych

STYCZEN 2024 // GAZETA BANKOWA

ausem "0rIdo H001SIeNNYS 10}



BRANZA ENERGETYCZNA

wydarzenia

deklaracje atomowa w Dubaju, to nie ulega watpliwo-
Sci, ze sa i beda zainteresowane rozwojem energetyki
jadrowej. Cytowany przez agencje Bloomberg wicemi-
nister gospodarki Rosji Wiadimir Iljiczow powiedzial,
ze ,bez energii jadrowej nie da sie osiagnaé celdéw kli-
matycznych”.

Zaskoczenia nie ma

Deklaracja w Dubaju nie jest zaskoczeniem dla eks-
pertow branzy. Wér6d wydarzen COP28 bylo bowiem
planowane ministerialne spotkanie - Atoms4NetZero,
czyli dyskusje o roli tych technologii w transformacji
energetycznej Swiata, a - tuz przed szczytem klima-
tycznym - w Paryzu odbyla sie najwieksza doroczna
konferencja World Nuclear Exhibition (WNE), z udzia-
tem nie tylko przedstawicieli branzy z r6éznych stron
Swiata - z USA i Chin, lecz réwniez politykow, wsrod
ktérych byl Thierry Breton, unijny komisarz ds. ryn-
ku wewnetrznego. Juz w Paryzu pojawialy sie analizy
i dyskusje o zwigkszeniu inwestycji atomowych oraz
potrojeniu mocy wytwoérczych. Jeden z uczestnikdéw
WNE, chcacy zachowaé anonimowo$é, powiedziat
nam, ze choé cze$¢ ekspertdw ostroznie podchodzi
do nowych aspiracji i ma watpliwosci, czy uda sie cel
osiagnad, to jednak nie ma watpliwos$ci, ze energetyka
jadrowa wrocila do §wiatowej gry jako element trans-
formacji i dekarbonizacji.

Ale nie wszyscy sa zadowoleni z dekla-

Deklaracja atomowa z Dubaju ma nie tylko wymiar
polityczny, lecz takze czysto biznesowy. Powstata bo-
wiem inicjatywa skupiajaca firmy zainteresowane
rozwojem technologii jadrowych - Net Zero Nuclear.
Wspiera ja ponad 100 podmiotéw, m.in. GE-Hitachi,
CNNC, Ontario Power Generation, TerraPower, KEP-
CO, Cameco, Urenco, Nippon Steel, Westinghouse. Pol-
ske reprezentuje spdtka Orlen Synthos Green Energy,
utworzona przez Grupe Orlen i Synthos Michata Soto-
wowa. Polska firma poinformowala w oficjalnym ko-
munikacie, ze ,inicjatorami Net Zero Nuclear sa World
Nuclear Association (WNA) - najwieksze na $wiecie
stowarzyszenie branzy jadrowej, oraz Emirates Nuclear
Energy Corporation (ENEC) - firma ze Zjednoczonych
Emiratéw Arabskich, wlasciciel pierwszej w $wiecie
arabskim elektrowni jadrowej w Barakah”. I projekt ten
- majacy na celu , koncentracje wysitkow uczestnikow
na szybkiej globalnej ekspansji floty reaktoréw, a tak-
ze przyS$pieszenie badan i rozwoju w zakresie nowych
technologii jadrowych” - wspiera Miedzynarodowa
Agencja Energii Atomowej (IAEA).

Nie tylko Europa si¢ przebudzila

Nie tylko konferencja w Paryzu i deklaracja w Duba-
ju sg sygnalem, ze Europa moze by¢ w czoléwce Swia-
towej, gdy chodzi o nowe projekty jadrowe, gdyz wiele

wskazuje na to, ze do§¢ znaczaco zmienito
sie podejécie unijnego rzadu i eurodepu-

racji w Dubaju. Portal euractive.com przy-
tacza opinie Karimy Delli, eurodeputowa-
nej Zielonych, przewodniczacej Komisji
Transportu Parlamentu Europejskiego, kto-
ra uwaza, ze stawianie na energie jadrowa
sjest falszywym rozwigzaniem” i byloby
to ,sprzeczne z naszg historig, co wyraz-
nie moéwi nawet Miedzynarodowa Agencja
Energetyczna”. I dodaje: ,,Musimy polegaé
na [...] energii odnawialnej”. Natomiast or-
ganizacja Greenpeace skrytykowala ,,pro-
nuklearng obsesje Macrona, ktéra maskuje
jego brak powagi, jesli chodzi o dzialania
klimatyczne”.

9.2

proc.

globalnie wytworzonej
energii elektrycznej w 2022 r.
pochodzito z elektrowni
atomowych

towanych do branzy atomowej. Budowa
duzych elektrowni jadrowych oraz ma-
tych rektoré6w ma by¢ wspierana przez
Unie Europejska. Technologie te znala-
zly sie¢ bowiem na liScie tych, ktére beda
stuzy¢ realizacji polityki klimatycznej
i maja przestawi¢ przemyst na produkcje
niskoemisyjnych technologii. W ustawie
Net Zero Industry Act, ktéra zaakcepto-
wal Parlament Europejski kilka tygodni
temu, rozszerzono zestaw strategicznych
technologii (we wcze$niejszym projekcie
przepis6w z wiosny br. byly dwie listy -
bardziej i mniej znaczacych).

W 2022 r. w elektrowniach jagdrowych
na calym $wiecie wygenerowano 2 546
terawatogodzin (TWh) energii elektrycznej, co stano-
wi 9,2 proc. catkowitej produkcji, przy czym najwiek-
szy udzial mialy Stany Zjednoczone, a za nimi plaso-
waly sie Chiny. Portal oilprice.com poinformowal,
ze w pierwszej polowie 2023 r. w 32 krajach dziatalo
407 reaktordw, czyli o cztery mniej niz rok wcze$niej.
W ciggu dekady liczba wykorzystywanych reaktoréow
spadta o 31 (po katastrofie w Fukushimie niektére kraje,
jak choéby Niemcy w Europie, zapowiedzialy wycofa-
nie sie z utrzymywania elektrowni jadrowych, a ostat-
nie zamknety w kwietniu 2023 r.).
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Wtladze Francji, ktére uchodza za au-
toré6w unijnego aliansu atomowego, czyli
pozyskania kilkunastu panstw UE, tuz przed rozpocze-
ciem Swiatowej Wystawy Jadrowej w Paryzu zadekla-
rowaty wsparcie finansowe (ponad 77 mln euro) rdz-
nych, takze przyszlo$ciowych projektéw jadrowych.
W ramach planu inwestycyjnego ,,Francja 2030” otrzy-
ma je sze$¢ innowacyjnych reaktorow.

Wsréd europejskich krajow, ktére podpisaly sie
pod deklaracja atomowg w Dubaju, sg zaré6wno te po-
siadajgce reaktory, jak i planujace ich budowe. Panstwa
naszego regionu, jak Bulgaria czy Slowacja, planuja
projekty majace zastapi¢ stare elektrownie wybudo-



wane jeszcze w czasach Zwigzku Radzieckiego w ra-
mach bloku Krajéw Demokracji Ludowej. W ostatnich
miesiacach szczegdlne zainteresowanie atomem widaé
w Skandynawii. Szwecja wpisata te technologie obok
OZE do planéw ograniczenia emisji (oficjalnie zmie-
niajac sformulowanie o realizacji projektéw odnawial-
nych na projekty czyste, bezemisyjne). Po ponad dwdch
dekadach atomem zainteresowaly sie réwniez wiadze
Wloch. Nowe sygnaly w tej kwestii pltyng tez z drugiej
strony Atlantyku. Szef amerykanskiego koncernu We-
stinghouse cytowany przez Bloomberg poinformowat
(przy okazji WNE) o wzroScie zainteresowania tech-
nologig jadrowa w USA. Patrick Fragman nie ujawnil,
z jakimi firmami rozmawia, ale wspomniat o kilku po-
tencjalnych projektach i chodzi o - po 30 latach prze-
rwy - nowe, duze elektrownie. Zdaniem dyrektora ge-
neralnego Westinghouse Electric Co. zainteresowanie
powraca nie tylko w Europie, lecz i w Kanadzie oraz
innych regionach, poniewaz technologia jest coraz bar-
dziej postrzegana jako wazna cze$§¢ walki o ogranicze-
nie zmian klimatu.

Pozytywny sygnal pojawil sie w sprawie przyszlo-
$ci matych rektoré6w modulowych. Firma Ontario Po-
wer Generation oglosila, ze wspdlpracuje z partnerami
z Kanady, ze Standéw Zjednoczonych i z Francji, aby za-
pewnié zaopatrzenie paliwowe dla pierwszej jednostki
nowego projektu nuklearnego Darlington. Okazato sie,
ze firma OPG, ktéra buduje reaktor w Kanadzie - pro-
jekt Darlington New Nuclear - zawarla umowe na do-
stawy paliwa. Pierwszy SMR zostanie zakonczony do
konica 2028 r.; do konica 2029 r. w sumie majg powstaé
cztery takie obiekty i szacuje sie, ze dzieki tym inwe-
stycjom PKB Ontario wzro$nie o 13,7 mld dol. i dadza
(§rednio) zatrudnienie prawie 2 tys. ludzi rocznie. Re-
aktory w Darlington bedg wytwarzaé lacznie 1,2 tys.
megawatéw (MW) energii elektrycznej, co odpowiada
zasileniu 1,2 mln domdéw, pomagajac zaspokoié rosngce
zapotrzebowanie na elektryfikacje i napedzajac silny
wzrost gospodarczy prowincji.

O tym, ze Kanada wraca do energetyki jadrowej,
wiadomo nie tylko z powodu projektéw SMR, lecz tak-
ze dlatego, ze zaplanowano rozbudowe elektrowni Bru-
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Energetyka
atomowa jest
przyszito-
Scia, takze
dla Polski
- powiedziat
prezydent
Andrzej Duda
podczas
obrad COP28
w Dubaju

ce Power, dodajac jej 4,8 GW mocy, i to pierwsza taka
inwestycja od ponad 30 lat. W efekcie elektrownia sta-
nie sie najwiekszg na S§wiecie, bo teraz ma okolo 6,2GW
mocy.

Polska zdecydowana

Cho¢ pod deklaracjg w Dubaju podpisat sie prezy-
dent Andrzej Duda, a OSGE zostala sygnatariuszem
inicjatywy Net Zero Nuclear, to w najblizszych tygo-
dniach okaze sie, jaki program jadrowy bedzie reali-
zowany w naszym kraju. Nowy polski rzad powinien
jednoznacznie zadeklarowaé, czy plany przyjete przez
rzad Mateusza Morawieckiego beda realizowane w ca-
tosci czy moze zredukowane. Prezydent Duda podczas
wystapienia na szczycie COP28 jednoznacznie opowie-
dzial si¢ za budowa w Polsce elektrowni jagdrowych.
Jednak eksperci, ktoérzy wspierajg opcje polityczng Do-
nalda Tuska, sugeruja, ze program jadrowy powinien
by¢ ograniczony i zamiast trzech moglyby powstaé
dwie duze elektrownie. Pierwsza ma by¢ budowana
na Pomorzu, o ile nie dojdzie do zmiany lokalizacji,
co z pewno$cia opézniloby budowe (przygotowania
prowadzi spo6tka Skarbu Panstwa - PEE], otrzyma-
la juz m.in. wskazania lokalizacyjne, zawarla umowy
z partnerami - Westinghouse i Bechtel - na projekt
oraz cze$¢ niezbednych pozwolen). Druga elektrownie
zamierza budowac konsorcjum z udzialem PGE oraz ZE
PAK (nalezacej do Zygmunta Solorza) w oparciu o tech-
nologie koreanska. Trzecia duza elektrownie planowa-
no w rejonie Belchatowa. Poza tym kilka firm - w tym
KGHM Polska Miedz, spétka Industria, a takze Orlen
Synthos Green Energy - planuje realizacje malych rek-
toréw atomowych (SMR). Ministerstwo Klimatu i Sro-
dowiska wydato juz sze$¢ decyzji zasadniczych tacznie
na budowe 24 reaktoré6w w technologii BWRX-300
amerykanskiej firmy GE-Hitachi (0 mocy 300 MW),
a koszt pierwszego z nich szacuje sie na ok. 1,5 mld euro
(kolejne beda tansze). Dzieki programowi jadrowemu
polski rzad liczy na znaczacy udziat rodzimych przed-
siebiorstw w jego realizacji i silny impuls dla koniunk-
tury gospodarczej w kraju. [
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wydarzenia GRY KOMPUTEROWE A RZECZYWISTOSC

ARKADY SAULSKI

Gracz na wojnie

Wspdiczesne pole walki jest o wiele bardziej nasycone wysokimi technologiami,
niz bylo jeszcze dwie dekady temu. Z te] przyczyny wojsko potrzebuje dzis zotnierza
zupetnie innego formatu. | bardzo czesto znajduje go w miejscu niespodziewanym
— wsrod mitosnikow gier wideo

zy strzelate§ kiedykolwiek z wyrzutni
pociskdw przeciwpancernych Javelin?
A moze pilotowates wojskowego drona
rozpoznawczego? Czy wiesz, w ktérym
miejscu pola walki powinno sie umiej-
scowi¢ mine typu Claymore? A moze
zastanawiasz sie, jakie opéznienie
wzgledem wystrzalu ma pocisk z dziatka 40 mm typu
L/60 Bofors zamontowanego na bojowej wersji samo-
lotu AC-130H Spectre?

Jesli grale§ w gry z serii Modern Warfare, to
z rado$cia informuje, Zze - owszem - poznale$ odpo-
wiedzi na wszystkie z postawionych powyzej pytan

i znakomicie odnajdziesz sie w szeregach wspolcze-
snego wojska!

Gdy w 1985 r. autor SF Orson Scott Card publiko-
wal powie$¢ ,,Gra Endera”, wizja graczy powotywa-
nych do wojska ze wzgledu na ich umiejetnosci naby-
te podczas rozgrywek wydawala sie absurdalna - dzis
jest juz rzeczywisto$cia.

-

Dal nam przyklad Tom Clancy

Glowne zalozenie powiesci ,Gra Endera” bylo
tylez kontrowersyjne, co proste: w §wiecie przyszto-
Sci, gdy Ziemia zmaga sie z inwazjg obcych, to wta-
$nie dzieci sa werbowane do wojsk obrony naszego
globu ze wzgledu na talenty militarne i strategiczne
wypracowane podczas obcowania z grami wideo. Po
uplywie bez mata czterech dekad realia dzisiejszego
Swiata pokazuja, ze zalozenie, iz gry to przepustka do
praktyki sztuki wojennej, nie jest wcale przesadzone.

Jednak pisarzem, ktéry najpelniej rozpoznal
nowy trend, okazat sie Tom Clancy. Autor opubliko-

—

wanego w 1984 r. ,Polowania na Czerwony Pazdzier-

nik” szybko zauwazyl, jak istotne dla wojska moze Gdy Ukrairicy otrzymali po raz pierwszy karabinki

byé¢ wejécie w obszar gier. Clancy, bedac zapalonym - systemu Stonera, to wtashie ci, ktérzy widzieli
D ) % & U . P y. taka bron w ,Call of Duty”, byli w stanie szybciej

graczem strategii planszowych (sam wielokrotnie opanowaé orez niz ich niegrajacy koledzy
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powolywat sie na prawdziwe dane wojskowe zawarte
w grze strategicznej ,,Harpoon”!), w trakcie swojej ka-
riery literackiej stal sie sojusznikiem amerykanskiego
wojska. Zapraszany na seminaria, poklady okre-
téw czy tajne ¢wiczenia jednostek specjalnych 4
pisarz zauwazyl, ze faza planowania operacji 4
wojskowych czesto jest bardzo podobna do
tego, co on sam przezywal, rozgrywajac
planszowe batalie. Wkroétce Clancy wraz |
z grupa zapalencéw i programistow zatozyt
studio Red Storm, ktérego celem byto two-
rzenie gier o wysokim poziomie realizmu.
Jedna z najwazniejszych produkcji byta opu-
blikowana w 1998 r. ,Rainbow Six”. Wypusz-
czona w tym samym czasie co powie$¢ Clancy’ego
pod tym samym tytulem gra pozwalata uzytkowniko-
wi wcieli¢ sie w postaé dowodcy jednostki specjalnej
i przeprowadzi¢ go przez wiele operacji na caltym Swie-
cie. Gra robila wrazenie bezprecedensowym poziomem
realizmu - nie tylko perfekcyjnie oddano zachowanie
broni palnej i innych §rodkéw ofensywnych, lecz i faza

»,Medal of Honor” na tyle realistycznie
przedstawita wyposazenie operatoréw,
ze ujawnita element sprzetu, ktéry wtedy

objety byt klauzulg najwigkszej tajnosci

planowania samej operacji byta przeniesiona ze Swiata na pole walki na state, jednak dopiero tzw. wojna z ter-
realnego w skali niemal jeden do jednego. W efekcie roryzmem przeniosta te kwestie na wyzszy poziom.
gra zyskala popularnos¢ wséréd zwyklych uzytkow-

nikéw, ale tez uznanie prawdziwych operatoréw jed- Tel'l'()['ystyczny atak na gaming
nostek specjalnych! Nic dziwnego, ze przy kolejnych

odstonach ,Rainbow Six” pracowali juz prawdziwi Kiedy 11 wrze$nia 2001 r. na skutek ataku terrory-
zolnierze z elitarnych jednostek, co z czasem stalo sie stycznego runely dwie wieze World Trade Center, ga-
standardem w branzy. ming ucierpial w tym samym stopniu co wiele innych

réwniez ,przefarbowaé” wozy policyjne, by mniej
przypominaly te z Nowego Jorku. Jednak to w 2007 r.
gaming zareagowal na te wydarzenia - uczynita to naj-

Gra ,,RalﬂbOW SiX" 21998 T, ZySKa bardziej znana marka gier na Swiecie - ,,Call of Duty”.
popu|amosc wsrod zZwyktych »Call of Duty 4 Modern Warfare” bylo gra kontrower-

. 02 : : syjna - pozwalala ona graczom ,,wej$¢ w buty” amery-
UZ}/J[KOV\/DIKOV\/, ale | uznanie kanskiego zolnierza Marines podczas inwazji kraju,

praWdZiV\/yCh Operatorévv jednostek ktéry - jak zarzekaja sie twércy - nie byt Irakiem, jed-
Specjalnych nak produkcja ta do dzi$ stanowi benchmark nie tylko
jesli chodzi o odwotania do politycznej rzeczywisto-

branz. Do dzi§ branza wspomina op6znienie gry ,,GTA
’ ’ I117, z ktorej nalezato usuna¢ wtasnie dwie wieze, jak

— Sci, lecz rowniez o to, jak przedstawiala wspdlczesne
uzbrojenie. Wdrozenie do rozgrywki istniejacych real-
Tom Clancy nie byl jedynym, ktory siegat ku mak- nie karabindw, pistoletéw czy wyrzutni, ale tez bardzo
symalnemu realizmowi. Firma SSI przez cale lata 90. jak na owe czasy realistyczne oddanie balistyki poci-
publikowata gry z serii ,Panzer General”, ktére doS¢ re- skow, mocy obalajacej amunicji czy metod tadowania
alistycznie przedstawialy zmagania wojsk pancernych sprawialo, ze gracze, ktérzy znali prawdziwe taktyki
doby II wojny §wiatowej. Rok 1998 przynidst rewolucje czy metody walki CQB (ang. Close Quarters Battle -
W postaci gry ,,People’s General”. Produkcja przenosi- walka w ciasnych, zamknietych pomieszczeniach,
ta sie do realiéw hipotetycznego konfliktu w latach 90. w Polsce okre§lana mianem ,taktyki czarnej”), mieli
miedzy Chinami a... Rosjg! Gra toczyla sie o surowce natychmiastowg przewage. Ale to nie wszystko - ,,Call
Syberii, za$ uczestnikami zmagan byly tez inne kraje of Duty 4 Modern Warfare” bylo pierwsza gra, w ktdrej
azjatyckie i NATO. Produkcja do dzi$ budzi podziw gracz mial mozliwo$¢ oddania strzatu z wyrzutni po-
realizmem, bedac nie tylko gamingows strategia, lecz ciskow przeciwpancernych Javelin. Fakt niby drobny,
takze gra wojenng, ktéra Smialo mozna by pokazywaé ale jednak brzemienny w skutki, o czym napiszemy za
podczas posiedzen sztabowych. Gaming wszedl wiec chwile.
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wydarzenia GRY KOMPUTEROWE A RZECZYWISTOSC

Seria
»Sniper Ghost
Warrior” skupia sie na
strzelectwie dtugody-
stansowym, wymuszajac
na graczu opanowanie

wiedzy i umiejetnosci g
: strzelcow wy- 3
borowych 2
°
%
:
»,Call of Duty 4 Modern Warfare” zainicjowata trwa- cjajak najbardziej prawdziwa. Od poczatku agresji Rosji
jaca do dzi$§ mode na gry o wspotczesnym polu walki. na Ukraine dochodzg do nas informacje o tym, jak woj-
I cho¢ obecnie prym w realizmie wiodg takie gry jak na i gaming zazebiaja sie - i nie chodzi tu tylko o stu-
czeska ,ARMA?” czy irlandzka ,,Ready or Not”, to ,,Call dia gamingowe, ktére musialy opusci¢ Ukraine. Wielu
of Duty” dysponuje najwiekszym budzetem i, co za tym tworcéw gier walczy na froncie, za$ najmtodsze poko-
idzie, najlepiej potrafi odda¢ dzialanie wspdlczesnego lenie zolnierzy wywodzi sie wlasdnie z graczy. Dowddcy
oreza, sprzetu i taktyki. Jednak ,,Call of Duty” nie byla polowi i Zolnierze przyznaja, ze niejednokrotnie teoria
jedyna. Konkurencyjna seria ,Battlefield” takze odda- zawarta w grach przyspiesza szkolenie - gdy Ukraificy
je graczom do dyspozycji sporo wspdlczesnego oreza, otrzymali po raz pierwszy karabinki systemu Stone-
w tym doskonale odtworzone maszyny. Z kolei martwa ra, to wlasnie ci, ktérzy tysigce razy w ,,Call of Duty”
juz niestety seria ,Medal of Honor” zaliczyla nie lada widzieli, jak taka bron sie przeladowuje, byli w stanie
wpadke, gdy w odstonie z 2010 r. na tyle realistycznie opanowacé orez szybciej niz ich niegrajacy koledzy. Jesli
(dzieki wspélpracy z weteranami jednostek Tier 1 US znasz teorie, szybciej sie przeszkolisz.
Army) przedstawila wyposazenie operatoréw, ze ujaw- Ma to tez drugg strone - realna sytuacja wojenna
nita element sprzetu, ktory wtedy objety byl klauzulg wplywa na gry. Dla przykladu, w wydanej w tym roku
najwiekszej tajnoSci. Wspomniana ,,Medal of Honor” »2Modern Warfare III” pojawia sie juz amunicja krgzgca
bardzo trafnie przedstawiala tez strzelectwo dtugody- czy drony rozpoznawcze znane nam doskonale z ukra-
stansowe, wymuszajgc na graczu branie pod uwage ta- inskiego pola walki. Tym samym gaming i wojna wcho-
kich elementéw jak wiatr czy predko$é opadania poci- dza w przerazajacg synergie.
sku. Jednak w tym wypadku mamy takze mocny polski Czy polskie wojsko widzi potencjal gier? Jak najbar-
akcent, w postaci gier z serii ,,Sniper Ghost Warrior”. Te dziej. I cho¢ nie mamy jeszcze wlasnej America’s Army,
produkcje studia CI Games skupiaja sie tylko na strze- narzedzia werbunkowego przebranego w szatki gry, to
lectwie dtugodystansowym, wymuszajgc na graczu opa- jednak wykorzystuje sie je np. do pomocy zolnierzom
nowanie wiedzy i umiejetno$ci strzelcéw wyborowych. dotknietym tzw. syndromem PTSD. Jak opisuje ekspert
Wilgotno$¢ powietrza, sila i kierunek wiatru, predkosé ds. wojskowo$ci Marcin Ogdowski: ,,W rehabilitacji wy-
obrotowa kuli ziemskiej, zasieg amunicji, predko$¢ wy- korzystuje sie podatno$¢ straumatyzowanych os6b na
lotowa, moc obalajgca - wszystkie te elementy sg odtwo- tzw. triggery. Obraz, a przede wszystkim dzwiek, potra-
rzone w polskiej grze w sposéb ultrarealistyczny, dzieki fi przywola¢ jakie§ wspomnienia - leczenie sprowadza
czemu produkcje te moga sie staé swoistym materialem sie do tego, by wydrenowac je z chorobliwej zawartos$ci.
szkoleniowym prezentujacym strzeleckg teorie. Odwzorowanie sytuacji, w ktorej zolnierz zostatl ranny,
Warto podkresli¢ jedno - wbrew wybuchajacym co przejscie jej raz, drugi, dziesiaty - tym razem juz bez
jaki$ czas falom histerii (zwlaszcza w mediach ame- uszczerbku - przynosi terapeutyczne skutki. Nie bez po-
rykaniskich) nie spos6b nauczy¢ sie strzelaé za pomo- wodu tak wielu wracajacych z wojen zolnierzy niejako
ca gry. Owszem, ,,Call of Duty”, ,Ready or Not” czy instynktownie siega po gry - a wydawa¢é by sie mogto,
»~ARMA” hiperrealistycznie przedstawiajg zachowanie ze nie bedg one ich interesowaé”. Jak dodaje Ogdowski,
broni i balistyke pociskdw, jednak nauka strzelania musi Polska tez juz lata temu wilaczyla gry do szkolenia woj-
sie odbywac na prawdziwej strzelnicy. skowych: ,Wraz z rozwojem VR relacje gaming-wojsko
beda sie zacie$niaé. Wysoki poziom realizmu pozwoli
7 ”Call of Duty” p()d Bachmut na preselekcje kandydatéw, pézniej za$ utatwi szkole-
nie. Pradziadek »Snieznik« [symulator laczacy cechy
Ale gry moga nauczy¢ potencjalnego Zolnierza teo- wirtualnej rzeczywisto$ci i realnej broni - przyp. red.]
rii. Za przyklad mozna podaé reportaz wyemitowa- juz od lat przeciera szlaki w tym kierunku”.
ny przez CNN w 2022 r., pokazujacy graczy-zolnierzy Gaming nigdzie sie wiec nie wybiera i oferuje nie
z Ukrainy, ktérzy chwalili sie, iz nauczyli sie obshlugi tylko rozrywke, lecz rOwniez staje sie najprawdziwszym
wspomnianej wcze$niej wyrzutni Javelin najszybciej orezem wojny i zarazem jej elementem. Tym samym
z oddzialu, bo pamietali, jak ta bron sie zachowuje, ziScila sie szalona wizja autoré6w SF. Niestety - jak to
z czasOw gdy ogrywali ,,Call of Duty”. I jest to deklara- bywa - w o wiele mroczniejszej odslonie. [
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Dni wojny

oje trzy dni w Izraelu swojg in-
tensywno$cig przewyzszaly tygo-
dniowe wizyty w innych krajach.
Godzin spedzonych w ciezkiej
kamizelce kuloodpornej i helmie
nie sposéb poréwnac z tymi, ktore
gdzie indziej spedzalem w siedzi-

bach rzadéw i parlamentéw ,tylko” w garniturze.
Gdy tylko wszedlem do hotelu w Tel Awiwie, od
razu znalazlem sie w tlumie - tyle, Ze nie turystow,
ale uchodzcéw ewakuowanych z terendéw atakowa-
nych wczesniej przez Hamas. Przesiedlenie 200 tys.
ludzi - i znalezienie dla nich lokum - w panstwie li-
czacym nieco ponad 9 mln obywateli to doprawdy
sztuka. Dzi$ do Izraela nie przybywa-
ja ludzie na wakacje, dlatego rodakom
uchodZzcom oddano do dyspozycji
wszystkie istniejagce hotele. Miesz-
kalem wiec z rodzinami uchodzZzcow
w jednym z nich, z ich psami, kotami
i zapewniajacymi bezpieczenstwo ko-
bietami-zoinierzami (co zreszta jest
izraelskga norma, inaczej niz w wielu

%

Od wielu lat mowie
to samo: nie bedzie
trwalego ..pokojowego
rozwiazania” na

RYSZARD CZARNECKI

europoset 2004-2023,
w latach 2014-2018 wiceprzewodniczgcy
Parlamentu Europejskiego

muzycznego. Zginelo tam 200 oséb. Poprzedniego
dnia w Tel Awiwie emerytowany generat stuzb spe-
cjalnych méwi nam, ze wiladze, armia i stuzby byly
catkowicie zaskoczone atakiem Palestynczykéw. Ha-
mas wszedt jak w masto, wkroczyl wiele kilometréow
w glab terytorium Izraela, nie napotykajac w zasa-
dzie zadnego oporu. Gdy Palestynczycy zobaczyli, ze
nikt im si¢ nie przeciwstawia, za oddzialami Hamasu
poszly grupy palestynskich ochotnikéw ze wszystki-
mi tego tragicznymi skutkami. Izraelskie elity staraly
sie wycisza¢ pojawiajace sie w przestrzeni publicz-
nej wzajemne zarzuty, kto odpowiada za zupelne
nieprzygotowanie kraju na ten atak. Jeden z moich
rozméwcOw z obozu wladzy méwi mi, ze bledem
bylo uznanie, iz Palestyniczycy my-
§la w tych samych kategoriach co
Zachdd - a wiec Izrael, jak to mocno
podkreslaja. ,DaliSmy im prace, my-
§lac, ze jak bedg zarabiali, to zajmg
sie zyciem rodzinnym i stabilizacja.
I to byl biad. Im chodzi o co$ zupel-
nie innego niz nam” - slysze.

Rzecz w tym, ze w samym Izra-

krajach .éwiata). . Bliskim Wschodzie. elu.nie n?a’zgody co do‘ t.ego, ja}k

W kibucu przylegajagcym do gra- . sobie ulozyé w przyszloSci relacje

nicy ze Strefg Gazy, na domach wi- Nie da Si§ pogodzic z Palestynczykami. Rzadzacy Likud

da¢ slady po pociskach. Wpuszczaja ognia 7 WOda premiera Benjamina Netanjahu méwi

mnie do jednego z nich, w ktéorym w zasadzie wprost: ,My albo oni”.
|

mieszkala dziewczyna ze swoim na-
rzeczonym - w przysztym roku mieli
sie pobraé. Zginela w pierwszym dniu palestynskiej
agresji. Damska garderoba, ktéra juz nigdy nie bedzie
uzyta...

Po czesci zniszczone, osmolone domy w kibucu
moge poréwnaé z Ukraing, gdzie bylem kilka tygodni
po agresji Rosji. W Buczy i Irpieniu zniszczenia byty
znacznie wieksze niz tu, ale tam front - i bestialstwa
z tym zwigzane - juz przeszly. Ty, na granicy z ,,Gaza
Strip”, stycha¢ coraz blizej i blizej bombardowanie,
warkot samolotéw i helikopteréw, a zwlaszcza do-
biegajace jakby zza wegla serie karabinéw maszy-
nowych. Co chwile tez mozna zobaczy¢ pidéropusz
czarnego dymu w Gazie - efekt izraelskiego ostrzatu.

Po drodze do Jerozolimy jedziemy na swoisty
cmentarz samochodéw - to spalone i zniszczo-
ne w ataku Hamasu auta uczestnikéw festiwalu

Brak wiary w jakikolwiek kompromis
widaé w rozmowach z ministrami
gabinetu Netanjahu, ktéry pierwszy raz premierem
zostal... ponad ¢wier¢ wieku temu. Wtedy zreszta go
poznatem. Przyjechat do Polski na Marsz Zywych
do niemieckiego obozu $mierci w Auschwitz. By-
lem wtedy najmtodszym ministrem w rzadzie Akcji
Wyborczej ,Solidarno$é” i Unii Wolnoéci. Owczesny
premier Jerzy Buzek i my, czlonkowie Rady Mini-
stréw, szliSmy w tym samym Marszu, co nasi goscie
z Izraela. Ale nie szliSmy razem. Oni szli osobno,
W swoim gronie, my - osobno. To nie by}l nasz wy-
bér. To byta ich decyzja. Trudno mi o niej zapo-
mnieé po latach. Jakze byta znamienna.

Od wielu lat méwie to samo: nie bedzie trwatle-
g0 ,pokojowego rozwigzania” na Bliskim Wschodzie.
Nie da sie pogodzi¢ ognia z wodg. Ostatnia wojna,
ktérg tu widziatlem, tylko mnie w tym utwierdza... ®
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MAKSYMILIAN
T _WYSOCKI ——

Biznes to tworzenie
wartosci przez umiejetnosc

zaspokojenia czyichs potrzeb w zamian

za pienigdze. Poziom monetyzacii tej wartosci
tworzy stosunek popytu do podazy. Nie inaczej
jest ze sztuczng inteligencja (Sl), ktora nie przestaje
PARTNER DZIALU: by¢ tematem numer jeden w technologiach dla biznesu

I przemystu. Jednak jak wiele moze ona zmieni¢ naprawdeg?

A I(G H M Ludziom przewaznie najbardziej brakuje wyobrazni, a to znaczy,
V POLSKA MIEDZ ze Sl zmieni wiecej, niz mozemy sobie teraz wyimaginowac
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-Opowiedz mi,

Hal>

ak zawsze musimy rozdzie-
la¢ od poczatku sztuczna
inteligencje maszynowsa
od generatywnej. Uczenie
maszynowe jest procesem,
w ktérym program kompu-
terowy moze sie dostosowac
do nowych danych i uczy¢ sie od nich
niezaleznie, co prowadzi do ,,odkrycia”
trenddw i spostrzezen. Generatywna
sztuczna inteligencja wykorzystuje
za$ techniki uczenia maszynowego do
uczenia si¢ i tworzenia nowych danych,
co jest kluczowe, gdy méwimy o roz-
woju tej sztucznej inteligencji, ktora

10..

terabajtow

gromadzit juz pie¢ lat temu
w 2018 r. caly internet, czyli
~pamiec¢”, jaka ma w dyspozycji
sztuczna inteligencja

stron z dzisiejszej drukowanej gazety.
Obecnie czltowiek zasypywany jest taka
iloscig informacji, ze juz dzi$ jego mozg
nie daje rady ich wszystkich nie tylko
spamietad, lecz i przeprocesowacl. Stad
naturalna reakcja obronna ludzkiego
moézgu w postaci wielu ludzi czytaja-
cych juz nie tylko same naglowki, lecz
nawet same tytuly informacji praso-
wych, bez wchodzenia w szczegdly.
Stad problemy ze zrozumieniem, a tym
bardziej zapamietaniem, szczegblow
tego, co dociera do ludzi z mediéw.
Ludzki mézg jest fascynujacym or-
ganem. Nigdy nie odpoczywa, w trak-

ma by¢ wzorowana na sieci neurono-
wej ludzkiego mézgu, znacznie go jed-
noczes$nie mogac przewyzszy¢. (ChatGPT jest wlasnie
przykladem generatywnej, nie tylko maszynowej, SI.)
Czym r6zni sie uczenie maszynowe od sztucznej inte-
ligencji? Uczenie maszynowe przewiduje na podstawie
danych (do$wiadczen), podczas gdy dopiero podejmo-
wane dzialania okresla sie jako sztuczng inteligencije.
Ludzie robig to samo na podstawie swoich do§wiadczen.
Réznica polega na tym, ze ludzki mbézg w pewnym mo-
mencie odrzuca lub ignoruje wiekszo$¢ danych, ponie-
waz - przekladajac na jezyk techniczny - ma za malg
moc obliczeniows.

Wojna terabajtowa

Niektore badania sugerujg, ze czlowiek zapomina
okoto 50 proc. nowych informacji w ciggu godziny od
ich poznania. W ciaggu 24 godzin odsetek ten wzrasta
Srednio az do 70 proc.! Dlaczego i jak wypada przy tym
maszyna, ktorej kolejne - i to znacznie mocniejsze - od-
stony juz powstajg?

W Sredniowieczu czlowiek pozyskiwal tyle abstrak-
cyjnych, czyli niedotyczacych go i jego najblizszego oto-
czenia bezposrednio, informacji, co na jednej do kilku

57

cie snu pracuje znacznie intensywniej
niz za dnia, w czasie aktywnoSci. Ludz-
ki m6zg ma 86 mld neuronéw, 600 km naczyn wlosowa-
tych, 150 tys. km aksonéw (co wystarczy, aby okrazy¢
Ziemie cztery razy) i ponad 10 bln synaps. Naukowcy
szacuja, ze w ciggu calego zycia mézg wspdlczesnego
czlowieka przechowuje do 1 bld informacji. To 1000 000
000 000 000 informacji! Ale nawet to zachwycajace,
cho¢ - jak wszystko - niedoskonate, dzieto naturalne-
go stworzenia w konicu szybko ustapi miejsca wtasnemu
dzietu: mézgowi cyfrowemu.

GdybySmy mieli sie poréwnywaé¢ z dzisiejszymi
maszynami, pojemno$¢ pamieci ludzkiego moézgu to
2,5 mln gigabajtéw, czyli 2 441,4 TB (terabajtéw). Sama
kora mdzgowa ma pojemnos$¢ 74 terabajtéw (KB - kilo-
bajt - to 10 do potegi 3., MB - megabajt - to 10 do pote-
gi6., GB - gigabajt - to 10 do potegi 9., TB - terabajt - to
10do potegil2., PB - petabajt - to 10 do potegi 15.). Dla po-
réwnania, centrum obliczeniowe internetowego giganta
Yahoo o pojemnosci 2 petabajtéw (2 049 TB), ktére moze
przetwarzaé 24 mld ,,zdarzen” dziennie, jest o 20 proc.
mniejsze niz pojemno$¢ pojedynczego ludzkiego mozgu!
Uwzglednijmy w takim razie, ze juz w 2018 r. caly in-
ternet ,wazy!t” ok. 10 bln TB (terabajtéw) i to nawet nie
jest jeszcze cala potencjalna pamiec dla SI, gdyby szero-
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ko i bez cugli pusci¢ je ,w Swiat”, a do tego nie ma pro-
blemu z moca obliczeniowg, ktéra moze ,,ogarnaé” nie
tylko dowolng baze danych, lecz caly internet. Czlowiek
w tym ,intelektualnym” starciu moze nie mieé szans.
Na razie jednak nie walczymy i nie konkurujemy, tylko
korzystamy z kolejnego narzedzia o wielkich mozliwo-
Sciach, ktdre raz pchniete do przodu bedzie juz mysle¢
samodzielnie.

Biznesowy dopalacz

Trendy w biznesie, ktére obserwujemy dzisiaj w za-
kresie zastosowan sztucznej inteligencji, w duzej mierze
nadchodza wraz ze wzrostem wydajnoSci sprzetowej, ale
juz przekladajg sie tez na wzrost produktywnosci wielu
firm. I wlasnie dlatego najpierw maszynowa, a p6zniej
generatywna Al z jednej strony w coraz wiekszym stop-
niu bedzie w stanie optymalizowa¢ produkcje, procesy,
logistyke, zakupy i zamo6wienia, ale w koncu sztuczna
inteligencja bedzie sama wymys$la¢ nowe rozwigzania
efektywniej, ale tez szybciej, i bedzie ciagle tylko coraz
szybsza w kreacji oraz dzialaniu od cztowieka. Do tego
jej proces dedukcji nawet dla jej tworcoHw jest jeszcze
wieksza tajemnica niz szczegblowe rozumienie dziala-
nia mdzgu czlowieka, na ktdrym wzorowana jest sie¢
,heuronowa” SI. Trzeba tu zaznaczy¢, ze nawet dziala-
nia ludzkiej sieci neuronowej doktadnie naukowcy nadal
nie poznali i nie zrozumieli. Wiemy natomiast, jakie spu-
stoszenie w dzialaniu sieci neuronowych i zaburzenie
odbioru §wiata realnego, w wyniku btednie podejmowa-
nych dzialan i rozwigzan, mogg wywotaé awarie, ktore
tymczasowo te sieci neuronowe modyfikujg, a wiemy to
z badan nad LSD. P6ki jednak SI jest stosowana bardzo
wasko i ma ograniczone mozliwo$ci wplywu, mozna
$mialo korzystac z jej potencjatu.

Potencjal zmiany

Obecnie trudno znalez¢ dziedzine biznesu, w ktorej
nie mozna wykorzystaé sztucznej inteligencji. Rozpoczy-
najac od najbardziej potrzebnych czlowiekowi, takich
jak medycyna w kontekscie diagnostyki chordb, poprzez
edukacje, konczac na handlu w kazdej branzy. Wsrod
wielu informacji zwigzanych z Al i mnogos$cig pojawia-
jacych sie ekspertow warto skupié sie na osobach, ktére
zamiast przewidywac przyszto§¢ - aktywnie wdrazaja
narzedzia w swojej codziennej pracy. My$lenie w stylu:
»moze jest jakie$ narzedzie, ktére pomoze mi w tym, co
robie”, to bardzo dobry, rozwijajacy kierunek - ocenia
Tomasz Mazek, dyrektor operacyjny Fonia. - Branza
telekomunikacyjna, w ktorej sie poruszam, z racji tech-
nologicznego charakteru, szybko zaangazowata SI do
wspélnych dzialan. Operatorzy wykorzystuja ja m.in.
do zarzadzania i analizy danych uzytkownikéw, bez-
pieczenstwa, marketingu i sprzedazy oraz tlumaczen,
w przypadku skalowania biznesu miedzynarodowo.
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Rzecza ciekawa i motywujacg sa pytania i oczekiwa-
nia ze strony klientéw o uzywanie SI w produkcie. Mato
kogo zaskoczy dzi$ chatbot, ale juz otrzymanie spersona-
lizowanej oferty, bazujacej na analizie dotychczasowych
ustug - zdecydowanie tak. Dzigki rozpowszechnianiu
sztucznej inteligencji w r6znych otwartych modelach co-
raz wiecej firm bada mozliwosci wykorzystania w swo-
ich operacjach jakiej$ formy uczenia maszynowego.

o9

Dzieki rozpowszechnianiu sztuczne
inteligencji w réznych otwartych
modelach coraz wiecej firm bada
mozliwosci wykorzystania w swoich
operacjach jakiejs formy uczenia
maszynowego

Z kolei wedlug eksperta ds. sztucznej inteligencji
i instruktora rozwoju zawodowego na Harvardzie, Mar-
ka Esposito, technologia moze pomdc nam stawié czo-
la niektorym z najwiekszych wyzwan, przed ktérymi
stoimy dzisiaj. Ekspert ten przedstawil niedawno swoje
spostrzezenia na temat obecnego stanu - i potencjalnej
przyszlo$ci - sztucznej inteligencji.

Konsekwencje zastosowania w biznesie Al i uczenia
maszynowego wykraczaja daleko poza sfere technologii.
Maja potencjat do przeksztalcania branz, ponownego
definiowania rél zawodowych i tworzenia nowych moz-
liwos$ci, ktérych wczeéniej sobie nie wyobrazano. Tech-
nologie rozpoznawania twarzy umozliwiaja ulepszone
srodki bezpieczenstwa, rozumienie glosu zwieksza moz-
liwosci wirtualnych asystentdéw, a autonomiczna jazda
rewolucjonizuje systemy transportowe.

Firmy takie jak Facebook, Amazon i producenci sa-
mochodéw autonomicznych sa przykladem ogromne-
go potencjatu, jaki glebokie uczenie niesie dla réznych
branz, np. przez innowacyjne zastosowania SI w algoryt-
mach mediéw spoleczno$ciowych, spersonalizowanych
rekomendacjach.

By jednak zrozumie¢ te obecne procesy w pelni, nie
tylko przez ich aktualny wycinek, sztuczna inteligencja
W swojej istocie polega na tworzeniu wzorcoéw i regul.
Tak samo dziala ludzki mézg. Niezaleznie od tego, czy
wlasnie wzorowanie sie na modus operandi ludzkie-
go moézgu okaze sie w przysztosci gtéwng blokadg dla
dalszego rozwoju sztucznej inteligenciji, czy nie, tworzy
ona schematy i dzieki temu prognozuje przyszte zdarze-
nia. Od czlowieka rézni SI to, Ze nawet majgc najwiecej
z mozliwych danych, czlowiek tylko prognozuje, zga-
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duje, a sztuczna inteligencja, majac nieporé6wnywalnie
wiecej szczegélowych danych i mocy obliczeniowe;j,
z czasem bedzie tej przyszlo$ci coraz bardziej pewna,
by¢ moze nawet dochodzac ze skuteczno$cia prognoz do
poziomu 99 proc.

Jak to sie przydaje obecnie? Niektore z najbardziej
udanych przykladéow wdrozen sztucznej inteligencji
mozna znalez¢ w branzy finansowej. Jednym z przykla-
déw jest zapobieganie oszustwom zwigzanym z kartami
kredytowymi. Wiemy, ze kto$ korzysta z naszej karty
kredytowej wbrew naszej woli, poniewaz nasze zacho-
wanie jest profilowane przez wystawcoOw kart kredyto-
wych. Przez to, ze mamy tendencje do powtarzania swo-
ich zachowan na réznych plaszczyznach - w zakresie
rzeczy, za ktore placimy, ilo$ci, ktére kupujemy, i loka-
lizacji, w ktorych dokonujemy transakcji, gdy karta kre-
dytowa zostanie skradziona i uzyta przez kogo$ innego,
system od razu widzi taka anomalie i pozwala sprawnie
zareagowacd. To jeden z lepszych i prostszych przykladow
tego, jak dobrze sztuczna inteligencja w duzej mierze za-
pobiega oszustwom zwigzanym z kartami kredytowymi.

Granice wyznaczy etyka i prawo

Ale do czego jeszcze bedzie mogla postuzyé AI?
Wszystko zalezy od danych i stopnia autoryzacji jej
dzialania przez czlowieka. Dlatego fundamentalne dla
odpowiedzi na pytanie ,Jak sztuczna inteligencja zmie-
ni biznes?” bedzie tak naprawde okreSlenie stopnia jej
uprawnien, a jedynym ogranicznikiem totalnego prze-

2 4?1,4

tyle terabajtéw pamigci
ma w dyspozycji ludzki mdzg

modelowania biznesu, jaki dzi§ znamy, beda wylacznie
etykailegislacja. Z calg pewnoscia przysztos¢ czlowieka
wspolpracujacego ze sztuczng inteligencja to nie kwe-
stia technologii, lecz kwestia wlasnie etyki.

Gdyby pozostawi¢ sprawy otwartemu i wolnemu bie-
gowi, nie ulega watpliwosci, ze - uwzgledniajac pokaza-
nego wlaénie przez Elona Muska humanoidalnego robota
- sztuczna inteligencja w konicu bedzie w stanie zastgpic¢
niemal wszystkie znane nam zawody, a wydaje sie, ze
na pierwszy ogien po6jdzie caltkowita automatyzacja pro-
dukcji. W takim scenariuszu czlowiek musialby stangé
przed nowym cywilizacyjnym wyzwaniem: co ma czlo-
wiek robi¢, skoro nie ma potrzeby pracowac? Co wtedy
z wartoSciami, jak czas, praca i pienigdze? Nagle zyskaja
zupelnie nowe znaczenie lub zostang go pozbawione. Te
pytania na razie pozostajg bez odpowiedzi, choé trwa-
ja pierwsze dzialania, by je okresli¢. W grudniu 2023 r.
przedstawiciele Parlamentu Europejskiego, Komisji Eu-
ropejskiej i Rady Unii Europejskiej wypracowali wstep-
ny konsensus ws. ochrony praw ludzi przed wplywem
sztucznej inteligencji. To dopiero pierwsze préby zmie-
rzenia sie z problemem, tak naprawde po omacku. By¢
moze finalnej odpowiedzi na te kwestie udzieli dopiero
bardziej rozwinieta i z wiekszym dostepem do danych
niz dzi$ sztuczna inteligencja, czyli taki odpowiednik
wspolpracujacej z astronautami AI o nazwie HAL 9000
z proroczego filmu ,,2001: Odyseja Kosmiczna” w rezyse-
rii Stanleya Kubricka z 1968 r. Bo nie ulega watpliwosci,
ze §wiat sie zmieni i by¢ moze nawet ponad ludzkie wy-
obrazenie, jesli tylko czlowiek na to pozwoli. °
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KGHM ZGODNIE Z NAJWYZSZYMI STANDARDAMI

Spotka Swiadoma |
Rlimatycznie 2023 %

f

KGHM zostal unonorowany tytutem Spétki Swiadomej Klimatycznie 2023 w prestizowym
badaniu Swiadomosci Klimatycznej Spétek. Wyrdznienie zostalo przyznane w wyniku oceny
raportow rocznych przedsiebiorstwa przez Fundacje Standarddw Raportowania, Stowarzyszenia
Emitentow Gietdowych oraz Bureau Veritas. Dzieki temu KGHM dotgczyt do elitarnej grupy
Top Emitentow, prezentujgcych i komunikujacych kwestie klimatyczne oraz srodowiskowe
zgodnie z najwyzszymi standardami. Takie nagrody z pewnoscig beda coraz wiecej znaczyty
dla szeroko pojetego otoczenia biznesowego najwiekszych firm, a ich laureaci zyskajg
mocniejszg pozycje Na Swiecie

badaniu polozono nacisk na praktyczna
realizacje zalozen odpowiedzialnej poli-
tyki proSrodowiskowej, a wiec zarzadza-
nie kwestiami klimatycznymi, rzetelne
raportowanie emisji gazéw cieplarnia-
nych, ryzyka i szanse zwigzane z klima-
tem wynikajgce z dziatalnoSci biznesowej
firmy, strategie oraz polityki Emitenta, a takze standar-
dy kalkulacji i cele, jakie firma stawia sobie w zwigzku
z dzialalno$cig na rzecz ochrony §rodowiska.

£

e 9 W KGHM udowadniamy, Ze branza
s’ wydobyweza i zrownowazony
S rozwaoj moga wspolistnieé.
ﬁ' Minimalizujemy nasz wplyw na otoczenie,
inwestujac w technologie przyjazne
srodowisku. W podejmowanych dzialaniach szukamy
rozwiazan, ktore przyczyniaja sie do naszego rozwoju,
ale wspieraja rowniez globalne cele klimatyczne. Nasz
wplyw i interakcje ze sSrodowiskiem naturalnym oraz
otoczeniem, w ktorym funkcjonujemy, komunikujemy
i raportujemy w sposob transparentny, z najlepsza
jakoscia, swiadomie i zgodnie z najwyzszymi
standardami

- moéwi Tomasz Zdzikot
Prezes Zarzadu KGHM Polska Miedz S.A.
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Prezes Sp6iki podkreslil, ze w tym roku KGHM po
raz pierwszy przeanalizowal i przedstawil w rapor-
cie zintegrowanym $lad weglowy oraz Srodowiskowy
swoich kluczowych produktéw, co stanowi istotng in-
formacje, zwlaszcza dla odbiorcéw produktéw firmy,
gdyz przeklada sie to takze na ich polityke z ,zielone-
g0” obszaru i mozliwo$ci raportowania przez Klientow
KGHM dopelnienia wymagan Srodowiskowych.

Jedna z najczystszych hut $wiata

W tym miejscu warto przypomnieé, ze w lipcu
2023 r. zainaugurowano prace innowacyjnej instalacji
Oczyszczania Gazéw Poprocesowych w Hucie Miedzi
w Legnicy. Zastosowana technologia praktycznie catko-
wicie eliminuje obecno$¢ rteci i arsenu w gazach opusz-
czajacych kopalnie, pozostawiajgc gtdwnie tlenki azotu,
dwutlenek wegla oraz minimalng ilo§¢ dwutlenku siar-
ki. To przelomowa inwestycja, pierwsza tego rodzaju
w Polsce i jedna z niewielu na §wiecie. Wdrozenie insta-
lacji jest kolejnym osiggnieciem programu o nazwie BA-
TAs, realizowanego przez giganta miedziowego KGHM.
Wartos$¢ tej inwestycji wyniosta prawie 120 mln zt.

Instalacja SOLINOX w Hucie Miedzi w Legnicy sku-
tecznie usuwa dwutlenek siarki z odpadowych gazow,
a nowo uruchomiony modul dodatkowo doczyszcza
gazy z arsenu i rteci, doprowadzajac ich poziom do war-
toéci nieprzekraczajacej 0,05 mg/Nm?. Cata konstrukcja
instalacji sklada sie z dwoch elektrofiltrow mokrych
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POLSKA MIEDZ
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W pierwszym etapie oczyszczania, dwdch elektrofiltréw
mokrych w drugim etapie oraz wiezy kalomelowej, kt6-
rajest umieszczona miedzy nimi. Gazy, ktére opuszczaja
istniejaca wieze chtodzaca, sg kierowane do pierwszego
zestawu elektrofiltrow mokrych, a nastepnie trafiaja do
wiezy absorpcyjnej w instalacji kalomelowej, gdzie s3
dokladnie oczyszczane z zwiazkéw rteci.

Ambitny cel na 2050 rok

KGHM juz od lat udowadnia, ze traktuje ekologie
jako jeden ze swoich strategicznych obszaréw. W 2022 r.
Spotka wydala na realizacje inwestycji proekologicz-
nych ok. 250 mln z}. Modernizacja rozwigzan produk-
cyjno-technologicznych zawsze uwzglednia aspekty
srodowiskowe. W 2022 r. sp6ika przyjeta réwniez Po-
lityke Klimatyczna i Polityke Srodowiskowa, w ktorej
zawarte s3 cele i zobowigzania zwigzane z ochrong
Srodowiska, w tym dazenie do osiggniecia neutralno$ci
klimatycznej do 2050 r.

W 2023 r. KGHM zlecit wykonanie analizy $ladu
Srodowiskowego i weglowego dla swoich produktow:
katod, walcoéwki i drutu Cu-OFE. Instytut Gospodarki
Surowcami Mineralnymi i Energig PAN wykonat anali-
zy zgodnie z normami ISO oraz przygotowat deklaracje
Srodowiskowe. Miedziane produkty KGHM majg $lad
nizszy od $redniej globalnej. Przeprowadzane analizy
potwierdzaja, ze huty KGHM (Huta Miedzi , Legnica”,
Huta Miedzi ,,Glogéw”, Huta Miedzi ,,Cedynia”) produ-
kuja metale w sposéb odpowiedzialny i zgodny z naj-
wyzszymi standardami. Huty maja wdrozony System
Zarzadzania Srodowiskowego zgodny z wymaganiami
normy ISO 14001. Dodatkowo oddzialy posiadaja mie-
dzynarodowy certyfikat Copper Mark.

Koncern w ciggu najblizszych siedmiu lat bedzie
dazy¢ do zaspokojenia zapotrzebowania na ener-

gie w spoice w 50 proc. ze zroédet wlasnych - w tym
OZE. Dzieki zaangazowaniu i wlasnym Zrddtom ener-
gii KGHM byl w stanie w tym roku pokry¢ niemal
17 proc. ogdlnego zuzycia energii elektrycznej w spol-
ce. We wrze$niu koncern nabyt portfel oémiu instalacji
fotowoltaicznych, ktérych lgczna moc wynosi prawie
50 MW. Zakupione przez miedziowa spdike farmy zlo-
kalizowane sa w wojewddztwach: dolno$lgskim, t6dz-
kim, pomorskim i wielkopolskim. Zakupione instalacje
zapewnig okolto 2 proc. pokrycia zapotrzebowania na
energie elektryczng w KGHM. Miedziowa sp6tka pro-
wadzi tez projekty elektrowni PV na wlasnych terenach
przy Hucie Miedzi ,,Glogéw”, Hucie Miedzi ,,Cedynia”,
Zakladzie Hydrotechnicznym oraz w rejonie piaskowni
w Oborze.

tacza biznes z ekologia

Dla tradycyjnych branz wydobywczych polgczenie
rozwoju biznesowego z wiekszg dbaloscig o srodowi-
sko naturalne nie jest ani latwym, ani tanim wyzwa-
niem. Ale to wlasnie chce realizowa¢ KGHM, planujac
swoje inwestycje na kolejne lata. W tym miejscu takze
warto wrdci¢ do omawianego juz wcze$niej na tamach
»Gazety Bankowej” projektu warzelni soli, ktéra ma nie
tylko wprowadzi¢ sp6tke na rynek soli i nawozow dla
rolnictwa, lecz jednocze$nie doprowadzi¢ do znaczne-
g0 zmniejszenia zasolenia wod technologicznych, ktére
pozbawione zostang zanieczyszczen. Poza korzySciami
ekologicznymi warzelnia soli przyniesie rowniez kon-
kretne efekty w postaci rocznej produkcji okoto milio-
na ton soli warzonej. To imponujgce osiaggniecie, ktore
zapewni dostep do wysokiej jakosci soli dla réznych
galezi przemystu i konsumentéw. Dodatkowo dzieki
tej inwestycji KGHM bedzie w stanie wyprodukowaé
rocznie niemal 70 tys. ton nawozdw rolniczych. °
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WYNIKI SPOLEK SKARBU PANSTWA NA GPW

finanse

Rozpedzone
lokomotywy

KRZYSZTOF PACZKOWSKI

Czotowe spdtki z warszawskiej gietdy pochwality sie swietnymi wynikami po trzech
kwartatach 2023 r. — bijgc rekordy zarowno pod wzgledem wartosci przychododw,
jak i osiggnietego zysku netto. To zastuga nie tylko sprawnie realizowanych strategii
rozwoju, lecz takze dalekowzrocznych dziatan zarzadow — stawiajgcych na mocna
ekspansje rynkowg

mponujagco wypadly réwniez dotychczasowe
projekty inwestycyjne poszczegdlnych spdlek
- stajac sie nie tylko kolem zamachowym do
ich dalszego rozwoju, lecz takze bezposrednio
wplywajac na poprawe kwartalnych rezultatow
finansowych.

Doskonale zaprezentowala sie tutaj m.in.
multienergetyczna Grupa Orlen, notujac ponad 17 mld
z} zysku na czysto, przy lacznych inwestycjach siega-
jacych w tym okresie az 20,4 mld zl. Tu kluczowe zna-
czenie mialy dywersyfikacja prowadzonej dziatalnosci
oraz aktywnie wdrazane procesy fuzjiiprze-

Na szczegbélne uznanie zastlugujg takze rezultaty
krajowego giganta ubezpieczeniowego - Grupy PZU.
W tym przypadku réwniez mozemy moéwic¢ o histo-
rycznie rekordowych zyskach, na poziomie 4,2 mld z}
(W ujeciu rocznym wzrost siegnal tutaj 62,4 proc.).
Spétka zwiekszyla tez przychody brutto z ubezpieczen
do 20 mld z} [przy zakladanych docelowo w strategii
rozwoju 28 mld zt w calym 2024 r. - przyp. red.]. Tu klu-
czowe okazaly sie m.in. dwucyfrowe wzrosty sprzeda-
zy w ubezpieczeniach majatkowych, ale i osobowych.
Istotnym wsparciem dla wynikéw byl takze zysk wy-

pracowany na portfelu inwestycyjnym, kt6-

je¢ - co w konsekwencji przyczynito sie do
duzego wzrostu wolumenéw sprzedazy.

Imponujgce wyniki odnotowaty réwniez
najwieksze krajowe banki - PKO BP i Pekao.
W przypadku pierwszego z nich zysk netto
przekroczyl 4,8 mld zt (wzrost o 3,2 mld zt
w poréwnaniu z wynikiem sprzed roku).
Bank zanotowal rekordowy wzrost w ob-
szarze sprzedazy nowych kredytéw miesz-
kaniowych i konsumpcyjnych, a dochody
z dziatalno$ci podstawowej zwiekszyly sie
az o prawie 52 proc.

Swietna passa byla tez udzialem Banku
Pekao, ktéry wypracowat ponad 4,85 mld z}
zysku netto (rok wczesniej odpowiednio
832 mln z}). W tym przypadku istotne zna-
czenie mialy skokowy wzrost sprzedazy
nowych hipotek i dobre wyniki w segmen-
cie pozyczek gotowkowych oraz w obszarze

mlid 7zl

zysku na czysto osig-
gnefa od stycznia do
wrzesnia 2023 .
multienergetyczna
Grupa Orlen przy
facznych inwestycjach
siegajacych w tym
okresie az 20,4 mid zt

ry przekroczyt 1,9 mld zt (wzrost o 25,8 proc.
w odniesieniu do poprzedniego roku).

Energia na topie

- Wyniki finansowe, ktére osiagneliSmy
po trzech kwartalach tego roku, sa zgodne
z perspektywa wzrostu zalozong w naszej
strategii. Jednocze$nie pokazuja, ze wla-
Sciwie realizujemy dotychczas nakreSlone
i przyjete kierunki rozwoju - podkresla Da-
niel Obajtek, prezes zarzadu Grupy Orlen.
Wedlug niego szczegblnie wazna byla tutaj
decyzja o wejsciu na nowe rynki zbytu, co
przyniosto wymierne efekty w postaci wi-
docznych obecnie rezultatow.

- Dzieki przeprowadzonym fuzjom za-
notowaliSmy bardzo duzy wzrost wolume-
néw sprzedazy detalicznej. Chodzi przede

bankowo$ci dedykowanej dla firm.
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wszystkim o Czechy, z ktérych zaopatrujemy
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w paliwo nasze stacje na Wegrzech i Stowacji. W tym
przypadku zbudowanie silnego i zdywersyfikowanego
koncernu dato nam mozliwo$¢ elastycznego reagowa-
nia na wyzwania rynkowe oraz zachowania stabilnosci
finansowej - mimo stabszego otoczenia makroekono-
micznego - wyjasnia Daniel Obajtek. Jego zdaniem to
wlasnie pozwala réwniez realizowaé spdlce - zgodnie
z zalozeniami strategii rozwoju - najwiekszy w historii
program inwestycyjny Orlenu. - Tylko w ciggu dzie-
wieciu miesiecy przeznaczyliSmy na inwestycje ponad
20 mld zi. To rekordowa kwota, ktéra do konca czwar-
tego kwartatu jeszcze znaczaco sie zwiekszy. Inwestu-
jemy, bo to umacnia naszg globalng pozycje oraz atrak-
cyjnos¢ w budowaniu partnerskich relacji biznesowych
- szczegllnie w obszarach energetyki i wydobycia. Ma
réwniez kluczowe znaczenie w procesie wzmacniania
warto$ci koncernu dla akcjonariuszy - méwi szef Grupy
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*. Zbudowanie silnego

¢ izdywersyfikowanego

| koncernu dalo nam mozliwosé

" elastycznego reagowania na
wyzwania rynkowe i zachowania
stabilnosci finansowej -
mimo slabszego otoczenia
makroekonomicznego

Daniel Obajtek
prezes zarzadu, Dyrektor Generalny Grupy ORLEN

W przypadku inwestycji wyjatkowe znaczenie ma
cho¢by realizacja strategicznych projektéw transfor-
macyjnych, ktére budujg warto$¢ firmy w dtugim hory-
zoncie. W obszarze energetyki méwimy tu m.in. o roz-
poczeciu budowy pierwszej polskiej farmy wiatrowej
Baltic Power. Inwestycji towarzyszy budowa terminala
instalacyjnego w Swinoujéciu. Ponadto w ramach roz-
woju odnawialnej energetyki ladowej koncern zawart
warunkowa umowe na zakup kolejnych farm wiatro-
wych o lacznej mocy 60 MW (zlokalizowanych w Wiel-
kopolsce i na Pomorzu Zachodnim). Podpisano takze
umowe z Horisont Energi o potencjalnej wspdlpracy
przy jednym z najbardziej zaawansowanych projektow
magazynowania CO, w Szelfie Norweskim. Bardzo in-
teresujaco wyglada tez projekt wspolpracy z Yokogawa
Europe, dotyczacy opracowania zintegrowanego syste-
mu produkcji paliw syntetycznych. A to tylko wycinek
wielu ambitnych projektéw realizowanych przez mul-
tienergetyczny koncern.

Tutaj warto rOwniez wspomniec¢, ze sile polaczonej
grupy [po wczeéniejszej fuzji Orlenu z Energa, Grupa
Lotos i PGNiG - przyp. red.] potwierdzitlo opubliko-
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wane w sierpniu 2023 r. zestawienie 500 najwiekszych
firm z calego $wiata pod wzgledem przychodéw, opra-
cowane przez amerykanski magazyn ,Fortune”. Orlen
osiagnat w nim historyczny awans o 208 pozycji. Jako
najwiekszy podmiot w tej czeSci Europy byl tez w czo-
towej piatce najszybciej rosnacych przedsiebiorstw.
Natomiast obecnie Grupa Orlen znajduje sie na 216.
miejscu tego prestizowego rankingu.

Swietna passa bankow

- Z calg pewnoscig trzeci kwartal byl pod wzgle-
dem osiagnietego przez nas zysku netto wyjatkowo
dobry. A zlozyto sie na to kilka czynnikéw. Na pew-
no na wyrdznienie zastuguje bankowos¢ detaliczna,
zwlaszcza sprzedaz kredytéw hipotecznych - napedzo-
na rzadowym programem ,,Bezpieczny kredyt 2 proc.”,
w ktéorym nasz rynkowy udzial przekracza 40 proc.
- podkresla Leszek Skiba, prezes Banku Pekao. Jego
zdaniem mimo wymagajacego otoczenia réwniez ban-
kowo$¢ dla firm - matych, $rednich, ale takze tych naj-
wiekszych - zanotowala dobre rezultaty. - To dowd6d na
to, ze efektywnie i szybko odpowiadamy na potrzeby
klientéw - dodaje Leszek Skiba. Stad tez imponujace
wyniki finansowe - przy zysku netto tylko za III kw.
w wysokosci niemal 1,72 mld z} [rok wcze$niej odpo-
wiednio strata netto na poziomie ponad 544 mln zl, wy-
nikajgca gléwnie z odpiséw zwigzanych z wakacjami
kredytowymi - przyp. red.]. Po dziewieciu miesigcach
bank zarobil na czysto az 4,85 mld z} wobec 832 mln
z} rok wczesniej. Jak wskazuje zarzad Pekao, poza bra-
kiem zdarzen jednorazowych, o tak wyraZnej poprawie
wynikdéw zdecydowaty okazale rezultaty wszystkich
segmentow dzialalnosci, ale takze wysoki poziom mar-
zy odsetkowej czy w koncu niskie koszty ryzyka.
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* Trzeci kwartal byl pod
i wizgledem osiagnigtego

przez nas zysku netto
wyjatkowo dobry. Na pewno
na wyroinienie zasluguje
bankowosé¢ detaliczna,
a zwlaszeza sprzedaz kredytow
hipotecznych

Leszek Skiba
prezes Banku Pekao SA

Tutaj nie mozna tez pomina¢ korzystnego trendu
w konteks$cie pozyskiwania nowych klientéw indywi-
dualnych. Eacznie bowiem od poczatku stycznia do
konca wrzesnia przybyto w Pekao 450 tys. nowych kont
osobistych - co jest dla banku wynikiem rekordowym.
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Z kolei liczba klientéw bankowo$ci mobilnej wy-
niosta na koniec wrzesnia 3,1 mln (rok wczes$niej odpo-
wiednio 2,7 mln) - zblizajac sie do strategicznego celu
Pekao w 2024 r. na poziomie 3,2 mln.

. Historyezny wynik jest
¢ dowodem na to, 7e potrafimy
wlasciwie wykorzystywaé
rynkowe szanse. W naszym
przypadku na szczegolna uwage
zashuguje dwucyfrowy wzrost
finansowania w segmencie
klientow korporacyjnych
|

Dariusz Szwed
prezes PKO BP

W przypadku PKO BP zysk wypracowany tylko
w IIT kw. osiagnal wartos¢ 2,78 mld zl [a w okresie od
stycznia do wrzes$nia lgcznie - az 4,82 mld zt - przyp.
red.]. - Historyczny wynik, przekraczajacy po trzech
kwartatach 4,8 mld zl, jest dowodem na to, ze potrafimy
wlasciwie wykorzystywac rynkowe szanse. W naszym
przypadku na szczeg6lng uwage zastuguje dwucyfrowy
wzrost finansowania w segmencie klientéw korporacyj-
nych, przy jednoczesnie rosnacych udzialach sprzeda-
zy w obszarze kredytow hipotecznych - ocenia Dariusz
Szwed, prezes PKO BP. Zwraca takze uwage na istotne
wzmocnienie wskaznikéw kapitalowych banku - po-
zwalajgce na systematyczng realizacje celéw okreSlo-
nych w strategii na lata 2023-2025. Bankowy gigant od-
notowal w III kwartale m.in. rekordowy wzrost nowej
sprzedazy kredytow mieszkaniowych i konsumpcyj-
nych (}aczna zwyzka o 66,5 proc. w ujeciu rocznym) - co
w znacznej mierze rdwniez bylo efektem uruchomienia
programu ,,Bezpieczny kredyt 2 proc.”. Dochody banku
w tym czasie zwiekszyly sie o 51,8 proc. rok do roku,
a wzrost wyniku odsetkowego byt wyzszy o 80,3 proc.
OczywiScie waznym elementem okazala sie tutaj wyso-
ka efektywno$¢ kosztowa, przy dynamicznym wzroscie
skali prowadzonego przez PKO BP biznesu. Bank od
lat znajduje sie w czotéwce instytucji oferujacych no-
woczesne rozwigzania dla swoich klientow. Wystarczy
wspomnieé, ze na koniec wrzes$nia 2023 r. liczba aktyw-
nych aplikacji IKO przekroczyla 7,7 mln, a kwartalna
liczba transakcji siegneta 221 mln z}.

Rekordy w ubezpieczeniach

Jezeli chodzi o krajowego czempiona ubezpiecze-
niowego - Grupe PZU - réwniez mozemy moéwic o re-
kordowych wynikach po trzech kwartatach 2023 r. Tu-
taj zysk netto siegnat prawie 4,2 mld zl, rosngc w ujeciu
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rocznym az o 62,4 proc. - Juz po dziewieciu miesigcach
przekroczyli§my poziom zysku nienotowany wczes$niej
nawet w ujeciu dwunastu miesiecy. Dla poréwnania,
w ciggu ostatniej dekady $redni roczny zysk netto oscy-
lowal w granicach 2,9 mld z}, a w 2022 r. wynidst ponad
3,37 mld z} - zauwaza dr hab. Beata Kozlowska-Chytla,
prezes PZU. Jej zdaniem obecne rekordowe wyniki po-
kazuja konsekwencje firmy w dgzeniu do zrealizowania
strategicznych celow. A chodzi tu m.in. o osiggniecie
poziomu 28 mld z} przychodéw z ubezpieczen brutto
oraz 4,3 mld zl rocznego zysku netto do konica 2024 r.

- Mimo ze od czterech lat dzialamy w wyjatkowo
trudnym i wymagajacym otoczeniu gospodarczym,
zdecydowanie wykorzystaliSmy szanse rynkowe i zro-
bili§my wiele zar6wno w obszarze produktowym, ope-
racyjnym, jak i zarzadczym - tak, aby wykona¢ plany
strategiczne, ale tez umocni¢ Grupe PZU na niekwe-
stionowanej pozycji numer jeden - wskazuje Beata
Kozlowska-Chyla. I dodaje: - Dzi§ jesteSmy jeszcze
silniejsi kapitalowo, bardziej odporni na zawirowania,
ajednocze$nie zwinniejsi biznesowo i technologicznie,
w koncu takze jeszcze skuteczniej budujemy wartos$é
dla klientéw i akcjonariuszy.

4,85 mld z}

zysku netto osiggnat od stycznia do wrzesnia 2023 r.
Bank Pekao SA, co oznacza wzrost w skali roku o bez
mata 85 proc., bo rok wczesniej zysk banku w analogicz-
nym okresie wyniost 832 min zt

Wedlug szefowej PZU najnowsze wyniki potwier-
dzaja réwniez mocny trend wzrostowy, w jakim spoél-
ka znajduje sie od poczatku roku. - Warto tutaj zwrocié
uwage na bardzo wysoka sprawno$¢ sprzedazowa i ope-
racyjna naszej grupy. Choéby przychody brutto z ubez-
pieczehh w ujeciu narastajacym po trzech kwartatach
wyniosty niemal 20 mld zt i byly o 8,6 proc. wyzsze niz
w analogicznym okresie poprzedniego roku. W samym
III kw. wyniosty ponad 6,9 mld z1 - przy istotnej zwyzce
sprzedazy na rynkach zagranicznych, takich jak Litwa
czy Lotwa - mowi Beata Kozlowska-Chyla. Zwraca tez
uwage na wzrost kluczowych dla spéiki ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych na polskim ryn-
ku. Tu z kolei przychody liczone od stycznia do wrze-
$nia zwiekszyly sie o 11,5 proc. r/1, a tylko w III kw. -
0 12,8 proc. - Oczywiscie decydujace tu bylo réwniez
utrzymanie sprzedazy w segmencie pozakomunika-
cyjnym oraz w komunikacyjnym autocasco. Co bardzo
wazne, zrealizowali$my nie tylko ambitne plany sprze-
dazowe, lecz udalo nam sie przy tym zachowaé wysoka
efektywno$¢ kosztowa - podsumowuje prezes PZU. @
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Banki powmny
pomagac innym

STANISLAW KOCZOT

Banki dzieki coraz smielej rozwijanej technologii majg mozliwosc bezposredniego
oddziatywania na zycie spoteczne. S nie tylko instytucjami gromadzacymi depozyty,
udzielajgcymi pozyczek, miejscem dokonywania ziozonych transakcji finansowych,
lecz rdwniez platformami posiadajgcymi realny wptyw na postawy Polakdw

W
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ostatnichlatach, zwlaszcza w czasie
pandemii, banki okazaty sie na tyle
sprawne i nowoczesne, zZe umoz-
liwialy plynne funkcjonowanie
spoteczenistwa. To one w blyska-
wicznym tempie udoskonalaly na-
rzedzia pozwalajace na realizacje
licznych zadan zlecanych przez panstwo, tworzyly in-
strumenty pozwalajace funkcjonowa¢ w realiach lock-
downoéw. Budowany z mozolem i olbrzymim nakladem
kosztow system bankowos$ci elektronicznej dzialal
bez zarzutu. Dzieki bankom spoteczenstwo utrzyma-
to kontakt z administracja rzadowa i samorzadowas;
w urzedach - bez wychodzenia z domu - mozna bylo
zalatwiaé wiele spraw.

System bankowy pokazal swoja spoteczng site, kto-
ra wcale nie skonczyla sie wraz z zakonczeniem pan-
demicznego kryzysu, ale rozwija sie, przybiera nowe
formy, adekwatne do zmieniajacych sie potrzeb spo-
tecznych i zwigzanych z nimi wartos$ci.

Jedna z nich jest wspieranie dzialan charytatyw-
nych, angazowanie sie na rzecz prospotecznych przed-
siewzie¢ czy wspieranie waznych z punktu widzenia
zycia spotecznego akcji. Tego typu dzialalno$é bywa
okreslana jako social banking, cho¢ pojecie to ma tak-
ze inne znaczenia, kojarzone bardziej z korzystaniem
z ustug bankowych przez internet w ramach grupy po-
siadajacej wspodlne cele i interesy, stuzacej np. do po-
réwnywania ofert bankéw, korzystania z porad innych
uzytkownikéw. Jest to jednak bardziej bankowos§¢ spo-
teczno$ciowa niz spoteczna (social banking).

Dzialalno$é¢ charytatywna wykracza poza prefe-
rencje Sci$le okres§lonej grupy i posiada szeroki zakres
spoteczny. Moze sie wigzaé ze wsparciem konkretnych
0s6b potrzebujacych pomocy, ale takze §rodowisk, in-
stytucji, np. doméw dziecka czy oSrodké6w pomocy
spolecznej, oséb starszych, dzieci, grup funkcjonuja-
cych na obrzezach spoleczenstwa. W przypadku Pol-
ski preferowang formg pomocy jest wsparcie finanso-
we i materialne, a pomoc wolontariacka niosa gtéwnie
ludzie mtodzi. - Wraz z wiekiem sktonno$¢ do bierne-
go pomagania wzrasta. Glownym celem dzialan cha-
rytatywnych jest pomoc dzieciom i osobom wyma-
gajacym leczenia. Motywacja plynie z przekonania,
ze powinno sie pomagaé, gdyz przekazane dobro ma
szanse do nas wroci¢ - twierdzi Agnieszka Puchalska,
kierowniczka Zespolu Badawczego w PBS, wykonaw-
cy raportu ,,Social Banking”, sygnowanego przez Alior
Bank.

Najczesciej niewielkie kwoty

Raport zawiera wiele interesujacych wnioskéw,
ktére moga byé przydatne nie tylko do tworzenia in-
strumentdw pomagajacych w realizowaniu zadan
charytatywnych, lecz i w ksztaltowaniu prospotecz-

nych postaw. Jest na czym budowa¢, bo ponad 80 proc.
Polakow wyraza che¢ pomagania innym. - Polacy
wielokrotnie pokazali, Ze s3 gotowi zaangazowac sie
w pomoc. Przeprowadzone przez nas badanie opinii
publicznej pokazuje, ze Polacy oczekuja od instytucji
finansowych rozwigzan, ktoére ulatwia niesienie tej
pomocy - méwi Grzegorz Olszewski, prezes zarzadu
Alior Banku.

Najczestsze formy pomocy to przekazanie 1,5 proc.
podatku w ramach rocznego zeznania (robi tak 46 proc.
0s6b ankietowanych ), oddanie daréw potrzebujacym
(41 proc.) oraz wplaty do puszek podczas kwest pu-
blicznych (36 proc.). Osoby mlodsze chetniej wspieraja
akcje charytatywne poprzez wptaty do puszek, udzial
w zbidrkach internetowych czy zakup przedmiotéw,
z ktérych dochdd przeznaczony jest na konkretny cel.
Formga wsparcia wykorzystywana nieco czeSciej przez
senioréw jest wystanie SMS-6w na specjalny pomoco-

WY numer.

System bankowy pokazat swojg
spoteczng site, ktdra weale nie
skonczyla sie wraz z pandemicznym
kryzysem, ale rozwija sie,
przybiera nowe formy, adekwatne
do zmieniajgcych sie potrzeb
spotecznych

W przypadku wsparcia niefinansowego prefero-
wana jest pomoc w pracach domowych (20 proc.),
udzial w wolontariacie (17 proc. - nieco czeSciej robig
to kobiety niz mezczyzni) czy oddanie krwi (15 proc.).
W wolontariat lub pomoc w pracach domowych anga-
zuj3 sie najczesSciej mlodzi (do 30. roku zycia).

Ponad dwie trzecie dorostych Polakéw wsparto
zbiérki publiczne kilka razy w ciagu 2023 r. Co piatej
osobie zdarzyto sie to tylko raz. Do puszek wrzucane
sa raczej niewielkie pienigdze. Dwie trzecie badanych
wspomoglo zbidrke kwotg do 50 zi, a powyzej 100 zt
- lacznie 13 proc. badanych. Wiekszych wplat nieco
czeSciej dokonuja mezczyZzni niz kobiety oraz osoby
w $rednim wieku (40-60 lat).

Nieco inaczej sytuacja wyglada w przypadku zbi6-
rek internetowych: w zeszlym roku wsparlo je finan-
sowo dwoéch na trzech Polakéw, w ciggu miesiaca kil-
kukrotnego wsparcia finansowego udzielilo najwiecej
ludzi mlodych - do 40. roku Zzycia, wptacano najcze-
Sciej do 100 zt (65 proc. wskazan), a co czwarta osoba
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w wieku do 30 lat wsparla zbidrke internetowa kwota
do 20 zL.

W przypadku aplikacji, w ciggu 2023 r. 31 proc.
Polakéw tylko raz udzielitlo pomocy finansowej w ten
sposéb, a ponad polowie zdarzylo sie to kilka razy
(53 proc.). Co trzecia osoba dokonujaca wsparcia przy
okazji wykonywania przelewu przelata dodatkowo
maksymalnie 20 z}, a co czwarta dokonatla wptaty
w kwocie co najmniej 100 z}.

A jak w celach charytatywnych byly wykorzy-
stywane konta bankowe? Jedna czwarta Polakéw
w zeszltym roku tylko raz zrobila przelew z konta na
wybrang organizacje, a ponad potowa zrobita to kilku-
krotnie. Mimo ze przewazaly raczej niewielkie kwoty
wsparcia (12 proc. - do 20 z1, 30 proc. - 21-50 z1), niemal
co trzecia osoba przelata powyzej 100 zt (w tym 7 proc.
przelewdw opiewato na kwote powyzej 500 zb).

Dary preferowane

Z raportu Aliora wynika, ze 54 proc. dorostych Po-
lakéw kilka razy w ciggu ostatnich 12 miesiecy zaku-
pito przedmioty, z ktérych dochdéd przeznaczony byt
na konkretny cel. Co czwarta osoba zrobita taki zakup
tylko raz, a co dziesiata - Srednio raz w miesigcu. Ba-
dani chetniej kupuja przedmioty o wiekszej wartosci,
anizeli mieliby przekazaé taka kwote bezposSrednio
potrzebujacym. Ponad jedna trzecia badanych kupita

przedmioty za ponad 100 zi.

Ulatwienia w przekazywaniu datkow
na cele charytatywne — przez internet,
kartami kredytowymi czy aplikacjami
platniczymi — skionityby ponad dwie
trzecie Polakow do czestszych dziatan
pomocowych

Wiekszo$ci Polakéw (57 proc.) zdarzylo sie kilku-
krotnie w ciggu roku wziaé¢ udzial w licytacjach, z kt6-
rych dochdd przeznaczony byt na konkretny cel. Jedno-
krotny udzial w takich aukcjach zadeklarowato 22 proc.
0s06b, a Srednio raz w miesigcu - 13 proc. Bioragcy udziat
w licytacjach charytatywnych przekazujg w ten sposéb
spore kwoty. Prawie potowa osdb (45 proc.) wsparla
W ten sposob szczytny cel kwota powyzej 100 zi.

63 proc. dorostych angazujacych sie charytatyw-
nie kilka razy w ciagu ostatniego roku wystalo SMS
na specjalny numer, 18 proc. zrobito to jednorazowo.
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Laczne kwoty przekazane w ten sposéb w ponad poto-
wie przypadkow (53 proc.) nie przekraczaja 20 zi.

Kolejng forma wsparcia sg tez pienigdze przekazy-
wane bezposrednio do reki. Robi tak kilka razy w roku
ponad potowa Polakéw (58 proc.), a co najmniej raz
w miesigcu - 14 proc. Kolejne 22 proc. os6b pomaga
w ten sposéb tylko raz w roku. Do reki przekazywane
s3 raczej mniejsze kwoty.

Polacy oddajg zywno$¢, ubrania i inne materialne
przedmioty stosunkowo czesto. Zdecydowana wiek-
szo$¢ czyni to kilka razy w roku (69 proc.), a 14 proc.
0sOb pomaga w ten sposdb co najmniej raz w miesigcu.

Im proscie¢j, tym lepiej

Polacy maja dosy¢é sprecyzowane oczekiwania co
do dziatalno$ci charytatywnej firm. Az czterech na
pieciu uwaza, ze prywatne przedsiebiorstwa powin-
ny sie angazowaé w tego typu dzialalno$¢. Z drugiej
strony dwie trzecie nie zna zadnej marki, ktoéra robi
to szczegblnie mocno. Pozostali najczeSciej wymie-
niali: Caritas i Wielka Orkiestre Swiatecznej Pomocy,
nastepnie Orlen i stacje Polsat. CzeSciej lepsze zdanie
o firmach angazujacych sie charytatywnie maja ludzie
mtodzi do 30. roku zycia. Wraz z wiekiem odsetek ten
maleje.

Zdecydowana wiekszo$¢ Polakéw (az 84 proc.)
jest zdania, ze niektére branze gospodarki powinny
bardziej angazowaé sie w dzialalno$¢ charytatywna.
Najczesciej wskazywano na sektor bankowy (82 proc.,
a w przypadku seniordw - az 95 proc.), nastepnie na
farmaceutyczny (70 proc.) i energetyczny (61 proc.).
Branza motoryzacyjna wymieniana byla najrzadziej
(45 proc.).

Co ciekawe, ulatwienia w przekazywaniu datkow
na cele charytatywne sklonilyby ponad dwie trze-
cie Polakéw - nieco bardziej kobiety niz mezczyzn,
ludzi mlodych niz starszych - do czestszych dziatan
pomocowych.

Jakich obszaréw takie dzialania upraszczajace po-
winny dotyczyé? Przede wszystkim internetu, nastep-
nie kart kredytowych czy aplikacji ptatniczych. Wazna
w tym kontekscie jest kwestia bezpieczenstwa: jego
zwiekszenie zacheca do czestszych dzialan pomoco-
wych. Najwiekszym zainteresowaniem ws$réd osob,
ktore chetniej angazowalyby sie w bezpieczne prze-
kazywanie niewielkich datkéw, sg programy zaokra-
glajace ptatnosci do pelnych kwot karta czy BLIK-iem
o kilkana$cie, kilkadziesiat groszy.

Chociaz 45 proc. Polakéw chetniej angazowatoby
sie w pomoc, gdyby mogli to robi¢ zdalnie (przez stro-
ny internetowe czy aplikacje), to jednak 28 proc. uwa-
za, ze wykorzystujac tego typu formy, mozna latwiej
pa$é ofiarg cyberoszusta. Wraz z wiekiem deklaracja
czestszego angazowania sie w dziatania charytatywne
z wykorzystaniem kanaléw zdalnych maleje. [



/ Leszkiem Skopem,
prezesem PKO
Ubezpieczenia, 0 szansach
| wyzwaniach towarzystwa
ubezpleczeniowego
wWykorzystujgcego potenciaf
banku w budowaniu pozycii
newWego gracza na rynku,

rozmawia Maciej VWWosko

Panie prezesie, koniec roku i poczqtek nowego to natu-
ralny czas na podsumowania. W przypadku ubezpieczeri
oferowanych w PKO Banku Polskim to byl rok wyjatkowy.
Najpierw bylo ,trzesienie ziemi” - zwiqzane z wycofaniem
sie z wewnetrznej poréwnywarki ofert dedykowanej dla
klientow banku, a takze z uméw z innymi ubezpieczyciela-
mi dzialajgcymi w tym innowacyjnym przeciez projekcie,
a potem... potem napiecie rosto. Wyniki PKO Moto dowo-
dzq, Ze warto bylo postawié wszystko na jednq karte?
Leszek Skop: Tak. Do tej pory nasz biznes opieral sie
gléwnie na ubezpieczeniach powigzanych do oferty
PKO Banku Polskiego - pozyczki gotowkowej, kre-
dytu hipotecznego, karty czy konta bankowego. Na-
sza strategia, ktorg realizujemy od blisko trzech lat,
zaktada wprowadzenie do oferty banku ubezpieczen
niepowigzanych, tzw. stand-alone, ktérych najcze-
Sciej poszukuja Polacy. Zaczeli$my od ubezpieczenia
nieruchomo$ci PKO Dom. I to byt bardzo duzy suk-
ces. Kolejnym krokiem byto wprowadzenie nowego
ubezpieczenia komunikacyjnego - PKO Moto. Wyni-
ki sprzedazy PKO Moto dowodza, Ze to tez jest i be-
dzie kolejny sukces. W zaledwie sze$¢ miesiecy od
uruchomienia, PKO Moto wybrato 100 tys. klientow.

To wykorzystanie synergii z bankiem bylo naturalnym
procesem dla PKO Ubezpieczenia. Czy to uniezaleznie-
nie sie, to wyj$cie z wieku dzieciecego?

69

Tak, cho¢ ubezpieczenia komunikacyjne s3 skom-
plikowanym biznesem. Dlatego podchodziliSmy do
tej zmiany bardzo ostroznie. W pierwszej kolejno-
§ci uruchomiliSmy ubezpieczenia komunikacyjne
dla naszej sp6lki leasingowej, gdzie szybko zdoby-
waliSmy nowe doswiadczenia. Potem byl market
ubezpieczeniowy banku, do ktérego dostarczaliSmy
produkt assistance. Wejscie z w pelni samodzielnym
ubezpieczeniem mieszkania, a nastepnie komunika-
cyjnym, bylo dla nas z pewnos$cig wejSciem w nowy
etap dojrzato$ci.

Tym najwazniejszym elementem gry jest jednak wciqz
zaufanie. PKO Moto - ubezpieczenie komunikacyjne
oferowane przez PKO Ubezpieczenia - jest na tym ryn-
ku nowym graczem. Pytanie, czy marka polskiego banku
wystarczy, by zyska¢ zaufanie i zawalczyé o klientéw?
PrzekroczyliSmy juz 100 tys. sprzedanych polis ko-
munikacyjnych. Marka PKO cieszy sie ogromnym
zaufaniem, co z pewno$cig pomaga. Ale to, ze je-
steSmy cze$cia Grupy Kapitalowej banku, daje nam
jeszcze wiecej korzysci. Choéby dostep do ogromnej
bazy klientéw, do ktérych mozemy kierowaé nasza
oferte. To takze bardzo sprawna i efektywna sieé
doradcéw i dystrybuciji. I po trzecie - technologia -
dane, ktére pozwalajg na przygotowanie celowanej
oferty ubezpieczeniowej odpowiadajacej potrzebom
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i mozliwos$ciom klienta. Wcigz to wlasnie klient jest
w centrum naszej uwagi i o nim przede wszystkim
my$limy, tworzac nasza oferte. JesteSmy ,kliento-
centryczni” - w grupie i w PKO Ubezpieczenia.

Macie dostep do najlepszych w Polsce narzedzi techno-
logicznych - choéby aplikacji bankowej. W tej dziedzinie
IKO oraz iPKO od lat sq liderami rynku bankowego. Wy-
korzystujecie ten potencjat?
To jest ogromny atut. Doganianie technologiczne
rynku bankowego przez branze ubezpieczeniowsg
jest niezwykle trudne. Problemem jest choéby po-
trzeba korzystania z aplikacji. Narzedzia cyfrowe
bankéw sa dzi$ niezbedne, pozadane przez klien-
tow, ktorzy chca mieé¢ dostep do banku wszedzie
i o kazdej porze. Z ubezpieczeniowymi aplikacjami
jest znacznie trudniej. Dlatego wykorzystanie IKO
oraz iPKO jest doskonalym sposobem na ulatwienie
klientom dostepu do naszych produktéw. Trzeba jed-
nak pamietac, ze rynek ubezpieczen direct nadal jest
jedynie elementem calego biznesu. Ubezpieczenia
direct wciaz nie rozwinely sie na duzg skale.

Z czego to wynika?

Klienci w dalszym ciagu potrzebuja doradztwa. Na-
dal czasem obawiajg sie samodzielnie decydowac, ja-
kie ubezpieczenie wybraé. Kiedy chcemy sie dobrze
zabezpieczy¢ na wypadek wystgpienia trudnych
sytuacji losowych, ktérych sie obawiamy - potrze-
bujemy doradztwa; modyfikujac polise - chcemy do-
radztwa; zmieniajgc zakres ubezpieczenia czy choé-
by zmieniajac samochéd - bezpieczniej czujemy sie
po konsultacji z doradca. To powoduje, ze doradz-
two, udzial czlowieka w obstudze polisy, wciaz jest
pozadane.

W ubezpieczeniach direct nadal wolimy kontakt telefo-
niczny, rozmowe. Nawet jesli jest to automat oparty o AL
W ubezpieczeniach na zycie - wciqz szukamy konsultacji
z ,2ywym” czlowiekiem, ekspertem, doradca...
Doradcy sa naszym atutem. Ogromna sie¢ dystrybu-
cji oparta o doradcéw wysokiej klasy to nasz skarb.
Sieci agencyjne s3a z reguly rozproszone, trudno
je kontrolowaé, widzimy sporg rotacje personelu.
W dystrybucji poprzez sie¢ bankowa zaréwno ko-
ordynacja wspolpracy, jak i jako§¢ czy sprawnosé
obstugi oraz szkolen sg ogromng warto$cig. Opty-
malnym rozwigzaniem jest wlasnie cztowiek wypo-
sazony w technologie - doradca, ktéry moze klien-
towi przedstawié oferte tatwa w cyfrowej obstudze.
Doradca, ktéry pomaga opiekowa¢ sie polisg i klien-
tem, gdy technologia wspiera klienta w prostym
dostepie do danych. Takie funkcjonalne potaczenie
kompetencji doradcy i uzyteczno$ci nowych tech-
nologii wplywa na zadowolenie klienta, ktory moze
otrzyma¢ produkt adekwatny do swoich potrzeb.
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Kupowanie ubezpieczeri on-line jest powszechnie dostep-
nym kanalem sprzedazy. Sztuczna inteligencja pozwala
na szybkq analize danych. To ogromna przewaga stojaca
wlasnie przed rynkiem ubezpieczer.
Sztuczna inteligencja bedzie technologia, ktoéra
z pewno$cia wniesie wiele nowego do ubezpieczen.
Zaczynamy juz konkretne rozmowy z partnerami
dostarczajacymi takie narzedzia. I bedzie to jeden
z priorytetdw naszego rozwoju. Nie bedzie to jednak
technologia, ktéra - jak wiele innych nowinek - tra-
fi na péike... To, co dzi§ wydaje sie pewna barierg
W rozwoju zastosowania AI w ubezpieczeniach, to
potrzeba silnego zabezpieczenia danych, wzmacnia-
na przez regulacje, ktére bardzo ostro traktujg ich
bezpieczenstwo. Nie mozemy dowolnie zastosowac
danego rozwigzania, nie znajac dokladnie skutkéw
udostepniania danych klientéw. Kwestie bezpieczen-
stwa wciaz sg priorytetem, wiec poszukujemy roz-
wigzan, ktore gwarantuja pewno$é w tym zakresie.

A na te jeszcze trzeba poczekac...

Narzedzia cyfrowe bankow sg

dzis niezbedne, pozgdane przez
Klientow, ktorzy chcg mie¢ dostep
do banku wszedzie | 0 kazdej porze.
/ ubezpieczeniowymi aplikacjami
jest znacznie trudnigj

Pamietam, jak wszyscy zachlysnelismy sie telematykaq.
Wiele ciekawych projektéow ubezpieczeniowych, ktére
mialy monitorowaé¢ np. nasz styl jazdy, okreslajac wy-
sokos$é¢ stawki ubezpieczeniowej, zwyczajnie nie zdobylo
zainteresowania klientow. To problem, ktéry tkwi w nas,
nie chcemy sie dzieli¢ tyloma informacjami, czy po pro-
stu niecheé¢ do nowego?
Sa kraje, gdzie to zadzialalo. Na przyklad we Wlo-
szech gtéwnie ludzie mlodzi sg bardzo tym zainte-
resowani, co wynika z duzych korzysci zwlaszcza
w ubezpieczeniu Autocasco. Na naszym rynku to
wcigz wynik obaw przed udostepnianiem danych.
Wedlug klienta korzysci sa mniejsze niz te obawy.
W Polsce ubezpieczenia komunikacyjne wcigz nie sg
tak drogie, wiec korzy$¢ z udostepniania danych te-
lematycznych nie zdobyta takiego zainteresowania.

Ubezpieczenia mieszkaniowe to z pewnosciq sukces gru-
py. W ciqgu péittora roku od uruchomienia sprzedazy
PKO Bank Polski sprzedal ponad p61 miliona polis PKO



Dom z oferty PKO Ubezpieczenia. To 5 proc. udzialu
w rynku ubezpieczeri doméw i mieszkari - i apetyt - jak
rozumiem - rosnie w miare wzrostu popularnosci kredy-
tow z programu Bezpieczny Kredyt 2 proc. oferowanego
przez bank?
Tak. Dzi$§ ubezpieczenia powigzane z kredytem hi-
potecznym to tylko cze$¢ naszej oferty. DotarliSmy
do klientéw, ktérzy nie wiaza sie jedynie kredytem.
Jako ze PKO Bank Polski to lider w sprzedazy kredy-
tOw 2 proc., jest naturalne, ze takze klienci wybieraja
nasza oferte ubezpieczeniowa. To rynek, ktéry ma
ogromne perspektywy. W badaniach, ktére realizu-
jemy, to PKO Bank Polski jest wskazywany jako ten,
w ktorym dostepna jest tez oferta ubezpieczeniowa.
Widzimy zatem, jak ros$nie $wiadomo$§¢ Polakédw,
ze w naszym banku moga otrzymaé¢ kompleksowa,
szeroka oferte produktowa. Bedziemy pracowaé
réwniez nad tym, aby klienci, ktérzy nie maja jesz-
cze konta w PKO Banku Polskim, mogli skorzystaé
z oferty ubezpieczeniowej przez aplikacje IKO. To
aplikacja wielu mozliwosci - w jednym miejscu
klienci zyskuja dostep do konta, ubezpieczen, moga
tez szybko i wygodnie zaptaci¢ za parkowanie czy
bilety. Wymieniam tylko przykladowe funkcjonal-
no$ci IKO - a jest ich znacznie wiece;j.

Bo przeciez ubezpieczenie wymaga naszej uwagi raz
w roku, gdy placimy skladke... Tymczasem - jak rozu-
miem - dodatkowe ustugi moga przekonaé potencjalnych
klientéw do zwiqzania sie z aplikacjq. Mamy do czynie-
nia ze swiadomym klientem?
Coraz wieksza liczba klientéw doskonale wie, czego
potrzebuje. Nawet w Swiadomo$ci ubezpieczajacych
sie w obowigzkowym OC komunikacyjnym coraz
wieksze znaczenie ma dodatkowa oferta - dobry as-
sistance czy wtasnie aplikacja, ktéra pomaga w co-
dziennych sprawach. Ros$nie $§wiadomo§¢ koniecz-
nosci ubezpieczenia nieruchomo$ci. Przed nami
wcigz ogromny potencjal na rynku ubezpieczen
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rolnych, zdrowotnych czy od kosztéw leczenia... To
z pewno$cig sg obszary ubezpieczen, ktore beda sie
rozwijaty. Swiadomo$é ubezpieczeniowa postepuje
wraz z zamozno$cig spoteczenstwa.

Choé uczymy sie na bledach. Wiedza na temat rynku fi-
nansowego wynika najczesciej z glosnych afer.
Weciaz za malo uczymy ekonomii - i wlasciwie nie
uczymy ubezpieczen. A ta wiedza jest nam coraz
bardziej potrzebna. W przypadku naszych klientéw
udostepniamy ja poprzez mozliwo$¢ rozmowy z do-
radcami banku w placéwkach PKO BP w calej Polsce.

To jakie szanse, jakie wyzwania znalazly sie w strategii

PKO Ubezpieczenia na rok 2024?
Pierwsze wyzwanie to nowe przepisy, ktore dotycza
bankéw. Te rekomendacje wchodzg w zycie w przy-
sztym roku i wymagajg takze od nas dostosowania
ubezpieczen powigzanych z ustugami bankowymi
do nowych wymogéw. Jednocze$nie chcemy cyfry-
zowac¢ produkty oferowane naszym klientom. Ujed-
nolicenie produktéw stand-alone i powiazanych
to jest kolejny kierunek dzialania, ktéry planujemy
na 2024 r. Naszym zadaniem jest oczywiscie takze
zwiekszenie sprzedazy. Otoczenie zewnetrzne jest
doé¢ niestabilne, ale nam to nie powinno przeszko-
dzi¢. Pandemia, wojna i wzrost stop procentowych,
inflacja - to nie przeszkodzilo we wzroScie rynku
ubezpieczeniowego.

Czy zatem to PKO Bank Polski widzi potencjal w ubezpie-

czeniach, czy PKO Ubezpieczenia widzi potencjal w $ci-

slej wspolpracy z PKO BP?
Widzimy ogromny potencjal we wspdlpracy - wyni-
ka on z mndstwa synergii, ktére wykorzystujemy od
wielu lat. Wierzymy, ze bank z ubezpieczeniami jest
lepszy niz bez ubezpieczen - dla klientéw, dorad-
cow i dla nas. Dlatego wspoélnie z bankiem stawiamy
mocno na rozwoj ubezpieczen w kolejnych latach. e
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KONKURSY UBEZPIECZENIOWE ,GAZETY BANKOWEJ”

finanse

STANISLAW KOCZOT

zastepca redaktora naczelnego ,Gazety Bankowej”

Caly rynek sie
zmienia

Rewolucja, ktora dokonuje sie na rynku finansowym, nie omija sektora ubezpieczen.

Podlega on takim samym procesom jak caty rynek. Musi sobie z nimi radzic, gdyz
trendy, z jakimi ma do czynienia, obejmuja wszystkie dziedziny aktywnosci cztowieka

ierwszy i podstawowy obszar radykalnych
zmian to konsument. Jego oczekiwania sa
teraz inne niz jeszcze kilka lat temu. Staly
sie bardziej spersonalizowane, nastawione
na precyzyjne i szybkie zaspokajanie po-
trzeb. Takich zmian do$wiadczaja media,
caly obszar zwigzany z informacjg, tele-
komunikacja, branza transportowa czy motoryzacyjna.
Konsument swoje oczekiwania przenosi na wszystkie
obszary, w ktorych funkcjonuje, réwniez na sektor ubez-
pieczen. Przy coraz szerzej wykorzystywanej sztucznej
inteligencji i automatyzacji sa to oczekiwania mozliwe
do spelnienia, chociaz wymagaja od ubezpieczycieli
dostosowania struktur organizacyjnych, a czesto takze
zmian strategii.

To o tyle istotne, ze sprzedaz ubezpieczen coraz cze-
Sciej wychodzi poza struktury $cisle zwigzane z samym
towarzystwem. Jest to juz nie tylko wspdlpraca z banka-
mi, ktérg bancassurance opanowal dos¢ sprawnie, lecz
takze z firmami deweloperskimi, medycznymi, motory-
zacyjnymi, z serwisami §wiadczacymi ustugi na rzecz
wlascicieli doméw i mieszkan. Biznes ubezpieczeniowy
musi wspolpracowac z r6znymi branzami, uwzgledniaé
specyfike organizacyjna, zmiany, jakie w nich sie doko-
nuja, tworzy¢ dedykowane dla nich produkty.

Zarazem musi odpowiadaé na nowe, specyficzne
rodzaje ryzyk, ktorych albo wczes$niej nie byto, albo
ich znaczenie nie bylo zbyt duze. Takie ryzyka tworza
zmieniajgce sie oczekiwania spoleczne i nowe normy,
zwigzane np. z ochrong Srodowiska czy tadem korpo-
racyjnym, ale takze z ochrong danych osobowych czy
z aktywno$cig Polakéw w §wiecie wirtualnym, ktéry
moze by¢ zaréwno miejscem kumulowania majatku, jak
i obszarem narazonym na rdéznego rodzaju przestep-
czo$¢. O ile stworzenie kolejnej odmiany ubezpiecze-
nia mieszkania i znajdujacych sie w nim ddbr jest sto-
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sunkowo proste i zaden ubezpieczyciel nie bedzie mial
z tym wiekszego problemu, o tyle zaoferowanie polisy
chronigcej tozsamo$¢é w internecie czy zabezpieczajacej
straty wynikajace z przerwania 13czy nie jest juz takie
oczywiste.

Wyzwan dla sektora ubezpieczen jest oczywiscie
o wiele wiecej i z pewnos$cia z kazdym rokiem bedzie
ich przybywadé. ,W nadchodzacej dekadzie kazda cze§é
dziatalnoSci firmy - ludzie i talenty, dane i technologie,
strategie i przywodztwo oraz procesy operacyjne - sta-
nie si¢ krytycznym wektorem zmian” - pisze Magdalena
Tobér, menedzerka w Zespole Doradztwa Ubezpiecze-
niowego w EY Polska. Beda je kreowali, a takze wprowa-
dzali w zycie, szefowie firm ubezpieczeniowych i kiero-
wane przez nich zespoty.

Konkurs ubezpieczeniowy ,,Gazety Bankowej”, ktd-
ry powoli zbliza sie do finalu, ma pokazaé, jak bardzo
branza zmienia sie w ostatnim czasie i w jakim kierunku
zmierza. Jego pierwsza cze$¢ - Przyjazna Firma Ubez-
pieczeniowa 2023 - przedstawi obraz rynku i dominu-
jace na nim tendencje, wskaze réwniez firmy-zwyciez-
cOw w trzech grupach: Dzial I - ubezpieczenia nazycie,
Dzial IT - wylacznie ubezpieczenia z Grupy 3 oraz 10
(ubezpieczenia komunikacyjne), Dziat II - pozosta-
te ubezpieczenia (osobowe i majatkowe). Druga cze$é,
czyli Ubezpieczeniowy Menedzer Roku 2023, wyloni
zwyciezce wskazanego przez rynek, czyli firmy ubez-
pieczeniowe biorgce udziat w konkursie, i Kapitute. Li-
ste nominowanych publikujemy na kolejnych stronach
»Gazety Bankowej”. Znalezli sie na niej menedzerowie
dobrze znani na rynku, skuteczni w zarzadzaniu spoéi-
kami, ale takze posiadajacy uznanie w zespole oraz sza-
cunek lokalnego $rodowiska biznesowego, wrazliwi na
potrzeby spoteczne.

Wryniki konkursu przedstawimy w kolejnym, luto-
wym wydaniu ,,Gazety Bankowe;j”. °
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Roger Hodgkiss

prezes Generali Polska SA

Systematycznie realizuje strategie ,Partner na cate zycie”. Ubezpieczyciel wspiera klientow w zyciu codziennym,
przejmujac na siebie coraz szerszy zakres ryzyk, stad state udoskonalenia ubezpieczeri domdw, aut czy podrozy.
Zacheca klientow do prowadzenia aktywniejszego i zdrowszego trybu zycia. W czasie likwidacji szkdd odpowiada
najszybciej, jak to mozliwe, dzigki wykorzystaniu nowoczesnych technologii.

Roger Hodgkiss prezesem Generali Polska zostat 19 listopada 2020 r. Posiada dyplom inzyniera Uniwersytetu w Liver-
poolu, a takze uprawnienia biegtego rewidenta certyfikowanego w Wielkiej Brytanii. Przed podjeciem pracy w Polsce byt dyrektorem han-
dlowym Intouch Insurance i prezesem AAS Balta na totwie. W latach 2009—-2015 kierowat LINK4, gdzie przeprowadzit transformacie firmy
Z ubezpieczyciela wyspecjalizowanego w sprzedazy bezposredniej w wielokanatowego. W styczniu 2016 r. dotgczyt do zarzadu PZU SA
i PZU Zycie. Podczas jego kadencji Generali wprowadzito w Polsce wiele rozwigzan pozwalajacych na bardziej komfortowe korzystanie
z oferty ubezpieczeniowej, systematycznie poszerza ich zakres. Firma prowadzi aktywng dziatalnos¢ spoteczng, posiada dynamiczny zespot
wolontariuszy. Generali Polska zostato oficjalnym ubezpieczycielem Operacji Czysta Rzeka w 2023 roku, zapewnito ubezpieczenie NNW
uczestnikow akcji.

Dr hab. Beata Kozlowska-Chyla
prezes PZU SA

W 2022 r. PZU kierowany przez Beate Koztowska-Chyte wypracowat najwyzszy wynik netto od debiutu spétki na
Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie przed 13 laty. Zysk przypisany wiascicielom jednostki dominujacej
wyniost 3,374 mid z, co implikuje zwrot na kapitale (ROE) na poziomie 19,5 proc. — 0 2,1 p.p. powyzej ambicji
strategicznych i 0,9 p.p. powyzej poziomu z roku 2021. Rezultat ten zostat osiggniety przy regularnych wyptatach
dywidendy. Od 2010 r. na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy PZU SA przeznaczyt juz facznie ponad 27,2 mid zt.
Dr hab. Beata Koztowska-Chyta konsekwentnie rozwija Grupe PZU. Ukoriczyta studia prawnicze na Wydziale Prawa i Administracji Uni-
wersytetu Warszawskiego, gdzie uzyskata stopien naukowy doktora habilitowanego nauk prawnych. Jest wyktadowca na Wydziale Prawa
i Administracji UW w Katedrze Prawa Handlowego, autorkg kilkudziesigciu publikacji naukowych z zakresu prawa spétek, prawa papierow
wartosciowych oraz prawa ubezpieczeniowego. Petnita funkcje cztonka rady nadzorczej PZU SA, cztonka rady nadzorczej TFI PZU SA i PTE
PZU SA oraz dwukrotnie byta cztonkiem zarzagdu PZU SA. Pracowata takze jako zastgpca dyrektora Departamentu Prawno-Licencyjnego
w Urzedzie Nadzoru nad Funduszami Emerytalnymi oraz petnita funkcje prezesa zarzadu Polskiego Wydawnictwa Ekonomicznego. Jest m.in.
cztonkiem Rady ds. Przedsighiorczosci przy Prezydencie RP.

Aneta Podyma
prezes Unum Zycie TUIR SA

Posiada imponujgce doswiadczenie menedzerskie: kariere zawodowg zaczynata w Merrill Lynch; jako dyrektor
generalna uruchamiata polski oddziat BlackRock, byta prezesem AXA TFI oraz dyrektor zarzadzajgcg na Polske,
Czechy, Stowacije i Wegry w spotce Genworth Financial. Studiowata we Wroctawiu i w Paryzu. Przywigzuje bardzo
duza wage do etycznych relacji z klientami, ktadzie nacisk na transparentnos¢ produktéw finansowych. Od mo-
mentu rozpoczecia prezesury Anety Podymy spdtka Unum notuje intensywny wzrost. Na koniec 2022 r. Unum Zycie
TUIR SA odnotowato zysk netto w wysokosci 18 min zt. Przypis sktadki brutto wzrdst o ok. 14 proc. i wynidst 421 min z. W 2022 r. Unum
utworzyto nowg sie¢ wtasng oferujgcg ubezpieczenia grupowe matym i Srednim firmom, rozbudowuje wspotprace z brokerami, by dotrze¢
z ochrong do pracownikow duzych przedsiebiorstw. Spdtka wprowadzita nowe, grupowe ubezpieczenie na zycie z wieloma Swiadczeniami
medycznymi. Aneta Podyma angazuje sie w rozwdj rynku ubezpieczen, petnigc funkcje wiceprzewodniczacej Komisji Rewizyjnej Polskiej
Izby Ubezpieczen (PIU). Dostrzega i docenia ludzi, wierzy w ich potencjat i pomaga im sie rozwija¢. To wedtug niej klucz do biznesowego
wzrostu i osobistych sukceséw otaczajgcych jg osdb.
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Pawel Pytel

TU Allianz Zycie Polska SA — wiceprezes zarzadu

Doswiadczony menedzer zarzadzajacy produktami zyciowymi w Allianz, $wietnie przeprowadzit obszar produk-
tow zyciowych przez wyzwania zwigzane z potgczeniem Avivy i Allianz, osiggajac sukces w trudnym procesie
transformacji.

Jest absolwentem Politechniki Warszawskiej i Uniwersytetu Amsterdamskiego. Uzyskat tytut Master of Science in
Business w Szkole Biznesu przy Politechnice Warszawskiej. W latach 1995-2000 pracowat w PwC, w dziale ustug

finansowych, gdzie specjalizowat sig w audycie zaktadow ubezpieczen. Rozpoczat prace w Avivie w 2000 r. Byt wicedyrektorem departamentu
finansowego Aviva Zycie, nastepnie dyrektorem finansowym i cztonkiem zarzadu Aviva PTE. W latach 2009-2016 byt prezesem Aviva PTE
— towarzystwa zarzadzajgcego jednym z dwdch najwigkszych funduszy emerytalnych w Polsce. Nastepnie w latach 2016—2022, jako wice-
prezes Aviva Towarzystwa Ubezpieczen na Zycie, odpowiadat za Kluczowa linig biznesowa Avivy — ubezpieczenia na zycie.

W zwigzku z potgczeniem spétek ubezpieczeniowych Allianz oraz Aviva w Polsce, poczawszy od 1 lipca 2022 r., Pawet Pytel sprawuje funkcije
wiceprezesa zarzadu odpowiedzialnego za Pion Ubezpieczen Zyciowych w spéice TU Allianz Zycie Polska SA.

Leszek Skop

prezes PKO Ubezpieczenia

Jest absolwentem Szkoty Gtownej Handlowej w Warszawie. Ukoriczyt kursy biznesowe w Ecole Supérieure de
Commerce, w Tours we Francji. Ma ponad 23-letnie doSwiadczenie w sektorze ubezpieczen. Kariere zawo-
dowg rozpoczat w 1993 r. w Grupie Azur Polska, gdzie tworzyt i rozwijat struktury kolejnych firm w ramach
Grupy. Nastepnie pefnit funkcje cztonka zarzadu i dyrektora finansowego w Towarzystwie Ubezpieczen na Zycie

Cardif Polska SA. Ma bogate doSwiadczenie w zarzadzaniu finansami i operacjami. Zajmowat sig réwniez ztozonymi
aspektami technicznymi z zakresu tworzenia i zarzgdzania produktami ubezpieczeniowymi. Od 2016 r. jest zwigzany z PKO Ubezpieczenia
i jako cztonek zarzadu spétek nadzorowat obszary finansow, aktuariatu, IT oraz administracji i operacji. Z sukcesem wprowadzit na rynek
ubezpieczenie mieszkan PKO DOM i ubezpieczenie komunikacyjne PKO Moto.

Anna Wlodarczyk-Moczkowska
prezes Compensa TU SA

Ukonczyta filologie germariskg na Uniwersytecie £odzkim oraz podyplomowe studia w zakresie finanséw i ban-
kowosci w Szkole Gtéwnej Handlowej. Od ponad 25 lat jest zwigzana z branza ubezpieczeniowa. Przez ostatnie
10 lat (do 12 wrzesnia 2022 r.) petnita funkcje prezes zarzgdu spotki Wiener TU SA Vienna Insurance Group. Jest
przewodniczacg Komisji Rewizyjnej Polskiej Izby Ubezpieczen, petnita funkcje Prezydent Polsko-Niemieckiej Izby
Przemystowo-Handlowej. Od 1998 do 2001 r. byta dyrektorem sprzedazy w PTE Skarbiec—Emerytura SA, a nastep-

nie prezesem zarzadu w Skarbiec Serwis Finansowy. W latach 2001-2012 byta zwigzana z grupg Ergo Hestia. Compensa jest czescia
koncernu Vienna Insurance Group (VIG).

Agnieszka Wronska
prezes LINK4

Konsekwentnie wprowadza proklienckie rozwigzania, zgodnie z przestaniem LINK4, wedtug ktorego ubezpie-
czenia powinny byc proste i zrozumiate dla klientéw. Kieruje spotkg od 2016 r. Wezesniej petnita funkcje czton-
ka zarzagdu odpowiedzialnego za pion finanséw i dyrektora Departamentu Aktuariatu Produktowego, w ktorym
odpowiadata migdzy innymi za rozwdj i tworzenie produktow, ich wycene oraz oceng ryzyka ubezpieczeniowego.
Z branzg finansowg zwigzana jest od poczatku kariery. Zaczynata od pracy w firmie konsultingowej Ernst & Young
(obecnie EY), gdzie przez cztery lata brata udziat w projektach doradczych oraz badaniach sprawozdan finansowych ubezpieczycieli majat-
kowych w Polsce. Ukonczyta Szkote Gtowng Handlowg na kierunku Metody llosciowe oraz Systemy Informacyjne.
LINK4 prowadzi bardzo aktywng dziatalno$¢ spoteczng i edukacyjna, dziata czynnie na rzecz rozwoju Swiadomosci ubezpieczeniowej
w Polsce. Od lat jest uwazany za jedng z najbardziej nowoczesnych i technologicznie rozwinigtych firm ubezpieczeniowych w kraju. Tworzy
nowoczesne standardy w relacjach z pracownikami, przyjazne i inkluzywne miejsce pracy. Propaguje wsrdd zatrudnionych wiele inicjatyw
prozdrowotnych i dobroczynnych. Pracownicy LINK4 regularnie angazuja sie w wolontariat, wspierajgc domy dziecka, hospicja czy schro-
niska dla zwierzat.
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Stanislaw Koczot
Dziennikarzem
Ekonomicznym Roku 2023

Ws’rode 13 grudnia odbyta sie uro-
czysta Gala XXI edycji konkursu

im. Wiadystawa Grabskiego, organi-
zowanego przez Narodowy Bank Pol- :

ski dla dziennikarzy ekonomicznych, "’,
W ktdrym wyrézniono dziennikarzy
,Gazety Bankowej”. “

W tegorocznej edycji konkursu NBP Ka
pituta przyznata nagrody w pigciu kategoriach, dwa wyrdznienia
oraz nagrode gtéwng Dziennikarz Ekonomiczny 2023 roku. Lau-
reaci zostali docenieni za wyjasnianie skomplikowanych zagadnien
gospodarczych i ekonomicznych w przystepny, zrozumiaty sposdb.

Decyzja Kapituly nagrode gtéwna w XXI Konkursie im.
Wiadystawa Grabskiego i tytut Dziennikarza Ekonomiczne-
go 2023 roku otrzymat Stanistaw Koczot, zastepca redaktora
naczelnego ,Gazety Bankowej”. Kapituta Konkursu wyrdznita go za
,Za catoksztatt pracy dziennikarskiej, doskonaty warsztat dzienni-
karski oraz wiedze merytoryczng”.

Natomiast redaktor Matgorzata Dygas, autorka ,,Gazety
Bankowej”, piszaca od niemal trzech dekad na tamach
miesigcznika, zostata wyrézniona w kategorii Analiza za
tekst ,,Co dwie inteligencje, to nie jedna” o zastosowaniu
rozwigzan sztucznej inteligencji w polskim sektorze ubezpieczen.
Tekst ten zostat opublikowany w dziewigtej edycji ,Polskiego Kom-
pasu” — ,Roczniku Instytucji Finansowych i Spotek Akcyjnych”,
przygotowywanym od 2015 r. przez redakcje miesigcznika.

Personalia

. Prezydent RP 6 grudnia 2023 r. powotat Artu-
' ra Sobonia na cztonka zarzadu Narodowego
: Banku Polskiego. W styczniu 2022 . Artur So-
¢ bon zostat powotany na stanowisko wicemini-
stra finansow w 6wczesnym rzadzie Mateusza

Morawieckiego. W latach 2018—2021 Artur Sobon

sprawowat funkcje wiceministra w resortach gospodarczych rzadu.

Premier Mateusz Morawiecki, na wniosek przewodniczacego Komisji
Nadzoru Finansowego, powotat z dniem 8 grudnia 2023 r. Seba-
stiana Skusze, bylego wiceministra finanséw, na stanowisko za-
stepcy przewodniczacego KNF. :

Rada Nadzorcza Alior Banku powotata preze- /
sa Grzegorza Olszewskiego na kolejng :

trzyletnig kadencje rozpoczynajaca sie 1 stycz-
nia 2024 r.

Rada Nadzorcza Santander Bank Polska powotata Wajciecha
Skalskiego na czionka zarzadu banku z dniem 1 stycznia 2024 r.,
zarzadzajgcego Pionem Rachunkowosci i Kontroli Finansowe;.

Rada Nadzorcza Banku Ochrony Srodowiska ponownie oddelegowa-
ta z dniem 28 grudnia 2023 1. cztonka RN Paata ‘Tretowskiego
do czasowego petienia obowigzkow wiceprezesa zarzadu, powie-
rzajgc mu kierowanie pracami zarzadu do dnia zakonczenia poste-
powania kwalifikacyjnego na stanowisko prezesa, jednak nie dtuzej
niz do 28 marca 2024 r.

Rada Nadzorcza BNP Paribas Bank Polska powotata Malgorsate
Dgbrowskq na stanowisko wiceprezesa odpowiedzialnego za Ob-
szar Operacji i Wsparcia Biznesu, poczawszy od 1 stycznia 2024 r.

14 5 ° 2 proc.

wzrdst zysk netto sektora hankowego w okresie
styczen—pazdziernik 2023 r. i wyniost 24,08 mid zt. Po wrze-
$niu br. zysk netto sektora wynosit 20,99 mid zt.

Zrédto: Narodowy Bank Polski

KNF: ograniczenia
© dywidendzie bankow

Komisja Nadzoru Finansowego opublikowata rekomendacie,
w ktorej dopuszcza wyplate przez banki dywidendy wy-
sokosci do 75 proc. zysku wypracowanego w 2023 r. w zwigz-
ku z oczekiwaniem wzmacniania bazy kapitatowej w celu absorpcji
ewentualnej materializacji ryzyk zakumulowanych w otoczeniu pol-
skiego sektora bankowego.

> ,-
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advertorial

GRUPA ZABKA

o0 srodowisko natumlnek
mamy wpisana @ DNA

Od 2021 r. Grupa Zabka kontynuuje
realizacje dziatan zdefiniowanych w planie
dekarbonizacji, ktory zostat zweryfikowany

i potwierdzony przez Science Based Targets
— inicjatywe promujgcg odpowiedzialne oraz
przejrzyste wyznaczenie celdw redukeii Sladu
weglowego w oparciu o wiedze naukowa.
Jednym z zadan, jakie sie¢ sobie wyznaczyla,
Sg dzialania na rzecz ograniczenia emis;ji
w catym fancuchu wartosci

Dekarbonizacja floty

W ostatnim roku Zabka koncentrowata swoje dziata-
nia m.in. na obnizeniu emisji generowanych przez flote.
Tokolejny krok w kierunku zmniejszenia $ladu weglowe-
go w miastach oraz w regionach szczegdlnie narazonych
na zanieczyszczenia powietrza. Aktualnie flota Grupy
Zabka liczy ponad 900 aut hybrydowych (full hybrid) oraz
ponad 300 hybryd typu plug-in. We flocie sieci jest takze
ponad 30 aut w 100 proc. elektrycznych (zeroemisyjnych)
przekazanych pracownikom, ktérzy dobrowolnie przysta-
pili do programu Ambasadoréw Elektromobilnosci.

Jednym z etapéw dekarbonizacji floty Grupy Zab-
ka bylo m.in. wprowadzenie do uzytku 500 hybrydo-
wych Toyot Yaris Cross. Pojazdy uzytkowane sg przez
przedstawicieli kadry terenowej, ktérzy ze wzgledu na
charakter pracy pokonuja codziennie wiele kilometréow.
Auta wyznaczaja standardy w kwestii bezpieczenstwa -
to nowoczesne, praktyczne samochody, ktére obok nie-
zawodno$ci i niskich kosztow eksploatacji zapewniaja
pracownikom oraz wspolpracownikom bezpieczenstwo
i komfort.

Zabka wykorzystuje takze zeroemisyjny pojazd Volvo
FL Electric z zabudowa typu chlodnia, dostosowany do
specyficznych potrzeb sieci. To pierwszy w Polsce w pel-
ni elektryczny samochdd dystrybucyjny, zaprojektowany
m.in. z my$la o pracy w zurbanizowanych obszarach na-
razonych na duze zanieczyszczenia powietrza oraz na te-
renach o gestej zabudowie.

Stacje tadowania i program motywacyjny

Zabka zainwestowala réwniez we wlasne stacje la-
dowania aut elektrycznych w centrach logistycznych

w Nadarzynie i Plewiskach oraz w centrali w Poznaniu.
Réwnolegle do wymiany floty prowadzi dzialania in-
frastrukturalne w domach pracownikéw uzytkujacych
auta elektryczne oraz hybrydowe plug-in, instalujac
w nich stacje tadowania samochodéw, by jak najwiek-
szg liczbe kilometréw mogli oni pokonywaé na silniku
elektrycznym.

Wdrozony program motywacyjny dla kierowcow
umozliwia dodatkowe obniZenie spalania w pojazdach
stuzbowych. Zabce zalezy bowiem na budowaniu do-
brych nawykéw odpowiedzialnego korzystania z aut
stuzbowych, aby zwiekszy¢ bezpieczenstwo kierowcow
oraz zminimalizowaé negatywny wplyw na $rodowisko.
- Dzieki programowi motywacyjnemu ,Drive the futu-
re” kazdy kierowca w Zabce ma szanse na tytul mistrza
ekojazdy i atrakcyjne nagrody. Dostepna w ramach pro-
gramu aplikacja pozwala na monitorowanie stylu jazdy
i weryfikowanie swojej pozycji w rankingu wszystkich
kierowcow, co stanowi dodatkowa motywacje do ekolo-
gicznego i bezpiecznego korzystania z aut stuzbowych
- méwi Mariusz Tront, Dyrektor Dzialu Transportu
w Grupie Zabka i obecny lider rankingu.

Jednocze$nie sie¢ stale podnosi kompetencje swoich
pracownikow i wspdtpracownikéw. Na przestrzeni ostat-
nich dwdch lat przeszkolita 700 oséb z ekonomicznej
jazdy. Niezaleznie od tych dzialan prowadzone s3 takze
szkolenia z safe drivingu.

Zielona energia

Szczegblng uwage Zabka poswigca kwestii zapotrze-
bowania na energie, ktdrej ceny na $§wiatowych rynkach
utrzymuja sie na wysokim poziomie. Kolejny rok z rzedu
100 proc. energii elektrycznej zuzytej przez sie¢ w opera-
cjach wlasnych pochodzito z odnawialnych Zrddetl ener-
gii. Stosowane podejécie Zabka rozszerzyta réwniez na
sklepy. Ponad 57 proc. zuzywanej w nich energii elek-
trycznej w 2022 r. pochodzito ze zrddel odnawialnych,
wytwarzanych przez wlasne instalacje fotowoltaiczne
lub objetych gwarancjami pochodzenia. Ponadto zreali-
zowano dzialania majgce na celu zmniejszenie zuzycia
energii w sklepach, m.in. kontynuujac wymiane o$wietle-
nia na LED i adaptacyjne, wprowadzajac zamkniete sza-
fy chlodnicze czy wydtuzajac godziny otwarcia sklepow
z wylaczonym o$wietleniem zewnetrznym.

W efekcie w 2022 r. Zabka zaoszczedzita 9,5 GWh
energii, ograniczajac emisje 200 tys. t CO2e wynikajacej
z dzialalnos$ci franczyzobiorcow. °
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historia gospodarcza BRANZA CUKIERNICZA

Slodki

lot Sowy

Dwudziestolatkowie Feliks i Stanistawa rozpoczeli
dziatalnosc w 1946 r. od wypiekania chleba. W 1982 r.
do biznesu dotgczyt ich syn Adam, a w 2009 r. — jego

dzieci — Aleksandra i Michat. Dzisiaj marka Sowa ma
ponad 160 cukierni zlokalizowanych nie tylko w Polsce,

lecz takze w Londynie i Berlinie

rofesjonalne zaklady cukiernicze na te-
renie obecnej Polski powstaly w epoce
oSwiecenia wraz z szerzaca sie moda na
francuska kuchnie. Pierwsze lokale otwie-
rali Wlosi i Szwajcarzy, a bylo to pod ko-
niec XVIII w. Rodzimi cukiernicy uak-
tywnili sie kilkadziesiat lat pdzniej. I juz

SOwacaffa
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MALGORZATA DYGAS

w II potowie XIX w. Warszawa byla miastem stynagcym
ze wspaniatych cukierni, w ktérych wypiekano ponoé¢
najlepsze ciasta w tej cze$ci Europy; to wtedy narodzilty
sie legendarne marki Wedel (1851 r.) i Blikle (1869 r.).
Okres miedzywojenny to rozkwit cukierni, ktére
doréwnywaly standardom wiedenskim lokalom. Dobra
passa polskich cukiernikéw skonczyla sie po II wojnie
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Swiatowej wraz z dojsciem do wladzy komunistow. Za-
wod cukiernika przestal by¢ intratnym zajeciem, ale
zdarzaly sie wyjatki. Jednym z nich stali sie Stanistawa
i Feliks Sowa.

Milodzi pasjonaci

Mieli niewiele ponad 20 lat, za sobg okupacyjne
doswiadczenia i fach w reku. Feliks i Stanistawa po-
stanowili w 1946 r. otworzy¢ piekarnie w Bydgoszczy,
przy ul. Pomorskiej. Kiedy przyjechali do tego miasta,
nie mieli niczego poza wyuczonym zawodem. Zajeli
sie wypiekaniem pieczywa. Na poczatku w wynajmo-
wanym lokalu, ktéry pdzniej stal sie ich wlasnoscia.
Produkcja odbywala sie niemalze na podwodrku, gdzie
bawily sie ich dzieci, ktére od poczatku nasigkaly zapa-
chami piekarni.

W 1952 r. pojawili sie pierwsi pracownicy, uczniowie
i czeladnik. W czasach panowania komunistycznej wla-
dzy wypiekanie stodkich buleczek i ciast bylo utrudnio-
ne. Chodzi zaréwno o chroniczne braki w zaopatrzeniu
w podstawowe surowce, jak i o bariery w zdobyciu przez
prywatnego przedsiebiorce maszyn oraz sprzetu.

Stanistawa Sowa, majac 100 lat (2021 r.), nadal po-
wtarzala swojemu synowi Adamowi (obecnemu preze-
sowi sp6iki) i wnukom, Ze uruchomienie piekarni, p6z-
niej cukierni, bylo najbardziej trafna decyzja w jej zyciu.
Kiedy wnuki - Agnieszka i Michat - pytaly babcie, jak
udalo sie zalozy¢ piekarnie w tak trudnym czasie, ne-
storka rodu odpowiadata: ,Normy zaopatrzenia byly
wowczas tak niskie, ze drogocenng make czy cukier
musieliSmy kupowaé w sklepie, a poniewaz takie za-
kupy obwarowane byly licznymi ograniczeniami, kom-
binowali$my na wszelkie sposoby. Pomagali wszyscy:
rodzina, przyjaciele, a czasami nawet zupelnie obcy,
zyczliwi ludzie. 10 sklep6éw, po 5 kg, to juz bylo cos”.

Jednak piekarze ponownie zaryzykowali i postano-
wili zosta¢ cukiernikami. W 1962 r. Feliks Sowa opra-
cowal swoj pierwszy autorski tort. W tym samym roku
zdobyl tytul Mistrza Cukiernictwa. Tort od Feliksa
Sowy wyrdzniat sie lekko$cig i smakiem - bylo to ciasto
biszkoptowe, przelozone owocowym dzemem, oblane
mleczng czekolady. Tort szybko zyskal wielka popu-
larno$¢ - przed cukiernia w Bydgoszczy ustawialy sie
kolejki klientow.

Spychany chleb i szneki

Przez wiele lat piekarnia Sowa byta znana przede
wszystkim ze znakomitego chleba i szneki z glancem,
czyli drozdzowki z lukrem. Z biegiem lat wprowadza-
no nowe rodzaje ciast drozdzowych. Lata 60. XX w.
to nadal czas zuboZzatego, dorabiajacego sie niemal od
zera spoteczenstwa. Pierwsza potrzeba klientéw byto
pieczywo, ktére na pétkach piekarni Feliksa Sowy bylo
wyjatkowe. Po chleby, zwlaszcza foremkowy i spycha-
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ny (pieczony na jednej duzej blaszce i spychany z niej
po upieczeniu), przybywali ludzie z odlegtych miejsc
Bydgoszczy. Klienci przychodzili do cukierni takze
z wlasnymi ciastami, ktére wypiekano na miejscu za

niewielka optata.

W rozwoju firmy przetomowy okazat

sie rok 1990. Adam | Matgorzata

Sowa przejeli rodzinng cukiernie

| zarejestrowali nowg spotke — Cukiernia
| Piekarnia Adam Sowa

Od poczatku istnienia firmy finanse kontrolowa-
la pani Stanistawa. Zajmowatla sie rOwniez sprawami
administracyjnymi, zamdowieniami, dostawami - mia-
ta prawo jazdy, wiec jezdzila po towar. To ona, a nie
matzonek, targowala sie z dostawcami; pan Feliks zaj-
mowat sie wypiekami, recepturami. ,,Byt doskonatym
fachowcem, idealist3” - wspomina wnuczka pani Sta-
nistawy - Aleksandra. ,Babcia byla niezalezna, pew-
na siebie, zawsze miala swoje zdanie. Wymykala sie
stereotypom okreslajagcym role i zadania Zzon i matek,
co bywalo przez innych krytykowane. I w takich sy-
tuacjach babcia odpowiadala, Ze nie Zyjemy dla opinii
o0 sobie, zyjemy dla siebie”.

Drugie pokolenie

Adam Sowa do biznesu rodzicow wiaczyl sie
w 1982 r., a rok p6zZniej uzyskat dyplom mistrza cukier-
nika. W rozwoju firmy przetomowy okazat sie rok 1990.
Adam i Malgorzata Sowa przejeli rodzinng cukiernie
oraz zarejestrowali nowa spdtke Cukiernia i Piekarnia
Adam Sowa. Juz wtedy rozpoznawalno$¢ stodkiej mar-
ki byta coraz powszechniejsza. Rok pdzniej przy ulicy
Dworcowej w Bydgoszczy powstala pierwsza kawiar-
nia pod szyldem Sowa, w ktérej do ciasta mozna byto
wypi¢ kawe ze $wiezo zmielonego ziarna. Biznes sie
rozrastal, przedsiebiorstwo zatrudnialo coraz to no-
wych pracownikow oraz urozmaicato oferte. Po uply-
wie kolejnych o$miu lat, w 1998 r., powstal nowocze-
sny zaklad produkcyjny z logo Sowa przy ul. Schulza 3
w Bydgoszczy. Rok pdzniej uruchomiono nowe punkty
sprzedazy w Bydgoszczy i Toruniu. Powstaly stoiska
z wyrobami Cukierni Sowa w centrach handlowych, co
okazato sie trafiong decyzjq marketingow3.

W 2003 r. w sercu Bydgoszczy, przy ulicy Mostowej,
powstal pierwszy lokal gastronomiczny z restauracyj-
nym wystrojem, oryginalnym menu oraz nastrojowa
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historia gospodarcza

BRANZA CUKIERNICZA

Adam Sowa ztozyt swoj podpis w Bydgoskiej Alei Autograféw, 2007 r.

winiarnia - pod szyldem Sowa. Tak zostat zapoczatko-
wany nowy rozdzial w historii firmy. Od tej pory marka
Sowa to nie tylko znakomite stodycze, lecz takze sma-
ki z najdalszych zakatkéw Swiata. Z takim dorobkiem
w 2005 r. marka Sowa wyruszyla na podbdj Londynu,
a p6zniej Berlina.

Adam i Malgorzata Sowa podjeli decyzje o zmianie
identyfikacji wizualnej cukierni (2006 r.). Od tamtego
czasu logo Sowa jest umieszczone na cieptym brazie
kojarzacym sie ze smakiem czekolady. By¢ krok przed
konkurencja to przede wszystkim sztuka produkowania
oryginalnych wyrobéw. W 2008 r. opracowano w sp6t-
ce zastrzezona marke czekolady. Jej receptura powstata
w Paryzu i jest pilnie strzezonga, rodzinng tajemnica.

Trzecie pokolenie

Trzecie pokolenie rodzinnego biznesu rozpocze-
to dziatalno$é w firmie w 2009 r. Aleksandra i Michat
zarzadzaja sp6tka wspdlnie z rodzicami, a zaczyna-
li od pracy fizycznej w dziale produkcji. Aleksandra,
mistrzyni piekarstwa i cukiernictwa, zdobyta wiele
nagr6d w konkursach cukierniczych. Odpowiada za
jakos$¢ i asortyment, wymyS$lajac coraz to nowe smaki.

Jej pomysty to m.in. pralina Marakuja czy deser lodowy
Chalwy Czar. Aleksandra wspélnie z tatg zajmuje sie
réwniez produkcja wyrobow cukierniczych oraz bierze
udziat w miedzynarodowych konkursach.

Mtlodzi z rodu Sowa podkreslaja, ze najwiecej spot-
ka zarabia na tzw. mokrych wyrobach, gtéwnie na szar-
lotkach i tortach, mniej na tzw. twardych wyrobach,
np. babeczkach. ,,Na szcze$cie nie jesteSmy ani typowa
cukiernig, ani typowa kawiarnia, ale konceptem hybry-
dowym i dzieki temu nawet w najtrudniejszym okresie
lockdownoéw nasze sklepy mogly byé otwarte” - powie-
dziat Michat Sowa odpowiedzialny za sprzedaz i mar-
keting w spolce.

Kolejnym przelomem w firmie by} rok 2018, kiedy
Cukiernia Sowa wprowadzila na rynek, jako pierwsza
w Polsce, czekolade rubinow3g. Ten smakolyk wytwarza
sie z ziaren kakaowca pochodzacego z Wybrzeza Kosci
Stoniowej, Ekwadoru i Brazylii. Niezwykly kolor cze-
kolady wynika z tego, ze w procesie produkcji pomija
sie etap fermentacji ziaren. W kolejnym etapie ziarna
sa zakwaszane, aby utrwali¢ ré6zowy kolor. Metoda
produkcji rubinowej czekolady zostala opatentowana
w 2017 r., a wlascicielem wynalazku jest szwajcarska
firma Barry Callebaut.

Dywersyfikacja biznesu

W 2003 r. spétka otworzyla w Bydgoszczy pierw-
sz3 restauracje z winiarnig w zabytkowej cze$ci mia-
sta, tuz przy Rynku i niedaleko Spichlerzy - symbolu
Bydgoszczy. Cztery lata péZzniej Adam Sowa zbudowat
naprzeciwko trzypietrowa kamienice z czescig gastro-
nomiczng i biurowa. ,,Przymierzamy sie do budowy
hotelu. Powstanie tuz obok kamienicy z biurami, nad
brzegiem Brdy. Ma miec¢ cztery gwiazdki i 19 pokoi” -
dodaje Michal Sowa.

[ |
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CUKIERNIA Somin

Czekol
Ruhlnn:vd:

Jak wiele matych przed-
siebiorstw rodzinnych ko-
rzystali z unijnych dotacji, alegléwnie inwestuja
wilasny kapital. Opracowujgc strategie rozwoiju,
opierali sie na swej intuicji i do§wiadczeniu, ale tez re-
gularnie sonduja rynek i sprawdzaja preferencje kon-
sumentéw. Nie majg zamiaru opuszcza¢ Bydgoszczy
i przenosié siedziby firmy. Ze wzgledu na logistyke cze-
kaja na wybudowanie drég szybkiego ruchu. Chcieliby
otworzyé pierwsze sklepy firmowe na Podkarpaciu:

w Rzeszowie i Tarnowie.

W 2003 r. w sercu Bydgoszczy,

przy ul. Mostowej, powstat pierwszy
lokal gastronomiczny z restauracyjnym
wystrojem, oryginalnym menu

oraz nastrojowa winiarnig —

pod szyldem Sowa

Adam Sowa wraz z malzonka oraz dwdjka dzieci -
Aleksandra i Michalem - przeksztalcili, przez minione
ponad 30 lat, malg rodzinna firme w sp6tke, ktéra ma
swoje lokale w wielu miastach Polski, a takze poza gra-
nicami - z kilkudziesiecioma milionami zlotych zysku
rocznie. Pomnozyli dorobek Stanistawy i Feliksa Sowy,
zalozycieli malej piekarni w Bydgoszczy, w przedsie-
biorstwo zatrudniajace obecnie ponad 2 tys. os6b. Sieé
sprzedazy tworzy ponad 160 sklepé6w w Polsce i za gra-
nica - w tym okoto 140 w formule franczyzy. Sowa Sp.
Z 0.0. ponosi koszty wyrobu i transportu oferowanych
produktéw. We wszystkich sklepach-cukierniach jest
taki sam wystroj, uzywa sie porcelany i opakowan ze
znakiem firmowym Cukierni Sowa.
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Na podium i w ksi¢dze Guinnessa

Cukiernia Sowa jest wpisana do Ksiegi rekordow
Guinnessa za zdobyty w 2003 r. najwigkszy tort weselny
0 wysokosci 7,5 m. Tort wykonywato przez 16 godzin
16 cukiernikow pod nadzorem Janusza Profusa. \W stycz-
niu 2014 r. pracownicy Spotki zajeli trzecie miejsce podczas
Lodowych Mistrzostw Swiata ,Coppa del Mondo della Gelateria”
odbywajacych sie w Rimini (Wtochy). Poza bragzem Aleksandra
Sowa, Pawet Matecki, Michat Doroszkiewicz, Maciej Pigta
oraz Mariusz Buritta zostali zespotowo uhonorowani nagroda
specjalng w kategorii najlepsza rzezba lodowa. W pazdzierniku
2019 r. podczas Mistrzostw Swiata Cukiernikow we Wioszech,
organizowanych przez Federazione Italiana di Pasticceria,
Gelateria e Cioccolateria, prestizowy tytut i zaszczytne pierwsze
miejsce przypadto Jowicie Woszczynskiej pracujgcej wraz
z Pawtem Mateckim, jednym z najpopularniejszych cukiernikow
w Polsce, z dekoratorni Cukierni Sowa.

Hojny biznes

Adam Sowa wraz z rodzinnym zarzgdem prowadzi
polityke aktywnego zaangazowania spolecznego, m.in.
wspieraja finansowo Filharmonie Pomorska, Teatr Pol-
ski w Bydgoszczy, Opere Nova, Kujawsko-Pomorskie
Centrum Kultury, Torunska Orkiestre Symfoniczng,
Szkote Muzyczna, klub sportowy Business4Basket oraz
wydarzenia kulturalne. Kazdego roku spoétka przygo-
towuje $wiateczne paczki dla dzieci w ramach akcji
»SRTB Dzieciom”, sponsoruje réwniez koncerty dla
milodej widowni.

Dziatania prospoleczne polgczone z rozwojem firmy
staly sie podstawa do tego, ze Sowa Sp. z 0.0. jest laure-
atem wielu nagrdd i wyrdznien, m.in. Medalu 100-lecia
Niepodlegtosci (2018 r.). Cukiernia Sowa z Bydgoszczy
znalazla sie w gronie ,,100 Firm na 100-lecie Niepodle-
glosci”. W 2004 r. otrzymata tytul Polskiej Osobowosci
Cukierniczej i Bydgoszczanina oraz najwyzsze odzna-
czenie rzemieSlnicze - Szable Kilinskiego. Sowa Sp.
z 0.0. dostala rowniez nagrode Panstwowej Inspekcji
Pracy za najbezpieczniejszy zaklad pracy oraz Medal
Unitas Durat przyznawany za szczegdlne zaslugi na
rzecz regionu.

W1asciciele zadbali o to, aby przygotowaé do pracy
nowe pokolenie cukiernikéw. W 2019 r. podpisali po-
rozumienie o utworzeniu klasy patronackiej Cukierni
Sowa w Branzowej Szkole I Stopnia Rzemiosta i Przed-
siebiorczosci w Bydgoszczy.

Niemal co trzeci pracownik firmy to piekarz lub cu-
kiernik. Gléwna siedziba sp61ki znajduje sie w Bydgosz-
czy, tak jak to byto w 1946 r., kiedy Feliks i Stanistawa
uruchomili przy ul. Pomorskiej 55 pierwsza i nadal dzia-
lajaca piekarnie. o

Zrédta: m.in. www.bydgoszcz.pl; plus.express
bydgoski.pl; www.wprost.pl; www.gotujemy.pl;
www.bankier.pl; www.mycompanypolska.pl;
www.skomplikowane.pl; www.pomorska.pl
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profesor SGH w Warszawie,

cztonek Zespotu Etyki Biznesu przy
Towarzystwie Naukowym Prakseologii

Hodowanie potwora

o bedzie zaprzatalo nasze my$li w roku
2024? Wojna? Polityka wewnetrzna?
A moze niespodziewane zawirowania
w finansach?

Wielkim problemem na pewno be-
dzie to, jak zaspokoi¢ réznego rodza-
ju wymogi, wypelniaé zobowigzania,

a jednocze$nie pogodzi¢ to wszystko z utrzymaniem
konkurencyjnosci gospodarki, przede wszystkim za$
z dobrze pojetym wilasnym interesem. Dla przykladu
postulowane przez Bruksele wlaczanie gospodarki
Ukrainy czy rosngce koszty obnizania emisji CO,?
To tez bedzie tematem rozmoéw, ale stawiam na te-
mat, ktéry do znudzenia bedzie powracal i w zwigzku
z nim dojdzie do nieoczekiwanych zmian w naszym
zyciu osobistym oraz zawodowym. Chodzi o wplyw
na nas i spoteczenstwo kolejnych zastosowan sztucz-
nej inteligencji (SI).

Jeszcze kilkanaScie lat temu w Dolinie Krzemo-
wej powtarzano slogan: najlepszym sposobem prze-
widywania przyszloéci jest wprowadzanie nowych
wynalazkéw. Dzisiaj coraz bardziej popularne staje
sie prze$wiadczenie: tatwiej wynalezé co$, co wply-
nie na pewno na ksztalt przyszlosci, niz przewidzie¢,
do czego ostatecznie doprowadzi wprowadzenie tego
wynalazku. Czesto méwi sie, ze SI nie mozna kontro-
lowaé, poniewaz nawet jej twdrcy - a moze raczej
trzeba powiedzie¢ ,hodowcy”? - nie rozumieja, jak
dziata. To jest jednak tylko wygodna wymdwka. Czy
rzeczywiscie nic nie mozemy zrobi¢? Czy w imie
zwielokrotnienia zyskéw powinniSmy sie godzi¢ na
Swiat, w ktéorym panuje nad nami SI?

Od wiosny 2023 r. zaniepokoili sie sami informa-
tycy - i to w liczbie 350 najtezszych umystow - zagro-
zeniami, jakie niesie z soba bezkrytyczne wprowadza-
nie rozwigzan SI. Centrum na Rzecz Bezpieczenstwa
AI (CAIS) wydalo dramatycznie brzmigcy apel do
spotecznosci miedzynarodowej, w ktérym czytamy,
ze najwazniejszym zadaniem ludzkosci jest obecnie -
ni mniej, ni wiecej - ,zmniejszenie ryzyka wyginiecia
wywolanego przez SI, ktére powinno by¢ globalnym
priorytetem obok innych zagrozen na skale spotecz-
ng - takich jak pandemie i wojna nuklearna”.

Pod koniec roku 2023 Joe Biden wygtosit pto-
mienne, ale i pelne konkretdéw, przemoéwienie na
temat regulacji wprowadzajacej obowiazki na firmy
opracowujace aplikacje SI. Panstwowe agencje maja
teraz za zadanie wzmocnié cyfrowa prywatno$é
konsumentdéw, chroni¢ ich od wykorzystywania ich
wizerunku w tak zwanych deep fakes i - co jest ab-
solutng nowos$cig - bada¢ skale mozliwych redukcji
miejsc pracy przy wprowadzaniu nowych zastoso-
wan SI. Na poczatku listopada w Wielkiej Brytanii
spotkali sie naukowcy i konstruktorzy sztucznych
sieci neuronowych z politykami oraz biznesmenami
tej klasy, co Elon Musk. Stuosobowe zgromadzenie
zastanawialo sie m.in., jak zwiekszy¢ bezpieczen-
stwo stosowania SI, co jeden z méwcoéw obrazowo
tak przedstawil: ,Potrzebujemy czujnika takiego
jak czujnik dymu ze wzgledu na ryzyko zwigzane
z wdrazaniem technologii powigzanych z SI”.

W bankach natomiast nieuniknione bedg dysku-
sje, jakie innowacje s3 w konicu mozliwe, a jakie nie,
przy tym zalewie regulacji dotyczacych sztucznej
inteligencji.

Stale bedzie sie méwito o SI, poniewaz Zelazna
logika rynkowa zmusza najwiekszych graczy, by za-
btysneli jako liderzy jeszcze nowszych, jeszcze bar-
dziej przemyS$lnie wprowadzanych jej zastosowan.
I tak Google zmobilizowal sie na tyle, by pokonaé
maly start-up OpenAl z jego chatbotem ChatGPT,
czego najlepszym dowodem jest prezent pod cho-
inke o nazwie Gemini. Gemini moze nie tylko ge-
nerowac teksty jak chatbot, lecz takze rozwiazywaé
okreslone problemy i podejmowaé decyzje zalezne
od sytuacji.

Do glosu dochodza tez neurobiolodzy, ktorzy
ostrzegaja, ze odcigzanie pamieci i my$lenia dzie-
ki dla przykladu zlecaniu pisania wystgpien na po-
siedzenia zarzadu w koncu doprowadzi do zaniku
nieuaktywnianych polgczen moézgowych i wtedy
wszyscy bedziemy zdani jedynie na sztuczne sieci
neuronowe, a SI niepodzielnie nad nami zawladnie.

Tak wiec w roku 2024, zakladajac, Ze jeszcze nie
stracimy zdolnosci samodzielnego mys$lenia, bedzie
o czym dyskutowac. °
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PRZYSZ ES

FOSC JEST
IEDZI

Globalny lider w produkcji miedzi
i srebra. Gigant, wizjoner odkrywca
w branzy wydobywczej i produkcyj-
nej. Od ponad 60 lat wydobywamy
i przetwarzamy cenne zasoby ziemi,
skutecznie budujgc pozycje lidera
branzy. Dzieki wiedzy i doswiadcze-
niu naszych pracownikéw tworzymy
produkty, ktére umozliwiajg zrow-
nowazony rozwoj Swiata.

www.kghm.com
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