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Unia to tez Polska

egocjacje zwiazane z uruchomieniem §rodkéw z Europejskie-

go Funduszu Odbudowy w warunkach polsko-polskiej wojny

toczonej na korytarzach Brukseli i Strasburga od poczatku
naznaczone byly §ladem politycznych poméwien, opozycyjnych do-
nosow i ideologicznych debat na temat ,totalitarnej” Polski w Parla-
mencie Europejskim.

Wiecej - mimo optymistycznych zapowiedzi premiera, komentuja-
cego kolejne kroki w rozmowach z Komisja Europejska, wiadomo byto,
ze zablokowanie $§rodkéw z Krajowego Planu Odbudowy jest dla opo-
zycji w Polsce racja bytu, politycznym i niemal fizycznym ,,by¢ albo nie
by¢”. Sukces rzadéw Zjednoczonej Prawicy, ktdry moze zostaé osiggnie-
ty m.in. dzieki impulsowi finansowemu z Unii, nie w smak jest przeciez
calej klasie politycznej opowiadajacej na europejskich forach o totalitar-
nych rzadach, zamachach na praworzadno$¢, o konicu wolnosci i ,,stre-
fach wolnych od LGBT”.

Przedluzajace sie nadal i przekladane przekazanie Polsce $rodkéw
z KPO, wciaz nowe warunki lub sygnalizowanie, Ze spelnione zalecenia
to jednak za mato albo nie o to chodzilo, zaczynaja przypominaé bardziej
przekomarzanie sie z niezno$nymi dzieémi, ktdre za wszelka cene chca
postawi¢ na swoim. I stawiaja wciaz nowe ,,ale”..., byle osiggnaé swdj cel.
Robi sie goraco, gdy ostatecznie widac, ze celem tych fochdéw i fanaberii
jest zmiana rzagdéw w naszym kraju.

Udalo sie przeciez wytoczy¢ przeciwko Polsce juz chyba wszystkie
dziata - nietolerancji, tamania praworzadnosci, nieszanowania wolno$ci,
ataku na wolno$¢ mediéw, ba... nawet przeciez prezesa banku central-
nego trzeba bedzie ,wyprowadzi¢” dzien po wygranych wyborach. Nie
udato sie jednak wcigz uszy¢ wiarygodnej historii o Polexicie, rzekomo
planowanym przez rzad w Warszawie.

I to jest moim zdaniem najwiekszy sukces debaty o KPO - wyraz-
ne i glosne potwierdzenie, ze mimo opozycyjnych rajdéw po Strasburgu
i Brukseli Polska jest cze$cig Unii Europejskiej. I jako unijny kraj mamy
prawo o Unii dyskutowa¢, zmieniac jg, kwestionowaé kierunek zmian
i przypomina¢ o jej pryncypiach, pierwotnych i zapisanych w traktatach
zasadach dzialania, w tym - o zasadach dysponowania §rodkami unij-
nymi. Unia Europejska to przeciez takze Polska, z polska konstytucja
i polskimi reformami wymiaru sprawiedliwoéci. To Polska - z polskimi
inwestycjami, aspiracjami, pomoca Ukrainie, gospodarka walczacg o ta-
godne przejscie przez kryzys postpandemiczny, surowcowy, inflacyjny,
a za chwile tez ZzywnoS$ciowy.

Kiedy zatem - zamiast pytaé, czy UE da, czy nie da - podejmiemy
w ramach Unii skuteczny, stanowczy dialog z europejska opozycja wo-
bec Polski i Polakow?

o ST
/ MACIEJ WOSKO

Redaktor naczelny ,Gazety Bankowej”
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Wiekszos¢ punktow realizowanych z KPO'to p

inwestycje, ktére zdecyduja o skoku rozwojowy
Efekty realizacji KPO odczuje kazdy z nas. Nie 2

najmy tez, ze Polska korzysta juz z funduszy u
a nasz kraj jest beneficjentem najwiekszego bug

na realizacje polityki spojnosci na lata 2021-202
— mowi Waldemar Buda, minister rozwoju
i technologii

WYDARZENIA:

Judzenie inflacji

Publicysci i uczeni komentujacy problem inflacji oraz dziatania
banku centralnego powinni, po pierwsze, zrozumiec¢ réznice
migdzy zjawiskiem a miarg rocznych skutkow tego zjawiska.
Po drugie, powinni zrozumie¢, ze bank centralny nie dysponuje
czarodziejska rézdzka, ktérg mogtby ,kontrolowad inflacje”
— prof. Jerzy Zyzynski

w24

WYDARZENIA:

Koreanski pancerz

Konflikt na Ukrainie przyspieszyt modernizacje sprzetu
Wojska Polskiego. Jednym z kierunkéw jest scista wspot-
praca ze zbrojenidwka Korei Potudniowej. Czy zakupy
czotgdw i transporterow z Azji wzmocnig naszg armie?
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Fakty & Procesy & Prognozy

Srodki z KF
musza do na
splynac

Komisja Europejska niejednokrotnie miata wiasne propozycie,
poniewaz na czes¢ wyzwan patrzy nigjako ,z zewnatrz’,
probujac przekonac kraje do uniwersalnych rozwigzan,

a takie — jak wiemy — nie istniejg — ocenia VWaldemar Buda,
minister rozwoju | technologii

ROZMAWIALI
———— MACIEJ WOSKO | STANISLAW KOCZOT

Panie ministrze, temat srodkéw z Krajowego Planu Odbudowy, ale tez
kwestie zwiqzane z zapisami porozumienia z Bruksela, stajq sie gorq-
cym elementem politycznej dyskusji w Polsce. Termin otrzymania pienie-
dzy z KPO ciqggle sie wydluza i wydaje sie, Ze co rusz pojawiajq sie jakies
nowe przeszkody do wyplaty srodkéw z zaakceptowanego przeciez planu.
Dlaczego?
Waldemar Buda, Minister Rozwoju i Technologii: Faktycznie okres
akceptacji polskiego KPO byl dluzszy niz w przypadku wiekszo$ci
innych krajéw Unii Europejskiej. Proces ten Komisja Europejska mo-
glta zamknac szybciej, ale nie sadze, by chciala zablokowaé nam te-
raz wyplate pieniedzy. Mamy zatwierdzone KPO na poziomie poli-
tycznym i urzedniczym, jeste§my na etapie uzgadniania szczegb6toéw
dwdéch uméw na pozyczki i dotacje. Do tej pory tylko cztery kraje
Unii jg podpisaly, a Czesi uzgadniali te kwestie przez cztery miesigce.
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SWIAT SIE NIE KONCZY NA KPO temat numeru

9

Licze na to, ze
wszyscy, ktorym
interes Polski lezy na
sercu, beda aktywnie
zaangazowani
w realizacj¢ KPO

Waldemar Buda,
minister rozwoju i technologii

amoseld “Jew 10}
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temal numeru

SWIAT SIE NIE KONCZY NA KPO

Procedura zatwierdzania KPO jest nowa, ale skom-
plikowana, i kazde z panstw cztonkowskich po raz
pierwszy ja przechodzi. KE zarzadza tym procesem
powoli. Natomiast te §rodki musza do nas splynaé.
Pamietajmy, ze cze$¢ inwestycji juz jest realizowa-
na, kolejne bedg rozpoczynane i w okresie przej-
Sciowym finansowane ze Srodkéw Polskiego Fundu-
szu Rozwoju. Finansowanie pomostowe projektow
KPO z pieniedzy krajowych to gwarancja szybkiego
tempa realizacji zamierzonych przedsiewzieé.

Bral pan udzial w negocjacjach dotyczqcych KPO. Dla-
czego trwaly tak dlugo? Co bylo najwiekszym proble-
mem? Czy zgodzilby sie pan z tezq, ze KPO bylo i jest
wykorzystywane jako element wplywu na sytuacje poli-
tycznq w Polsce?
Negocjujac KPO, odbylem w Brukseli ponad 60 spo-
tkan. To nie byly tatwe rozmowy. KE niejednokrot-
nie miala wlasne propozycje, poniewaz na cze$é
wyzwan patrzy niejako ,,z zewnatrz”, prébujac prze-
kona¢ kraje do uniwersalnych rozwiazan, a takie -
jak wiemy - nie istnieja. Niestety negocjacje KPO
byly wykorzystywane politycznie. Wystarczy prze-
analizowaé wypowiedzi opozycji na temat np. prze-
strzegania zasad praworzadno$ci w naszym kraju.
Budowano falszywa narracje w UE. To nie poma-
galo w rozmowach z Bruksela. Dzisiaj opozycja na-
dal postepuje tak, jakby chciata zablokowaé pienig-
dze z KPO. Licze na to, ze wszyscy, ktéorym interes
Polski lezy na sercu, beda aktywnie zaangazowani

w realizacje KPO.

Wiekszos¢ punktow realizowanych
z KPO to potezne inwestycije, ktore
zdecydujg o skoku rozwojowym Polski

Jakie znaczenie z punktu widzenia resortu, ktorym pan
kieruje, majq fundusze z KPO? Czy sq one konieczne, by
przyspieszyé rozwdj technologiczny Polski, poprawié¢
naszq konkurencyjno$é na arenie miedzynarodowej?
Coraz cze$ciej pojawiajq sie komentarze, Ze istnieje inny
spos6b na pozyskanie srodkéw potrzebnych polskiej
gospodarce.
Wiekszo$¢ punktéw realizowanych z KPO to potez-
ne inwestycje, ktore zdecyduja o skoku rozwojowym
Polski. W zakresie dzialan mojego resortu to m.in.
wieksza dostepno$¢ mieszkan i poprawa komfortu
zycia w nich, inwestycje termomodernizacyijne i te

GAZETA BANKOWA // SIERPIEN 2022

zwigzane z rozwojem OZE. Efekty realizacji KPO
odczuje kazdy z nas. Nie zapominajmy tez, ze Pol-
ska korzysta juz z funduszy unijnych, a nasz kraj jest
beneficjentem najwiekszego budzetu na realizacje
polityki spéjnosci na lata 2021-2027. To 76 mld euro
m.in. na wsparcie rozwoju innowacyjnych przedsie-
biorstw i start-upéw, dzialania zwigzane z adaptacja
miast do zmian klimatu czy rozwoj niskoemisyjne-
go transportu publicznego w miastach.

Czy polski rynek finansowy, zasoby finansowe polskich
firm, takze finanse publiczne sq na tyle mocne, by za-
pewnié¢ nam rozwdj technologiczny? A moze potrzebne
sq w tej dziedzinie inwestycje zagraniczne? Jezeli tak, to
w jakie obszary?
Mamy do czynienia z wielkim cyfrowym skokiem
w Europie Srodkowo-Wschodniej, a Polska jest li-
derem regionu. Z naszego kraju pochodzi 45 sp6i-
ek o lacznej wycenie prawie 43 mld dolaréw. Aby-
$my mogli dotrzymacé kroku konkurencji, musimy
przeznacza¢ naklady finansowe na rozwoj tech-
nologiczny. Ze strony finanséw publicznych caly
czas dostepne sg wprowadzone w ostatnich latach
instrumenty wsparcia innowacyjnos$ci, jak ulga na
B+R, IP BOX. W Polskim Ladzie mamy kolejne ulgi
podatkowe. Pomoga w tym réwniez fundusze eu-
ropejskie i §rodki z KPO. Méwiac o bezposrednich
inwestycjach zagranicznych, trzeba pamietaé, ze
najwiekszym wyzwaniem dla polskiej gospodarki
jest wlaczanie jej w globalne tancuchy wartosci. Nie
mozna tego ,przeskoczy¢” za pomocg podkrecenia
kurka z pieniedzmi - publicznymi czy prywatny-
mi. Potrzeba sprzyjajacych polityk strukturalnych,
np. wspierania wspoélpracujacych ze soba przedsie-
biorstw, ekspansji zagranicznej, nowoczesnego za-
rzadzania czy rozwigzan w zakresie digitalizacji.
Takie wladnie projekty sa inicjowane i zarzadzane
w MRIT.

To Rosja jest jedynym winowajcq obecnego zagrozenia
dla swiatowego bezpieczeristwa Zywnosciowego - mowil
pan podczas konferencji WTO. Jak duze jest to zagro-
Zenie, jak mozna mu przeciwdzialaé i czy jest ono ryzy-
kiem réwniez dla Polski?
Rosja i Ukraina to znaczacy gracze na rynku rolno-
-spozywczym, dlatego wojna na Ukrainie realnie
wplywa na bezpieczenistwo zywno$ciowe Swiata.
Nas, Polakéw, ten kryzys zywno$ciowy nie dotknie
bezposrednio, jako producenci zywnoS$ci moze-
my by¢ samowystarczalni. Ponadto jako czlonek
UE, gdzie bezpieczenstwo zywno$ciowe jest jed-
nym z priorytetdw, nie jesteSmy narazeni na taki
kryzys. Celowa blokada ukrainskich portéw przez
Rosje to forma politycznego nacisku na panstwa
zachodnie, aby zniosty sankcje. Realnym zagroze-
niem jest celowe wywotanie niedoboréw zywnoSci
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w krajach afrykanskich. To w konsekwencji moze
doprowadzi¢ do niepokojoéw spolecznych, destabi-
lizacji i wywota¢ wielka fale migracji. Polski rzad
juz wspiera i dalej bedzie doklada¢ wszelkich sta-
ran, aby umozliwi¢ transport ukrainskiego zboza do
miejsc docelowych przez alternatywne szlaki trans-
portowe. I cho¢ sytuacja jest bardzo dynamiczna, to
w skali globalnej mozna zauwazy¢ ogélna poprawe
sytuacji zywno$ciowej. Ceny pszenicy na gietdach
S$wiatowych stopniowo sie obnizaja, co dtugofalowo
powinno sie przetozy¢ rOwniez na ceny skupu ziar-
na w Polsce.

Polskie firmy wracajq na rynek ukrairiski, KUKE -
o czym informowal juz kierowany przez pana resort -
wznawia ubezpieczenia ich inwestycji w tym kraju. Czy
nie jest to zbyt ryzykowne? W jakich obszarach chcq
dzialaé polskie firmy na ukrairiskim rynku?

o9

Mamy do czynienia z wielkim cyfrowym

skokiem w Europie Srodkowo-
-Wschodnigj, a Polska jest
liderem regionu

Wznowienie ubezpieczeninwestycjina Ukrainie po-
ciagga za soba ryzyko i wymaga starannego przygo-
towania. Obecnie w KUKE trwajg prace nad przygo-
towaniem rozwigzan umozliwiajagcych wznowienie
przez Polske gwarantowanej przez Skarb Pan-
stwa ochrony ubezpieczeniowej dotyczacej rynku

amoseld “Jew 10}
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ukrainskiego w szerszym zakresie. Nasz resort
we wspotpracy z PAIH uruchomit program nabo-
ru firm zainteresowanych wznowieniem eksportu
i udzialem w odbudowie Ukrainy. Od 9 czerwca
firmy moga zglasza¢ che¢ udzialu w nim. Program
cieszy sie duzym zainteresowaniem. Swoéj akces

zglosilo juz kilkaset polskich firm.

Konieczne jest skracanie globalnych
fancuchow wartosci, a to oznacza
MOozIiwosc powrotu realnej produkcii
na Stary Kontynent. Nasz region moze
sie stac beneficjentem tego procesu,
w tym gtownie Polska

Do Polski trafily miliony uchodzcow z Ukrainy, w tym
wiele firm ukrairiskich. Jak pan ocenia ich role w budo-
wie polskiej przewagi technologicznej? Czy sq to firmy
i pracujqce w nich kadry, ktére mogq sie przyczynié¢ do
rozwoju naszego kraju?
Szacuje sie, ze obecnie jest ponad 22 tys. podmiotéw
z kapitatem ukrainskim. Wiekszo$é¢ z nich funkcjo-
nuje w takich sektorach jak transport, roboty bu-
dowlane czy uslugi kosmetyczne. Jedng z branz,
w ktoérych dziala znaczna liczba firm z kapitalem
ukrainskim, jest dziatalno§¢ zwiazana z oprogra-
mowaniem i tutaj nalezy szukaé¢ najwiekszego po-
tencjatu do wspoélpracy z naszymi firmami. Z kolei
specustawa o pomocy obywatelom Ukrainy umoz-
liwia bezproblemowe zatrudnianie ukrainskich
pracowniké6w nauki. Skorzystanie z ich wiedzy,
wymiana do$wiadczen, wspdlne projekty z pewno-
$cig moga sie przyczyni¢ do zwiekszenia naszego
potencjatu naukowo-badawczego i wprowadzania
na rynek nowych innowacyjnych produktéw oraz
ustug.

Ministerstwo pracuje nad likwidacjq pozwoler na bu-
dowe dla doméw jednorodzinnych, bez ograniczenia po-
wierzchni. Dlaczego taki plan pojawil sie wlasnie teraz?
Czy okazalo sie, Ze ambicje mieszkaniowe Polakoéw sq
znacznie wieksze niz domy o powierzchni 70 m?? A moze
to forma wsparcia rynku budowlanego?
Celem naszego resortu, we wspoOlpracy z GUNB,
jest dalsze zmniejszenie obcigzen dla inwestorow,
organdéw administracji architektoniczno-budowla-
nej i nadzoru budowlanego, a takze peina cyfryza-
cja procesu budowlanego. Chcemy takze usprawnié
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budowe budynkéw mieszkalnych jednorodzinnych
o powierzchni zabudowy wiekszej niz 70 m?. Takie
zmiany pozytywnie wplyna na rynek mieszkanio-
wy i zwieksza dostepno$¢ inwestycyjng jednoro-
dzinnych doméw mieszkalnych. Chcemy jednocze-
$nie rozszerzy¢ i uprosci¢ projekt, tak aby mogto
z niego skorzysta¢ jak najwiecej obywateli.

Polska gospodarka doswiadczyla pandemii, kryzysu
energetycznego, wojny na Ukrainie... Globalne pertur-
bacje stajq sie rowniez naszym udzialem. Co sie zmie-
nia w polskiej gospodarce, jakie sq obecnie najwieksze
wyzwania, przed jakimi staje? Czy wedlug pana sq one
bardziej zagrozeniem czy szansq?
W obecnej sytuacji geopolitycznej jednym z kluczo-
wych wyzwan dla polskiej gospodarki bedzie koszt
transformacji energetycznej. Aby osiagnac cel go-
spodarki niskoemisyjnej, nalezy podejmowaé do-
datkowe inwestycje - zar6wno publiczne, jak i pry-
watne. W tym celu Polska planuje przeznaczy¢ do
2030 r. ok. 260 mld z1, w tym z Funduszu Odbudowy
i Odpornoséci oraz Funduszu Sprawiedliwej Trans-
formacji. Z reguly niewykorzystane szanse powra-
caja do nas w postaci zagrozen. Dlatego robimy,
co w naszej mocy, aby wspiera¢ Ukraine w walce
o niepodleglo$é. Jest to obecnie najwieksze wyzwa-
nie dla bezpieczenstwa Polski i naszego regionu,
a zarazem szansa na zatrzymanie rosyjskiego pro-
jektu imperialnego.

Trojmorze - ten projekt zyskuje na znaczeniu, m.in.
dzieki zaangazowaniu Stanéw Zjednoczonych w tej
cze$ci Europy. Czy 0$ Pélnoc-Poludnie moze skutecz-
nie konkurowaé¢ z budowangq przez dziesieciolecia osiq
Wschéd-Zachéd? I czy bedziemy zdolni te zmiane po-
lityki rozwojowej Europy Srodkowej oraz Wschodniej
wykorzystaé dla polskiej gospodarki?
Region Tréjmorza nalezy do najbardziej dyna-
micznie rozwijajacych sie w UE. W latach 2010-
-2021 laczny PKB panstw Inicjatywy zwiekszyl
sie az o ponad 40 proc., czyli dwukrotnie szybciej
niz Unii. Tréjmorze ma do odegrania duzg role
w kontek$cie globalnych tanicuchéw dostaw. Pro-
blemy podazowe, ktére mieliSmy wskutek zaburzen
w lancuchach dostaw w czasie pandemii, oraz ich
ponowne nasilenia w wyniku wojny na Ukrainie
to wyzwanie, z jakim mierzy sie cata §wiatowa go-
spodarka. Konieczne jest skracanie globalnych tan-
cuchéw wartos$ci, a to oznacza mozliwo$¢ powrotu
realnej produkcji na Stary Kontynent. Nasz region
moze sie sta¢ zatem beneficjentem tego procesu,
w tym gldéwnie Polska jako najwieksza gospodarka
tej czeSci Europy. Wraz z nieustannym naplywem
zagranicznych inwestycji, a z nimi nowoczesnych
technologii, przetozy sie to na zwiekszenie naszego
potencjatu. °
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Co si¢e odwlecze.
10 nie ucliecze

Duza i prezna polska gospodarka poradzi sobie bez pieniedzy z KPO. Problemem
bytby ich brak w diugim terminie, szczegdlnie w kontekscie transformacii energetycznej

mld euro. Zgodnie z zaloZzeniami
Krajowego Planu Odbudowy (KPO)
tyle ma trafi¢ z unijnego Funduszu
Odbudowy Unii Europejskiej do
Polski, z czego ponad 23,9 mld euro
w formie dotacji i przeszto 34,2 mld
euro w formie pozyczek. Wyptaty
pierwszej transzy rzad spodziewal sie jesienia, ale po-
jawily sie problemy.

Krajowy Plan Odbudowy to propozycja polskiego
rzadu w zakresie odbudowy gospodarki po pandemii
i przygotowania jej na przyszle ewentualne kryzysy.

11

PFR pomoze w oczekiwaniu
na kamienie milowe

Polska musi najpierw spelni¢ warunki (zrealizowa¢
tzw. kamienie milowe), by otrzyma¢ $rodki dla KPO od
UE: m.in. zlikwidowaé¢ Izbe Dyscyplinarng Sadu Naj-
wyzszego i przyjac¢ zmiany w systemie dyscyplinarnym
sedziéw. Pod koniec czerwca wiceprzewodniczaca KE
Vera Jourova stwierdzila, ze niedawna nowelizacja usta-
wy o Sadzie Najwyzszym nie wypelnia warunkéw okre-
Slonych w KPO. ,,Polska bedzie musiala sie zastanowié
nad tymi warunkami i jesli nie bedzie wystarczajacej re-
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akcji w prawnie wiazacych przepisach dotyczacych pol-
skich sedziow, ktére odpowiadaja warunkom z kamieni
milowych, nie wyplacimy pieniedzy” - stwierdzila. Po-
twierdzila to kilka dni p6zZniej szefowa KE Ursula von
der Leyen, méwigc: ,,Polska musi sie wywiagzaé ze zobo-
wigzan dotyczacych reformy systemu dyscyplinarnego
sedziéw w kontekScie unijnego Funduszu Odbudowy”.

29

Problem z pozyskaniem srodkow

z KPO pojawia sie w niezbyt fortunnym
momencie, gady nad gospodarkag
zbierajg sie ciemne chmury

Na poczgtku lipca premier Mateusz Morawiecki
uspokajal: predzej czy pdzniej dostaniemy pienigdze
z KPO. ,,Uwazam, ze pierwsze $rodki z Umowy Part-
nerstwa, czyli funduszy strukturalnych, albo z Kra-
jowego Programu Odbudowy poplyna na przelomie
tego i kolejnego roku. Zwracam takze uwage, ze pod-
pisano Umowe Partnerstwa, a to program cztery-pie¢
razy wazniejszy od KPO, bo wiekszy. Tamten to jest
130-150 mld z}, a ten 550 mld zl, wiec jest duzo wazniej-
szy” - powiedzial Morawiecki.

Czy KPO moze dziala¢ nawet bez pieniedzy z UE?
W potowie lipca pojawily sie informacje, Ze Polski Fun-
dusz Rozwoju (PFR) ma przeznaczy¢ 7 mld zt na prefi-
nansowanie projektéw i reform w ramach Krajowego
Planu Odbudowy. Chodzi o takie programy jak Maluch
plus czy Czyste powietrze. To rozwigzanie z wykorzy-
staniem PFR jest wazne z punktu widzenia skutecznego
rozliczenia programu, bo wchodzi on w zycie z rocz-
nym poslizgiem i pierwszy polski wniosek o ptatnosé
ma by¢ wystany w III kwartale, ale KE moze go nie za-
twierdzié. Polska do konca 2022 r. powinna zakontrak-
towaé 70 proc. czeSci grantowej programu, siegajacej
24 mld euro, a calty KPO ma by¢ rozliczony do konca
sierpnia 2026 r. Pieniadze z PFR minimalizujg ryzyko,
ze wiele projektéw nie zostanie zakonczonych w for-
malnym okresie rozliczenia.

Na pomoc zlotemu i energetyce

Co o trudno$ciach zwiazanych z pozyskaniem unij-
nych érodkéw dla KPO sadzg analitycy? - Srodki z KPO
rzeczywiscie chyba szybko do nas nie napltyng, ale miej-
my nadzieje, ze jednak ostatecznie sie to stanie, bo bardzo
by sie nam przydaty. W pierwszej kolejno$ci pomoglyby
zlotemu, ktéry w ostatnich miesigcach sporo stracilt na
wartoSci. Juz sama §wiadomo$¢ rynkéw finansowych,
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ze fundusze lada moment zaczng naptywaé, powstrzy-
mywalaby je przed sprzedaza polskiej waluty. Wymia-
na euro na zlotego za$ przekladalaby sie na umocnienie
polskiej waluty - ttumaczy ,,Gazecie Bankowej” Monika
Kurtek, gtéwna ekonomistka Banku Pocztowego.

Unijne $rodki dla KPO przydatyby sie takze z punk-
tu widzenia inwestycji i rynku kapitalowego. - Inwe-
stycje sa Polsce bardzo potrzebne, zwlaszcza ze przed
nami co najmniej spowolnienie gospodarcze. Inwesty-
cje, poza oczywistym skutkiem, jakim jest poprawa
konkurencyjnosci gospodarki i jej wydajnosci, mogly-
by zlagodzié, a moze nawet zahamowaé, pogorszenie
koniunktury. Potrzeb inwestycyjnych jest mnoéstwo
i w réznych obszarach: w edukacji, zdrowiu, przemy-
Sle, ustugach i infrastrukturze. Ale te najpilniejsze,
w zwigzku z aktualng sytuacjg globalng, to oczywiScie
energetyka - wskazuje Kurtek.

- Wsparciem dla niektérych firm gieldowych i po-
strzegania ryzyka inwestycyjnego w Polsce byloby uru-
chomienie S$rodkéw europejskich z KPO, ale w tej
kwestii rOwniez trudno dzi$§ o optymizm - przyznaje Ja-
rostaw Niedzielewski, szef dziatu analiz Investors TFI.

Najwieksza cze$é srodkéw z KPO zostanie przezna-
czona na cele klimatyczne (zielona mobilno$¢ i ener-
gia) - chodzi o ponad 42 proc., czyli okoto 56 mld zi.
W opinii Macieja Bukowskiego z think tanku WiseEu-

Podzial srodkow KPO - dotacje
(wmld z})

® Odpornosé i konkurencyjnos¢ gospodarki
Zielona energia i zmniejszenie energochtonnosci
Transformacja cyfrowa
‘ Efektywnosc, dostepnosc i jakosc¢ systemu ochrony zdrowia
 ERREEECEEEEEEE ® Zielona, inteligentna mobilnos$¢

Zrédio: Ministerstwo Funduszy i Polityki Regionalnej



ropa, nawet je$li te pienigdze sie pojawia, jest to i tak
»minimum programowe” w konteks$cie realizacji celow
Fit for 55. - W dalszym ciggu bedziemy jakie$ 10 lat do
tylu za Europa wzgledem redukcji emisji CO,. Trzeba
jednak podkresli¢, ze potencjal ambicji klimatycznych
rzadu jest wiekszy, niz - powiedzmy - pie¢ lat temu -
podkreslit Maciej Bukowski w trakcie debaty zorgani-
zowanej przez Instytut Zielonej Gospodarki (IZG).

Z kolei Sonia Buchholtz z Forum Energii uwaza, ze
KPO ma wielka zalete: wymaga on od urzednikéw szer-
szego spojrzenia na transformacje polskiej energetyki.
- Reformy wymagaja refleksji, spojrzenia, jakie sa ba-
riery, ktére nalezy pokona¢ w drodze do transformacji.
Pieniadze sa dopelnieniem tych reform. Pytanie, czy
my juz pracujemy, czy juz sie przygotowujemy. Pamie-
tajmy, ze inwestycje w energetyce sg skomplikowane,
sa procesem, ktéry wymaga skoordynowanych dziatan
i dlugoterminowych ram finansowych. Polska musi
spojrzec, jakie ma potrzeby, ile czasu potrzebuje i jak
wykorzysta pieniadze unijne, a gdzie uzyje finansoéw
publicznych - zaznaczyla ekspertka Forum Energii
podczas debaty IZG.

Pomoga Ukraincy, tarcze i...
wakacgje

Powstaje pytanie, czy polska gospodarka bez §rod-
kéw z KPO sobie poradzi. Problem ten pojawia sie
w niezbyt fortunnym momencie, gdy zbieraja sie nad
nig ciemne chmury. - W ciaggu péttora roku odnotowa-
ta ona nadzwyczajny wzrost produkcji przemystowej,
sprzedazy detalicznej oraz importu, zar6wno w ujeciu
nominalnym, jak i realnym. Wedle wyliczerr ekono-
mistéw, w okresie 12 miesiecy od poczatku II kwarta-
tu 2021 r. do konca marca tego roku, polowa z 8 proc.
wzrostu PKB w Polsce byla wsparta wzrostem zapasow
w gospodarce. I tutaj jest problem, bo proces zmniej-
szania zapasOw, przy mniejszej dynamice konsumpcji,
bedzie oznaczaé spadek aktywnoSci przemystowej oraz
importu. Odczyty PMI dla polskiego przemystu sygna-
lizuja nadejScie recesji, a co za tym idzie - wyzszego
bezrobocia - zwraca uwage Niedzielewski.

Tempo wzrostu PKB Polski 2012-2022
(w proc., dane zannualizowane)
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Jednakze pojawiaja sie czynniki, ktére moga wes-
przeé rodzima gospodarke i ztagodzic recesje. - Jednym
z nich jest podnoszgca sie po pandemicznym zamknie-
ciu uslugowa czes¢ gospodarki. Innym jest konsump-
cyjna sita licznie przybylych do Polski Ukraincéow,
ktéra moze stanowi¢ pewng poduszke bezpieczenstwa
w trudniejszym okresie cyklu koniunkturalnego. Réw-
niez dziatania fiskalne wladz w réznego rodzaju tar-
czach antyinflacyjnych czy wakacjach kredytowych
majg odegraé role parasola ochronnego podczas tej eko-
nomicznej burzy, cho¢ kosztem waluty, podwyzszonej
inflacji, kurséw akcji bankéw - wskazuje Niedzielewski.

A co by bytlo, gdyby w ogble zabraklo §rodkéw unij-
nych dla KPO? - Zapewne polska gospodarka jako$ by
sobie poradzita, ale niestety to bylaby raczej trudna
i wyboista droga. Bez naptywu tych srodkéw mogliby-
$my zosta¢ mocno w tyle w pordwnaniu z innymi kra-
jami UE, ktére notabene juz zaczely z nich korzystaé
- wskazuje Monika Kurtek. Z funduszu korzysta juz
wiekszo$¢ cztonkéw Wspdlnoty, wielu juz od potowy
2021 r.

Pamietajmy jednak o Umowie Partnerstwa. To klu-
czowy dokument dotyczacy pozyskiwania $rodkoéow
unijnych przez Polske w perspektywie 2021-2027. Za-
pewnia ona naszemu krajowi siegniecie po 76 mld euro
z budzetu UE w latach 2021-2027, bez konieczno$ci
osiggania kamieni milowych. Pienigdze z UE beda. Py-
tanie tylko, ile i kiedy. [
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Sa pieniadze
na cylryzacje

MAREK JASLAN

Fundusze Europejskie na Rozwoj Cyfrowy (FERC) oraz Fundusze Europejskie dla Nowoczesnej
Gospodarki (FENG) to dwa nowe programy, z ktorych przedsiebiorey i instytucje publiczne
bedg mogly siegac po srodki na dofinansowanie projektow cyfryzacyjnych, innowacji oraz

budowy sieci szybkiego internetu w tzw. biatych plamach. Efektywne ich wykorzystanie moze

sprawic, ze ewentualny brak srodkow z KPO na te cele bedzie mniej bolesny
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iemal 21 proc. $rodkéw z Krajowego Pla-
nu Odbudowy ma by¢ przeznaczone na
wsparcie transformacji cyfrowej w Pol-
sce. Dotacyjny budzet tego komponentu
okreslono na 12,5 mld z}, a pozyczkowy -
na 9,4 mld z}. To pokazuje, jak wazny jest
to obszar dla gospodarki. Srodki te miaty
wesprze¢ m.in. inwestycje w zapewnienie powszech-
nego dostepu do szybkiego internetu, cyfryzacje ustug
publicznych, sprzet informatyczny dla szkoél, umiejet-
nosci cyfrowe czy cyberbezpieczenstwo.

»Procesy cyfryzacyjne ustug publicznych postepuja.
Obywatele przyjmuja je ze zrozumieniem, z zadowole-
niem, a pandemia pokazatla, ze to wlasciwy kierunek.
Przedsiebiorcow trzeba jako$ zachecac. Oni nie cyfry-
zuja sie dla wygody, ale dla optymalizacji kosztéw. Mu-
sza widzie¢ w tym korzy$¢” - méwil Waldemar Buda,
minister rozwoju i technologii, podczas panelu ,,Narze-
dzia polskiej transformacji cyfrowej”, ktéry odbyt sie
w czerwcu w ramach Kongresu 590. Minister nie kryt
wowczas, ze Srodki z KPO znaczgco moga wesprzeé
te procesy. Wedlug niego Polska catkiem niezle wypa-
da na tle innych krajéw Europy w obszarze cyfryzacji
ustug publicznych, natomiast gorzej w tej dziedzinie
wygladaja nasze przedsiebiorstwa.

Skad srodki na likwidacje¢
bialych plam?

W przypadku dostepu do internetu wiadomo, ze do
objecia zasiegiem Swiatlowodu zostaly miejsca najtrud-
niejsze, gdzie operatorzy nie kwapig sie do budowania
sieci ze $§rodkéw wtasnych, bo inwestycje maja male
szanse na zwrocenie sie w rozsadnym terminie. Przy
wsparciu Funduszu Odbudowy w ramach KPO przy-
taczonych do internetu o przepustowos$ci co najmniej
100 Mb/s mialo zosta¢ 931 tys. gospodarstw domowych.
W KPO przewidziano bowiem 1,2 mld euro dotacji na
budowe sieci szybkiego internetu oraz 1,4 mld euro fi-
nansowania zwrotnego (np. pozyczki z czeSciowym
umorzeniem) lub bezzwrotnego na wsparcie inwestycji
szerokopasmowych, wdrozenia sieci 5G oraz na budo-
we stacjonarnego monitoringu emisji promieniowania
elektromagnetycznego (PEM).

Czy to oznacza, ze gdyby Polska nie dostata $rod-
kéw z KPO, mieszkancy z rejondw okreSlanych dzi$
jako biate plamy (miejsca, gdzie nie dociera szybka sieé¢
Swiattowodowa) moga zacza¢ sie przyzwyczajaé do zy-
cia bez dostepu do szybkiego internetu? Niekoniecznie,
poniewaz fundusze z KPO to niejedyne $rodki, ktore
majg wesprzel tego rodzaju inwestycje. Obecnie na
etapie szczegbélowych uzgodnien z Bruksela znajduje
sie np. nowy krajowy program Fundusze Europejskie
na Rozwdj Cyfrowy (FERC). Jego budzet to 2 mld euro,
z czego 800 mln euro mialoby by¢ skierowane na mo-
dernizacje istniejacych sieci szerokopasmowych (tzw.

| &

szare plamy zapewniajace np. 30 Mb/s, ale jeszcze nie
100 Mb/s). Gdyby wiec $rodki z KPO na budowe sieci
nie trafily do operatoréw w Polsce, trzeba by byto je
zastapi¢ tymi z FERC, lekko zmieniajac priorytety, tj.
zamiast przeznaczac je na modernizacje istniejacej juz
infrastruktury, kierowac je na budowe sieci w tzw. bia-

tych plamach.

Polska catkiem niezle wypada na tle
innych krajow Europy w obszarze
cyfryzacji ustug publicznych, natomiast
gorzej w tej dziedzinie wygladajg nasze
przedsiebiorstwa

Ministerstwo Funduszy i DPolityki Regionalnej
w opublikowanej w tym roku wersji zalozen programu
FERC na lata 2021-2027 zalozylo, ze dofinansowanie
projektow z FERC pozwoli obja¢ zasiegiem sieci szero-
kopasmowej ok. 663,5 tys. gospodarstw domowych i do-
datkowo 47,2 tys. przedsiebiorstw od 2029 r.

Innym zrédlem wspierania budowy sieci w bialych
plamach moze by¢ Fundusz Szerokopasmowy. To pan-
stwowy fundusz celowy, ktdrego zadaniem jest wspie-
ranie rozwoju podazy i popytu na nowoczesne ustugi
lacznosci elektronicznej oraz rozwoju kompetencji cy-
frowych spoleczenstwa. Jego wielko$é okresla sie na
ok. 130 mln z} rocznie.

Pod koniec maja Cyfryzacja KPRM oglosila pierw-
szy nab6r wnioskdw na dofinansowanie budowy sieci
dostepu do szybkiego internetu ze §rodkéw Funduszu
Szerokopasmowego. W konkursie mogly wzig¢ udziatl
samorzady. Czterech zwyciezcOw mialo otrzymaé do
5 mln z} na rozwdj sieci szerokopasmowej w swojej
gminie. Konkurs ma charakter pilotazowy, a zwycie-
skie samorzady wybiora przedsiebiorce telekomuni-
kacyjnego, ktéremu powierza budowe sieci szeroko-
pasmowej na swoim terenie. Jak zauwaza Cyfryzacja
KPRM, taki model finansowania inwestycji szero-
kopasmowych nie byl jeszcze w Polsce realizowany
i celem jest poznanie jego potencjalu. A moze to by¢
bardzo wazne w sytuacji, gdy trzeba bedzie wspie-
ra¢ budowe sieci szerokopasmowych takze §rodkami
z tego zrddta.

FERC na rozwaj ushug cyfrowych

A co ze wspieraniem ustug cyfrowych i trans-
formacji cyfrowej w polskich przedsiebiorstwach
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w przypadku, gdy nie bedzie srodkéw z KPO? W ra-
mach FERC jednym z priorytetéw bedzie zwiecksze-
nie jako$ci i dostepnosci e-ustug publicznych, w tym
zdrowotnych. Fundusze unijne maja pomdc udostep-
ni¢ nowoczesne ustugi cyfrowe, ktdre pozwolg na za-
latwienie spraw obywateli i przedsiebiorc6w w formie
elektronicznej. Dziatania FERC beda m.in. nakierowa-
ne na rozwodj i wdrozenie nowych e-ustug z obszaru
zdrowia, finanséw czy sprawiedliwosci. Waznym ob-
szarem wsparcia bedzie rowniez cyfryzacja proceséOw
administracyjnych, dzieki czemu poszerzy sie zakres
spraw mozliwych do zalatwienia on-line.

Projekty cyfryzacyjne z FERC maja gléwnie byé
realizowane przez podmioty publiczne. To dlatego,
ze beda one dotyczyly w przewazajacej mierze wdra-
zania ustug publicznych, digitalizacji i udostepniania
informacji sektora publicznego, a takze dziatan maja-
cych wzmocni¢ odpornos$é podmiotéw publicznych na
cyberataki. Determinuje to zastosowanie dotacyjnej
formy wsparcia. FERC zaklada jednak tez, ze przed-
siebiorstwa - w ograniczonym zakresie - beda mogtly
otrzyma¢ dofinansowanie na realizacje przedsiewzieé
ukierunkowanych m.in. na: rozwdj infrastruktury stu-
zacej wymianie danych, wdrozenie innowacyjnych
rozwigzan w ochronie zdrowia, wykorzystujacych
m.in. sztuczng inteligencje i Big Data, zapewnienie
dostepu do danych dynamicznych za posrednictwem
interfejsow programistycznych aplikacji, wykorzy-
stywanie danych i analityki biznesowej, udostepnia-
nie danych w celu realizacji interesu publicznego,
dostarczenie skalowalnych rozwigzan probleméw
spoteczno-gospodarczych w ramach wspdélpracy mie-
dzysektorowej, dzialania edukacyjne, promocyjne,
informacyjne w zakresie wymiany danych miedzy
sektorami biznesu, nauki, kultury i administracji oraz
szkolenia w zakresie cyberbezpieczenstwa.

Innowacyjny FENG

Innym bardzo waznym Zzrédlem dofinansowania,
z ktoérego w najblizszych latach bedg mogli skorzystac
przedsiebiorcy w projektach na cyfryzacje, sa Fundu-
sze Europejskie dla Nowoczesnej Gospodarki (FENG).
To nowy program zaplanowany na kolejng perspekty-
we finansowg UE. Cyfryzacja jest jednym z tzw. pro-
jektow modulowych tego programu. Na dotacje na
projekty modulowe zarezerwowano w FENG ponad
potowe alokacji programu, czyli 4,3 mld euro. Modu-
ty to nowos$¢ i duze utatwienie dla przedsiebiorcéOw
chcacych rozwija¢ nowe produkty lub ustugi na pod-
stawie wynikéw prac B+R. W ramach jednego wnio-
sku bedzie mozna finansowac r6zne etapy wdrazania
nowos$ci. W FENG planowane s3a granty na wsparcie
cyfryzacji matych i érednich przedsiebiorstw potaczo-
ne z programami doradczymi. Nabory w ramach kon-
kurséw prowadzone przez PARP ,Bony na cyfryzacje”
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z ostatniej perspektywy finansowej pokazaly ogromne
zainteresowanie firm tg dziedzing. Zapotrzebowanie
przedsiebiorcéw az 10-krotnie przekroczy wtedy do-

stepna pule wsparcia.

Gdyby wiec srodki z KPO na budowe
sieci nie trafity do operatorow w Polsce,
trzeba by je zastgpic tymi z FERC, lekko
zmieniajgc priorytety

Caly budzet FENG wynosi niemal 8 mld euro,
a sam program pogrupowany zostal w cztery gléwne
priorytety: Wsparcie dla przedsiebiorcéw, Srodowi-
sko sprzyjajace innowacjom, Zazielenienie przedsie-
biorstw i Pomoc Techniczna.

Z punktu widzenia przedsiebiorstw najciekawszy
wydaje sie Priorytet I ,Wsparcie dla przedsiebiorcé6w”,
ktory stanowi ok. 55 proc. budzetu programu, w ra-
mach ktérego zdecydowano sie na wspomniane (mo-
dutowe) podejscie do projektéw. Obowigzkowym ele-
mentem kazdego projektu ma byé wybdér co najmniej
jednego z moduléw.

Modul badawczo-rozwojowy umozliwi finanso-
wanie wszystkich lub wybranych elementéw procesu
badawczego - od badan przemystowych, przez prace
rozwojowe, w tym tworzenie demonstratora/proto-
typu, testowanie go (rO6wniez z zaangazowaniem od-
biorcéw ostatecznych). W ramach projektu, co jest
nowoScia, dopuszczalna bedzie wielokrotna realizacja
niektérych etapéw badan i prac rozwojowych, jesli be-
dzie to niezbedne dla uzyskania efektéw mozliwych
do komercjalizacji. Efektem modutu B+R powinno by¢
opracowanie innowacyjnego rozwiazania mozliwego
do wdrozenia w dziatalnoSci gospodarczej. Wdrozenie
moze by¢ dofinansowane w ramach tego samego pro-
jektu, w module ,Wdrozenie innowacji”, lub w calosci
z innych $rodkéw. W przypadku duzych firm modut
B+R bedzie zawsze obligatoryjny.

Modul pod nazwg ,Wdrozenie wynikéw badan”
umozliwi finansowanie wdrozenia w dzialalno$é
przedsiebiorstwa wynikéw prac B+R, w formie inno-
wacyjnych rozwiazan, spéjnych z obszarami krajo-
wych inteligentnych specjalizacji, a takze innych kosz-
tow bezposrednio zwigzanych z tymi wdrozeniami.
Prace B+R moga by¢ dofinansowane w ramach modutu
»B*R”, finansowane z innych §rodkéw lub zakupione
przez Wnioskodawce.

Zakres projektu bedzie moégt by¢ uzupelniony,
w zalezno$ci od zidentyfikowanych potrzeb przed-
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siebiorstwa, o kolejne pie¢ moduléw: infrastruktura
badawczo-rozwojowa, internacjonalizacja i wspolpra-
ca miedzynarodowa, cyfryzacja zwigzana z Przemy-
stem4.0, ,,zazielenienie” przedsiebiorstw, kompetencje.
Modulowa koncepcja tworzenia projektéow zakla-
da, ze w ramach jednego projektu przedsiebiorcy beda
mogli zrealizowaé kilka modutéw - od prac B+R nad
danym rozwigzaniem, az do jego komercjalizacji.
Natomiast gléwnym celem Priorytetu II ,Srodo-
wisko sprzyjajace innowacjom” bedzie wspieranie
projektéw o strategicznym znaczeniu dla polskiej go-
spodarki, w tym rozbudowy publicznej infrastruktu-
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ry badawczej, transferu i komercjalizacji technologii
powstajacych na uczelniach i w instytutach, a takze
wzmacnianie potencjalu oSrodké6w innowacji, takich
jak akceleratory, klastry, instytucje badawcze oraz sze-
rokie wsparcie start-upow.

Wazine partnerstwo
publiczno-prywatne

Jednak - jak podczas panelu o Krajowym Planie
Odbudowy w trakcie Kongresu 590 zwracal uwage
Tomasz Niebylski, dyrektor sprzedazy w firmie Mi-
crosoft - ustugi cyfrowe rozwijaja sie w duzej mierze
(zar6wno w Polsce, jak i na §wiecie) dzieki partner-
stwu publiczno-prywatnemu. Wedlug eksperta jed-
nym z ciekawych pomystéw w zakresie nowatorskich
rozwigzan cyfrowych jest idea budowy Polskiej Do-
liny Medycznej. ,W zeszlym roku zostala utworzona
inicjatywa, w ktorej partycypowali Microsoft, strona
rzadowa, producenci farmaceutykéw. Ma ona dzia-
ta¢ na rzecz budowy hubu innowacyjnego, gdzie beda
rozwijane produkty, technologie, innowacje, majace
na celu unowocze$nianie sfery opieki zdrowotnej” -
moéwit Tomasz Niebylski. Pierwsze projekty w ramach
tej inicjatywy juz sie zreszta pojawity. Sa to m.in. roz-
wigzania z zakresu sztucznej inteligencji, spersonali-
zowanej terapii w chorobach onkologicznych i aplika-
cji pomagajacych pacjentom §wiadomie uczestniczy¢
w procesie leczniczym.

Warto tez wspomnieé, ze na przetomie 2022
i 2023 r. ruszy nowa edycja programéw zarzadzanych
przez PFR Ventures, ktére ponownie zostang zasilone
z unijnego budzetu. Tym razem bedzie to 1,9 mld z}
z programu Fundusze Europejskie dla Nowoczesnej
Gospodarki. Dzieki temu na wsparcie bedzie mogto
liczy¢ ok. 500 start-upow. - W ostatnich latach rynek
Venture Capital w Polsce rozwija sie bardzo dyna-
micznie. Przyczyniajg sie do tego instrumenty kapi-
talowe wspotfinansowane ze srodkéw UE. Beda one
réwniez wazng cze$cig programu Fundusze Europej-
skie dla Nowoczesnej Gospodarki 2021-2027, ktérego
negocjacje zmierzajg juz do konca. Spodziewamy sie,
ze zostanie on zatwierdzony przez Komisje Europej-
ska w ciggu najblizszych kilku tygodni. Na instrumen-
ty kapitalowe przeznaczymy ponad 1,9 mld z1 ze $rod-
kéw UE. Dzieki temu chcemy wspiera¢ powstawanie
i rozwoj start-upéw w Polsce - podkresla Jacek Zalek,
wiceminister funduszy i polityki regionalne;j.

Wszystko to pokazuje, ze choé $rodki z KPO na
wsparcie cyfryzacji czy budowy sieci szerokopasmo-
wego internetu bardzo by sie przydaly, to jednak na-
wet wobec ich braku przewidywane fundusze na te
cele sa ciagle spore. Sytuacja ta nalozy jednak wieksza
presje na instytucje wdrazajace te programy i rozdzie-
lajace Srodki, bo beda one musiaty wybieraé przedsie-
wziecia gwarantujace najwieksza efektywno$é. °
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GRAZYNA RASZKOWSKA

ocjalny zwrot

Krajowy Plan Odbudowy i wymagania Unii Europejskiej
zapisane w tzw. kamieniach milowych w razie ich realizacii
moga oznaczac w Polsce radykalne zmiany na rynku
pracy. Kto wie, czy finalnie nie czeka
nas prawna rewolucja w postaci
jednolitego kontraktu
na prace

e

D
Krajowym Planie Odbudowy zna- tywie jednolitego kontraktu na prace - takiego, ktory
lazty sie zapisy silnie ingerujace moglby zastapi¢ dzisiejsze umowy. Wsrdd 115 polskich
w dotychczasowe realia. Zmianie kamieni milowych KPO (w sumie Polska zobowigzana
ulec majg m.in. zasady funkcjo- jest do spelnienia okoto 300 r6znego rodzaju wymagan
nowania umoéw-zlecen dotyczace - oprdcz kamieni milowych okreélanych réwniez jako
zatrudnienia, a takze mozliwo$¢ m.in. wskazniki i cele) sg zapisy bezpo$rednio dotyczg-
wprowadzenia w dluzszej perspek- ce reorganizacji polskiego rynku pracy. Warto zwrdcic¢
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uwage, ze proponowane zmiany pojawiaja sie w wyjat-
kowo korzystnej dla polskiego rynku pracy sytuacji.
Stopa bezrobocia, liczona wedlug metodologii Euro-
statu, wyniosta w maju 2,7 proc., a wedtug szacunkéw
polskiego resortu pracy w czerwcu 4,9 proc. (w maju
byto 5,1 proc). Dla poréwnania, przecietna stopa bez-
robocia we wszystkich krajach UE w maju to 6,1 proc.,
aw strefie euro - 6,6 proc. ROwniez aktywno$¢ zawodo-
wa Polakéw jest na rekordowym poziomie - w przypad-
ku os6b w wieku produkcyjnym wynosi 80 proc. Przy
pogarszajacej sie koniunkturze gospodarczej i zwiek-
szonej ostrozno$ci w zatrudnianiu nowych pracowni-
koéw te optymistyczne dane moga sie szybko zmieni¢ na
gorsze. Na pewno jednak nie zwolniag Polski od wpro-
wadzania uzgodnionych z Brukselg reform.

Wszystko oskladkowane?

Realnych ksztaltéw nabiera pomysl, ktory jest nie
od dzi$ zglaszany, mianowicie szersze, niz ma to miej-
sce obecnie, oskladkowanie pracy wykonywanej na
podstawie uméw cywilnoprawnych. Chodzi o osoby
zatrudnione na podstawie umowy-zlecenia. Wprowa-
dzenie do uméw cywilnoprawnych pelnych czterech
skladek na ubezpieczenie spoleczne, a wiec obje-
cie zlecen skladka rentows, wypadkowa, emerytalng
i chorobowg - to wymoég w ramach KPO. Zapisany jest
w kamieniu milowym nr A71G i zaklada wejscie w zy-
cie w 2023 r. nowelizacji odpowiednich ustaw ograni-
czajacych ,,segmentacje rynku pracy” oraz zwiekszaja-
cych ochrone socjalng wszystkich oséb pracujacych na
podstawie uméw cywilnoprawnych. Umowy-zlecenia
juz teraz podlegaja ,,ozusowaniu”, ale w ograniczonym
zakresie. W pelni osktadkowane s3 tylko wowczas, gdy
zatrudniana w ten spos6b osoba nie ma innych tytuléow
do ubezpieczenia spolecznego, czyli np. nie pracuje
w innej firmie na etacie, nie jest rencistg czy emerytem
ani nie ma zawartych innych uméw-zlecen, od ktérych
pobierane s3a naleznoSci. Po zmianach w pelni osktad-
kowane miatyby by¢ wszystkie umowy-zlecenia, ktére
dana osoba zawiera, i to od pelnych kwot, a nie - tak
jak obecnie - do wysokosci obowigzujacego minimal-
nego wynagrodzenia, czyli 3 100 z}. To bardzo wazne
dla freelanceréw, przedstawicieli wolnych zawodow,
pracujacych na kontraktach i wszystkich, ktérzy maja
podpisana wiecej niz jedng umowe-zlecenia. Takich
0s6b moze by¢ w Polsce nawet ponad milion.

Kwestia odprowadzania skladek to jednak nie
wszystko. Podpisywanie umoéw-zlecenia zamiast eta-
tu to czesto sprawa niskich standardéw stosowanych
przez czes$¢ pracodawcow. ,Normalna” praca wyko-
nywana codziennie i pod czyim$ kierownictwem jest
w takim wypadku wylaczona spod obowigzywania
przepisow Kodeksu pracy i zwigzanych z nim przywi-
lejow oraz $wiadczen, w tym obowigzkowych urlopow
czy wykonywania na koszt pracodawcy bezplatnych
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badan lekarskich. Nie bez powodu tego typu pozako-
deksowe formy zatrudnienia nazywane sg umowami
»2Smieciowymi” - bo nie dajg osobom wykonujgcym pra-
ce naleznych im uprawnien pracowniczych. W czasach
rzadow Zjednoczonej Prawicy postulat konsekwentne-
go oskladkowania umoéw-zlecen byt juz stawiany, jak
rOwniez nastgpito porzadkowanie rynku pracy pod ka-
tem zawierania wlasciwych uméw o prace i eliminacji
z rynku tych zawieranych z naruszeniem prawa.

o9

Realnych ksztaftow nabiera pomyst
znacznie szerszego, niz ma to miejsce
obecnie, osktadkowania pracy
wykonywanej na podstawie umow
cywilnoprawnych

Eksperci rynku pracy podkres$laja jednak, ze umo-
wy-zlecenia i umowy o dzielo sg potrzebne w prowa-
dzeniu szerokiej dziatalno$ci biznesowej. Problemem
jest wykorzystywanie niezgodnie z ich pierwotna ideg.
Jak wielka jest skala naduzy¢ na rynku pracy dotyczaca
tych form zatrudniania, trudno jednoznacznie oszaco-
wac. Z danych GUS wynika, ze w 2020 r. na umowach-
-zleceniach i o dzieto zatrudniano 900 tys. oséb, czyli
0 300 tys. mniej niz rok wcze$niej. Natomiast samoza-
trudnienie w 2020 r. wedtug GUS wynosito 1,3 mln.

Zwiazki mowia ..tak”

Najbardziej aktywng strona w porzadkowaniu ryn-
ku pracy na korzy$¢ pracobiorcOw sa - co zrozumiale
- zwigzki zawodowe. Sebastian Koéwin, wiceprzewod-
niczacy OPZZ, zwraca uwage, ze temat pelnego osklad-
kowania uméw cywilnoprawnych wraca co kilka mie-
siecy m.in. na posiedzeniach zespotu ds. ubezpieczen
spotecznych Rady Dialogu Spotecznego. Przypomina,
ze od 1 stycznia 1999 r. system emerytalny opiera sie
na zasadzie zdefiniowanej sktadki. Oznacza to, ze wy-
soko$¢ $wiadczen wyptacanych w ramach ubezpieczen
spotecznych jest pochodng wysokosci odprowadzanych
sktadek. - W zwigzku z tym istnieje powazne ryzyko, ze
grupy, ktére w trakcie swojej aktywno$ci zawodowej od-
prowadzaja niskie skladki na ubezpieczenia spoteczne,
nie zgromadza wystarczajacej ilosci srodkéw, aby ich
emerytura osiggnela godng wysokosé. W efekcie $wiad-
czenia przez nich pobierane beda razaco niskie lub po-
nizej minimalnej emerytury. Przez liczne zwolnienia
z obowigzku odprowadzania sktadek na ubezpieczenia
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spoleczne i ograniczenia w odprowadzaniu skladek na
ubezpieczenia spoleczne ubezpieczeni nie buduja do-
statecznego kapitalu na poczet przysztych §wiadczen -
moéwi ,,Gazecie Bankowej” przedstawiciel OPZZ.

Podkresla, ze zwiazek, ktéry reprezentuje, opowiada
sie za pelnym oskladkowaniem umoéw cywilnopraw-
nych, a wiec za wprowadzeniem obowigzku ubezpieczen
spotecznych od kazdej umowy-zlecenia. - Spodziewamy
sie ponadto, ze takie rozwigzanie ograniczy naduzywa-
nie innych form zatrudnienia niz umowy o prace. OPZZ
zwraca tez uwage na fakt, ze poza ochrong ubezpiecze-
niowg pozostajg osoby wykonujagce umowy o dzielo,
z wylaczeniem oséb, ktoére zawarly takg umowe z wila-
snym pracodawcg lub pracuja na rzecz wlasnego praco-
dawcy. Istnieje zagrozenie, ze po pelnym osktadkowaniu
umoéw-zlecenia przedsiebiorcy uznaja, iz warto ,,prze-
rzuci¢” zatrudnionych wtasnie na umowy o dzieto i - co
za tym idzie - efekty reformy zostang zaprzepaszczone.
W zwigzku z powyzszym nalezy sie zastanowi¢ nad
rozwigzaniami, ktére zapobiegna takim nieprawidtowo-
Sciom jak zwiekszenie uprawnien Panstwowej Inspekcji
Pracy. Inspektor PIP powinien mie¢ mozliwo$¢ w ra-
mach decyzji administracyjnej przeksztalcenia umowy
cywilnoprawnej w umowe o prace.

Sebastian Koéwin tlumaczy takze, Zze okres pan-
demii koronawirusa pokazal, iZ to os6b na umowach
Smieciowych przedsiebiorcy pozbywajg sie w pierwszej

kolejnosci.

W ramach jednolitego kontraktu na
prace chodzi o stworzenie wiekszego
bezpieczenstwa na rynku pracy

W potaczeniu z wigksza elastycznoscig
zatrudniania

.Jednolity kontrakt”
jako remedium?

Niezaleznie od wymogéw dotyczacych KPO i ak-
tywnos$ci zwigzkéw zawodowych prowadzone s3 dzia-
tania nad projektem nowelizacji Ustawy o systemie
ubezpieczen spotecznych. Zaklada on likwidacje tzw.
zbiegdw umoéw i ,0zusowanie” wszystkich umoéw-zle-
cenia oraz umow o dzielo. Taka deklaracja pojawita
sie w Krajowym Programie Reform 2022/2023. Jest
tam réwniez zawarte pojecie o ,jednolitym kontrak-
cie”, odnoszace si¢ do uméw o prace. Jak mialby taki
kontrakt wygladac¢ i co zawiera¢, trudno dzi$ jedno-
znacznie stwierdzi¢. Z pewnoScig niezbedne sg po-
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szerzone konsultacje z organizacjami pracodawcoéw
i zwigzkami zawodowymi. Chodziloby jednak zapew-
ne o stworzenie wiekszego bezpieczenstwa na rynku
pracy w polaczeniu z wieksza elastyczno$cia zatrud-
niania. Do przeanalizowania mozliwo$ci wprowadze-
nia jednolitego kontraktu o prace ma nas takze zobo-
wigzywac KPO. °

Andrzej Kubisiak
ekspert rynku pracy,
Polski Instytut Ekonomiczny

Jezeli chodzi 0 samg idee
jednolitego kontraktu na pra-
ce — jestem za. Polski rynek
pracy powinien umozliwia¢ jak najwiekszej liczbie
pracujgcych Polakoéw objecie przepisami Kodeksu
pracy. Péjscie w forme jednolitego kontraktu na
prace jest takim kierunkiem. Czy to jest proste?
Nie jest.

W moim przekonaniu powinnismy pojs¢ w taka
strone, ze mamy jedng forme umowy — umowe

0 prace, czy jednego kontraktu o prace, ktoéry
musiatby poszukaé kompromisu pomiedzy obec-
nymi zapisami. Wigzatoby sie to ze zlikwidowa-
niem chociazby umoéw-zlecen, doprowadzeniem
do sytuacji, w ktérej nie ma umoéw czasowych,
bezterminowych czy wielu odmian uméw o prace
zwigzanych z praca tymczasowa.

Bytby jeden kontrakt mozliwie elastyczny, czy-

li prawdopodobnie posiadatby krétszy okres
wypowiedzenia niz ten obecny, np. w beztermi-
nowych umowach o prace. Musiatby zapewniac
elastycznos¢ po stronie pracodawcéw, ktorzy nie
obawialiby sig¢ usztywnienia zatrudnienia. Z drugiej
strony ci pracownicy, ktérzy dzisiaj sa wypychani
z etatéw, byliby zatrudnieni wtasnie w ramach
takiej jednolitej formy, ktéra dawatby im wszelkie
prawa pracownicze.

To wymaga kompromisu pomiedzy strong spo-
teczng, zwigzkowa a pracodawcami.
Zwigzkowcom bardzo zalezy na tym, by jak naj-
wieksza pula osob byta objeta przepisami Kodek-
su pracy, czyli by obejmowaty je wszystkie swiad-
czenia zwigzane z ZUS, prawem pracy i nadzorem
w tym zakresie. Dla pracodawcow niezbedna byta-
by jakas forma liberalizacji, chociazby dotyczaca
okresu wypowiedzenia.

Przeprowadzenie takiej reformy dawatoby szanse
na to, by polski rynek pracy troche dodatkowo
sucywilizowac”, skonczyé z przymusowg optyma-
lizacjg i praktyka wypychania ludzi poza Kodeks
pracy.
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Polska czeka na unijne srodki
z Krajowego Planu Odbudowy;,
ale ich pozyskanie to opcja
w polityce ekonomicznej rzgdu,
a nie kardynalny warunek dalszego
wzrostu gospodarczego

Rozne
zrodla
apitalu,

westia otrzymania duzych pieniedzy
z KPO na odbudowe polskiej gospodarki
po pandemii jest tematem ekonomicz-
nym numer jeden od wielu miesiecy. To,
czy otrzymamy te $rodki, nie jest wcigz
przesadzone.

Eksperci stworzyli dla ,Gazety Ban-
kowej” hipotetyczne scenariusze wykorzystania fun-
duszy z KPO przez Polske. Wszyscy wskazali na trzy
podstawowe cele, na jakie moglyby by¢ przeznaczone:
transformacja energetyczna, cyfryzacja i rozwdj infra-
struktury. Ale trzeba tez powiedziec jasno, Ze pienigdze
z Brukseli nie determinuja realizacji powyzszych celow
strategicznych naszej gospodarki. Polska do tej pory
z wlasnych $rodkéw finansuje olbrzymie inwestycje
infrastrukturalne, zwlaszcza w drogownictwie i trans-
porcie, buduje bezpieczenstwo energetyczne czy cyfry-
zuje coraz to nowe dziedziny zycia. I tak bedzie nadal,
takze bez wsparcia kapitalowego z UE, gltéwnie dzieki
dotychczasowej wysokiej dynamice wzrostu PKB. @

e
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Jakub Rybacki

szef zespotu makroekonomii
w Polskim Instytucie Ekonomicznym
K wy (KPO) to 107 mld z}

dotacji oraz 51 mld
nisko oprocentowanych po-
zyczek. Ich implementacja
pozwoli uchroni¢ gospodar-
ke przed recesja. Wdrozenie
Planu to przede wszystkim
impuls inwestycyjny - 66 proc. srodkéw zostanie prze-
znaczone na transformacje energetyczng, cyfryzacje
oraz rozwdj infrastruktury.

Glownym beneficjentem KPO bedzie sektor ener-
getyczny. Filar Zielona energia i zmniejszenie energo-
chlonnoéci pozwoli na modernizacje elektrowni oraz
wdrozenie rozwigzan z zakresu termomodernizacji.
Naktady te wyniosg ok. 62 mld z} - 25 mld przypadnie
na dotacje, 37 mld na pozyczki. Realizowane programy
obejma budowe farm wiatrowych i rozwdj technolo-
gii wodorowych oraz modernizacje cieplna budynkéw
publicznych.

Kolejnym waznym sektorem bedzie transport. Filar
Zielona, inteligentna mobilno$¢ to inwestycje w nisko-
emisyjny transport publiczny, np. rozwd6j kolei i au-
tobusow elektrycznych. Plan zawiera projekty infra-
strukturalne i zachety dla rozwoju elektromobilno$ci.

rajowy Plan Odbudo-
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SWIAT SIE NIE KONCZY NA KPO

Narealizacje projektéw przewidziano 34 mld zi, z cze-
g0 90 proc. naktadéw ma forme dotacji.

KPO oznacza wiecej kontraktow dla firm informa-
tycznych. Trzecia cze$é planu - Transformacja cyfro-
wa - rozwinie ustugi internetowe oraz zapewni lepszy
dostep do infrastruktury. Najwieksze naklady stanowié
beda inwestycje w rozwdj sieci duzych przepustowosci
oraz e-ustug. W programach przewidziano tez wsparcie
szkél. Lacznie wydatki zamkng sie w kwocie 21 mld z1.

Pandemia pokazata niedostatki w ochronie zdrowia.
KPO odbudowy wesprze szpitale i firmy farmaceutycz-
ne. Czwarta cze$¢ - Efektywno$é, dostepno$é i jakosé
systemu ochrony zdrowia - wspomoze infrastrukture
podmiotéw leczniczych, zwiekszy mozliwosci badaw-
cze oraz produkcje substancji aktywnych. To inwesty-
cje o wartosSci 20 mld zh.

Ostatnia cze$¢ - Odpornoé¢ i konkurencyjnosé go-
spodarki - to 21 mld zl na projekty infrastrukturalne,
np. uzbrojenie terendéw, przygotowanie systemow geo-
dezyjnych, technologii Srodowiskowych oraz infra-
struktury lotniczej. Bedzie to wsparcie dla firm prze-
mystowych oraz dla rolnictwa.

Mateusz Walewski
gtéwny ekonomista BGK SA

a Krajowy Plan Od-
budowy patrzymy
najczesciej przede

wszystkim jak na pule $rod-
kéw, ktére pomogg nam
sfinansowac inwestycje
w kluczowych obszarach go-
spodarki, wazne z punktu
widzenia dlugofalowego roz-
woju gospodarczego. I rzeczywiscie, tego aspektu KPO
nie mozna pomingé.

Agresja rosyjska na Ukraine wzmocnila pozytyw-
ne znaczenie wymogu, aby skierowaé ponad 42 proc.
tych §rodkéw na transformacje energetyczng. Trudno
sie dziwic¢, ze najwieksze Srodki planujemy wydaé na
projekty zwiazane z czystym ekologicznie wytwarza-
niem ciepta (17 mld z}), rozwojem czystego transportu
kolejowego (16 mld z}) czy morska energetyka wiatro-
wa (15 mld zb). Te inwestycje to teraz nie tylko koniecz-
no$é rozwojowa, lecz réwniez pilna potrzeba, wprost
zwigzana z nowymi wyzwaniami geopolitycznymi i ko-
nieczno$cia odciecia sie od uzywania paliw kopalnych
pochodzacych z Rosji.

Z punktu widzenia makroekonomicznego nie mo-
zemy natomiast zapominaé o dwoch innych aspek-
tach zwiazanych z dodatkowymi Srodkami europej-
skimi. Po pierwsze, od wielu lat nasza gospodarka
boryka sie z problemem niskich i wcigz spadajacych
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stop inwestycji. W roku 2021 udziat inwestycji w PKB
wyniést w Polsce nieco ponad 16 proc. i byl to jeden
z najnizszych pozioméw w UE. Naklady inwestycyjne
w polskiej gospodarce w tym roku wyniosty 434 mld z1.
Oznacza to, ze fundusze KPO przeznaczone w wiekszo-
$cina projekty inwestycyjne to ponad 36 proc. rocznych
wydatkow inwestycyjnych polskiej gospodarki. Cho¢
ich wydatkowanie rozlozy sie na kilka lat, to skala tych
srodkoéw jest znaczgca z tego punktu widzenia. Po dru-
gie, Srodki z KPO naplywajace w euro mogg sie okazaé
istotnym wsparciem dla skutecznego przeciwdzialania
nadmiernemu spadkowi wartoSci zlotego. W okresie
wysokiej inflacjii coraz szerzej ptynacych sygnatow re-
cesyjnych waluty gospodarek wschodzacych, a z punk-
tu widzenia naszej pozycji na rynkach kapitalowych
wcigz taka gospodarka jeste$my, znajduja sie pod silng
presja. Im wiecej bedzie innych czynnikéw podnosza-
cych warto$¢ waluty, tym mniej bedzie musial interwe-
niowaé bank centralny, podnoszac stopy procentowe.
KPO ma wiec tez istotne znaczenia dla naszej stabilno-
$ci makroekonomicznej.

Julia Patorska

liderka zespotu ds. analiz
ekonomicznych, Deloitte

rajowy Plan Odbudo-
wy i Zwiekszania Od-
pornosci, w skrdcie

KPO, to program transfor-

macji gospodarki w Kkierun-

ku przyjaznej klimatycznie

i zarazem bardziej cyfrowej.

Powstal z inicjatywy Komisji

Europejskiej jako odpowiedZ na zawirowania gospo-
darcze w trakcie pandemii. Tworcy mieli na uwadze
wymog, by ozywienie gospodarcze, ktére ma ten pakiet
stymulowa¢, mialo charakter w pelni zro6wnowazony.
To oznacza dazenie do nowego modelu réwnowag spo-
tecznych, gospodarczych i Srodowiskowych - w prze-
ciwienstwie do préby przywrdcenia status quo sprzed
2020r.

Dotychczasowe transfery §rodkéw z budzetu unij-
nego przyczynily sie do znacznego rozwoju spoteczno-
-gospodarczego naszego regionu. Podobnie wydarzy
sie w sytuacji, gdy $rodki przewidziane w ramach KPO
trafig do Polski. Rozszerzenie budZetu unijnego na lata
2021-2027 o antykryzysowy program oznacza podobng
kwote wsparcia w relacji do PKB co w poprzednim bu-
dzecie, rozwiewajac obawy o znaczacy spadek napty-
wu funduszy po 2020 r. Tym razem jednak cele, ktére
maja by¢ finansowane z tego programu, s3 mocno skon-
centrowane na zdolnos$ci do realizacji transformacji cy-
frowej i energetycznej. Tym samym nie wszystkie sek-




tory gospodarki w sytuacji uruchomienia srodkéw beda
mogtly zyskiwaé po réwno. Warto jednak podkresli¢, ze
same dotacje z KPO mog3 siegna¢ ponad 100 mld zl roz-
tozonych do 2026 r.

Biorac pod uwage priorytety postawione przez KE,
najwiekszy przyrost wartoSci dodanej wystapi w ustu-
gach rynkowych, ktére sg niezbedne do prowadzenia
inwestycji i obejmujg m.in. budownictwo, handel oraz
pozostale ustugi profesjonalne. Zaktadajac jak najszyb-
sze uruchomienie srodkéw, wplyw tego instrumentu na
warto$¢ dodang w ustugach rynkowych moze wynie$é
nawet kilkadziesigt miliardéw zlotych. Réwnocze-
$nie mozna sie spodziewad, ze ze wzgledu na wysoki
udzial importowanych dobr przemystowych w zakre-
sie nowych technologii niezbednych do transformacji
cyfrowej i energetycznej, w przemyS$le przetworczym
wplyw na warto$¢ dodang bedzie negatywny w kroét-
kim okresie. Innymi stowy, silny impuls popytowy
bedzie prowadzil do znacznego wzrostu importu débr
przemystowych oraz popytu na krajowe ustugi. Jednak
juz po uruchomieniu tych inwestycji, zaktadajac, ze za
dwa-trzy lata wplyw na warto§¢ dodang w przemys$le
przetwérczym bedzie dodatni oraz zostang urucho-
mione efekty podazowe. Inwestycje w nowe technolo-
gie w zakresie transformacji energetycznej i cyfrowej
w krotkim czasie pozwolg zanotowaé wzrost produk-
tywnosci. To powinno na state podnies¢ Sciezke wzro-
stu gospodarczego w Polsce o warto$é nawet kliku pro-
cent PKB.

Michat Kolesnikow

analityk PKO BP

ruchomienie KPO dla
| I Polski powinno sta-

nowi¢ impuls pobu-
dzajacy inwestycje. Obecnie
wielu potencjalnych inwesto-
réw zwleka z wydatkowaniem
srodkéw, m.in. w zwigzku
z panujacg duza niepewno-
Scia oraz obawami o przyszia
kondycje gospodarki lub wlasnie w oczekiwaniu wspar-
cia z réznego rodzaju funduszy unijnych i krajowych,
w tym z KPO. Start programéw w ramach KPO urucho-
mi inwestycje publiczne, w tym samorzadowe, co z ko-
lei pociggnie za sobg wzrost aktywno$ci i pobudzenie
inwestycji firm prywatnych.

Prawdopodobnie firmy z wiekszo$ci sektoré6w beda
mogly w jakim$§ stopniu skorzystaé na KPO, szczegol-
nie ze cze$§¢ programdéw bedzie skierowana do pra-
cownikéw lub firm z nieokre$lonych z gory sektordw,
a poprawa koniunktury w jednym sektorze wplywa na
wiele innych. Wydaje si¢ jednak, ze najwiekszy impuls

23

inwestycyjny poptynie do firm budowlanych, informa-
tycznych i telekomunikacyjnych, sektora opieki zdro-
wotnej, edukacji oraz sektora uzytecznos$ci publicznej.

Jesli chodzi o sektor budowlany, duzy wzrost zamo-
wien moga zanotowaé firmy realizujace projekty zwia-
zane z rozwojem energetycznej infrastruktury prze-
sylowej, budowy czy montazu instalacji OZE, w tym
morskich farm wiatrowych i obstugujacej je infrastruk-
tury portowej. Duza cze$¢ $rodkéw trafi rowniez do
firm realizujacych projekty termomodernizacji budyn-
kéw. Ze wzgledu na wsparcie modernizacji 478 km linii
kolejowych zyskaja tez firmy z tego segmentu budow-
nictwa. W mniejszym stopniu zyskajg takze przedsie-
biorstwa realizujace projekty wodno-kanalizacyjne,
drogowe czy wznoszace budynki.

Ponad 21 proc. §rodkéw z KPO przeznaczonych ma
zostaé na cyfryzacje gospodarki. W duzej mierze sko-
rzystajg na tym sektory informatyczny i telekomunika-
cyjny. Cyfryzacja administracji, rozw6j infrastruktury
komunikacyjnej (internetu szerokopasmowego i sie-
ci5G), cyberbezpieczenstwo to gtdwne obszary. Jednak
cyfryzacja pojawia sie tez przy okazji wielu innych pro-
gramow (np. zwiazanych ze zdrowiem, z sieciami ener-
getycznymi czy transportem publicznym).

Poprawa efektywno$ci, dostepnosci i jakosci sys-
temu ochrony zdrowia jest kolejnym filarem KPO.
Skorzystaé moga szpitale, uniwersytety medyczne,
jednostki badawcze. Przewidziane sa r6wniez mecha-
nizmy wsparcia sektora farmaceutycznego.

Sektor edukacji jest kolejnym sektorem, ktory moze
otrzymaé znaczgce wsparcie w ramach KPO. Chodzi
zar6wno o wsparcie publicznego systemu edukacji, jak
i rozwdj réznego rodzaju prywatnych szkolen, w tym
dotyczacych kompetencji informatycznych, zdobywa-
nia nowych kompetencji zawodowych, podnoszenia
kwalifikacji w miejscu pracy i uczenie sie przez cale
zycie.

Inne branze, ktére moga bardziej niz przecietnie
skorzysta¢ na realizacji inwestycji i reform zwigza-
nych z KPO, to np. producenci niektérych materialéw
budowlanych (szczegblnie stolarki otworowej, materia-
16w izolacyjnych), producenci autobuséw i taboru kole-
jowego, transport kolejowy i intermodalny, producenci
sprzetu elektronicznego i elektrycznego (np. pomp cie-
pla, aparatury pomiarowej, transformatoréw), produ-
cenci dronéw, dystrybutorzy, instalatorzy i serwisanci
maszyn oraz urzadzen (np. elektroniki, sprzetu me-
dycznego, linii produkcyjnych, robotéw), operatorzy
portéw, producenci statkéw, producenci konstrukcji
metalowych (dla budownictwa, OZE), firmy recyklin-
gowe, przemyst chemiczny (np. produkcja wodoru,
magazynowanie energii). Warto rdwniez zauwazy¢, ze
polscy producenci moga lub nawet obecnie juz korzy-
staja na realizacji programéw podobnych do KPO w in-
nych krajach unijnych.

Zebrat i opracowat Dariusz Styczek
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nie inflacj

PROF. JERZY ZYZYNSKI

Publicysci i uczeni komentujgcy problem inflacji oraz dziatania banku centralnego powinni,
PO pierwsze, zrozumie¢ roznice miedzy zjawiskiem a miarg rocznych skutkow tego
Zjawiska. Po drugie, powinni zrozumiec, ze bank centralny nie dysponuje czarodziejska
rozdzka, ktorg mogiby kontrolowac inflacje”
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cen, ktéry p
sily nabywczej pieniadza, nisz-
nie wartosci naszych oszczednosci,
godzi tez w bank centralny, ktérego
szczegollng troska jest dbalosS¢ o wartosé
pieniadza. Zatem gdy inflacja ,,dobiera
0 naszych portfeli”, pojawia sie wiele publikacji,
ore alarmistycznym tonem reaguja na to zjawisko.
Problemem jest jednak to, Ze na ogdl nie rozumie sie
kwestii w tym przypadku zasadniczo istotnej: r6znicy
miedzy zjawiskiem a jego miarg - po prostu myli sie te
dwa pojecia. W przypadku utytulowanych uczonych
jest to zasadniczy btad metodologiczny.

Paradoksy wskaznikow inflacji

Przede wszystkim trzeba powiedzieé, ze inflacja
to szczegblne zjawisko, bedace procesem wzrostu cen.
Podstawowa, bezposrednia jej przyczyna jest zwy-
kle - i takze w naszym przypadku - wzrost kosztow
przedsiebiorcow, ktéry wynika gtéwnie z przyczyn ze-
wnetrznych, na przyklad wzrostu cen paliw i innych
nos$nikoéw energii, surowcoéw oraz péiproduktow. Przy-
czyng moze by¢ tez wzrost ptac, ktory rozkreca tzw.
spirale ptacowo-cenowa. Istotnym czynnikiem moze
by¢ takze deprecjacja wlasnej waluty, o skomplikowa-
nych uwarunkowaniach zar6wno wewnetrznych, jak
i powigzanych z tym, co sie dzieje na miedzynarodo-
wych rynkach finansowych. Powoduje ona bezposredni
wzrost cen wszystkich dobr importowanych, a znaczna
czes¢ kosztow wytwarzania jest silnie uzalezniona od
importu. Ale inflacja moze byé tez powodowana przez
nieoczekiwane zdarzenia, takie jak napa$¢ Rosji na
Ukraine. W nauce przyjeto sie nazywac takie zdarze-
nia ,czarnymi labedziami”; powoduja one, ze wszelkie
prognozy stajg sie catkowicie bezuzyteczne.

Pojecie procesu oznacza, ze jest to ciag nastepuja-
cych po sobie drobnych zmian, zar6wno in plus - czyli
wzrostow nazywanych inflacjg, jak i in minus - spad-
kéw nazywanych deflacja - zachodzacych w krétkich
okresach. Ten proces zmian cen jest mierzony za po-
mocg wskaznikow inflacji przez podzielenie aktual-
nej warto$ci okreslonego koszyka dobr przez warto$¢
tego samego koszyka w okresie wczesniejszym, ktorg
okresla sie jako ,,baze” pomiaru. Bazg jest warto$¢ ko-
szyka zwykle w analogicznym miesigcu poprzedniego
roku. W ten sposdb otrzymujemy co miesigc roczne
wskazniki inflacji okre$lane jako r/r (rok do roku).

Wskaznik inflacji mierzy skumulowane skutki
zmian, jakie mialy miejsce w ciagu roku - a mogly to
by¢ zmiany zar6wno o charakterze inflacyjnym, jak
ideflacyjnym, wskaznik jest swego rodzaju ,wypadko-
wa” trwajacego przez rok procesu. Na przykiad w lu-
tym tego roku wskaznik inflacji wyniést 108,5 proc.,
podczas gdy w styczniu bylto to 109,4 proc.; po odjeciu
100 mamy to, co nazywane jest inflacja: 8,5 proc. oraz
9,4 proc. - jest to procentowy przyrost Sredniej ceny
koszyka dobr w ciagu roku - okre§lamy to tez jako
roczne tempo wzrostu cen. Niezbyt kompetentni ko-
mentatorzy - co zenujace, takze z tytutami profesor-
skimi - podnie$li larum, ze ,,inflacja co prawda spadia,
ale nadal utrzymuje sie¢ na wysokim poziomie”, a nie-
ktorzy lamentowali wrecz, ze ,w lutym ceny wzrosty
0 8,5 proc.”. Oczywiscie takie twierdzenia nie maja
sensu, bowiem w lutym ceny nie wzrosty, lecz spadly,
nie byto inflacji, lecz deflacja. O tym, jak przebiega
proces zmian cen, ewentualnie inflacji, méwi bowiem
wskaznik, w ktorym baza jest poprzedni miesigc,
oznaczany jako m/m. Ten wskaZnik w lutym wyni6st
99,7 proc., co akurat oznacza deflacje -0,3 proc., - pod-
czas gdy w styczniu w stosunku do grudnia poprzed-
niego roku byto 1,9 proc. A wiec w lutym ceny spadty
- i stato sie to po raz pierwszy od sierpnia 2020 r. Mie-
lidmy zatem podstawy do oczekiwania stabilizacji cen
- co prawda na podwyzszonym poziomie.

Zauwazmy, ze ta wlasno$¢ miary inflacji powodu-
je, ze warto$¢ wskaznika rocznego zalezy nie tylko od
tego, co teraz dzieje si¢ z cenami, lecz i od tego, co
dzialo sie rok wczesniej - czyli warto$ci w mianow-
niku. Tak wiec gdyby zdarzylo sie na przyklad tak, ze
aktualnie ceny sa stabilne (czyli nie ma inflacji), ale
rok wczesniej w analogicznym miesigcu mial miejsce
spadek cen, to roczna miara wzro$nie - da to pozory
inflacji. Kto$ méglby wtedy zarekomendowaé reakcje
polityki pienieznej stosowna dla sytuacji gwattowne-
go wzrostu cen - ale przeciez zatozyliémy w tym przy-
kladzie, ze aktualnie one sie nie zmieniajg - wpadamy
w sprzeczno$é. Ja zatem twierdze, ze kierowanie sie
w polityce miara, ktérej wartoS¢ zalezy od tego, co
dzialo sie rok temu, jest bardzo ryzykowne, moze by¢
nawet nonsensem, a w kazdym razie wymaga czujno-
Sci, zrozumienia wlasnosci uzywanych wskaznikow
i przygladania sie zmianom wskazZnika m/m.

Co si¢ dzialo w tym roku?

Zobaczmy, co sie dzialo w ciggu ostatnich trzech
miesiecy (od marca do maja). Oto roczne tempo in-
flacji wynosito kolejno 11,0 proc., 12,4 proc., 13,9 proc.
- zatem skutki zmian cen sa coraz bardziej dotkliwe
dla naszych kieszeni, media glosza, ze inflacja rosnie,
niekompetentni politycy nakrecaja emocje. Ale to
nieprawda, w rzeczywisto$ci inflacja maleje, bo mie-
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sieczne zmiany sa coraz mniejsze, wynosily kolejno:
3,3 proc., 2,0 proc., 1,7 proc. Te miesieczne zmiany po
skoku wywolanym przez wojne rodza nadzieje na usta-
bilizowanie cen - oczywiécie na poziomie wyzszym
o kilkana$Scie procent niz przed rokiem. Jak jednak la-
two zauwazy¢, jesli nastgpilaby stabilizacja, to po roku
baza wskaznika ,podskoczy” na wyzszy poziom i rocz-
ny wskaznik inflacji wygasénie do zera. Problem inflacji
zniknie, ale nasze pieniezne zasoby beda mniej warte
o kilkanascie procent.

Powr6t do stanu sprzed roku wymagatby deflacji
utrzymujacej sie konsekwentnie przez kilka miesiecy,
a to bynajmniej nie jest takie proste, nawet jeSli ceny
energii i paliw powr6cityby do poziomu sprzed tego ca-
lego zamieszania. Nie tylko nie jest proste, lecz tak wila-
Sciwie niemozliwe w pelnym zakresie, bo jednoczes$nie
zmienit sie istotny sktadnik kosztéw - place. A place
charakteryzuja sie - jak to méwia ekonomisci - ,,lepko-
$cig”, w do6t zmieniajg sie opornie. Deflacja na wieksza
skale to zlozony, trudny proces; moze by¢ nawet dla
gospodarki szkodliwa, bo oznacza spadek przychodéw
przedsiebiorcow, ktdrzy wczesdniej poniesli koszty przy
wyzszym poziomie cen. W kazdym razie, ogdlnie bio-
rac, zmiany cen sg niesymetryczne, bo latwiej zmieniajg
sie w gore niz w d6t. Deflacje zdarzaja sie zatem spora-
dycznie, jak ostatnio w lutym, po czesci dzieki dziala-
niom antyinflacyjnym rzadu.

Podstawowy wniosek z tego jest taki, ze bank cen-
tralny powinien reagowac przede wszystkim na proces
zmian cen, ktéry odzwierciedlaja wskazniki m/m, a nie
na powszechnie stosowang roczng miare skutkéw infla-
cji odzwierciedlonych w rocznym wskazniku CPI czy
tzw. inflacji bazowej, ktéra odzwierciedla roczne zmia-
ny cen tylko czesSci koszyka débr i ustug. Widzimy za-
tem, ze publicySci i uczeni komentujgcy problem inflacji
oraz dziatania banku centralnego powinni, po pierwsze,
zrozumiec r6znice miedzy zjawiskiem a miarg rocznych
skutkéw tego zjawiska. Po drugie, powinni zrozumieé,
ze bank centralny nie dysponuje czarodziejska r6zdzka,
ktérag moglby ,kontrolowac inflacje” - jak tego chca ko-
mentatorzy.

Pole manewru banku centralnego

Jest kwestig podstawowej kompetencji ekonomicz-
nej zrozumienie, ze bank centralny nie ma wplywu na
proces inflacji, gdy jest ona wywotana przez zewnetrzne
czynniki (tzw. podazowe szoki zewnetrzne) powodujg-
ce wzrost kosztow. Poprzez decyzje o wysokoSci swoich
stop procentowych wplywa na rynek pieniezny - i tez
tylko posrednio. Bezposrednio stopy te oddzialujg na
rynek miedzybankowy. O rynkowych stopach procento-
wych decyduja natomiast same banki komercyjne, ktére
najbardziej realnie oceniajg sytuacje w tym segmencie
rynku pienieznego, w ktérym dzialaja. One orientuja sie
najlepiej, co sie dzieje z kreowaniem oszczednoSci i jaki
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Jezeli nie rozumie sig inflacji jako procesu i myli sie zjawisko
z miarg tego zjawiska, to podawana btedna informacja zaczyna zy¢
wiasnym zyciem i staje sie samospetniajaca prognoza

jest popyt na kredyt przy okreslonym poziomie stop dla
depozytéw oraz dla kredytéw. W ostatnich latach mamy
do czynienia z sytuacja szczeg6lna. Oto depozyty gene-
ralnie rosty w tempie wyzszym niz kredyty, popyt na
kredyt byl dos¢ staby, wrecz mizerny, nawet wtedy, gdy
bank centralny drastycznie obnizyl stope referencyjnag -
cho¢ nie catkiem do zera, jak w UE i innych krajach; no
ale to byl szczeg6lny stan pandemii.

Tak wiec zanim zacznie sie¢ medrkowaé o polityce
banku centralnego, to trzeba popatrzeé na sytuacje na
rynku pienieznym. Widzimy, ze bank centralny moze
w miare skutecznie wplywaé na inflacje - i to tylko po-
Srednio - wtedy, gdy jest ona wywolana przez nadmier-
ny popyt wynikajacy z rozbuchanej akcji kredytowe;j.
Ekspansja kredytéw to rosnace dochody tych, ktoérzy sa
kredytem finansowani, a wynikajacy z tego popyt moze
sie sta¢ przyczyng inflacji przede wszystkim wtedy, gdy
gospodarka jest blisko pelnego wykorzystania mocy
produkcyjnych. Ekonomis$ci okres$lajg to jako ,,przegrza-
nie gospodarki”. Bank centralny, podwyzszajac swoje
stopy procentowe, wplywa na rynkowe stopy kredy-
towe, studzi nadmierny popyt na kredyt, dzieki czemu
moze ,schlodzi¢ gospodarke” i w jakim$ stopniu sttu-
mié inflacje.

My jeste$my jednak daleko od takiej sytuacji, stosun-
kowo wysoki popyt na kredyty hipoteczne nie jest przy-
czyna inflacji z prostego powodu: nie jest to tak wielka
masa pieniedzy, by powodowa¢ inflacje, deweloperka to
jednak stosunkowo niewielki fragment gospodarki. Co
jest natomiast istotne, od lat mamy sytuacje nadplyn-
noSci sektora bankowego, banki ,,dusza sie” od gotéwki
ulokowanej na depozytach - co prawda raczej bieza-
cych, a nie terminowych, ale jest to pieniadz, ktéry trud-
no uaktywni¢ w kredytach z powodu stabego popytu na
finansowanie dzialalno$ci przez zadtuzanie sie w ban-
kach. Chcieliby$my, aby przedsiebiorstwa wiecej inwe-
stowaly, by powiekszaly moce produkcyjne, bo na tym
wspiera sie stabilny wzrost gospodarczy. Tak sie jednak
nie dzieje, bo przedsiebiorstwa finansuja sie ze srodkow
wlasnych, kredytujg sie za granicg lub w ramach powia-
zan biznesowych u swych zagranicznych partneréw czy
nadrzednych korporacji - jest to jeden z efektéw btednej




polityki prywatyzacyjnej w latach 90. i z poczatku tego
wieku. Zapotrzebowaniu na kredyt na krajowym rynku
pienieznym nie sprzyja tez lagodna wobec przedsie-
biorstw polityka podatkowa. Zatem z pewno$cig to nie
na rynku pienieznym znajduje sie przyczyna inflacji.

Druga istotna kwestia ekonomiczna, ktéra bank
musi uwzgledniaé, to efekty w relacjach z zagranica,
a wiec skutki kursowe. Mimo ze oddzialywanie stopami
procentowymi na rynek pieniezny nie sttumi inflacji, bo
nie tam lezy jej zrédlo, to podwyzszenie stép procento-
wych moze zredukowaé nadmierne oslabienie zlotego.
Deprecjacja pieniadza w relacji do walut zagranicznych
co prawda sprzyja eksportowi poprzez wsparcie od
strony kursu walutowego konkurencyjnosci krajowych
produktéw na rynkach zagranicznych, przez co dziala
pozytywnie na podtrzymanie koniunktury, ale jedno-
czeSnie powoduje podrozenie ddébr importowanych.
Nasza gospodarka jest silnie uzalezniona od importu,
wiele débr zaopatrzeniowych oraz oczywiscie surowce
energetyczne to istotny sktadnik kosztéw. Zatem bank
centralny - wplywajac poprzez podwyzszenie stopy
procentowej na umocnienie ztotego lub powstrzymujac
jego nadmierne ostabienie - w pewnym stopniu reduku-
je ten komponent presji inflacyjnej. I to byt chyba naj-
wazniejszy argument na rzecz ostatnich podwyzek stop
procentowych.

Psychologia oczekiwan
inflacyjnych

Jest jednak jeszcze jeden element majacy szczeg6l-
ny wplyw na presje inflacyjna: to informacja i zwigzane
z nig oczekiwania - to jest co$, co ma bardziej psycho-
logiczny niz ekonomiczny charakter, ale skutki jedno-
znacznie ekonomiczne. Niestety niezbyt rozwazni pu-
blicySciiuczeni, a przede wszystkim niektdrzy politycy,
bardzo intensywnie poprzez swe wypowiedzi nakrecaja
oczekiwania inflacyjne. Jezeli nie rozumie sie inflacji
jako procesu i myli sie zjawisko z miarg tego zjawiska,
to podawana btedna informacja zaczyna zy¢ wlasnym
zyciem i staje sie samospelniajaca sie prognoza. Gdy
mowilo sie, ze jest inflacja, wazni politycy - a niektérzy
mog3a sie cieszy¢ u jakiej$ czeSci spoteczenstwa auto-
rytetem - glosili w mediach, Ze ceny rosna i na pewno
beda rosly jeszcze bardziej, a bank centralny jakoby nie
podejmowal dziatan, ktére moglyby temu zapobiec, to
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zaczelo sie takimi opiniami nakrecac spirale cenowo-
-placowa, ktdra zawsze moze sie staé samoistnym me-
chanizmem napedzajacym proces wzrostu cen. Powta-
rzane bledne twierdzenia staja sie jednym z czynnikoéw
motywujacych przedsiebiorcow do podwyzszania cen,
nawet jeS$li nie jest to konieczne ze wzgledoéw czysto
ekonomicznych. Ten wzrost jest szczegdblnie dotkliwy,
a zarazem chaotyczny, przy czym czesto nie ma zadne-
go uzasadnienia w kosztach, bo na przyktlad jakiez moze
by¢ uzasadnienie za podwyzszeniem - jak mi sie skar-
zyl pewien rodzic dowozacy dziecko na zajecia w Pala-
cu Mtodziezy - ceny za sam wjazd na teren woko6t Daru
Stalina o 100 proc.? Za wjazd na pewien parking placi-
tem zawsze 5 zl, a teraz straznik domaga sie 7 zt - czyli
dodatkowe drobne 2 zl, ale to wzrost o 40 proc. - taki
efekt ,jest inflacja, hurra, podwyzszamy optaty”... Nie
widzimy zadnego uzasadnienia na oglaszane w ostat-
nich tygodniach czy dniach korekty czynszéw i roz-
nych optat o 20 czy 30 proc. - skoro oglaszana przez
GUS miara inflacji to tylko kilkanaScie procent. Ponad
o$miokrotnie zwiekszono oplaty za wode, wiele z takich
podwyzek to efekt swego rodzaju ,,owczego pedu pod-
wyzkowego” (a moze baraniego?), dzialajacego szcze-

gblnie tam, gdzie nie ma konkurencji.

Wiele wskazuje na to,

e W podwyzszaniu cen mamy do
czynienia ze zmowag koncernow
handlowych | ponadnarodowych firm

Czyz te szalone i nieuzasadnione podwyzki nie sa
inspirowane oczekiwaniami inflacyjnymi? Wiele tez
wskazuje na to, ze w podwyzszaniu cen mamy do czy-
nienia ze zmow3a koncernéw handlowych i ponadnaro-
dowych firm, na rzecz ktérych swego czasu bezmys$l-
nie sprywatyzowano polski przemyst spozywczy (i nie
tylko ten). Mozna zatem powiedzie¢, ze takie formuto-
wanie opinii to jest swoiste ,judzenie inflacji”, mozna
powiedzie¢: nasza ,spécialité de la maison” - maison
politique. Wypowiedzi prominentnych os6éb o inflacji
powinny by¢ jak najbardziej wstrzemiezliwe i wywazo-
ne, musi je cechowaé szczegdlna odpowiedzialnos$¢ za
stowo. Dotyczy to takze czlonkéw dawniejszych RPP,
ktdérzy judza inflacje, formutujac pochopne oceny rze-
czywisto$ci, gdy wypowiadaja sie zaré6wno na temat
cen, jak i (niezbyt kompetentnie) o obecnej polityce
banku centralnego. °

Autor jest profesorem nauk ekonomicznych, byt
czlonkiem Rady Polityki Pienieznej kadencji 2016-2022
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KRZYSZTOF PACZKOWSKI

Stagflacja.
slupcze!

Skokowy wzrost kosztu pienigdza jako sposob na szalejgca inflacie moze zarazem
zdusi¢ wzrost Swiatowej gospodarki. W tej sytuacji scenariusz stagflacyjny zaktadajgcy
wysoki poziom wskaznika cen towardw i ustug przy ostabieniu rynku pracy oraz
oznakach recesji staje sie sinym impulsem do gietdowej bessy

pirala cenowa w coraz wiekszym stopniu
nakreca inflacje zar6wno w strefie euro, jak
i w Stanach Zjednoczonych - co powoduje,
ze ostatnio jesteSmy $§wiadkami kolejnych
rekordow wskaznika cen towardw i ustug
konsumpcyjnych (CPI). Z drugiej strony ro-
sng oczekiwania rynku dotyczace dalszych
podwyzek stép procentowych, ktére moga w kon-
sekwencji doprowadzi¢ do silnego schlodzenia ko-
niunktury - jednocze$nie bez mozliwo$ci utrzymania
w ryzach galopujacych cen. Juz teraz banki centralne,
w tym amerykanski Fed, maja ograniczone mozliwosci
wplywania na czynniki zewnetrzne ksztattujace ceny
energii, paliw i zywnos$ci - co jest poklosiem szokéw
pandemicznych, energetycznych oraz rosyjskiej inwa-
zji na Ukrainie.

Wsrod ekspertoOw coraz cze$ciej pojawiajg sie oba-
wy, ze zdecydowane dziatania bankéw centralnych
- skupione obecnie przede wszystkim na walce z in-
flacyjnym zywiotem - doprowadza do powaznych per-
turbacji gospodarczych, skutkujac takze dalszymi fala-
mi przeceny na $wiatowych rynkach akcji. W efekcie
przy gwaltownym wzroScie cen towardéw i ustug oraz
globalnym spowolnieniu staniemy prawdopodobnie
przed scenariuszem stagflacyjnym. Taka sytuacja be-
dzie miala réwniez szczegélnie istotne znaczenie dla
gieldowych spoélek, ich kondycji finansowej i oglasza-
nych wynikow.

Tutaj wyjatkowo trudnym okresem dla rynkéw ak-
cji moze by¢ tegoroczna jesien, kiedy w peini odczuje-

my skutki napa$ci Rosji na Ukraine, ale réwniez sankcji
wymierzonych w agresora, ktére poérednio (np. w po-
staci braku dostepu do tanszych surowcéw czy odpo-
wiedniej podazy zywnosSci) uderza m.in. w panstwa
zachodnie czy Afryke i Azje.

Banki centralne w grze

- W ostatnim czasie szczegdlng uwage inwestorow
przykulajastrzebia polityka bankéw centralnych. Cen-
trum sceny zajela oczywiscie amerykanska Rezerwa
Federalna, ale zaskoczen rynkom nie oszczedzil tez
Szwajcarski Bank Centralny. Dodatkowo na podwyzke
ceny kredytu zdecydowat sie Bank Anglii - zauwaza
Adam Stanczak, analityk Domu Maklerskiego BOS.

W USA giéwna stopa funduszy federalnych
wzrosta do 1,5-1,75 proc., natomiast banki centralne
Szwajcarii i Anglii podwyzszyly stopy odpowiednio
0 50 pkt. bazowych (z -0,75 proc. do -0,25 proc.) oraz
0 25 pkt. (z 1 proc. do 1,25 proc.). Zdaniem analityka
DM BOS czerwcowa podwyzka stop procentowych za
oceanem o 75 pkt. bazowych nie byta zaskoczeniem
dla rynkéw - ten scenariusz bowiem byl juz wyce-
niany po publikacji wysokich odczytéw inflacji kon-
sumenckiej (wskaznik na najwyzszym poziomie od
czterech dekad, szacowany w prognozach za czerwiec
na 8,7 proc.r/r). - Zaskoczeniem byta natomiast tagod-
na w wymowie konferencja Jerome’a Powella, szefa
Fed, ktoéra stala w czytelnej sprzecznosci z dziatania-
mi banku. Cho¢ inwestorzy przyjeli poczatkowo ten

SIERPIEN 2022 // GAZETA BANKOWA


https://m.in/

wydarzenia

RYNKI FINANSOWE POD PRESJA

przekaz jako golebi, ostatecznie do gtosu doszlo prze-
konanie, ze polityka i decyzje Rezerwy Federalnej s3
w Scistej zalezno$ci od naptywajacych danych makro.
A te wskazujg na presje inflacyjng i potencjalnie kolej-
na podwyzke stop o 75 pkt. bazowych juz na lipcowym
posiedzeniu - dodaje Adam Stanczak.

Wedlug niego do momentu czerwcowej decyzji
banku centralnego w USA oczekiwania inwestorow
skupialy sie na dwoch lub trzech podwyzkach kosz-
tu pienigdza po 50 pkt. bazowych i do przejscia Fed
w kierunku standardowej polityki monetarnej. Sytu-
acja ulegla jednak diametralnej zmianie, a rynek mu-
sial blyskawicznie zareagowaé na zwrot, w ktérym
zaledwie w ciggu szeSciu tygodni koszt pienigdza
w Stanach Zjednoczonych podskoczyl az o 150 pkt.
bazowych.

- Stad tapniecia w segmencie akcji, przy skokowej
zmiennos$ci cen aktywow. Mamy takze niezakonczong
przez gieldy wycene nowego scenariusza i uktadu sit
na rynku, ktéry zapewne skonczy sie nie tylko szyb-
sza od wcze$niejszych oczekiwan §$ciezka zacie$nie-
nia w polityce monetarnej. Do tego dojdzie jeszcze
konieczno$¢ uwzglednienia w wycenach recesji wy-
muszonej przez Fed w celu zwalczenia gwaltownie
rosnacej inflacji - méwi analityk DM BOS. Jego zda-
niem poklosiem walki z inflacja i zaostrzeniem ryn-
kowego kursu realizowanego obecnie przez Fed be-
dzie wymuszone ostabienie na rynku pracy i recesja
w gospodarce.

- Mimo dotychczasowych spadkéw cen akcji te
dwa wspomniane wyzej czynniki bedg musialy jesz-
cze zosta¢ uwzglednione w gietdowych kursach. Jakby
tego bylo malo, w rynkowej wycenie znajdzie sie réw-

wynosi w perspektywie dwdch lat
prawdopodobienstwo scenariu-
sza recesyjnego w USA, wywo-
tanego ostra i gwattowna zmiana
w polityce monetarnej Fed

Zrédto: Bloomberg Economics

proc.

niez scenariusz stagflacyjny. W efekcie gietdy beda tu
operowaly w Srodowisku wysokiej inflacji, na ktora
Fed ma ograniczony wplyw [ze wzgledu na rosnace
gwaltownie ceny energii oraz zywnosci - przyp. red.]
i ktéra moze spas¢ dopiero przy naprawde ostrym ha-
mowaniu gospodarki - dodaje Adam Stanczak.
Wedtug niego w praktyce taki impuls - przy wy-
sokich odczytach inflacyjnych - przelozy sie tak-
ze negatywnie na kondycje spolek i pogorszenie ich
wynikéw finansowych. - Dlatego uwazam, ze przed
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Okres jesienno-zimowy moze by¢
wyjatkowo trudny dla wielu krajow
borykajgcych sie z niedoborem
surowcow energetycznych, ale
takze zywnosci

gieldami dalsze uatrakcyjnienie wycen, co bedzie sie
réwniez wigzalo z nizszymi poziomami indekséw. Nie
spodziewam sie jednak, aby przed konicem III kwar-
talu mozna bylo tutaj szukaé inwestycyjnej szansy
pod nowy cykl gospodarczy i kolejng hosse na rynku
kapitalowym - ocenia ekspert DM BOS. Jego zdaniem
jednym z testéw odpornosci rynkéw na dalsza prze-
cene i okresem, ktéry da réwniez wglad w kondycje
gietldowych spoélek, bedzie ruszajacy w lipcu sezon pu-
blikacji wynikéw kwartalnych.

Niedzwiedzie gora

Jak podkres$la Eryk Szmyd, analityk XTB, pierw-
sza polowa 2022 r. okazala sie naprawde fatalna dla
gietdowych indekséw. Wystarczy spojrzeé¢ na in-
deks S&P500, ktéry od szczytu na poczatku stycznia
br. do 10 lipca stracit ponad 18 proc. swojej wartosSci
(w polowie czerwca spadek siegal juz ponad 23 proc.).
W przypadku technologicznego wskaznika Nasdaq
przecena wyniosta blisko 26 proc. (w czerwcu notowa-
no ,dotlek” siegajacy 32 proc.). - Podwyzka stép pro-
centowych w polaczeniu z publikacjg danych $§wiad-
czacych o spowolnieniu amerykanskiej gospodarki
z pewnos$cia sprzyja teraz niedZwiedziom. Pamietaj-
my réwniez, ze temat recesji wchodzi juz na finansowe
salony - dodaje Eryk Szmyd. Zwraca takze uwage na
ostatnie doniesienia Bloomberg Economics, zgodnie
z ktorymi prawdopodobienstwo scenariusza recesyj-
nego w USA (wywolanego ostra i gwaltowna zmiana
w polityce monetarnej Fed) jest oceniane na 72 proc.
w perspektywie dwoch lat.

- Jeszcze w lutym ten model dawat zerowe szanse
naczarny scenariusz. Natomiast wzrosty one drastycz-
nie po ostatniej decyzji w sprawie stop procentowych
za oceanem. W$rdd czlonkdéw amerykanskiej Rezerwy
Federalnej, ale takze finansistow [np. Larry’ego Finka,
szefa najwiekszego na Swiecie funduszu inwestycyj-
nego Black Rock - przyp. red.], panuje przekonanie,
ze powrdt inflacji do zdrowych pozioméw moze zajaé
lata i obecnie w zadnym wypadku nie jest to zjawisko
przejsciowe - méwi analityk XTB. Przywotuje takze



komentarz Janet Yellen, sekretarz skarbu USA, ktéra
zauwazyta niedawno, ze recesja w Stanach Zjednoczo-
nych nie jest jeszcze przesadzona - cho¢ obecne po-
ziomy inflacyjne sa nieakceptowalne dla wladz.

- Tutaj warto podkresli¢, ze Europa moze sie znaj-
dowac w jeszcze gorszej sytuacji niz Ameryka. Chodzi
m.in. o brak odpowiedniego zaplecza energetycznego,
skutki wojny w Ukrainie oraz wciaz relatywnie gotebi
bank centralny strefy euro, ktéry bardzo powoli za-
czyna zacie$nia¢ polityke monetarng - zauwaza Eryk
Szmyd. Jego zdaniem wystarczy chocéby przesledzic¢
opinie ekspertéw z Wall Street - na czele z Jamesem
Dimonem, prezesem JP Morgan Chase - ktérzy wska-
zuja na mozliwo$¢ wystgpienia szczeg6lnie dotkliwe-
g0 scenariusza recesyjnego w naszym regionie §wiata.

Energia i zywnos¢
kula u nogi

Ekonomis$ci sa zgodni: najblizsze miesigce - w tym
szczegOlnie okres jesienno-zimowy - moga by¢ wy-
jatkowo trudne dla wielu krajéw borykajacych sie
z niedoborem wspomnianych juz surowcéw energe-
tycznych, ale takze zywno$ci. - Wystarczy spojrzeé
na rynek niemiecki, dla ktérego olbrzymim obcigze-
niem pozostaja coraz wieksze obawy zwigzane z moz-
liwym brakiem dostaw rosyjskiego gazu. Realizacja
negatywnego scenariusza moglaby tutaj doprowadzié
do zapasci przemystu juz na jesieni i w zimie - pod-
kresla Kamil Cisowski, dyrektor Zespotu Analiz i Do-
radztwa Inwestycyjnego w DI Xelion. Wedlug niego
szokujace sa w tym kontek$cie np. dane Bawarskiego
Stowarzyszenia Biznesu, ktére méwia, ze catkowite
wstrzymanie dostaw blekitnego paliwa od lipca spo-
wodowatoby spadek PKB naszego zachodniego s3sia-
da az 012,7 proc. - Warto takze zwro6ci¢ uwage na nie-
doszacowany ostatnio przez ekonomistéw wzrost cen
energii chociazby w Hiszpanii. Stad w ujeciu rocznym
inflacja podskoczyta z 8,7 do 10,2 proc., przy oczeki-
waniach siegajacych $rednio 9 proc. - dodaje Kamil
Cisowski.

Jak podkresla Marek Wasinski, kierownik zespotu
gospodarki Swiatowej w Polskim Instytucie Ekono-
micznym, efekty wojny za nasza wschodnig granica
i kryzysu zywnoS$ciowego wywolanego przez rosyj-
ska blokade dostaw plodéw rolnych oraz zywnoS$ci
z Ukrainy na rynki globalne, szczeg6lnie odczuja pan-
stwa biedniejsze, ale rOwniez te bezpo$rednio uzalez-
nione od importu zbdz i produktéw zywnos$ciowych
z Rosji i Ukrainy. - Z calg pewno$cia w naszej czesci
globu doswiadczymy powaznych perturbacji. Rosyj-
ska inwazja oraz susze w Europie i na §wiecie sprawia,
ze ceny zywnos$ci moga byé po wakacjach o 20 proc.
wyzsze niz przed rokiem. To z kolei dodatkowo nape-
dzi inflacje na Starym Kontynencie - zauwaza Marek
Wasinski. Jego zdaniem nawet zakonczenie najgoret-
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szej fazy dziatan militarnych nie spowoduje szybkiego
spadku cen ZywnoSci, jedynie ich ustabilizowanie sie
na wysokim poziomie. - Wybuch wojny zdecydowanie
rozchwiat rynki zywno$ciowe. Dla przykladu, w mar-
cu 2022 r. Swiatowy indeks cen zywnos$ci wzrést do
159,3 pkt., czyli najwyzszego poziomu w historii - no-
tujac jednoczes$nie tylko nieznaczny spadek w maju,
do poziomu 157,4 pkt. - dodaje ekspert PIE.

Wedlug niego, jakby tego bylo mato, dodatkowo
wspomniane juz wczesniej ceny surowcOw beda jesz-
cze zwiekszaé koszt produkcji zywnosci (drogi gaz
oznacza bowiem podwyzki w sektorze nawozowym)
i utrudnia¢ zwiekszenie podazy zb6z m.in. poprzez
klopoty z utrzymaniem odpowiedniego zaplecza
transportowego.

- Pamietajmy tez, Ze Rosja jest waznym ekspor-
terem gazu ziemnego, wykorzystywanego w produk-
cji nawozow azotowych. Z kolei ceny tego surowca
w kwietniu byly az czteroip6tkrotnie wyzsze niz rok
wcze$niej - mOéwi Marek Wasinski. Dodaje réwniez,
ze w sytuacji dlugotrwaltego kryzysu globalna liczba
0s6b zagrozonych niedozywieniem moze wzrosngc
0 8 mln, do nawet 13 mln, w latach 2022-2023. °
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publicysta, byty polityk i poset " y
Przywileje wojennego biznesu
publikowany na poczatku lipca ra- dostarczajgcego armii rosyjskiej bron kasetows, zaka-
port Agencji Reutera na temat ro- zang konwencjg miedzynarodowg z 2008 r., ale bardzo
syjskiego przemystu zbrojeniowego przydatng do jednoczesnego zabijania rozpryskiem du-
to lektura pouczajaca, cho¢ nieko- zej liczby przypadkowych ludzi. Uderza przy tym cha-
niecznie przyjemna. Dwoch dzienni- os decyzyjny panujacy na Zachodzie w materii sankcji.
karzy - Chris Kirkham i David Gau- Czesto bywa tak, ze jaka$ firma jest objeta sankcjami
thier-Villars - przesledzilo to, jak po przez USA, ale nie przez UE i Wielka Brytanie; a cza-
czterech miesigcach wojny rzady krajéw wolnego sem tak, ze Amerykanie natozyli wprawdzie sankcje
Swiata traktuja rosyjskich oligarchéw i menedzeréw na koncern, ale pozwalaja robi¢ wojenne interesy jego
odpowiadajacych za dostawy broni i amunicji dla ar- wlascicielowi lub prezesowi.
mii rosyjskiej. Wynik ich dziennikarskiego §ledztwa Nie jest tatwo pojaé przyczyny, dla ktérych praw-
jest zaskakujgcy nawet dla kogo$, kto zywi organicz- dziwi biznesowi tworcy ,,machiny wojennej Putina”
na nieufno$¢ i podejrzliwo$¢ co do wiarogodnosci ciesza sie takim immunitetem w krajach wolnego Swia-
polityki mocarstw zachodnich. W konicu tyle razy ta. Mozna snu¢ tylko na ten temat hipotezy i przypusz-
styszeliémy od czolowych przywdédcoéw wolnego czenia. To najdalej idace powiada, iz Zach4d od po-
Swiata, iz zamierzaja ,,sparalizowaé machine wojen- czatku prowadzi tak dwulicowg polityke wobec wojny
na Putina”, ze nie tak latwo teraz uwierzy¢ w ist- na Ukrainie, ze nigdy nie chcial naprawde stworzyé
nienie wpltywowej grupy wiascicieli i menedzeréow przeszkdd rosyjskiej produkeji zbrojeniowej, potrzeb-
rosyjskiego sektora zbrojeniowego, ktora cieszy sie nej do codziennego niszczenia Ukrainy i jej ludno$ci.
jakim§ nadzwyczajnym przywilejem immunitetu, Prawde moéwiac, to wyjadnienie najbardziej spojne i lo-
nieformalnie udzielonego im przez rzady wolnego giczne, cho¢ mimo to mnie samemu wydaje sie co nie-
Swiata. co przesadzone. Inna hipoteza - mozliwa, choé zaha-
Kirkham i Gauthier-Villars sporzadzili liste ta- czajaca odrobineg o teorie spiskowe - zaklada, ze ukryty
kich wplywowych postaci, ktérych majatki nie za- przed opinig publiczng §wiat producentéw i handlarzy
znaly w zwiazku z wojna uszczerbku. Ba, nawet broniag ma swoje wewnetrzne tajne wiezi, dajagce mu
teraz rosng, dzieki wzmozonym dostawom dla ro- immunitet i swobode robienia biznesu takze w warun-
syjskiej armii inwazyjnej, ktéra od czterech miesie- kach nadzwyczajnych, jakie niesie toczaca sie¢ wojna.
cy traci duze ilo$ci sprzetu militarnego na Ukrainie. Mozliwe w koncu réwniez, ze powazni politycy widza
Na liscie jest kilkadziesiat postaci i kilkanascie firm swoisty interes wolnego §wiata w tym, aby wojna trwa-
zbrojeniowych produkujacych na potrzeby wojny. ta dlugo; dlatego troche broni dostarczajg Ukrainie, ale
Warto zagladna¢ na strone Reutersa, aby poznaé ca- bynajmniej nie chca zdezorganizowaé rosyjskiej pro-
tos¢ listy. Tutaj tylko tytulem przykladu wspomnij- dukcji i dostaw zbrojeniowych. Ta ostatnia hipoteza
my, ze figuruje na niej m.in. Iwan Nowikow, ktérego ttumaczytaby duzo wiecej: to, ze i Ameryka, i Europa
koncern Almaz-Antiej produkuje rakiety ,Kalibr”, wyraznie nie chca zapewnié Zelenskiemu zwyciestwa
siejace spustoszenie i $mieré ludnoSci w ukrain- w tej wojnie. Przylapane na gorgcym uczynku rzadowe
skich miastach. Albo Siergiej Titikow - szef kon- kancelarie odpowiadajg dziennikarzom powtarzanymi
cernu KBM wytwarzajacego pocisk , Toszka”, ktd- do znudzenia sloganami o ,najwiekszych i najsilniej-
ry stal sie stawna w $wiecie bronia, odkad uderzyt szych w historii sankcjach, paralizujacych machine
w zatloczony dworzec kolejowy w Kramatorsku, wojenng Putina”. Jest jasne, ze rosyjski biznes wojenny
zabijajac ponad 50 os6b, gtéwnie kobiety z dzieémi. ma na Zachodzie jaka$ ochrone. Nie jest tylko jasne,
A takze Aleksander Smirnow - szef koncernu SLAV gdzie tkwi gleboka przyczyna tej ochrony. [
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wydarzenia

CZY TO KONIEC GLOBALIZACJI?

W majowym wydaniu

,Gazety  Banko-

wej” zadaliSmy

na okfladce

pytanie, czy

po Kryzysie

pandemicznym

i agresji Rosji na Ukra-

ing mamy do czynienia z koricem

globalizacji. ZaprosilisSmy do debaty

analitykdw, ekonomistow i uczestni-

kow zycia gospodarczego. Wypowie-

dzieli sig w niej dotad: prof. Zbigniew

Krysiak (Instytut Mysli Schumana),

Steen Jakobsen, Gtdwny Ekonomista

i CIO Saxo Banku (,Gazeta Bankowa”

nr 06/2022), prof. dr hab. Konrad

Raczkowski, Dyrektor Centrum Gospo-

darki Swiatowej UKSW, Jarostaw Krac,

Senior Managing Director w Accentu-

re, Olga Semeniuk, Sekretarz Stanu

w Ministerstwie Rozwoju i Technologii

(,Gazeta Bankowa” nr 07/2022). Dzi$
kolejny gtos.

Inwazja Rosji na Ukraine
przyspieszyla zmiane
w Kkierunku bipolarnego

JERZY BIELEWICZ

Nowy porzadek
swiata wedlug
Warszawy

Stowo globalizacja to swoisty wytrych, pod ktorym
mogg sie skrywac najprzeroznigjsze tresci inaczej rozumiane
lub wrecz inne w Waszyngtonie, Berlinie czy w Pekinie.
Jak powinnismy widzie¢ jg z Warszawy i czy
dwubiegunowy porzadek swiata wyklucza globalne

megatrendy, czyli globalizacie? s

a naszych oczach rodzi sie nowy Swiatowy tad, w ramach
ktérego rola Rosji spada, a Polska ma szanse staé sie gwa-
rantem stabilnoSci w regionie. Proces ten trwa od rozpadu
Zwiazku Radzieckiego, poprzez postepujacg utrate wply-
woéw nastepcy prawnego w Azji Srodkowej oraz Europie

porzadku Swiata, Srodkowej i Wschodniej, a takze bezwzgledne podporzad-
w ktorym blok panstw kowanie Chinom na Dalekim Wschodzie. To wtasnie Chiny
demokratycznych pod przejmuja przywodztwo »Wschodu«, podczas gdy USA pozostajg liderem

przywodztwem Stanow
Zjednoczonych mierzy si¢
ze zgrupowaniem panstw
autorytarnych pod wodza
Chin Ludowych

»Zachodu«. Co prawda Putin opowiada ciagle o multilateralnym §wiecie,
lecz realna polityka przez wieki historii nie znajduje przykladéw na takie
rozwigzania sprawdzone w praktyce... Prosty, stary, dwubiegunowy porza-
dek $wiata wraca, ale juz bez... Rosji” - tak opisywalem ewoluujacy lad
Swiatowy na lamach ,,Gazety Bankowej” przed czterema laty. Dzi$ nie cho-
dzi mi wcale o przypinanie sobie medalu za trafna diagnoze, lecz o prze-
prowadzenie swoistego dowodu prawidlowego odczytu sytuacji poprzez

00ISIBNNUS 10}

Anders Fogh Rasmussen, byty szef NATO odwolanie sie do niedawnej wypowiedzi Rasmussena w przeddzien szczy-
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tu NATO w Madrycie. Cho¢ Nowy Porzadek Swiata
(NPS) (ang. NWO) to pojecie umowne, czesto okresla-
ne mianem teorii spiskowej, to jednak zyskalo ostatnio
nowy wymiar poznawczy, gdy wielu ekspertéw posta-
wilo teze o rychlym koncu globalizacji. Pytanie brzmi:
co teraz po kryzysie finansowym, pandemii i podczas
wojny na Ukrainie w obliczu bardzo wysokiej infla-
¢ji, napie¢ strukturalnych w strefie euro czy szantazu
energetycznego Rosji Putina wobec Niemiec i krajow
UE? Jaki bedzie ten nowy lad, czy moze raczej - przy-
wotlujac stowa $p. premiera Jana Olszewskiego - ,,czyj
bedzie”? Nie sposéb nie przytoczyé w tym miejscu stow
prezydenta Ukrainy Wolodymyra Zelenskiego skiero-
wanych do przywo6dcow krajow czlonkowskich Paktu
Péinocnoatlantyckiego podczas ostatniego szczytu tej
organizacji: ,,To jest wojna o prawo do dyktowania wa-
runkéw w Europie - o to, jaki bedzie przyszly porzadek
Swiata”. Czy Putin, ktéry - widzac, ze wobec licznych
porazek i izolacji Rosji na arenie miedzynarodowej
moze utraci¢ wladze i by temu zapobiec - wywrdci sto-
lik, idac pod prad historii, by wygraé? Nie, prawdopo-
dobienstwo takiego scenariusza jest bliskie zeru. Racje
ma Anders Fogh Rasmussen, gdy stwierdza, ze inwazja
Rosji na Ukraine przybliza nas do dwubiegunowego
tadu $wiatowego. Czy jednak w przysztosci decydowac
beda wzgledy militarne i geopolityczne, jak by chciatl
satrapa z Kremla, czy moze przewazg racjonalne argu-
menty geogospodarcze, w duzej mierze zalezy od USA,
ale takze od postawy przywodcéw w Pekinie. W mojej
ocenie oba te mocarstwa majg zbiezne interesy w Euro-
pie Srodkowej i Wschodniej oraz w Azji Centralnej. Sta-
ny Zjednoczone chcialyby uniknaé eskalacji konfliktu
militarnego w tych regionach, Chiny z kolei nie moga
zrezygnowal ze swego sztandarowego projektu, jakim
jest ladowy Nowy Jedwabny Szlak. W obu przypadkach
na przeszkodzie stoi przywodca Rosji ze swg skrajnie
zbodjecky wizja rozstrzygnie¢ w relacjach miedzynaro-
dowych. W jego chorej wyobrazni nie ma bowiem miej-
sca na niekrepowang miedzynarodowa wymiane han-
dlowa ani prawo do samostanowienia takich krajow jak
Ukraina, Kazachstan, Bialoru$ i wiele innych.

Co z ta Europa?

Anders Fogh Rasmussen wyrazil tez watpliwos¢,
z ktdra trudno sie nie zgodzi¢, gdy dyplomatycznie wska-
zal: ,Wielu obserwatoré6w uwaza, ze w bloku panstw
demokratycznych s3 stabe ogniwa: Niemcy i Francja”.
Postawa dwoch najwiekszych krajéw Unii w stosunku
do Rosji bywa dwuznaczna nawet po akcie brutalnej
agresji wobec Ukrainy i dziesigtkach tysiecy ofiar tej
wojny. Czy droga ustepstw wobec agresora nie oznacza
dalszych zniszczen i masowych ofiar? Czy Berlin, za-
miast zabiega¢ o utrzymanie dostaw gazu przez Nord
Stream 1, ostabiajac tym samym rezim sankcyjny wobec
Moskwy, nie powinien zndw oprze¢ swojej energetyki

o
1

na istniejacych sitlowniach nuklearnych, by zminimali-
zowacé skutki i koszty wywotlane swoja bledng polityka
i w konsekwencji szantazem energetycznym Kremla?
Czy ciggle stawianie na gaz to nie jest proba powrotu do
status quo sprzed wojny, ale tez akt sprzeniewierzenia
wobec wlasnego spoteczenstwa, zasad praworzadno-
Sci oraz solidarnosci europejskiej? Czy mozna budowaé
swojg gospodarke na krwi Ukraincéw i lekcewazyé oba-
wy Polski oraz panstw battyckich? Te pytania pozostajg
bez odpowiedzi. Co jest pewne i namacalne, to postawa
Niemiec i Komisji Europejskiej wobec Polski. Ursula von
der Leyen, szefowa KE pochodzaca z Niemiec, nie kryje
swych sympatii politycznych, wskazujac lidera opozycji
jako rychlego premiera Polski. Parlament Europejski,
kontrolowany w duzej mierze przez ugrupowanie, z kt6-
rego wywodzi sie przewodniczaca Komisji, podejmuje

o9

Jesli linia frontu zblizy sie do polskich
granic, to niepewnosc o przyszosc
naszej gospodarki moze sie
zwielokrotni¢, co moze doprowadzic
nawet do kryzysu walutowego

I odptywu kapitatu

kolejne rezolucje wrogie Polsce. Wyptlaty srodkéw z pro-
gramu odbudowy po pandemii oraz budzetu UE, ciagle
odsuwane w czasie pod byle pretekstem, staty sie narze-
dziem jawnego szantazu wobec Warszawy. Berlin nie
raczy zauwazaé ciezaru finansowego, jaki ponosi Polska,
ktéra przyjela na swym terytorium miliony uchodzcéw
z Ukrainy. Wzrusza ramionami wobec skali naszych na-
kladéw i pomocy militarnej, logistycznej, gospodarczej
oraz finansowej dla Ukrainy, oglaszajac sie wbrew oczy-
wistym faktom europejskim liderem pomocy dla Kijowa.
Trudno nie oprzec sie wrazeniu, ze deklaracje naszego
zachodniego sgsiada podczas szczytdéw Unii, G7 i NATO
to jedno, a realne dzialania to drugie. Zwlaszcza jesli
wezmiemy pod uwage nie tylko pokretny stosunek do
Polski, lecz przede wszystkim kolejne przyklady wstrzy-
mywania dostaw broni na Ukrainie wbrew zobowia-
zaniom i miedzynarodowym deklaracjom. Przerwanie
tego zlowieszczego kregu, w ktérym polityka Niemiec
w wymiarze realnym moze sprzyja¢ Rosji, powinno sta-
nowié gldwne i najbardziej pilne wyzwanie dla naszych
politykéw. Takie dzialania moga znalez¢ zaréwno zro-
zumienie, jak i wsparcie w samej RFN, a ich celem winno
by¢ szybkie oraz bezwarunkowe uruchomienie §rodkoéw
europejskich na rzecz naszej gospodarki.
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CZY TO KONIEC GLOBALIZACJI?

Inflacja, dolar amerykanski
i strefa euro

»~Amerykanska Rezerwa Federalna szybko podno-
si stopy procentowe, Europejski Bank Centralny tylko
moéwi, ze podnosi, utrzymujac je ciagle na zerowym po-
ziomie, a Japonski Bank Centralny deklaruje wprost, ze
pozostawi je na niezmienionym, najnizszym w historii
poziomie” - tak podaje ,,Wall Street Journal” w artyku-
le z 9 lipca tego roku, pt. ,,Silny dolar wygrywa infla-
cyjna bitwe [...]” (ang. ,,Strong dollar wins the inflation
battle [...]”. Amerykanski dziennik okre$la te sytuacje
jako ,,odwrocona” wojne walutowa. Jednak w Polsce po-
ziom inflacji w najwiekszym stopniu moze zalezeé¢ od
natezenia walk i dystansu oddzielajacego nas od linii
frontu na Ukrainie. Dzi$ to okolo tysigca kilometréw.
A jutro? Je$li linia frontu zblizy sie do polskich granic,
to niepewnos$¢ o przyszto$é naszej gospodarki moze sie
zwielokrotnié¢, co moze doprowadzi¢ nawet do kryzy-
su walutowego i odptywu kapitalu, a co za tym idzie
- do jeszcze wyzszej inflacji. Te teze potwierdzajg dane
o dynamice wzrostu inflacji w krajach Unii Europej-
skiej sgsiadujacych z Rosja i Ukraing, niezaleznie od
tego, czy postuguja sie czy nie wsp6lng walutg. Musza
sie dzi§ zmaga¢é z inflacja na poziomie dwukrotnie wyz-
szym niz w Niemczech, we Francji czy we Wloszech.
Inng niebagatelng okoliczno$cig pozostaje uzaleznie-
nie rozwoju Polski od stanu gospodarek strefy euro,
a posrednio od polityki monetarnej EBC. Po wielokro¢
przez co najmniej rok przy réznych okazjach powta-
rzam, ze wspoOlna waluta z czasem bedzie sie ostabiaé
w stosunku do dolara amerykanskiego. Przyczyna jest
oczywista oczywistoSciag: EBC ma zwiagzane rece, by
nie powiedzieé, ze zapedzit sie w kozi rég, gdyz nie
moze wlaSciwie reagowaé na wzrost inflacji poprzez
podnoszenie stép procentowych. Zbyt wysoki koszt
pienigdza zdusilby bowiem gospodarki wysoko zadtu-
zonych krajow potudnia Europy, co w przypadku Re-
publiki Wloskiej - trzeciej co do wielko$ci gospodarki
w strefie euro - mogloby mieé fatalne skutki, lacznie
z utratg plynnos$ci przez ten kraj. Zloty w tej sytuacji
bedzie dostawat ciosy rykoszetem zawsze wtedy, gdy
euro bedzie sie ostabia¢ w stosunku do dolara. W mojej
ocenie juz teraz nalezy braé¢ pod uwage zagrozenie, ze
kraje strefy euro i calej Unii Europejskiej moga wpasé
w spirale inflacyjng zwiazang z dalszym oslabianiem
sie kursu euro do dolara amerykanskiego. Do szanta-
zu energetycznego Rosji wobec Niemiec i krajéw Unii
mogtaby doj$¢ réwnie grozna okoliczno$¢, jaka byloby
ostabienie wiezi ekonomicznych miedzy Europg a Ame-
ryka i wyhamowanie wspolpracy w wymiarze trans-
atlantyckim. Taki scenariusz znany z historii méglby
doprowadzi¢ do ogélnoswiatowej zawieruchy.

Co zatem z Putin-inflacjg w Polsce? By ja skutecznie
zatrzymad, nalezy jak najszybciej... dozbroi¢ Ukraine
w ciezka artylerie dalekiego zasiegu, umozliwiajac tym
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samym dzialania ofensywne i zwyciestwo nad Rosja
W ciggu najblizszych sze$ciu miesiecy. Innej drogi nie ma!

Widziane z Warszawy

W artykule ,,Globalizacja pod przejSciowym wply-
wem potrojnego szoku” (pandemia, inflacja, wojna) za-
mieszczonym w lipcowym ,,Obserwatorze Finansowym”
Jan Cipiur opisuje przyplywy i odplywy globalizaciji,
wskazujac, ze Polska okazatla sie jednym z beneficjentéw
tego zjawiska, gdyz PKB na mieszkanca wzrdst dziesie-
ciokrotnie miedzy 1990 a 2020 rokiem. Trudno przeczyé
faktom. Jednak czy rzeczywiscie to globalizacji zawdzie-
czamy tak szybki wzrost dobrobytu? Mam wrazenie, ze
stowo globalizacja to swoisty wytrych, pod ktérym moga
sie skrywaé najprzer6zniejsze treéci inaczej rozumiane
czy wrecz inne w Waszyngtonie, Berlinie lub w Pekinie.
Jak powinniSmy widzie¢ ja z Warszawy i czy dwubiegu-
nowy porzadek §wiata wyklucza globalne megatrendy,
czyli globalizacje? Je$li globalizacje rozumieé jako do-
step do wiedzy czy swobodnego przeptywu informacji,
ktére przyniost postep technologiczny wraz z rozwojem
telekomunikacji oraz sie¢ internetu, to z pewnos$cig nie
ma sposobu, by zatrzyma¢é tak rozumiang globalizacje
w dlugim okresie. Je$li jednak méwimy o systemach fi-
nansowych i strategicznych sektorach gospodarki, jak
przemyst obronny, energetyka, wysokie technologie czy
sztuczna inteligencja, to z cala pewnos$cia widzimy na
tych polach i dalece posunieta nieufno$é, i wrecz frag-
mentaryzacje, by nie powiedzieé systemowe wyzwanie,
jak okreslono Chiny w komunikacie po szczycie Paktu
NATO w Madrycie. Taka definicja nie wyklucza jednak
szeroko pojetej wspolpracy i nieskrepowanego handlu
miedzynarodowego z zachowaniem wzgledu na inte-
res i bezpieczenstwo narodowe. I tak rozwdj handlu na
Nowym Jedwabnym Szlaku moze sie okazaé dla Polski
lewarem rozwoju, podobnie jak rozwoj szlakéw komuni-
kacyjnych na europejskiej osi Poinoc-Potudnie.

W mojej ocenie do rozwoju Polski w ciggu ostatnich
trzech dekad gléwnie przyczynily sie: upodmiotowie-
nie panstwa i jego obywateli, ustrdj i wybory demokra-
tyczne, zdefiniowanie intereséw narodowych oraz stra-
tegicznych kierunkéw rozwoju. Namacalnym efektem
tych mechanizméw sg dzi$ realizowane inwestycje: Ga-
zoport, Baltic Pipe, przekop Mierzei Wislanej czy w kon-
cu Centralny Port Komunikacyjny. Nie dosztoby do tego,
gdyby wygral defetyzm historyczny, ktéry wielu rodzi-
mym politykom nakazywat i nakazuje spolegliwo$¢ wo-
bec poteznych sasiadéw. Polska chce si¢ sta¢ integral-
ng i niezbywalna czescig systemu miedzynarodowego
handlu, centrum logistycznym spinajacym gospodarki
Wschodu z obszarem Unii Europejskiej oraz na osi P61-
noc-Potudnie kraje Tr6jmorza. Znajdujemy wsparcie
w realizacji tej wizji, umacniajac strategiczng wspotpra-
ce ze Stanami Zjednoczonymi, np. na polu energetyki
i obronnosci. °
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PROF. MALGORZATA ZALESKA

dyrektor Instytutu Bankowosci SGH,
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o Finansach PAN,

cztonek korespondent PAN

Srcbrne gody ustawy o NBP

laénie mija 25 lat funkcjonowa- nie tylko obnizajac wysokos§¢ stéop procentowych do
nia NBP pod rzadami obecnej rekordowo najnizszego poziomu w historii, lecz takze
ustawy. Wedtug niej polski bank rozpoczynajac prowadzenie polityki luzowania ilo$cio-
centralny odpowiada przede wego. Wybuch wojny na Ukrainie (geokryzys), a przede
wszystkim za emisje pieniadza, wszystkim rosnacy poziom inflacji postawil za$ przed
ksztaltowanie polityki pienieznej, NBP wyzwanie jej sttumienia. W tym duchu RPP pod-
zarzadzanie rezerwami waluto- niosta dotychczas, podczas kolejnych dziesieciu posie-
wymi, ratowanie ptynnosci bankdow, a takze za stabil- dzen, stopy procentowe, do najwyzszego poziomu od
noé¢ i rozwoj sektora bankowego. 2005 r. Przy tej okazji warto nadmienié, ze w 1997 r.

Kluczowe zadania NBP nie ulegly rewolucyjnym NBP - chcac wplynaé na oprocentowanie depozytéw -
zmianom od czaséw transformacji. Brak rewolucji przyjmowatl od ludnosci lokaty zlotowe 6- i 9-miesiecz-
wynikat przede wszystkim z powagi i niezalezno$ci ne na wyzsze oprocentowanie, niz oferowaty banki.
tej instytucji oraz z probleméw zmiany Konstytu- Tym samym mozna stwierdzi¢, ze koronakryzys
¢ji RP i/lub ustawy o NBP, m.in. z uwagi na ryzyko i geokryzys wplynely w wiekszym stopniu na dzialal-
polityczne. Ewoluowaly przy tym strategie i instru- no$¢ NBP niz kryzys finansowy 2007+. Zwlaszcza ostat-
menty stosowane przez bank centralny, a takze jego nie kryzysy ukazaly, jak wazna jest rola niezaleznego,
organizacja. narodowego banku centralnego, zdolnego do prowadze-

Istotnym przelomem w zakresie funkcjonowa- nia samodzielnej polityki pieniezne;j.
nia NBP byt rok 1997, kiedy ustanowiono Konstytu- Wspoélczesnym wyzwaniem staje sie jednak zna-
cje RP z 2 kwietnia 1997 r. oraz uchwalono ustawe lezienie odpowiedzi na pytanie: jak redefiniowaé cele
z 29 sierpnia 1997 r. o NBP. Nowe rozwigzania prawne dzialania bankéw centralnych? To znaczy, czy po-
pozwolily wzmocni¢ niezalezno$¢ banku centralnego winny mie¢ one wskazany cel podstawowy i ogélny
w zakresie emisji pieniadza, ksztaltowania polityki - wspieranie polityki gospodarczej, czy moze stuszne
pienieznej oraz zakazaly finansowania przez NBP de- jest wskazywanie celéw szczegdlowych, np. wspieranie
ficytu budzetowego. Bez watpienia przyczynito sie to polityki klimatycznej czy obronnosci kraju? Okreslanie
do wzrostu bezpieczenstwa polskiego sektora banko- celéw szczegdlowych rodzi przy tym m.in. nastepujace
wego. Z drugiej strony od 2008 r. pozbawiono NBP wyzwania:
kompetencji sprawowania nadzoru nad sektorem ban- ¢ zmniejszenia niezalezno$ci bankéw centralnych, ist-
kowym. Spowodowato to m.in. ograniczenie dostepu nieje bowiem ryzyko, ze cele bedg zmieniane i dosto-
do informacji waznych dla realizacji zadan zwigza- sowywane do biezgcych potrzeb, oczekiwan wybor-
nych z dbaniem o stabilno$¢ sektora bankowego. cow i/lub planéw rzadzacych;

Ustawa o NBP z 1997 r. powotala ponadto do zy- ¢ braku mozliwo$ci przewidzenia wszystkich pozada-
cia nowy organ banku centralnego w postaci Rady nych celéw szczeg6élowych, np. w 2019 r. trudno by-
Polityki Pienieznej, ktéra do dnia dzisiejszego odpo- loby przewidzie¢ cel niwelowania skutkow pandemii
wiada za ksztaltowanie polityki pienieznej w Polsce. COVID-19;

Polityka ta ulegala zmianie, co bylo determinowane ¢ uzasadnienia, dlaczego wskazany cel szczegdlowy
przede wszystkim uwarunkowaniami makroekono- jest wazniejszy od innych, np. dlaczego wspieranie
micznymi. W odniesieniu do 1998 r. warto nadmie- zielonych Zrédetl energii jest wazniejsze od cyfryzacji.
ni¢, ze za gléwny instrument polityki pienieznej Warto zatem pozostawié niezalezno$¢ i swobode
uznano stope referencyjng i wdrozono strategie bez- dzialania - w okre$lonych ramach ogdlnych - bankowi
posredniego celu inflacyjnego. centralnemu i nie manipulowaé zbytnio przy ksztalto-

W 2020 r. NBP podjat bezprecedensowe dzia- waniu ram prawnych funkcjonowania NBP w kolejnych

lania w celu niwelowania skutkdw koronakryzysu, latach. °
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GOSPODARKA UNII EUROPEJSKIEJ

Monitoring zaklocen

System wezesnego ostrzegania krajow UE przed
~czarnymi lab¢edziami” i ..szarymi nosorozcami”

Globalizacja sprawita, ze swiatowa gospodarka — bronigce sig, tak jak potrafi najlepiej, przed
szarza ,szarych nosorozcow” — nie dostrzega zagrozenia, ktdre niosg ,czame tabedzie”.
Dlatego juz w traktacie z Maastricht ustanowiono, a w traktacie lizbonskim wzmaocniono,

system instytucji i procedur utworzonych z myslg o koordynaciji polityki gospodarcze

oczatki globalizacji, rozumianej jako ogot
proceséw ekonomicznych, spotecznych,
kulturowych i politycznych prowadzacych
do coraz wigkszej wspodtzaleznosci produ-
centOw oraz postepujacej na wielu plasz-
czyznach integracji formalnie suwerennych
panstw, lokuje sie w epoce wielkich odkryé
geograficznych dokonywanych przez Europejczykéw od
XV w. Procesy te legly u podstaw tworzenia kolonial-
nych imperiéw, nasilily sie w dobie rewolucji przemysto-
wej, w pierwszej polowie XX w. staly sie przyczyna tak
glebokich konfliktéw intereséw pomiedzy mocarstwa-
mi, ze wywotaly dwie wojny $wiatowe. Definitywny
rozpad systemu kolonialnego, jaki nastapil w latach 50.,
wymagat zbudowania na nowo relacji miedzy dawnymi
metropoliami a terytoriami zaleznymi, w czym wiodaca
role odegraly wielkie korporacje, wspierane przez glo-
balne instytucje finansowe i opiniotworcze §rodowiska.
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PROF. GRAZYNA ANCYPAROWICZ

Ufne otwarcie postkolonialnych panstw na wspotpra-
ce z zagranicznymi inwestorami dawalo nadzieje na
wielkie pchniecie (big push), start i ped do dojrzatosci
(start and drive to maturity), wyjScie z zakletego kregu
ubdstwa (breaking out of the vicious circle of poverty).
Przemawialy za tym takze empirycznie dowiedzione,
spektakularne sukcesy gospodarcze ,azjatyckich tygry-
s6w”. Ich Sladem staraly sie podaza¢ - atrakcyjne z uwa-
gi na duzy potencjal surowcowy i ludno$ciowy - wielkie
kraje azjatyckie i latynoamerykanskie, a po bankructwie
realnego socjalizmu - takze panistwa Europy Srodkowej
i Wschodniej.

Taki model wspdlpracy miedzynarodowej z jednej
strony doprowadzil do powstania globalnych lancuchow
produkecji (wartoSci), z drugiej za$ - do hipertrofii dojrza-
tych rynkéw finansowych i finansyzacji najwyzej rozwi-
nietych gospodarek $wiata. Ow dychotomiczny podziat
funkcji ustawicznie zagraza rownowadze gospodarczej
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i - jak pisze w swej ostatniej ksigzce prof. Adam Glapin-
ski! - jest przyczyng zmiany struktur panstwowych oraz
kontynentalnych potencjaléw gospodarczych; stanowi
rowniez zroédlo rewolucyjnych zmian poziomu zamoz-
noSci spoteczenstw, a zarazem pole konfliktéw narodo-
wych intereséw i wyrastajacych na tym podtozu global-
nych oraz lokalnych kryzysow. Globalizacja sprawila, ze
Swiatowa gospodarka - broniac sie, tak jak potrafi najle-
piej, przed szarzg ,szarych nosorozco6w”? - nie dostrzega
zagrozenia, ktdre niosg ,,czarne tabedzie™.

Unia i kryzys nowej generacji

W pierwszej dekadzie XXI w. najgrozniejszy w skut-
kach okazal kryzys zapoczatkowany wiosna 2007 r. na
rynku Zle zabezpieczonych amerykanskich kredytéw
hipotecznych (subprime). Poczatkowo wydawato sie, ze
sytuacja jest pod kontrolg, totez zlekcewazono wszelkie
sygnaly §wiadczace o szturmie ,szarego nosorozca”.
Dopiero bankructwo Lehman Brothers (15 wrzeénia
2008 r.) i histeryczna reakcja na to wydarzenie przycia-
gnely ,czarne labedzie”. Kryzys w ciggu zaledwie kilku
miesiecy ogarngl wszystkie gldwne rynki finansowe,
a po nich niemal calg realng sfere gospodarki swiatowe;j.
Syntetyczna miara spadku aktywnos$ci gospodarczej byt
nominalny spadek globalnego PKB z 64bln dol. w 2008 r.
do ok. 60 bln dol. (realnie o 1,3 proc.) w 2009 r., przy
czym regres gospodarki europejskiej byt jeszcze glebszy:
realnie PKB Unii Europejskiej zmniejszyt sie o 4,3 proc.,
w strefie euro za$ o 4,5 proc. Walka ze skutkami kryzy-
su w eurolandzie byla dluga, kosztowna i mato satys-
fakcjonujaca, a kiedy wreszcie powrdcita dobra passa,
pandemia COVID-19 wywolala kolejny globalny kryzys.
Na to wyzwanie Unia Europejska byla lepiej przygoto-
wana niz na zalamanie sie rynku kredytéw subprime, bo
- uczac sie na wlasnych btedach - przygotowala narze-
dzia monitorowania zdarzen zakldcajacych réwnowage
makroekonomiczna.

Ogolnie rzecz ujmujac, system gospodarczy pozosta-
je w rownowadze, jesli nie obserwuje sie nieréwnosci,
ktére moga by¢ Zrdédlem konfliktéw i napieé spotecz-
nych. Réwnowage makroekonomiczng mozna wiec zde-
finiowa¢ jako taki stan gospodarki, w ktorym wystepuje
pelne zatrudnienie wszystkich czynnikéw produkeii,
ceny i place pozostaja na niezmienionym poziomie,
a catkowity (globalny) popyt rowna sie catkowitej (glo-
balnej) podazy. Nadwyzka popytu (luka inflacyjna) jest
zawsze zjawiskiem ex ante; sygnalizuje, ze gospodarka
znajduje sie w fazie boomu, nadwyzka podazy (luka de-
flacyjna) sktania producentéw do ograniczenia inwesty-
¢jiizatrudnienia, co skutkuje schtodzeniem gospodarki.
Majac to na uwadze, juz w traktacie z Maastricht usta-
nowiono, a w traktacie lizboniskim wzmocniono system
instytucji i procedur utworzonych z mysla o koordyna-
¢ji polityki gospodarczej (art. 2, 5 i 119 TFUE), koncen-
trujac uwage na dyscyplinie budzetowej oraz inflacji.

39

Kryzys ,subprime” dowiddl, ze rownie wielka wage na-
lezy przyklada¢ do czynnikéw okreslajacych sytuacje
na rynku pracy, proceséw decydujacych o konkuren-
cyjnosci eksportu czy rownowadze platniczej. Napra-
wiajac te zaniedbania, Rada Europejska (na podstawie
traktatowej) powotata Europejski Mechanizm Stabili-
zacji Finansowej, wzbogacony (ad hoc poza Traktatami
UE) o Europejski Instrument Stabilno$ci Finansowej
(EISF) i Europejski Mechanizm Stabilno$ci (EMS). In-
strumenty te - bazujace na konsensusie (bez stosowa-
nia przepiséw egzekwowalnych) w kwestii pomocy dla
pograzonych w kryzysie zadluzeniowym krajéw strefy
euro - uznano za niewystarczajgce. W 2011 r. zaostrzono
wiec zasady koordynacji polityki gospodarczej, wpro-
wadzajac procedure nadzorczo-wykonawcza (Macro-
economic Imbalance Procedure) umozliwiajaca wcze-
sng identyfikacje (Alert Mechanism Report - AMR)
i eliminacje zakldcen réwnowagi makroekonomicznej
w krajach czlonkowskich*. Narzedziem monitorujacym
stan gospodarki jest zestaw gldwnych i pomocniczych
retrospektywnych wskaznikéw, charakteryzujacych
obszary najbardziej wrazliwe na zaklocenia zewnetrz-
nej i wewnetrznej rownowagi makroekonomicznej. Po-
nadto, z uwagi na ewentualne nastepstwa stosowania
niekonwencjonalnych instrumentéw polityki pieniez-
nej przez Europejski Bank Centralny (pobudzajacych
kreacje pienigdza), Komisja Europejska wprowadzila
w latach 20111 2013 dodatkowe (bardziej rygorystyczne)
regulacje dotyczace strefy euro oraz warunkowo$ci ma-
kroekonomicznej zwigzanej z pozyczkami udzielonymi
panstwom tej strefy.

Procedury monitorowania gospodarki

Podstawowe wskazniki dla oceny wewnetrznego
zbilansowania gospodarki w ramach procedury monito-
rowania zaklécen dotycza: cen nieruchomosci, prywat-
nego i publicznego zadluzenia oraz sytuacji na rynku
pracy. Za wyborem takiego zestawu wskaznikow prze-
mawiaja nastepujace argumenty:
¢ nadmierna presja popytowa moze sie pojawié¢ w przy-
padku wystapienia booméw kredytowych, totez oce-
na rO6wnowagi wewnetrznej wymaga $ledzenia nie
tylko proceséw podazowych i popytowych w realnej
sferze gospodarki, lecz rowniez zdarzen zachodza-
cych na styku sfery realnej oraz systemu finansowego;

¢ nadmierna koncentracja akcji kredytowej w sektorach
mniej produktywnych badz niewytwarzajacych dobr
podlegajacych wymianie miedzynarodowej (np. nie-
ruchomosci) moze ograniczaé przyszte tempo wzro-
stu potencjalnego PKB;

¢ konsekwencja dazenia gospodarstw domowych do
zrealizowania ich aspiracji konsumpcyjnych jest ro-
snacy wolumen zacigganych przez nie kredytow, za-
réwno konsumpcyjnych, jak i przeznaczonych na fi-
nansowanie zakupu nieruchomosci;
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¢ nieruchomos$ci powszechnie uchodza za dobro po-
nadczasowe, ktére mimo zmieniajgcych sie realiow
zawsze bedzie potrzebne, dlatego sg tak chetnie wy-
bierane przez inwestoréw, co w szczeg6lnosci moze
prowadzi¢ do napie¢ w mieszkalnictwie;

¢ analiza dlugookresowych skutkéw dominacji kredy-
toéw mieszkaniowych jest istotna rowniez ze wzgledu
na to, ze sektor bankowy pozostaje jednym z istotnych
kanaléw, ktérymi do krajowej gospodarki naplywa
kapitat z zagranicy, z tego wzgledu decyzje bankéw
komercyjnych o alokacji kredytow istotnie wplywaja
na przyszla zdolno$é gospodarki do sptaty zobowig-
zan wobec nierezydentéw (a tym samym oddziatuja
na rOwnowage zewnetrzng).

Do pomiaru zewnetrznej réwnowagi gospodarki
krajéw czlonkowskich Unii Europejskiej stuza wskaz-
niki okreslajace ich zdolno$¢ do terminowego regulo-
wania zobowigzan platniczych, w szczegdlnosci jest to:
trzyletnia (wsteczna) $rednia kroczaca warto$ci salda
rachunku biezacego w relacji do PKB (jej wartos$ci pro-
gowe mieszczg sie w przedziale +6 proc. i -4 proc.) oraz
Miedzynarodowa Pozycja Inwestycyjna (netto) - tu prog
wynosi - 35 proc. PKB. Ponadto analiza ro6wnowagi ze-
wnetrznej oprocz oceny zdolnosci ptatniczej i salda oraz
struktury zobowiazan kapitalowych wobec nierezyden-
tow obejmuje jeszcze trzy rodzaje miernikéw, o duzym
znaczeniu dla oceny konkurencyjnosci gospodarki. Sa
to:
¢ piecioletnia zmiana udzialu w §wiatowym eksporcie,

z progiem -6 proc.;
¢ trzyletnia zmiana nominalnych jednostkowych kosz-

tow pracy, z progami +9 proc. dla krajow strefy euro

i+12 proc. dla krajow spoza strefy euro;

e trzyletnia zmiana realnych efektywnych kurséw
walutowych opartych na deflatorach HICP/CPI,
w stosunku do 41 innych krajéw uprzemystowionych,

z progami -/+5 proc. dla krajow strefy euro i -/+11 proc.

dla krajow spoza strefy euro’.

W przypadku przekroczenia przez panstwo czlon-
kowskie progdéw ostrozno$ciowych Komisja Europejska
przeprowadza szczegbtowg ocene sytuacji w celu ustale-
nia rodzaju i skali zagrozen oraz przygotowania zalecen
politycznych dotyczacych ich ograniczenia, przekazy-
wanych w ramach specjalnego trybu postepowania obej-
mujacego dialog z wladzami krajowymi. Jezeli na pod-
stawie wynikow szczegdlowej oceny sytuacji w danym
kraju Komisja stwierdzi wystepowanie ,,zaktécen row-
nowagi makroekonomicznej”, informuje Parlament Eu-
ropejski, Rade Europejska i Eurogrupe, za§ w przypad-
ku wystapienia sygnaléw wskazujgcych na ,nadmierne
zaklocenia rownowagi” - takze wlasciwe europejskie
organy nadzorcze oraz Europejska Rade ds. Ryzyka Sys-
temowego. Zgodnie z art. 121 ust. 4 TFUE, Rada - na za-
lecenie Komisji, w ktorym stwierdzila ona istnienie nad-
miernych zaklocen rownowagi, okreslila charakter tych
zaklocen oraz implikacje - moze (ale nie musi) zaleci¢
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danemu panstwu cztonkowskiemu podjecie dziatan na-
prawczych. Biezace dzialania w tej dziedzinie obejmu-
ja koordynacje polityki fiskalnej i makroekonomicznej
oraz nadzoér nad nimi, jak réwniez ustanowienie ram
zarzadzania kryzysowego, w ramach procedury monito-
rowania zaburzen makroekonomicznych i przeciwdzia-
lania ich skutkom.

Wraz z wejSciem w zycie traktatu z Lizbony Parla-
ment stat sie wspdlprawodawca w obszarze okreslania
zasad wielostronnego nadzoru (art. 121 ust. 6 TFUE),
w szczegblnosci Komisja wspoélpracuje z Parlamentem
i Rada przy okreslaniu zestawu wskaznikéw makroeko-
nomicznych, ktére nalezy uwzgledni¢ w tabeli wynikow
wykorzystywanej do monitorowania ewentualnych za-
klécen réwnowagi makroekonomicznej w panstwach
czlonkowskich. W celu zacie$nienia dialogu miedzy
instytucjami Unii, w szczegdlnoSci Parlamentem, Rada
i Komisjg, oraz w celu zapewnienia wiekszej przejrzy-
stoéci i rozliczalno$ci wilasciwa komisja Parlamentu
moze sie zwrdci¢ do przewodniczacego Rady, Komisji,
przewodniczacego Rady Europejskiej i/lub przewod-
niczacego Eurogrupy o wziecie udzialu w dyskusji na
temat ich decyzji lub do przedstawienia ich dzialan
zwiazanych z europejskim semestrem. W ramach tego
dialogu Parlament moze tez zapewnic¢ mozliwo$¢ udzia-
hu w wymianie pogladéw z panstwem czlonkowskim,
do ktérego Rada skierowata zalecenie w ramach proce-
dury dotyczacej nadmiernego zaklécenia réwnowagi.
Pdzng jesienig Parlament przedstawia opinie na temat
trwajacego cyklu europejskiego semestru (w tym przy-
jetych przez Rade zalecen dla poszczegdlnych krajow),
uwzgledniajac réwniez wynik wspdlnego posiedzenia
z udziatem przedstawicieli wiaSciwych komisji parla-
mentoéw krajowych.

Wszystkie panstwa do§wiadczajace zakldcen réwno-
wagi podlegaja wzmocnionemu nadzorowi (The excessi-
ve imbalance procedure - EIP%), ktéry obejmuje: dialog
z organami krajowymi, wizyty ekspertdw oraz regu-
larne sprawozdania z postepdw w zakresie usuwania
nieprawidlowosci’. W przypadku gdy dzialania dyplo-
matyczno-doradcze nie przynosza oczekiwanych rezul-
tatébw, a w eliminacji zaklocen brak postepu, moga by¢
stosowane kary finansowe i inne sankcje, analogicznie
jak w procedurze nadmiernego deficytu sektora instytu-
¢ji rzagdowych i samorzagdowych (The excessive deficyt
procedure - EDP).

Restrykeje i praktyka

Panstwo cztonkowskie, wobec ktérego wszczeto by
procedure wzmocnionego nadzoru (dotychczas jeszcze
to nie nastgpito), jest zobligowane do przedlozenia pla-
nu dzialan naprawczych w terminie wskazanym w zale-
ceniu Rady. Rada, na podstawie sprawozdania Komisji,
ocenia 6w plan dzialan naprawczych w terminie dwoch
miesiecy od jego przedlozenia. W przypadku gdy Rada



Konkluzje KE w ramach procedury badania zaklocen rownowagi makroekonomicznej

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Kraje, w ktérych nie wystapity zaktdcenia rownowagi makroekonomicznej
AT AT AT AT AT AT AT AT AT AT
- BE BE BE BE BE BE
- - - - - - - - BG BG
(074 (074 (074 (074 Cz (074 (074 CZ CZ (074
DE DE - - - - -
- - DK DK DK DK DK DK DK DK
EE EE EE EE EE EE EE EE EE EE
- - - - Fl Fi Fi FI FI
- - HU HU HU HU HU HU
LT LT LT LT LT LT LT LT LT LT
LU LU LU LU LU LU LU LU LU LU
Lv Lv Lv Lv Lv Lv Lv Lv Lv Lv
MT MT MT MT MT MT MT MT MT
NL - - - - - - - - -
PL PL PL PL PL PL PL PL PL PL
- - - - RO RO RO
SK SK SK SK SK SK SK SK SK SK
- - - - - Sl Sl S| Sl
Kraje, w ktorych wystapity zaktécenia rownowagi makroekonomicznej
BE BE BE BE - - - - -
BG BG BG - - - BG BG -
cY - - - - - - - - -
DE DE DE DE DE DE DE DE
DK DK - - - - - - - -
ES - ES ES ES ES ES ES ES ES
FI FI FI FI Fi - -
FR FR FR - - - FR FR FR FR
- - - - - - HR HR HR
HU HU HU HU - - - -
- IE IE IE IE IE IE IE IE
IT IT - - - - - - -
MT - - - - - - -
NL NL NL NL NL NL NL NL NL
- - - - - - PT PT PT PT
- - - RO - - - RO RO RO
SE SE SE SE SE SE SE SE SE SE
S| - - S| Sl S| -
Kraje, w ktorych wystapity powazne zaktdcenia rownowagi makroekonomicznej
- - - BG BG BG -
- - - cY cY cY cY cY cY
- - - - - - EL EL EL
ES - - - - - - - -
FR FR FR - - _ i
- - HR HR HR HR HR - - -
- - IT IT IT IT IT IT IT IT
- - - PT PT PT - - - -
- Sl Sl - - - -

Austria (AT), Belgia (BE), Butgaria (BG), Chorwacja (HR), Cypr (CY), Czechy (CZ), Dania (K), Estonia (EE), Finlandia (F), Francja (FR), Grecja (EL), Hiszpania (ES),
Irlandia (IE), Litwa (LT), totwa (LV), Luksemburg (LU), Malta (MT), Niderlandy (NL), Niemcy (DE), Polska (PL), Portugalia (PT), Rumunia (R0), Stowacja (SK),
Stowenia (Sl), Szwecja (SE), Wegry (HU), Wtochy (IT) Zrédio: PE 2021, s. 13
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stwierdzi brak adekwatnych dziatan, panstwo cztonkow-
skie musi - na zalecenie Komisji - przyja¢ (w glosowaniu
odwrdécong wiekszoscig kwalifikowana) decyzje stwier-
dzajaca niezastosowanie sie do wskazéwek wraz z za-
leceniem wyznaczajacym nowy termin podjecia dziatan
naprawczych. Panstwa strefy euro sa karane surowiej
od pozostalych krajow, ktére nie stosujg sie do zalecen
wydanych w ramach procedury dotyczacej nadmierne-
go zaklocenia rownowagi, moga one podlegaé progre-
sywnym sankcjom - od oprocentowanego depozytu az
po roczne grzywny w kwocie stanowiacej 0,1 proc. PKB
danego panstwa.

Poczatkowo badanie zakldocen réwnowagi makro-
ekonomicznej w ramach MPI nie bylo obligatoryjne,
totez wzielo w nim udzial zaledwie sze$¢ panstw, lecz
juz w 2012 r. ich liczba wzrosta do 18, a w 2021 objeta
wszystkie kraje cztonkowskie UE (27). W calym tym
okresie tylko osiem panstw (w tym Polska) nie wykazy-
wato zakl6cen, natomiast rokrocznie wystepowaty one
w Szwecji, od 2009 r. nieprzerwanie w Niderlandach, do
ktérych dolaczyly w nastepnym roku Niemcy i Hiszpa-
nia; powazne zakldcenia rownowagi makroekonomicz-
nej wystepowaly okresowo w kilku krajach, a utrzymy-
waly sie stale we Wloszech i na Cyprze.

W lutym 2020 r. Komisja rozpoczeta przeglad unij-
nych ram zarzadzania gospodarczego, w tym ocene sku-
teczno$ci rozporzadzen dotyczacych zaklécen réwno-
wagi makroekonomicznej oraz postepéw poczynionych
w kierunku $cislejszej koordynacji polityki gospodarczej
(zwlaszcza w eurolandzie) i dalszej konwergencji doko-
nan gospodarczych panstw czlonkowskich. Harmono-
gram tego przegladu zakldcila potrzeba skupienia sie
na wyzwaniach koronakryzysu. Komisja powrocita do
przegladu w roku 2021 i - cho¢ nie nastapila poprawa
sytuacji w krajach, ktore juz wczesniej mialy problemy
z zachowaniem réwnowagi makroekonomicznej z uwagi
na nadzwyczajna sytuacje - nie zaproponowala zaini-
cjowania procedury naprawczej. Odmienne stanowisko
w tej kwestii prezentowaly Rada, Europejski Bank Cen-
tralny i Parlament Europejski: ,,Sytuacja, w ktorej utrzy-
muja sie nadmierne zaburzenia réwnowagi, wymaga
zdecydowanej reakcji politycznej, poniewaz - jak poka-
zuje do§wiadczenie - korygowanie zaburzen roOwnowagi
narostych przez dtugi czas jest bardzo kosztowne. To po-
wobd, dla ktérego konsekwentnie twierdzi, ze narzedzia
MIP - w tym pelna cze$¢ naprawcza procedury - powin-
ny by¢ w pelni wykorzystane w odniesieniu do krajow
o nadmiernych zaburzeniach réwnowagi. Stosowanie
takich narzedzi jest pozadane nie tylko w celu zwieksze-
nia perspektyw gospodarczych danego kraju, lecz takze
w celu ulatwienia dostosowan gospodarczych i zwiek-
szenia odpornosci strefy euro, zwlaszcza ze stworzono
juz narzedzie - europejskie partnerstwo innowacyjne -
do radzenia sobie z takimi przypadkami”.

Udzielajac w trybie roboczym wyjasnien uzasadnia-
jacych wstrzymanie sie od uruchomienia MIP, Komisja
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Europejska przyznala, ze ,brak pelnego egzekwowania
MIP byl przedmiotem debaty”, ale gléwnym problemem
byly nadmierne deficyty sektora general government,
nieuniknione w sytuacji gdy trzeba bylo ratowac¢ miejsca
pracy, rezygnujac - przejSciowo - z dzialan dyscyplinu-
jacych finanse publiczne, z uwagi na brak odpowiednich
wytycznych dotyczacych ram czasowych i parame-
trow oceny programéw naprawczych oraz kryteridow
uchylania procedury lub nakladania grzywien. Stano-
wisko Komisji nie moglo by¢ inne, gdyz pozostawalo-
by w sprzecznos$ci z szeroko zakrojonymi programami
interwencyjnymi, ktére w istotnym stopniu, cho¢ tylko
doraznie, tagodzily ekonomiczne skutki koronakryzysu.
Stanowisko Komisji nie mogto by¢ inne takze dlatego, ze
utrudnitoby realizacje ambitnych celéw ujetych w wie-
loletnich ramach finansowych na lata 2022-2027; tych
celow, ktore dzieki innowacjom maja zwiekszyé odpor-
no$¢ unijnej gospodarki zaréwno na inwazje ,,szarych
nosorozcoéw?”, jak i nalot ,,czarnych tabedzi”. °
Autorka jest doktorem habilitowanym ekonomii, byla
czlonkiem Rady Polityki Pienieznej kadencji 2016-2022

1 A. Glapinski, ,Natura cztowieka i gospodarka. Ekonomia ewolucyj-
na jako klucz do rozumienia zjawisk gospodarczych XXI wieku”,
Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2021, ss. 96-97.

Termin ,,szary nosorozec” wprowadzila do jezyka ekonomii Miche-
le Wucker na dorocznym spotkaniu Swiatowego Forum Ekonomicz-
nego w Davos w styczniu 2013 roku; jej koncepcja zostata szerzej
rozwinieta w ksigzce z 2016 r.: , The Gray Rhino: How to Recognize
and Act on the Obvious Dangers We Ignore”.

Termin ,czarny tabedZ” pochodzi z satyry starozytnego, rzym-
skiego poety Juwenalisa, ktory uzyt go do okres$lenia czegos, co nie
istnieje. Europejczycy dtugo wierzyli, ze czarnych tabedzi nie ma;

o tym, Ze istnieja, przekonat si¢ naocznie w 1697 r. holenderski kapi-
tan Willem de Vlamingh, ktory odkryl je w Australii. Od tego czasu
czarnym labedziem zaczeto nazywaé zdarzenia nagle i niespodzie-
wane. Pierwszym, ktéry uzyl tej metafory w naukach o zarzadzaniu,
byl Nssim N. Taleb, w opublikowanej w 2007 r. ksiazce ,,The Black
Swan: The Impact of the Highly Improbable”.

Zaklécenia ,,0znaczaja jakakolwiek tendencje prowadzaca do rozwo-
ju sytuacji makroekonomicznej, ktéra ma lub moze mie¢ nieko-
rzystny wplyw na prawidtowe funkcjonowanie gospodarki panstwa
czlonkowskiego lub unii gospodarczej i walutowej, lub calej Unii”,
podczas gdy nadmierne zaktécenia réwnowagi to ,powazne zakl6-
cenia rOwnowagi, ktére zagrazaja lub moga zagrozié prawidtowemu
funkcjonowaniu unii gospodarczej i walutowej” (art.2 Rozporza-
dzenia 1174).

Realny efektywny kurs walutowy (REER) ma na celu ocen¢ konku-
rencyjnosci cenowej lub kosztowej danego kraju w stosunku do jego
glownych konkurentéw na rynkach migdzynarodowych. Zmiany

w konkurencyjnosci kosztowej i cenowej zaleza nie tylko od zmian
kurséw walutowych, lecz takze od trendéw kosztowych i cenowych,
dlatego REER jest deflowany przez wskazniki cen towaréw i ustug
konsumpcyjnych w 42 krajach (do obliczania REER stosuje si¢
podwdjne wagi eksportowe, odzwierciedlajace nie tylko konkuren-
cj¢ na rynkach krajowych poszczegélnych konkurentéw, lecz takze
konkurencj¢ na rynkach eksportowych innych panstw). Warto$¢ do-
datnia oznacza realna aprecjacje. Dane sa prezentowane jako zmiana
procentowa z 3 lat i zmiana procentowa z 1 roku.

Procedura nadmiernego zaburzenia rownowagi (EIP) to mecha-
nizm wzmocnionego nadzoru zapewniajacy zgodnos¢ z procedura
dotyczaca zaburzen rownowagi makroekonomicznej, ktéry mozna
uruchomic¢ w przypadku krajéw, w ktérych stwierdzono nadmierne
zaburzenia réwnowagi.

Country-Specific Recommendations - CSR to zalecenia Rady

w sprawie krajowego programu konwergencji.
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PIOTR PATKOWSKI

Podsekretarz Stanu Ministerstwa
Finanséw, Gtéwny Rzecznik Dyscypliny
Finanséw Publicznych

Bezrobocie ponizej 5 procent!

wyniku  wojny na  Ukrainie
i pogarszajacych sie perspektyw
w otoczeniu zewnetrznym pol-
skiej gospodarki na horyzoncie
pojawiajg sie oznaki wskazujace
na obnizenie dynamiki gospo-
darczej w kolejnych kwartatach.
Mimo to sytuacja polskich rodzin utrzymuje sie na
dobrym poziomie, a jedna z gléwnych przyczyn jest
bardzo dobra sytuacja na krajowym rynku pracy.

Wedlug wstepnych danych Ministerstwa Rodzi-
ny i Polityki Spolecznej w czerwcu stopa bezrobo-
cia rejestrowanego wyniosta 4,9 proc., tj. o 0,2 pkt.
proc. mniej niz w poprzednim mie-
sigcu oraz o 1,1 pkt. proc. mniej niz
przed rokiem. To najnizszy wynik
od 32 lat i pierwsza od poczatkéw
transformacji sytuacja, gdy bezro-
bocie rejestrowane spadlo ponizej
5 proc.

Dane z rynku pracy juz kolej-
ny miesiagc pozytywnie zaskakujg
i sg lepsze od prognoz. Utrzymu-
jacy sie popyt na prace i wysokie
zatrudnienie potwierdzajg odpor-
no$¢ na wstrzasy polskiej gospo-
darki. Przyjmowana do pordéwnan
z innymi krajami Unii Europejskiej zharmonizowana
stopa bezrobocia w maju wyniosta 2,7 proc., to jest
tyle samo, co w dwdch wczes$niejszych miesigcach,
oraz o 0,9 pkt. proc. mniej niz przed rokiem. Stopa
bezrobocia utrzymuje sie tym samym na historycz-
nie najnizszym poziomie. Spoérdd panstw UE tylko
w Czechach jest ona nizsza niz w Polsce.

Gdy moéwimy o bezrobociu, warto sie¢ réwniez
postugiwa¢ konkretnymi liczbami os6b, a nie tyl-
ko wartoSciami procentowymi. Od poczatku 2021 r.
liczba zarejestrowanych bezrobotnych znajduje sie
w tendencji spadkowej, a w marcu biezacego roku

9

Sil¢ i chlonnos¢
polskiego rynku pracy
pokazuje latwos¢, z jaka
prac¢ znajduja u nas
ukrainscy uchodzcy

powrdcita do poziomu obserwowanego przed wybu-
chem pandemii. Na koniec czerwca liczba zarejestrowa-
nych bezrobotnych wyniosta 820 tys. os6b. W poréwna-
niu z poprzednim miesigcem obnizyla sie ona o 31 tys.
0s6b, a w stosunku do poziomu sprzed roku byla nizsza
0 174 tys. Jeszcze 10 lat temu liczba zarejestrowanych
bezrobotnych w Polsce byla o ponad milion oséb wiek-
sza, a 20 lat temu - o ponad 2 miliony os6b wieksza
niz obecnie (dokladne réznice wynoszg kolejno 1,1 oraz
2,3 mln).

Site i chlonno$¢ polskiego rynku pracy pokazuje ta-
two$¢, z jaka prace znajdujg u nas ukrainscy uchodz-
cy. Pomagajg temu uproszczone przepisy zatrudniania
0s6b z Ukrainy na mocy ustawy o po-
mocy obywatelom Ukrainy w zwigz-
ku z konfliktem zbrojnym na teryto-
rium tego panstwa. Zgodnie z danymi
MRIPS (stan na 9 lipca) od poczatku
wojny juz okoto 307 tys. os6b z Ukra-
iny podjeto prace w Polsce dzieki
uproszczonym przepisom. Przyrow-
nujac te liczbe do nadanych numeréw
PESEL osobom w wieku 18-65 lat (ok.
635 tys. 0sOb), wskaznik zatrudnienia
mozna szacowaé na 45-50 proc.

To sytuacja bez precedensu. Do-
$wiadczenie poprzednich fal naply-
woéw uchodZcow, np. w Europie Zachodniej kilka lat
temu, pokazuje, ze stosunkowo dlugo adaptujg sie oni
na rynku pracy. Dla poréwnania, podczas fali uchodz-
c6w w Niemczech w 2015 r. stopa zatrudnienia uchodz-
cow dopiero po dwdch latach wynosita okoto 20 proc.,
a po trzech latach - okoto 35 proc. Wysoki wspotczyn-
nik zatrudnienia uchodzcéw z Ukrainy w Polsce poka-
zuje, ze chca oni pracowad, i - co kluczowe - maja taka
mozliwo$¢ dzieki utrzymujacemu sie popytowi na pra-
ce. Dzigki temu zmniejsza sie presja na wsparcie socjal-
ne od panstwa oraz pomoc finansowa udzielang hojnie
przez polskie rodziny. °
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Koreanski pancerz

Konflikt na Ukrainie doprowadzit do przyspieszenia wielu procesow w modernizaci
sprzetu Wojska Polskiego. Szef MON zadeklarowat na przykiad zaciesnienie wspotpracy
z Koreg Potudniowg. Czy egzotyczne zakupy dla wojska wzmocnig nasza armie?

quid Game”, K-pop czy tez znakomita
kuchnia - to glowne skojarzenia, jakie
nasuwaja sie przecietnemu Kowalskiemu,
gdy mowa o Korei Poludniowej. Jednak
ten azjatycki kraj ma przede wszystkim
niezwykle zaawansowany technologicz-
nie przemyst, w tym zbrojeniowy. Wojsko
to bowiem by¢ albo nie by¢ dla Seuly, stolicy panstwa
frontowego od ponad p6t wieku. Koreanczycy od de-
kad wzmacniajg swoja zbrojeniéwke, a dzi$ ta branza
stata sie technologiczng potega w skali §wiatowe;j.

L

ARKADY SAULSKI

Bojowa historia pokojowego kraju

Cho¢ sami Koreanczycy w swej historii raczej nie
bywali agresorami, ich ojczysty Poltwysep Koreanski
ze wzgledu na kluczowe geostrategiczne potozenie
miedzy Chinami a archipelagiem Japonii niejedno-
krotnie byt areng krwawych star¢. Koreanczycy przez
wieksza cze$é swoich dziejow zmuszeni byli opierac¢
sie kulturowej ofensywie Chin. Czesto jednak siega-
li po pomoc wielkiego sgsiada w wypadku zatargéw
z inng regionalna potega, czyli Japonig. W wieku XII

Koreanski czotg K2 ma szanse stac sie podstawa do rozwoju
nowoczesnej polskiej broni pancernej
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Korea padla ofiarag nawaly mongolskiej, stajac sie baza
wypadowa dla inwazji wlasnie na Japonie. To koreanscy
zeglarze dowiezli Mongoldéw na Cuszime i inne wyspy
w 127411281 r. Zdaniem cze$ci historykéw pozniejsza ja-
poniska inwazja na Koree z lat 1592-1598 byla zemsta Ja-
ponii na Koreanczykach. Nazwany Wojng Imjin konflikt
byl krwawa rozprawa miedzy Japonczykami pod wodza
Toyotomiego Hideyoshiego a koreaniskim panstwem Jo-
seon, wspieranym przez Chiny.

Korea wyszta z konfliktu zwyciesko, gotujac Japon-
czykom krwawg, kompromitujgca porazke. Porazke, kt6-
ra Japonczycy zapamietali, i w XX stuleciu (w 1910 r.)
anektowali tzw. Cesarstwo Korei, przyczyniajgc sie do
dlugiego okresu nieszcze$¢ w dziejach tego panstwa.
Nieszcze$é, ktére - mozna uznaé - trwaja do dzis, bo-
wiem jednolite przez wieki panstwo Korei od 1953 r. jest
podzielone na tragicznie zap6zniona gospodarczo Po6t-
noc i wysoko zaawansowane ekonomicznie oraz techno-
logicznie Poludnie.

I to wlasnie Potudnie wysnulo najwiecej wnioskow
ze swej historii. Opierajac sie na wlasnej innowacyjnosci
i wsparciu USA, Korea Poludniowa stworzyta niezwykle
zaawansowany przemys} zbrojeniowy. Przemyst, ktory
teraz moze odmienic¢ i nasze wojsko.

Sprawdzona egzolyka

Kooperacja przemystowa z Koreg Potudniowg moze
u przecietnego Polaka budzi¢ negatywne skojarzenia za
sprawa epizodu wspolpracy w branzy motoryzacyjnej
naszego FSO z koncernem Daewoo w latach 90. XX w.
To miala by¢ technologiczna dZwignia dla polskiej mo-
toryzacji, a okazala sie dla niej gwozdziem do trumny.
Jednak Wojsko Polskie ma wszelkie szanse na zgota od-
mienne do$wiadczenia w tej materii. Sg juz na to kon-
kretne dowody.

Koreanska armia w rankingu Global Firepower zo-
stala uznana za szo6sta najlepszg armie Swiata - nie bez
przyczyny. Przemyst zbrojeniowy Korei Poludniowej
jest z jednej strony technicznie niezwykle zaawanso-
wany, z drugiej - oferuje produkty o wysokiej jakoSci,
a zarazem proste do zaimplementowania w rozmaitych
sitach zbrojnych. Koreanskie firmy dysponuja wielo-
ma innowacyjnymi technologiami, skladajacymi sie na
szerokie spektrum rodzajéw uzbrojenia. Irak, Tajlandia
czy Filipiny korzystaja na przyklad z nabytych od Ko-
rei samolotéw szkoleniowo-bojowych T-50, ktore bylty
efektem kooperacji z amerykanskim koncernem Loc-
kheed Martin. Z kolei czotg podstawowy (main battle
tank) K2 Black Panther czy bojowe wozy piechoty K21
byly oferowane na wyposazenie armii krajow NATO, np.
Norwegii. Klasa sama w sobie s 155-milimetrowe arma-
tohaubice K9 Thunder, ktdre ciesza sie uznaniem artyle-
rzystow nie tylko w Turcji i Norwegii. Sg one tez obecne
w naszym kraju i z naszg technologia. Mowa oczywiscie
o produkowanych przez Hute Stalowa Wola armatohau-

45

bicach Krab. Te maszyny to jednostki artyleryjskie ope-
rujgce na podwoziu K9 Thunder zmodyfikowanym przez
naszych specjalistow, ktore perfekcyjnie sprawdzaja sie
obecnie na Ukrainie. Strona ukraifiska nie szczedzi cie-
plych st6w naszym Krabom i wszystko wskazuje na to,
ze to wlasnie nasze armatohaubice majg istotny wplyw
na frontowe sukcesy Ukrainy w obecnej fazie wojny.
Gdy wiec szef MON Mariusz Blaszczak w maju od-
wiedzil Koree Poludniowa, specjalisci ds. wojskowosci
nie kryli zadowolenia. A minister tam bynajmniej nie
préznowal, trzydniowa wizyta miala napiety kalendarz
- spotkania z Kang Eun-ho, koreanskim szefem Agencji
Planowania Zakupéw Obronnych, czy z reprezentanta-
mi przemystu obronnego, wreszcie ze swoim korean-
skim odpowiednikiem - Lee Jong-supem zaowocowaty
podpisaniem istotnego dokumentu o wspdipracy w ob-

szarze zbrojeniowym i badan.

Przemyst zbrojeniowy Korei
Potudniowej jest z jednej strony
technicznie niezwykle zaawansowany,
z drugiej — oferuje produkty 0 wysokie]
jakosci, a zarazem proste do
zaimplementowania

Szef MON Mariusz Blaszczak po wizycie deklarowat
jasno, ze polska armia ma by¢ nowoczesna i jeszcze sil-
niejsza niz dotychczas. ,,Zapoznatem sie z ofertg zakupu
koreanskich czotgéw K2. Wspoélpraca bedzie zakladata
wysoki poziom polonizacji, ktory da impuls rozwojo-
wy polskiej zbrojeniéwce” - wskazal minister. Jednym
z istotnych dokumentéw, jakie podpisano podczas spo-
tkania, byt list intencyjny w zakresie mozliwosci wspo6l-
nych badan w zbrojeniach. Takie polsko-koreanskie pro-
jekty moglyby wzmacniaé¢ potencjaly obu panstw i daé¢
impuls dla polskiego przemystu. Dla jasno$ci: w przy-
padku rozwazanych zakupéw kontrowersje wywotalty
ostrozne deklaracje o mozliwo$ci nabycia koreanskich
woz6ow bojowych piechoty K21. Eksperci wskazywali,
ze ich polskie odpowiedniki sa bardziej zaawansowane
i lepiej dopasowane do wymagan naszej armii. Pojawi-
ly sie spekulacje, ze w gre moze wchodzi¢ ,transakcja
wiazana” - Polska bowiem chciataby wspdipracowaé
z Koreg nie tylko w zakresie obronnosci, lecz rowniez...
energetyki jadrowej. Mozna by przyja¢, ze Koreanczycy
dali nam oferte pakietowa - szerokie zakupy ich produk-
cji wojskowej w zamian za wsparcie polskiego progra-
mu jagdrowego. To oczywiscie jedynie spekulacje.
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Kluczowy moze by¢ tutaj tez czas - Blaszczak wy-
raznie wskazal, iZ wozy bojowe z Korei moga trafi¢ do
Polski po prostu szybciej niz te produkowane przez
rodzimy przemys}, a to w sytuacji wojny na Ukrainie
istotny argument. Podziela go Piotr Langenfeld, ekspert
ds. bezpieczenstwa. - W warunkach pelnoskalowej woj-
ny na ziemiach Ukrainy stalo sie oczywiste, zZe proces
rozbudowy i unowocze$niania sil zbrojnych musi przy-
$pieszy¢ - méwi nam ekspert. I dodaje: - Korea ma bar-
dzo nowoczesny i innowacyjny przemyst. Jak wiadomo,
inwestycja w nowe technologie to sila napedowa pan-
stwa i sposéb na zwiekszenie jego konkurencyjnosci.
Koreanczycy zrobili wiele, by doréwna¢ sgsiedniej Ja-
ponii, i stali sie jedng z wiodacych gospodarek w Azji.
Sily zbrojne za$ musza trzymaé wysoki poziom, jako ze
kraj jest w permanentnym zagrozeniu ze strony p6inoc-
nego sasiada. Wskazanie tu jako analogii naszej sytu-
acji w kontekscie agresji Rosji byloby wiec, doprawdy,
truizmem.

Blizsza koszula cialu?

Krytycy ministra Blaszczaka wskazywali, Zze wyjazd
do odleglej Korei to budowanie kolejnego egzotycznego
sojuszu w sytuacji, gdy Polska miataby mozliwo$¢ sko-
rzystania z technologii niemieckiej czy amerykanskie;j.
Trzeba wskazaé, ze porozumienia z Koreg Potudniows
nie zamykaja nam wcale mozliwoS$ci skorzystania z ame-
rykanskiej oferty, zwlaszcza ze Korea jest jednym z naj-
blizszych sojusznikéw USA. Co do Niemiec, to - istot-
nie - nasz zachodni s3siad jest pancerna potega, jednak
jego obecne zachowanie wobec sytuacji na Ukrainie nie
zacheca do opierania calosSci strategicznych zakupéw
wlasnie tam. Piotr Langenfeld méwi: - Niemcy produ-
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kuja i sprzedaja nowoczesne systemy uzbrojenia, ale
w chwili ich - nazwe to delikatnie - niezdecydowania,
po ktorej stronie konfliktu na Ukrainie stangé, moze
sie okazaé, ze ewentualne dostawy do Polski moga sie
przeciaga¢. Ponadto niemal 20 lat temu Niemcy prze-
kazali nam partie czolgéw Leopard 2. Pézniej sprzedali
jeszcze kilka. Jeden z oficeré6w jednostki pancernej na
zachodniej granicy opisal to tak: ,Wiedza, co robig, bo
to Polska jest teraz krajem frontowym i czolgi Niemcom
niepotrzebne”. Tak wiec w totalnym rozbrojeniu Niem-
cy wyzbyli sie Leopardow, zreszta w bardzo ztym stanie
technicznym.

Co wiec przemawia, zdaniem Langenfelda, za ko-
reaniskim K2? - To o wiele mtodszy woz, ktdry bedzie
stanowil dobra podstawe do rozwoju polskiej broni pan-
cernej - wyjasnia.

Czy jednak oparcie sil zbrojnych na trzech rodzajach
czolgéw (niemieckie Leopardy, amerykanskie Abramsy
i koreanskie K2) jest dla Polski dobrym rozwigzaniem?
Czy nie wprowadzi chaosu do logistyki i zaplecza re-
montowego sit zbrojnych? Dr Piotr Napierata z Wyzszej
Szkoty Handlu i Ustug w Poznaniu wskazuje, ze po-
dobne rozwiazanie wdrozyl np. Tajwan, ktéry w swym
lotnictwie korzysta réwnolegle z maszyn francuskich
i amerykanskich. Dlaczego? Bo w wypadku braku do-
staw cze$ci zamiennych czy amunicji z jednego pan-
stwa kraj wciaz zachowuje potencjal obronny.

Koreanskie zakupy nie sg wiec egzotyczng ideg, tyl-
ko racjonalng kalkulacja, ktéra powaznie wzmocni nasz
przemysl, dajac zarazem szanse na dlugofalowe wspar-
cie liniowych jednostek Wojska Polskiego. A - jak po-
kazujg ostatnie miesigce - wojsko nie jest tym, na czym
mozna oszczedzad. °

Armatohaubica Krab — owoc tech-
nologicznej wspotpracy koreariskich
i polskich inzynieréw — przechodzi
udany chrzest bojowy na Ukrainie
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Zabezpieczenie
dostaw gazu
do Polski po

formalnym wyga-

$nieciu kontraktu
z Gazpromem
w 2023 r. gwa-
rantowac beda
z jednej strony
istniejacy gazo-
port w Swinouj-
$ciu (na zdjeciu)

a z drugiej - ruro-
cigg Baltic Pipe,
ktéry ma ruszyé

w pazdzierniku br.

iwaniu

skroplonego gazu

To dla Unii Europejskiej wyjgtkowy czas — poszukiwania gazu na zime. Wszystkie kraje
Wspdlnoty starajg sie zapetnic magazyny, a wobec odciecia przez Rosjan dostaw
muszag znalez¢ innych producentow. Szansg jest LNG, lecz wobec rosngcego popytu
I niepewnosci na rynku ceny sg juz kilkukrotnie wyzsze niz rok temu

Europie trwa swoiste ,gazowe po-
spolite ruszenie”, Komisja Europej-
ska, chcac unikngé probleméw z za-
opatrzeniem zimg, nakazala w maju
krajom czlonkowskim UE zgroma-
dzenie przed zima odpowiednich
zapasOw gazu, do pazdziernika ma-
gazyny maja by¢ napelnione w 80 proc., a do listopada
w 90 proc. To duze wyzwanie w sytuacji, gdy Rosjanie
w odwecie za sankcje (nalozone po agresji na Ukra-
ine) odcieli najpierw w kwietniu i maju dostawy gazu

AGNIESZKA LAKOMA

do kilku krajéw (m.in. Polski, Bulgarii, Finlandii, Ho-
landii), a potem w czerwcu drastycznie - o 60 proc. -
zmniejszyli transport gazociagiem Nord Stream 1 przez
Baltyk do Niemiec i wycofali sie z dostaw dla Francji
oraz Wloch. Sytuacja stala sie krytyczna tym bardziej,
ze Nord Stream 1 zostal poddany w lipcu konserwacji
- formalnie na 10 dni (do 21 lipca), ale nie ma pewno-
§ci, ze transport zostanie po tym terminie wznowiony.
W ubieglym roku Rosja dostarczyta Europie 155 mld m?
gazu. Juz w kilka tygodni po napasci na Ukraine suro-
wiec rosyjski zaczal traci¢ na znaczeniu. Okazatlo sie,
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ze dostawy od Gazpromu stanowily ,tylko” 31 proc.
unijnego importu w kwietniu 2022 r. (podczas gdy rok
wczesniej byto to 45 proc.), a udziat samego gazu ruro-
ciggowego spadt do 26 proc. (z 40 proc.).

Zmiana kierunku dostaw

Wobec wojny na Ukrainie i strategii Komisji Euro-
pejskiej, zakladajacej rezygnacje z importu rosyjskich
surowcéw, doszto w Europie do przetasowania, gdy
chodzi o import gazu. Po latach prymatu syberyjskiego
paliwa od Gazpromu nastgpila radykalna zmiana - na
poczatku lipca po raz pierwszy w historii import Euro-
py gazu skroplonego z USA przewyzszyl dostawy ga-
zociggami z Rosji. Poinformowata o tym Miedzynaro-
dowa Agencja Energetyczna. Natomiast Amerykanska
Agencja Energii podala w jednym z ostatnich raportéw,
ze tylko w okresie od stycznia do maja 2022 r. eksport
LNG do Unii Europejskiej i Wielkiej Brytanii wzrdst
$rednio o 66 proc. w poréwnaniu z 2021 r.

Eksperci zgodnie wskazuja, ze wlasnie dostawy LNG
z USA s3 obecnie kluczowe dla bezpieczenstwa zaopa-
trzenia panstw unijnych i przygotowywania zapaséow
surowca na zime. Wyzsze ceny spot w Europie zache-
cily producentéw amerykanskich, ktérzy maja w kon-
traktach wpisang pewna elastyczno$é, umozliwiajaca
im dostawy dla tego, kto wiecej zaplaci. W ostatnich
latach to kraje azjatyckie - zwlaszcza Chiny i Japonia
oraz Korea Poludniowa - byly najwiekszymi odbior-
cami LNG na $wiecie. I placily za dostawy najwiece;j.
Wojna w Europie zmienila sytuacje. Teraz to poszcze-
gblne panstwa Starego Kontynentu sg w stanie przebié
cene, by unikngé najwiekszego problemu, jakim zawsze
jest brak surowca, ktdry jest nie tylko paliwem w ener-
getyce i cieplownictwie, lecz takze kluczowym me-
dium dla producentéw nawozdw, cementu czy papieru.
Z kolei dla krajow azjatyckich, jak Chiny czy Indie, kt6-
rych wtadze maja (bez wzgledu na sytuacje w Europie)

Jesli Gazprom nie zwigkszy szybko dostaw pali-
wa poprzez gazociag Nord Stream 1, ceny gazu
w Europie beda nadal bi¢ rekordy
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Dostawy LNG z USA sg obecnie
kluczowe dla bezpieczenstwa
zaopatrzenia panstw unijnych

| przygotowywania zapasow surowca
na zime

dobre relacje z Moskwa, import rosyjskich surowcéow,
w tym gazu, ze wzgledu na oferowane upusty cenowe
jest bardzo atrakcyjny. Wielu ekspertéw wskazuje na
fakt, ze ze wzgledu na bardzo wysokie (atrakcyjne dla
producentéw LNG) ceny w Europie krajom azjatyckim
trudno pozyska¢ gaz skroplony, na przykiad Pakistan
zaczal importowaé olej opalowy, poniewaz nie byl
w stanie zapewni¢ dostaw LNG.

Rzady zaangazowane

Sytuacja na gazowym rynku w Europie jest tak trud-
na, ze w poszukiwanie dostaw blekitnego paliwa anga-
zuj3 sie nie tylko same firmy europejskie, lecz réwniez
czlonkowie rzadéw poszczegdlnych panstw, a nawet
szefowa Komisji Europejskiej Ursula von der Leyen.
Informacje o ich podrézach do Kataru, Zjednoczonych
Emiratéw Arabskich, Kanady czy Izraela i Egiptu wska-
zuj3 na naturalne kierunki importu do Europy. Jednak
rozmowy i negocjacje kontraktéw nie sa tatwe. Wpraw-
dzie obecna cena gazu jest niezwykle atrakcyjna dla
producentéw, ale nie ma pewnosci, jak dlugo sie utrzy-
ma. Na dodatek Bruksela forsuje - w ramach polityki
ochrony klimatu - strategie rezygnacji UE z paliw ko-

W00 X001SI8NINYS,MousyzIyD Jepuexaly 10}



palnych, w tym gazu ziemnego, i to w szybszym tempie,
niz jeszcze rok czy dwa lata temu zakladata. Dlatego
tacy potentaci jak Katar licza na zawarcie dlugoter-
minowych (na 10 lat i dtuzej) kontraktéw. Tylko takie
umowy dajg im bowiem pewnos$¢, ze warto inwestowacd
w nowe zloza i rozbudowywac terminale do skraplania
gazu, w sytuacji gdy koszty tych projektéw liczone sg
w miliardach dolaréw i wymagaja czasu.

Czas to takze problem - nawet zawierane obecnie
niektdre porozumienia nie s3 réwnoznaczne z natych-
miastowymi - w ciggu kilku miesiecy - duzymi dosta-
wami do Europy. Na przyklad tréjstronne memoran-
dum (UE-Izrael-Egipt) zakladajace import - 12 mld m?
rocznie - izraelskiego gazu do Europy (poprzez termi-
nale egipskie) wiaze sie z przy$pieszeniem eksploatacji
710z, ale potrwa kilka lat. KE zawarla takze porozumie-
nie z USA (jeszcze w marcu) w sprawie importu dodat-
kowych 15 mld m?® gazu w tym roku, ale stanowi tylko
10 proc. tego, co UE sprowadzala z Rosji. Wlochy za-
warly nowe umowy na zakup gazu z Angoli i Republiki
Konga, podczas gdy Niemcy szukaja dostaw z Senegalu.
Na liscie panstw, w ktérych kraje europejskie zabie-
gaja o dodatkowe dostawy, sg tez tradycyjni eksporte-
rzy, czyli Norwegia i Algieria. O zwiekszenie importu
z PéInocnej Afryki istniejacymi rurociggami zabiegaja
przede wszystkim wladze Wtoch i Hiszpanii. Umowe
o rozszerzeniu wspolpracy z Norwegia zawarla Komi-
sja Europejska.

Polska bezpieczna z nowymi
kontraktami

Polski rzad juz w 2015 r. przyjat plan rezygnacji
z dostaw rosyjskiego gazu w 2023 r., czyli po wyga-
$nieciu wieloletniego kontraktu jamalskiego. Zabez-
pieczenie gwarantuje z jednej strony istniejacy gazo-
port w Swinoujéciu, a z drugiej - nowo wybudowany
rurociag Baltic Pipe, umozliwiajacy transport surow-
ca z Norwegii (przez Dani¢). Gdy Gazprom zakrecit
pod koniec kwietnia gazowy kurek na rurociagu ja-
malskim, Polskie Gérnictwo Naftowe i Gazownictwo
przyspieszylo rozmowy z potencjalnymi dostawcami
LNG i ze strong norweska. W efekcie firma zawarta
nowe kontrakty i posiada juz siedem uméw na dosta-
wy amerykanskiego LNG, o }gcznym wolumenie 7 mln
ton rocznie, czyli ponad 9 mld m? po regazyfikacji.
Istotny wzrost dostaw z USA zaplanowano od przy-
sztego roku. Sp6tka ma zarezerwowana peing moc re-
gazyfikacyjna terminalu w Swinoujéciu i po rozbudo-
wie instalacji bedzie to 6,2 mld m? gazu, a docelowo,
0d 2024 r. - 8,3 mld m?3. Poza tym PGNiG wspdlpracuje
z Litwa i od maja - gdy uruchomiono interkonektor
polsko-litewski - korzysta rOwniez z terminalu w Klaj-
pedzie. Ostatnio, w maju, Polskie Gérnictwo Naftowe
i Gazownictwo zawarlo tez porozumienie z Sempra
Infrastructure na zakup 3 mln ton skroplonego gazu

ziemnego, ktory ma odbiera¢ z dwoch terminali skra-
plajacych nad Zatoka Meksykanska, a do Polski trafit-
by m.in. poprzez plywajacy terminal regazyfikacyjny
w Zatoce Gdanskiej, od 2027 r.

proc.

wzrést w skali rocznej w okre-

sie od stycznia do maja 2022 r.
eksport LNG z USA do Unii

Europejskiej i Wielkiej Brytanii

Srodlo: Amerykanska Agencja Energii

Infrastruktura do rozbudowy

Obecnie w Europie dziala 14 gazoportéw. Kraje od-
ciete od rosyjskiego paliwa szukaja mozliwosci budo-
wy kolejnych. Na liscie zainteresowanych sa nie tylko
panstwa Europy Srodkowej (jak Bulgaria, Stowacja
czy Czechy), lecz takze potentaci - jak Niemcy. Aku-
rat wladzom niemieckim wyjatkowo sprawnie udato
sie przygotowaé grunt pod uruchomienie terminali
regazyfikacyjnych. Na poczatku lipca minister gospo-
darki Robert Habeck poinformowat bowiem o wydzier-
zawieniu czterech terminali plywajacych. A pierwsze
dwa zaczng dziala¢ juz na przetlomie tego i przyszlego
roku. W wywiadzie dla dziennika ,,Welt am Sonntag”
moéwil ostatnio, ze ,,dwa statki s3 juz dostepne w tym
roku i maja zostaé rozmieszczone w Wilhelmshaven
oraz Brunsbuttel. I zapewnil, ze wysitki zmierzajace do
odejscia od rosyjskiego gazu postepuja w tempie, ktore-
go ,,nigdy wczesniej nie widziano w Niemczech”.

Na liscie krajow zainteresowanych sprowadzaniem
gazu skroplonego przez nowe, planowane terminale
LNG sg takze Estonia, Finlandia czy Bulgaria.

Popyt i obawy nakrecaja cene

W przypadku rynku gazowego wyjatkowo spraw-
dzita sie stara ekonomiczna zasada, ze im wyzszy po-
pyt, tym wyzsze ceny. Eksperci zgodnie przyznaja, ze
»tanio na rynku gazowym to juz byto”, a najblizsze
miesigce moga przynie$¢ dalszy wzrost cen. Skoro
w zeszlym roku na gieldzie amsterdamskiej ptacono
po 10-15 euro za 1 megawatogodzine (to przelicznik ga-
ZOwWYy), to teraz ceny osiagaja poziom ponad 140 euro.
A niektdrzy analitycy wieszcza kolejne wzrosty. Wiele
zaleze¢ bedzie od tego, czy Gazprom zwiekszy dostawy
poprzez gazociag Nord Stream 1 czy tez nie.

Dla producentéw LNG sytuacja jest komfortowa, dla
odbiorcow - zwlaszcza w Europie - fatalna. I wszystko
wskazuje na to, ze niepredko to sie zmieni. °
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Sankcyjna
demolka

Kryzys gospodarczy w Rosji, zwlaszcza w sferze produkcji przemystowej,
pogtebi sie mocno juz wczesnag jesienig, chyba ze Moskwa wczesnie)...
wygra wojne z Ukraing

D

Z powodu braku
czesci i podze-
spotéw nie pra-
cuje obecnie 18 ki
z 20 rosyjskich
montowni oraz
fabryk. Dziataja-
ce z przerwami
rosyjskie Auto-
Vaz (na zdjgciu)
i UAZ wypusz-
czaja zubozone
wersje aut
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zerwcowe badania Instytutu Gajdara,
ktoérego analitycy interesowali sie sta-
nem zapaséw importowanych podze-
spoléw i komponentéw w rosyjskich
firmach, wskazuja, ze prawdziwy kryzys
rosyjski dotknie przemysl przetwodrczy
dopiero w trzecim kwartale tego roku
i szybko moze sie poglebi¢ w kolejnych.

Przemysl
w stanie wojennym

Z przeprowadzonych ankiet wynika, Ze jedynie
31 proc. firm raportowalto o tym, Ze posiada wystar-
czajace dla bezproblemowego kontynuowania pro-
dukcji zapasy importowanych czeéci i podzespotow.
W przypadku pochodzacych z Rosji ten wskaznik
ksztaltowatl sie na poziomie 71 proc. W najtrudniejszej
sytuacji znalaz}l sie przemyst przetwodrstwa zywnoSci.
79 proc. dzialajgcych w tym sektorze firm juz zderzylo
sie z nastepstwami sankcji, a jedynie 1 proc. informo-
walo, ze nie odczuwa probleméw z importem. Analizy
Instytutu Gajdara pokazujg tez, ze realizowany przez
lata, a intensywnie po 2014 roku, program substytu-
¢ji importu okazat sie sukcesem jedynie w oficjalnych
sprawozdaniach i propagandzie. Rosja jest samowy-
starczalna zywnoS$ciowo, ale tylko 20 proc. firm dzia-
lajacych w branzy przetwdrstwa spozywczego nie
jest uzaleznionych od importu. Najlepszy przykiad to
w tym wypadku mleczarstwo. Surowiec jest produko-
wany w Rosji, ale juz nie kartony, do ktérych rozlewa
sie mleko. Te sa w 100 proc. importowane. OczywiScie
mozna powrdci¢ do butelek, ale to wymaga przebudo-
wy pracujacych linii, na co potrzeba kilku miesiecy
i oznacza dwu-trzykrotny wzrost cen detalicznych.
Podobnie jest w przypadku materiatu siewnego, ktéry
Rosja w calo$ci importuje.

W ankiecie znalazto sie tez pytanie, jak dlugo
badane firmy beda w stanie w spos6b niezakldcony
pracowaé przy obecnym stanie zapaséw. Najbardziej
optymistyczne nastroje panujag w sektorze produkcji
materialé6w budowlanych, ktéry moze bez probleméw
produkowaé przez nastepne 3,8 miesigca, pesymiSci
to gléwnie przedstawiciele sektora lekkiego, ktérego
menedzerowie prognozuja, ze bez przestojow, wywo-
tanych brakami zaopatrzeniowymi, sa w stanie funk-
cjonowac przez kolejne 2,6 miesigca.

Gdyby patrze¢ na sytuacje rosyjskiego sektora
przemystowego przez pryzmat oficjalnych statystyk,
to jego kondycja nie wyglada zle. Najbardziej pesymi-
styczne prognozy moéwig o tym, ze spadek w tym roku
moze osiggnaé pulap 7 proc., ale sg sektory, takie jak
elektronika, ktdore notujg wzrost. Jednak - jak zauwa-
zaja eksperci z Instytutu Gajdara - optymistyczne de-
klaracje premiera Miszustina i oficjalne statystyki nie
opisujg tego, ze firmy dzi$ produkujg przede wszyst-
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kim ,,na magazyn”, a juz obecnie w 30 proc. przedsie-
biorstw rozpoczely sie planowe remonty, konserwacje
i przerwy wakacyjne.

Ostre hamowanie
branzy moto

W najwiekszym kryzysie znalaz} sie sektor prow-
dukcji samochodéw. Statystycznie rzecz biorgc, liczba
sprzedanych pojazdéw spadta w pierwszym poélroczu,
w poréwnaniu z rokiem wcze$niejszym, o 57 proc.,
przy czym tempo spadku roénie. O ile w marcu bylo to
63 proc., o tyle juz w czerwcu - 82 proc. Nie ma w tym
niczego dziwnego, bo z powodu braku czesci i podze-
spoléw nie pracuje obecnie 18 z 20 rosyjskich montowni
oraz fabryk. Z rynku odeszly takie koncerny jak Renault
i General Motors, a dzialajace z przerwami rosyjskie
AutoVaz i UAZ zapowiedzialy wypuszczanie ,,uprosz-
czonych” wersji pojazdow, m.in. bez poduszki bezpie-
czenstwa i systeméw antyposlizgowych. Analitycy
szacujg, ze sprzedaz na poziomie 370,2 tys. samocho-
déw w pierwszym polroczu zapowiada, w najlepszym
razie, bioragc pod uwage rysujace sie trendy, uplaso-
wanie 500-600 tys. nowych aut na rynku w tym roku.
W czasach przed aneksja Krymu w Rosji rocznie sprze-
dawano kilkukrotnie wiecej. W 2012 r. bylo to 2,9 mln
sztuk, co powodowalo, ze pod wzgledem wielkoSci
sprzedazy rynek rosyjski byl drugim, po Niemczech,
w Europie. SpecjaliSci branzowi twierdzga, ze w per-
spektywie trzech-czterech lat Rosjanie beda w stanie

o9

Rosja jest samowystarczalna
zywnosciowo, ale jedynie 20 proc. firm
dziatajgcych w branzy przetworstwa
Spozywczego nie jest uzaleznionych
od importu

zastapi¢ wtasna produkcja importowane 40 proc. cze-
Sci i podzespoléw samochodowych. Aby doj$¢ do po-
ziomu 70 proc., beda potrzebowali - oczywiscie o ile
wszystko poéjdzie zgodnie z planem - siedmiu-o$miu
lat. ,W miedzyczasie trzeba szkoli¢ specjalistow, bu-
dowaé nowe fabryki i uruchamiaé produkcje wtasnych
podzespotdéw, w tym najwazniejszych - skrzyn biegéw,
silnikéw, zawieszen, a takze samochodowych mikro-
procesor6w - powiedziala mediom Anna Utkina, dy-
rektor ds. komunikacji firmy Awtodom, monitorujacej
rynek. Jej zdaniem w tym roku sprzedaz nowych samo-
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chodéw w Rosji moze si¢ zmniejszy¢ o 70 proc., a pro-
blemy rynku zwiekszajg rosnace ceny. Koncerny kore-
anskie - Kia i Hyundai - ktére nie opuscily rosyjskiego
rynku, w zwigzku z trudno$ciami logistycznymi i za-
opatrzeniowymi, mimo znacznego umocnienia kur-
su rubla wobec dolara, oferowane modele sprzedaja
znacznie drozej. Hyundai Solaris podrozat o 42 proc.,
Kia Rio 0 36 proc. Nawet rosyjska Lada Vesta zdrozata
0 24 proc.

Niewiele lepiej jest w rosyjskim sektorze metalur-
gicznym. Andriej Leonow, wiceprezydent zwigzku
producentéw Rosyjska stal, powiedzial Agencji TASS,
ze produkcja spadla w zwigzku z sankcjami juz od 20
do 50 proc. w zaleznoSci od rodzaju. Co gorsze, koszty
wzrosty o niemal 50 proc., za to ceny rynkowe zmniej-
szyly sie o 35 proc. Umocnienie rubla i miedzynaro-
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spadta w zwigzku z sankcjami produkcja w réznych
segmentach rosyjskiego sektora metalurgicznego.
Jednoczesnie koszty wzrosty o 50 proc., a ceny rynkowe
zmniejszyty sie o 35 proc.

Zrodlo: Zwigzek producentdw Rosyjska stal

dowe sankcje powodujg, ze eksport jest nieoptacalny,
a zapotrzebowanie rynku wewnetrznego nie gwaran-
tuje zbytu catoSci produkcji. W 2021 r. rosyjska ,,czarna
metalurgia” wyprodukowala 76 mln ton stali, z czego
na eksport 43,5 mln. Utrata chtonnych rynkéw Europy
Zachodniej oznacza, ze juz obecnie kombinat w Ma-
gnitogorsku zmuszony zostal do zatrzymania dwo6ch
z oémiu piecoéw i zmniejszyl produkcje o 30 proc., a Se-
wierstal kontrolowany przez oligarche Mordaszowa
stracit 20 do 25 proc. swych obrotow.

Czarne perspektywy
wysokich technologii

POki co zjawiska kryzysowe, cho¢ odczuwalne, nie
maja katastroficznych nastepstw. Jesli jednak sankcje
beda kontynuowane, a rosyjscy producenci nie odbu-
duja lancuchéw zaopatrzeniowych i nie znajda no-
wych rynkow, sytuacja moze zaczaé sie szybko pogar-
szaé. W firmach, ktdre juz odeszly z rosyjskiego rynku,
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i w przedsiebiorstwach z nimi kooperujacych pracuje
6 mln ludzi. Co wiecej, w Rosji produkcja przemysto-
wa jest silnie skoncentrowana, w dwoch trzecich po-
chodzi z 16 regionéw (na 85 podmiotéw Federacji), co
oznacza, ze kryzys wiodacego w regionie producenta
»topi” cala gospodarke.

Jesli chodzi o sektor nowoczesnych technologii,
perspektywy Rosji sa czarne. Analitycy portalu Die-
towoj Peterburg sa zdania, ze rozwdj sieci 5G zostal
faktycznie zablokowany na lata. Z rynku rosyjskiego
odeszli gléwni dostawcy - nie tylko firmy z Zachodu,
jak Cisco, Nokia i Ericsson, lecz rOwniez - obawiajac
sie wtérnych sankcji - chinski Huawei. Co prawda
rzad uruchomit program budowy wtasnych urzadzen,
ale realizujaca go korporacja Rostech, rosyjski gigant
zbrojeniowy, jest dopiero na etapie prototypéw, tacz-
nie zbudowano kilka stacji bazowych, do konstrukcji
ktoérych zreszta i tak wykorzystano zachodnie, dzi$
niedostepne, komponenty.

Nawet - wydawaloby sie - tak mato uzaleznione od
Zachodu sektory rosyjskiej gospodarki jak przemyst
drzewny znajduja sie w niezwykle trudnej sytuacji.
JesteSmy o krok od katastrofy - powiedziat w trakcie
jednego z okraglych stotéw zorganizowanych w Ra-
dzie Federacji, izbie wyzszej rosyjskiego parlamentu,
Anatolij Friszman, dyrektor koncernu Swieza-Les,
kontrolowanego kapitalowo przez oligarche Aleksieja
Mordaszowa. Europejskie sankcje, ktore weszly w zy-
cie 10 lipca, zakazujg m.in. importu wyrobow rosyj-
skiego przemystu drzewnego, co juz spowodowalo, ze
sektor pracuje na poziomie 30-35 proc. swych zdolno-
§ci. Przed sankcjami Rosja produkowata rocznie 4 mln
ton réznego rodzaju sklejek dla przemystu meblarskie-
go, z czego na eksport do UE szlo 60 proc. Rynek ro-
syjski jest w stanie wchlonaé co najwyzej 30 proc. tej
produkcji, a gdyby szukaé zbytu w krajach azjatyckich
czy jeszcze dalej polozonych, to rentowno$¢ ,,zabija-
ja” koszty transportu, w zalezno$ci od kierunku od 2,5
do 4,7 razy wyzsze. ,Mozemy wysylaé palety do Korei
Potudniowej, ktdra chce jeszcze je kupowac” - powie-
dzial w Radzie Federacji jeden z menedzerdéw, ,ale po
uwzglednieniu kosztéw transportu na jednej sztuce
bedziemy traci¢ nawet 15 euro. To apokalipsa” - ttu-
maczyl mediom Ilia Korotkow, dyrektor jednej z firm
rosyjskiego sektora drzewnego.

Nawet gaz jest w dolku

Skale wyzwan, przed ktérymi stoja rosyjskie fir-
my, dobrze obrazuje sytuacja sektora wydobywczego,
w tym gazowego. COz z tego, ze ceny surowca notu-
ja historyczne rekordy, a rosyjski bilans platniczy ma
najwyzsza w tym poéiroczu, od lat, nadwyzke, skoro
Rosjanie tracg najbardziej lukratywne rynki? Miedzy-
narodowa Agencja Energii ocenia, ze eksport rosyj-
skiego gazu do Europy spadnie do roku 2025 o potowe
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Utrata na skutek sankcji rynkéw Europy Za-

chodniej spowodowata, ze juz teraz gigantyczny

kombinat metalurgiczny w Magnitogorsku musiat

wygasi¢ dwa z o$miu piecodw i zmniejszy¢
produkcje o 30 proc.

iw miejsce dowojennych 155 mld m? na tym najlepszym
rynku Moskwa bedzie w stanie uplasowac co najwyzej
70 mld m3 Gdyby jednak obecne trendy sie utrzyma-
ty, to odchodzenie panstw Starego Kontynentu od ro-
syjskiego gazu bedzie nawet szybsze, a to oznacza, ze
surowca nie bedzie komu sprzedaé, bo przez lata Rosja
lekcewazyla rynek LNG i dzi§ niemal nie posiada in-
frastruktury do jego sprezania ani floty specjalistycz-
nych statkow do jego transportu, a gazociagi wiodace
na Wschéd trzeba bedzie dopiero zbudowaé. Pytanie
tylko, jaki to bedzie mialo ekonomiczny sens, skoro na
eksporcie 15 mld m? gazu ziemnego do Chin (a rosyj-
skie wladze przy kazdej okazji podkreslaja perspek-
tywiczno$¢ i znaczenie tego rynku) Rosja zarobila
w ubieglym roku 4,5 mld dolaréw? Eksperci szacuja, ze
aby by¢ w stanie kompensowac sobie utrate rynku eu-
ropejskiego azjatyckim, Rosja potrzebuje co najmniej
10 lat, nie méwigc juz o niezbednych nakladach na in-
westycje, a te s3 niemale, szacowane na 10 do nawet
30 mld dolaréw.

Analitycy rosyjskiego Banku Centralnego w swym
ostatnim raporcie sg zdania, ze spadek gospodarki be-
dzie plytszy, niz pierwotnie sagdzono, i optymistycznie
argumentuja, iz uzaleznienie sektora przemystowego
od importowanych podzespoléw i komponentéw jest
mniejsze nizli Swiatowa Srednia. Ich zdaniem oznacza
to, ze polityka szukania nowych dostawcow, szczegdl-
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nie w krajach, ktére nie przytaczyly sie do sankcji, ma
szanse powodzenia. Zupelnie inaczej jednak sytuacja
wyglada w obszarze dobr inwestycyjnych, gdzie Rosja
byla w znacznie wiekszym stopniu uzalezniona od im-
portu technologii i urzadzen z najwyzej rozwinietych
panstw Zachodu. A to oznacza, Ze o ile przez najbliz-
sze kilka miesiecy Rosjanie wzglednie dobrze beda
sobie radzi¢ z zachodnimi sankcjami, o tyle w diuz-
szej perspektywie gospodarka, wlasnie ze wzgledu na
sankcje i ograniczenia skali inwestycji, przestanie sie
rozwijac. Je$li chodzi o najblizsze kilka miesiecy, to
w Moskwie licza na import paralelny oraz dostawy
tych koncernéw zachodnich, ktére co prawda pod pre-
sja wlasnej opinii publicznej obwiescily o opuszczeniu
rosyjskiego rynku, ale planujg przenie$¢ produkcje np.
do Kazachstanu, skad eksport szedlby do Rosji. Bedzie
on wowczas nieco drozszy i mniej rytmiczny, ale za-
opatrzenie dotrze.

Wyscig z czasem

Te oceny moga sie okazaé trafione, chyba ze zaczna
dziala¢ wtorne sankcje. Juz zaczely naplywaé infor-
macje, ze tureccy przewoznicy odmawiajg transportu
czesSci dla rosyjskiego sektora lotniczego. A przeciez
jesli chodzi o polityke omijania sankcji, polityka An-
kary, ktora nie przylaczyla sie do regulacji Zachodu,
budzila najwieksze nadzieje w Moskwie. Turcja posia-
dajaca rozwiniety przemysl przetwérczy mogla, nie
budzac niczyich podejrzen, zamawiaé wieksze ilosci
np. podzespoléw elektronicznych i pétprzewodnikow,
z ktorych cze$¢ moglaby trafi¢, bez probleméw, do Ro-
sji. Obchodzenie sankcji za poSrednictwem firm zare-
jestrowanych w Kirgistanie jest wiekszym problemem,
bo w przypadku tego panstwa dodatkowy tir mikrochi-
pow oznacza pokrycie pétrocznego zapotrzebowania
kraju i wzrost zamoéwien zostalby rychto dostrzezony.
Jesli zatem panstwa Zachodu zaczna uszczelniac i roz-
szerza¢ nalozone na Rosje sankcje, to optymistyczne
prognozy analitykéw Banku Rosji nie potwierdza sie.
Innym wyj$ciem z obecnej sytuacji moze by¢é szybkie
zakonczenie ,,wojennej operacji” na Ukrainie, do cze-
go wydaja sie zmierzaé rosyjskie witadze. Andriej Ru-
denko, wiceminister spraw zagranicznych, zaapelowat
przed kilkunastoma dniami, w rozmowie z Agencja
Interfax, do wladz w Kijowie, aby te ,uznaly” nowe
realia terytorialne bedace nastepstwem wojny i zaak-
ceptowaly formalnie zar6wno utrate Krymu, jak i Don-
basu, a takze zajetych obszaré6w na potudniu. Wéwczas
wojna mogtlaby sie szybko zakonczy¢ i Rosja gotowa
jest nawet od zaraz zasig$¢ do stotu rokowan. W takim
scenariuszu nieciekawe $rednio- i dlugoterminowe
perspektywy gospodarki moglyby zaczaé szybko sie
zmieniaé, bo zagrozony recesja Zach6d bez wahania
wroécilby do polityki business as usual. °

Autor jest publicystq, znawcq Rosji
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powigkszyla si¢
wartosc rynku data
center w Polsce w ciagu
2021 roku, osiagajac
wartosc¢ 2,36 mld zl

Zrédto: Dane Audytel
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Budujemy

cylfrowe zaglebie

MAREK JASLAN

Grunty w atrakeyjnych lokalizacjach i przystepnych cenach, dobrze rozwinieta
tfgcznosc swiattowodowa oraz bezpieczenstwo energetyczne — to czynniki, ktore
zachecajg globalnych graczy do stawiania obiektow data center w Warszawie. Takze
krajowi gracze dostrzegajg potencjat | budujg takie obiekty. | to nie tylko w stolicy.
Rynek data center w Polsce ma sie swietnie

czerwcu tego roku firma Vantage
Data Centers uruchomita na Biela-
nach, na terenie bylej Huty Warsza-
wa, data center i zaczeta §wiadczy¢
w nim ustugi. Stolica Polski jest
waznym punktem na mapie inwe-
stycji amerykanskiej firmy, realizu-
jacej projekt europejskiej ekspansji, na ktéry zamierza
przeznaczy¢ ok. 2 mld dol. Podobne obiekty Vantage
Data Centers stawia w Berlinie, we Frankfurcie, w Car-
diff i Zurychu. Z centréw danych tej firmy korzystaja
m.in. globalni dostawcy ustug cloud computing, a takze
duze organizacje i przedsiebiorstwa.

Warszawski kampus o powierzchni 5 ha po osig-
gnieciu pelnej gotowoSci operacyjnej bedzie oferowat
48 MW mocy obliczeniowej na powierzchni 36 tys. m2.
Vantage DC podkresla, ze znajduje sie on u wrét Euro-
py Zachodniej oraz Wschodniej i jest strategicznie zlo-
kalizowany w poblizu gléwnego polskiego portu lotni-
czego Warszawa Lotnisko Chopina.

- Uruchomienie przez nas nowych obiektéw ta-
kich jak w Warszawie jest naturalng odpowiedzig na
obserwowany wysoki popyt na ustugi centréw danych
w tych regionach i potrzebe naszej lokalnej obecnosci
»tuz obok” klientéw - podkresla Antoine Boniface, pre-
zes EMEA w Vantage Data Centers.

Stoleczne zaglebie data center

Inwestycja Vantage Data Centers to niejedyny obiekt
data center, ktory ruszyl w ostatnim okresie w Polsce,

a powstaja kolejne. - Rynek data center w naszym kraju
ur6st w ciggu 2021 r. o ok. 11 proc., osiggajac wartos$é
2,36 mld z}l. Tendencja wzrostowa jest zatem kontynu-
owana nieprzerwanie od ponad 20 lat. W efekcie Polska
jest obecnie najwiekszym rynkiem w regionie, a War-
szawa wraz z okolicami stala sie pigtym najwiekszym

Rozmieszczenie powierzchni
obicktow data center w Polsce

2.5% 601,0%
, I
Gdansk ©
1.4%
|
O Szczecin 1.8%
8.9% -
o Torun
Poznan o O Warszawa
L.7%
|
2.5% O kodz
24 8%
e 4
Wroctaw o 10.4%
56% = Pozostale
Katowice o
O Krakow
Zrédio: PMR
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zaglebiem przemystu data center po Frankfurcie, Lon-
dynie, Amsterdamie i Paryzu - méwi Emil Konarzew-
ski, partner zarzadzajacy w firmie badawczej Audytel.

Szacuje ona, ze laczna powierzchnia centréw da-
nych w Polsce pokonala w 2021 r. bariere 100 tys. m?,
a do 2024 r. powinna osiggnaé prawie 144 tys. m?. Naj-
wiekszym oSrodkiem jest Warszawa, gdzie znajduje sie
37 obiektéw, za nig plasujg sie Poznan (10) i Krakow (8).
Obecnie w Polsce w budowie jest 46 tys. m? powierzch-
ni data center.

mld dol.

przeznaczy na inwestycje w budowe
centréw danych w Europie, w tym w Polsce,
amerykanska firma Vantage DC

Jak szacuje Audytel, pod wzgledem liczby centréw
danych nasz kraj zajmuje szdste miejsce w Europie
(z 5-procentowym udzialem w rynku), a w Europie
Srodkowo-Wschodniej jest liderem. - Rodzimy rynek
data center jest bardzo atrakcyjny dla wielu zagra-
nicznych inwestor6w. Rozmawiajac z nimi, otrzy-
mujemy jasny przekaz, ze mamy dobra lokalizacje
w centrum Europy, wysokiej jakosci infrastrukture IT
oraz wzglednie niskie koszty nieruchomosci i energii
w poréwnaniu z rynkami FLAP-D (Frankfurt, Londyn,
Amsterdam, Paryz i Dublin) oraz Zurychem - zauwaza
Wojciech Stramski, dyrektor zarzadzajacy w Centrum
Danych Beyond.pl w Poznaniu.

Digitalizacja biznesu
nape¢dza popyt

Rekordowy wysoki popyt na ustugi centré6w danych
nie jest przypadkowy i wynika z inicjatyw zwigzanych
z transformacja cyfrowa, optymalizacjg kosztéw oraz
rosngcym popytem na rozwigzania w chmurze. Wzrost
rynku centré6w danych jest wiec konsekwencjg poste-
pujacej digitalizacji biznesu, rozwoju rynku e-commer-
ce, Internetu Rzeczy, szybkiego przybywania aplikacji
mobilnych, a takze rosngcego zainteresowania platfor-
mami streamingowymi.

Rosnace zapotrzebowanie krajowych i zagranicz-
nych firm na nowoczesne budynki dedykowane na
potrzeby centréw przetwarzania danych dostrzega
branza nieruchomo$ci. Eksperci oceniaja przy tym, ze
w czasie, gdy odpowiednie grunty na sprawdzonych za-
chodnich rynkach zaczynajg sie konczy¢, Polska nadal
oferuje bardzo dobre, spelniajace wymogi dla tego typu
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obiektéw lokalizacje w przystepnych cenach. Do tej
pory najwieksze centra przetwarzania danych powsta-
waly gldwnie na ugruntowanych rynkach, jak Frank-
furt, Londyn, Amsterdam, Paryz i Dublin (FLAP-D)
oraz w Stanach Zjednoczonych. - Jednak w warunkach
przys$pieszonej transformacji cyfrowej oraz dynamicz-
nego rozwoju technologii chmurowych, gdy sektor cen-
tréw danych rozwija sie btyskawicznie, obserwujemy
mniejsza dostepno$¢ odpowiednich gruntéw na ryn-
kach FLAP-D, a zapytania o data centers coraz czeSciej
trafiaja takze do Polski. Nasz kraj nadal oferuje §wiet-
ne lokalizacje w przystepnych cenach, jak réwniez po-
siada odpowiednie przylacza $wiattowodowe, co jest
jednym z podstawowych wymagan przy tego typu in-
westycjach - przekonuje Waldemar Witczak, dyrektor
regionalny Segro, jednego najwiekszych wiascicieli,
zarzadcow i deweloperéw powierzchni magazynowych
oraz produkcyjnych. A poniewaz nadal mozna sie spo-
dziewa¢ stalego wzrostu zapotrzebowania krajowych
i zagranicznych graczy na nowoczesne, dedykowane
dla potrzeb centréw obiekty, to zdaniem Waldemara
Witczaka spowoduje to, ze wielko$¢ powierzchni prze-
znaczonych pod data centers w Polsce w najblizszych
latach bedzie rosngé.

Segro jest jednym z lideré6w budujacych tego typu
obiekty w Europie. W samym Segro Slough Trading Es-
tate w Wielkiej Brytanii powstato juz 29 centréw da-
nych, o }gcznej powierzchni ponad 330 tys. m?, co spra-
wia, ze park ten jest drugim co do wielkosci globalnym
klastrem centré6w danych.

Czynnik energii

Obiekty typu data center w swoim portfolio - w Pol-
sce, Niemczech, Anglii i Hiszpanii - posiada réwniez
Panattoni. Zaawansowane technologicznie budynki
znajdujg sie w okolicach Amsterdamu, Londynu, Frank-
furtu czy Warszawy, skad prowadzone s3 operacje typu
data storage (przechowywanie danych) dla wielu kra-
jow Europy Zachodniej, Centralnej czy Wschodniej.
Wiekszo§¢ tych obiektéw uzytkowanych jest w for-
mule najmu dlugoterminowego. W Polsce Panattoni
jest w trakcie realizacji nieruchomosci pod data center
o mocy 28 MW, a w planach ma kolejne inwestycje. Zre-
alizowane przez dewelopera w ramach centré6w danych
budynki czesto nie przekraczaja 1 000 m?, co nie prze-
szkadza w obstudze mocy rzedu 3-3,5 MW.

- Bezpieczenstwo energetyczne data center to naj-
wazniejszy warunek jego funkcjonowania ze wzgledu
na wrazliwo$¢ przechowywanych danych. Dlatego in-
westycje czesto zabezpieczone sg przez kilka lub kil-
kanascie poteznych agregatéw pradotworczych o mocy
nawet 1,5 MW kazdy i spalaniu na poziomie 500 litréw
paliwa na godzine. Przygotowanie cystern i beczek
w celu natychmiastowego uzupelniania brakéw to ko-
nieczny warunek energetycznego bezpieczenstwa.
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Tunie ma miejsca choéby na sekunde blackoutu - méwi
Michal Samborski, Head of Development w Panattoni.
Audytel w swej analizie zauwaza, ze od kilku lat
rosna tez ceny ustug kolokacyjnych, gléwnie dlatego,
ze na rynek trafiajg coraz nowocze$niejsze obiekty
iurzadzenia. I tak cena wynajmu szafy wzrosta §rednio
w ciagu roku o 4,8 proc. i wynosita w 2021 r. §rednio po-
nad 1,5 tys. z} miesiecznie. Za wynajem 1 m? powierzch-
ni §rednio trzeba zaptaci¢ ponad 1 tys. zl miesiecznie.
Dla zarzadcow data center duze znaczenie maja row-
niez ceny pradu. Méwil o tym podczas czerwcowej Kon-
ferencji Technik Szerokopasmowych w Gdyni Radostaw
Potera, dyrektor operacji i technologii w firmie ATM,
ktéra §wiadczy ustugi pod marka Atman i jest liderem
na rynku data center w Polsce, z 15-procentowym udzia-
tem. Zauwazyt on, Zze w stosunku do poprzedniego roku
ceny pradu zwickszyly sie trzykrotnie. ,Sprawia to, ze
dzi$ dostawcy data center w Polsce zaczynajg sie rozli-
czat z klientami w zalezno$ci od tego, ile ich urzadzenia

zuzywajg kilowatdéw, a nie od tego, ile powierzchni one
zajmuja” - wyjasnial Radostaw Potera. Jego zdaniem ry-
nek data center bedzie si¢ nadal dynamicznie rozwijal.
Wskazal na kilka czynnikéw, ktére napedzaja popyt na
ustugi centréw danych. ,Wedtug badan 52 proc. firm do-
Swiadczylo w ostatnim roku probleméw z dostepem do
internetu i energii. A w data center zazwyczaj sie to nie
zdarza. 30 proc. awarii trwalo od jednego do dwdéch dni.
W efekcie 41 proc. firm musiato ograniczy¢ dzialalnosé
z powodu awarii, a to ma wymierny wplyw na biznes” -
wyliczal Radostaw Potera.

Nie tylko giganci

Audytel w swej analizie podkresla, ze nowe inwe-
stycje w obiekty data center w Polsce w duzym stopniu
napedzaja Swiatowi gracze rynku chmurowego - Go-
ogle, Microsoft, AWS - i globalne podmioty, jak wspo-
mniane wcze$niej Vantage Data Center, Equinix czy
Data4. Swoje ambicje maja tez jednak mniejsze polskie
przedsiebiorstwa. Firma Korbank, lokalny operator in-
ternetowy z Wroclawia, na koniec wrzes$nia tego roku

o9

Rekordowy wysoki popyt na ustug
centrow danych nie jest przypadkowy
| wynika z inicjatyw zwigzanych

z transformacjg cyfrowa, optymalizacja
Kosztow oraz rosngcym popytem na
rozwigzania w chmurze
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planuje zakonczenie budowy swego data center w sto-
licy Dolnego Slaska. Operator pierwotnie zaktadal re-
alizacje budynku trzykondygnacyjnego o powierzchni
1500 m?, jednakze po przeprowadzeniu analiz i zebra-
niu wstepnych ofert od klientéw zdecydowat, Ze wznie-
sie budynek sze$ciokondygnacyjny o dwukrotnie wiek-
szej powierzchni. Tymoteusz Bilyk, prezes Korbanku,
podkresla, ze to bardzo wazna inwestycja dla jego fir-
my, a we Wroclawiu tego typu nowoczesnych obiektow
brakuje.

Na poczatku czerwca plan budowy wlasnego data
center w Jaworznie oglosilta tez Grupa MiSOT (Maty
i Sredni Operator Telekomunikacyjny), skupiajaca lo-
kalnych dostawcoéw internetu. W tym celu nabyto grunt
w strefie przemystowej w Jaworznie w wojewodztwie
§laskim i ruszyly prace przygotowawcze zwigzane z in-
westycja. Na czele grupy stoi spotka MiSOT SA, udzia-
lowiec podmiotéw oferujacych specjalistyczne pro-
dukty i ustugi w branzy telekomunikacyjnej. Jej spotka
Epix prowadzi piaty na Swiecie i pierwszy w Polsce pod
wzgledem wielko$ci wezel wymiany ruchu, ktérego
klientami sa m.in. najwieksze platformy streamingowe,
portale sprzedazowe oraz duze koncerny multimedial-
ne. - W ubieglym roku podjeliSmy decyzje o wybudo-
waniu w Jaworznie, kosztem kilkunastu milionéw zto-
tych, duzego Centrum Przetwarzania Danych, zaplecza
dla dalszego rozwoju wezta wymiany ruchu EPIX oraz
pomieszczen biurowych dla naszych spétek - informu-
je Krzysztof Czuszek, wiceprezes zarzadu MiSOT SA.
- Nasze Centrum Przetwarzania Danych bedzie bar-
dzo nowoczesna i innowacyjng jednostka. Zaskoczymy
branze wieloma rozwigzaniami z obszaru technologii
i ochrony srodowiska - zapowiada. Podkresla on, ze
budowa wlasnego data center przez grupe MiSOT ma
gleboki sens, bo z jednej strony jest to rosngcy segment
rynku, a z drugiej - pozwala sie uwolni¢ lokalnym ISP
od zaleznos$ci od zewnetrznych podmiotow.

Czynniki hamujace

Nie ma jednak rdézy bez kolcéOw. Firma Turner &
Townsend w Data Center Cost Index 2021 zauwazyla,
ze cho¢ az 95 proc. operatorow data center spodzie-
wa sie wiekszego popytu na ich ustugi w tym roku,
a 70 proc. wierzy w odporno$é rynku data center na re-
cesje, to obaw tez nie brakuje. Jednym z najwiekszych
wyzwan branzowych bedzie przystosowanie obecnej
infrastruktury IT i istniejacych juz obiektow data cen-
ter do nowych regulacji klimatycznych. Mimo wyso-
kiej sSwiadomoSci dotyczacej ekologii zaledwie 40 proc.
przedstawicieli sektora wierzy, ze w ciaggu najblizszych
pieciu lat ich centra danych stang sie zeroemisyjne.

Dodatkowym wyzwaniem dla operator6w cen-
tréw danych moze by¢ tez sytuacja na rynku budowla-
nym. 87 proc. respondentéw badanych przez Turner &
Townsend twierdzi, ze niedobory materialéw powodu-
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Naklady na centra danych
rosna najszybciej od trzech lat

Firma analityczna Dell’Oro Group w kwartalnym raporcie ,Data
Center IT Capex Quarterly Report” podkresla, ze w | kwartale
2022 r. naktady inwestycyjne (CAPEX) na centra danych
rosty dwucyfrowo, tj. w najszybszym tempie rok do roku
od trzech lat. Wedtug analitykow inwestycje napedzaty nowe
wdrozenia chmurowe i wyzsze koszty infrastruktury centrow
danych. Analitycy przypisuja ten spory wzrost wyzszym srednim
cenom sprzedazy sprzetu, poniewaz producenci przerzucali
koszty z taicucha dostaw na uzytkownikéw korncowych. Za
urzadzenia trzeba ptaci¢ wigcej takze w zwigzku z przyjeciem
nowych architektur serwerowych i ze zwigkszeniem wydajnosci.
Dell’Oro Group spodziewa sig dalszego wzrostu naktadow na
centra danych jeszcze w tym roku, poniewaz czwdrka najwigk-
szych amerykanskich dostawcow ustug chmurowych — Amazon,
Google, Meta i Microsoft — zaplanowata uruchomienie ustug

w ponad 30 nowych regionach.

ja opdznienia w budowie centré6w danych. Co wiecej,
bardzo drozeja materialy budowlane. Z tego powodu
niektdérzy analitycy wskazuja, ze coraz popularniejsza
bedzie modernizacja istniejacych juz obiektéw i budyn-
kéw zamiast inwestycji w zupelnie nowe centra danych.

Eksperci jednak zwracaja uwage na wady takiego
rozwigzania. - Wiele dzialajacych dzi§ obiektow bu-
dowano kilkana$cie lat temu. Spora cze$¢ serwerowni
mieSci sie w budynkach, ktére nie byly projektowane
z my$la o utrzymywaniu krytycznej infrastruktury IT
i zapewnieniu efektywnosSci energetycznej. Brak odpo-
wiednio zaprojektowanej przestrzeni serwerowej, za-
bezpieczen czy rozwigzan obnizajacych zuzycie energii
oznacza dla klientéw wyzsze ryzyko i koszty. Co wie-
cej, nie wszystkie obiekty mozna latwo zmodernizowa¢
i dostosowaé¢ do wspdlczesnych wymagan. Optymalng
sytuacja jest posiadanie wlasnych gruntéw i mozliwosci
inwestycyjnych. To pozwala zaprojektowaé i zbudowac
obiekt, ktéry odpowiada na oczekiwania klientéw i ktory
za kilkana$cie lat bedzie te oczekiwania réwniez spel-
nial - zwraca uwage Wojciech Stramski z Beyond.pl.

Z raportu firmy PMR ,Rynek centréw danych
w Polsce 2021. Analiza rynku i prognozy rozwoju na
lata 2021-2026” wynika, ze calkowita moc dostepna
dla klientéw na rynku komercyjnych ustug data cen-
ter w Polsce po przekroczeniu 100 MW w 2021 r. do
2026 r. wzro$nie do ponad 180 MW. PMR zastrzega,
ze zalozony scenariusz jest defensywny i uwzglednia
op6znienia dostepu do mocy przylaczeniowej od strony
dostawcOw energii. Przy scenariuszu optymistycznym
zasoby mocy centréw danych moga wzrosngé do nawet
300 MW i wcale nie jest to opcja tylko teoretyczna. @
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Spotkania & Relacje & Debaty

Za nami uroczystosc ogtoszenia wynikow konkursow ,Gazety
Bankowej”. Podczas corocznej gali nagrody odebrali laureaci konkursow
technologicznych — TechnoBiznes 2022. W tym roku to jubileuszowe
edycje — po raz 20. nagrodzono laureatow w konkursie Lider, a po raz
15. wyrdznienia otrzymaty technologiczne Hity. To rowniez jubileuszowa
30. edycja konkursu Najlepszy Bank. Bankowy Menedzer Roku ,Gazety
Bankowej" zostat wytoniony juz po raz 24. Relacja z uroczystosci jest
dostepna na portalu wGospodarce.pl

Bankowy Menedzer Roku 2021 w kategorii Bankowy Menedzer Roku 2021 w kategorii Bankowy Menedzer Roku 2021, nagroda
banki komercyjne — Leszek Skiba, banki spétdzielcze — Urszula Zalewska, prezes specjalna — Jacek Szugajew, prezes zarzadu
prezes zarzadu Banku Pekao S.A. zarzadu Banku Spétdzielczego w Wasewie Kredobanku z centralg we Lwowie
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kronika

Najlepsze banki,
cyfrowi liderzy 1 Bankowy
Menedzer Roku

onkursy ,,Gazety Bankowej” to co§ wie-
cej niz tylko nagrody i wyr6znienia. To
przede wszystkim mozliwo§é przedsta-
wienia, poznania i uhonorowania ludzi,
ktoérzy - w przypadku konkursu Tech-
noBiznes - przyczyniaja sie do techno-
logicznego rozwoju naszego kraju, oraz
- jak to ma miejsce w przypadku konkursu Najlepszy
Bank - najskuteczniej i najbezpieczniej zarzadzaja na-
szymi finansami. Co roku werdykty konkursowych ka-
pitul budza ogromne zainteresowanie, emocje i sg dtu-
go jeszcze komentowane.

Technologiczne zmiany

Od 20 lat nieprzerwanie i wspélnie z prof. Andrze-
jem Gospodarowiczem, pomystodawca i wieloletnim

przewodniczacym kapituty, redakcja ,,Gazety Bankowe;j”
nagradza firmy z branzy bankowej i ubezpieczeniowej,
ktore z powodzeniem inwestuja w digitalizacje. Gdy kon-
kurs startowal, wyrdznieniem byto juz samo posiadanie
sprawnie dzialajacej strony internetowej, dzi§ przyszli
Liderzy zglaszajg systemy oparte na sztucznej inteligen-
cji, blockchainie, internecie rzeczy i wspdlpracy z naj-
wiekszymi platformami wirtualnego $wiata. Co roku
czlonkowie kapituly konkursu TechnoBiznes z uwaga
przegladaja zgloszenia w kategorii Lider (wdrozone
i dzialajace juz rozwiazania IT) i Hity (propozycje pro-
jektéw cyfrowych dopiero powstajacych i czekajacych na
wykorzystanie). Kilka lat temu do bankowo$ci i ubezpie-
czen dolgczyla nowa kategoria - Przemyst 4.0, w ktdrej s
zglaszane projekty z wlasciwie catej gospodarki.

W kategorii Bankowo§¢ statuetke Lidera otrzymat
Bank Pekao SA za system Empatia, ktéory umozliwia

ANKOWA,

W W

Laureaci konkursu Lider 2021 w kategorii ,Bankowos$¢”: | miejsce — Bank Pekao S.A.; Il miejsce - PKO Bank Polski; Ill miejsce — Santander Bank
Polska. Wyréznienia: Bank Spoétdzielczy w Wysokiem Mazowieckiem; PKO Bank Polski; BNP Paribas Bank Polska S.A. Nagrody wreczyli: Maciej
Wosko, redaktor naczelny ,Gazety Bankowej”, oraz Henryk Uzdrowski, cztonek zarzadu grupy medialnej Fratria
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2022
¥

Laureaci konkursu Lider 2021 w kategorii ,Ubezpieczenia i inne instytucje finansowe”: | miejsce — PZU S.A.; Il miejsce — Generali TU S.A.;
Il miejsce - PKO Ubezpieczenia. Wyréznienia: Europa Ubezpieczenia, Biuro Maklerskie Pekao

automatyczng analize ocen aplikacji Banku Pekao
dokonywanych za pos$rednictwem Google Play, App
Store czy poczty elektronicznej. W kategorii Ubezpie-
czenia i inne instytucje finansowe Liderem zostat Po-
wszechny Zaktad Ubezpieczen SA za system Asystent
Al ktéry generuje kosztorys naprawy szkody w kil-
ka minut, dzieki opartej na sztucznej inteligencji za-
awansowanej analizie przestanych przez klienta zdjec

(RSN B § e B S LY | iz es]
2022 -

Kagegona

£
]

-

pojazdu i szkody. W konkursie Lider 2021 w kategorii
Przemyst 4.0 pierwsze miejsce przypadio Polskiemu
Goérnictwu Naftowemu i Gazownictwu SA za wdroze-
nie Smart Field - narzedzia do wielokryterialnej opty-
malizacji zarzadzania ztozem weglowodordow.

W Kkategorii Hity triumfowali tworcy projektéow
i rozwigzan cyfrowych, ktére wykorzystuja potencjat
najnowocze$niejszych technologii. AMLNet firmy

Pplabe Gzt NifiSws | Liws et & 4

Laureaci konkursu Lider 2021 w kategorii ,Przemyst 4.0”: | miejsce - Polskie Gérnictwo Naftowe i Gazownictwo; Il miejsce — PKN Orlen;
Il miejsce - Totalizator Sportowy Sp. z 0.0. Wyrdznienia: PKN Orlen i MPWiK we Wroctawiu
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Nagroda HIT 2022 w kategorii ,Bankowo$¢”. Rekomendacije otrzymali: SoftNet Sp. z 0.0.; indmates Sp. z 0.0. oraz Heuthes Sp. z 0.0.
Nagrode HIT otrzymata firma SoftNet Sp. z 0.0. Nagrody wreczali redaktor naczelny ,Gazety Bankowej” Maciej Wosko oraz Pawet Cioch,
wiceprezes zarzadu ds. korporacyjnych, PGE Polska Grupa Energetyczna

SoftNet, czyli pakiet narzedzi i uslug wspierajacych
banki w procesie przeciwdzialania praniu pieniedzy
oraz finansowaniu terroryzmu, Piaskownica Techno-
logiczna BIK Hub firmy Biuro Informacji Kredytowej
SA - przestrzen badawcza do profesjonalnej weryfikacji
innowacyjnych rozwigzan w réznych sektorach gospo-
darki - i System Biznes BIG.PL wdrazany przez Biuro
Informacji Gospodarczej InfoMonitor SA.

Nagroda HIT 2022 w kategorii ,Ubezpieczenia i inne instytucje
finansowe”. Rekomendacje i tytut HIT otrzymato Biuro Informacji
Gospodarczej Infomonitor SA

Banki i bankowi menedzerowie

Redakcja ,,Gazety Bankowej” we wspolpracy z firma
doradztwa strategicznego Kearney przez kilka miesie-
cy analizuje dane instytucji zgtoszonych do konkursu
Najlepszy Bank. Poza bankami komercyjnymi takze
sektor spdtdzielczy ma swoja kategorie, co pozwala na
przeglad wlasciwie calego rynku. Po raz 30. statuetki

Nagroda HIT 2022 w kategorii ,Przemyst 4.0”. Rekomendacije
i tytut HIT otrzymato Biuro Informacji Kredytowej S.A.
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kl’()lllka GALA KONKURSOWA ,GAZETY BANKOWEJ”

Laureaci konkursu Nalepszy Bank 2022 w kategorii bank spétdzielczy: | miejsce — Bank Spétdzielczy w Czarnkowie, |l miejsce — Bank Spotdzielczy
w Brodnicy, Il miejsce - Bank Spétdzielczy w Wasewie. Nagrody wreczyli: Maciej Wosko, redaktor naczelny ,Gazety Bankowej”, oraz Jarostaw
Kroc, prezes polskiego oddziatu Accenture

Laureaci konkursu Nalepszy Bank 2022 w kategorii duzy bank komercyjny: | miejsce — Bank Pekao SA, Il miejsce - PKO Bank Polski,
Ill miejsce — Bank Millennium
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W kategorii matych i $rednich bankéw komercyjnych zwyciezcami zostali: | miejsce — Alior Bank, Il miejsce — Bank Crédit Agricole

odebrali zatem przedstawiciele najlepszych bankéw ko-
mercyjnych i spéldzielczych.

W tym roku laureatem pierwszego miejsca w kate-
gorii Najlepszy bank spoétdzielczy 2022 r. zostal Bank
Spétdzielczy w Czarnkowie. Wérdd malych i Srednich
bankéw komercyjnych najwyzsze noty w badaniu an-
kietowym i w glosowaniu kapituly otrzymal Alior
Bank, a po$réd duzych bankéw komercyjnych najwyz-
sza punktacje uzyskal Bank Pekao SA.

Najwiekszym zainteresowaniem cieszy sie co roku
nagroda dla Bankowych Menedzer6w Roku. Tych,
wspoélnie z uczestniczacymi w konkursie bankami,
przyznajacymi punkty nominowanym menedzerom,
wybiera kapitula, w ktérej zasiadajg: prof. Adam Glapin-
ski - prezes Narodowego Banku Polskiego, prof. Alojzy
Z. Nowak - rektor Uniwersytetu Warszawskiego, prof.
Grazyna Ancyparowicz - Gorno$laska Wyzsza Szkola
Handlowa im. Wojciecha Korfantego w Katowicach,
prof. Malgorzata Zaleska - przewodniczaca Komitetu
Nauk o Finansach PAN, SGH, Krystyna Majerczyk-Za-
bowka - prezes Krajowego Zwigzku Bankéw Spoldziel-
czych, prof. Leszek Dziawgo - Uniwersytet Mikotlaja
Kopernika w Toruniu, prof. Andrzej Gospodarowicz -
Uniwersytet Ekonomiczny we Wroclawiu, prof. Konrad
Raczkowski - dyrektor Centrum Gospodarki Swiatowej
UKSW, prof. Jerzy Zyzynski - Uniwersytet Warszaw-

ski, Tomasz Chroéstny - prezes Urzedu Ochrony Kon-
kurencji i Konsumenta, dr Dominik Bierecki - Spél-
dzielczy Instytut Naukowy w Sopocie, i Zdzistaw Sokal
- doradca w Kancelarii Prezydenta RP.

Bankowym Menedzerem Roku sposréd nomino-
wanych prezeséw bankéw spédldzielczych wybrano
Urszule Zalewska, prezes Banku Spétdzielczego w Wa-
sewie. Spo$rdd prezesdéw bankéw komercyjnych nomi-
nowanych do tytutu Bankowego Menedzera Roku 2021
gléwna nagrode otrzymat Leszek Skiba, prezes Banku
Pekao SA.

Poza nagrodami dla najwyzej ocenionych menedze-
réw bankéw komercyjnych i spéldzielczych od wielu
lat redakcja ,,Gazety Bankowej” przyznaje tez specjalne
wyrédznienie w konkursie Bankowy Menedzer. W ub.r.
statuetke redakcyjna odebrat prezes Narodowego Ban-
ku Polskiego, prof. Adam Glapiniski. W tym roku redak-
cja postanowila wyr6znié Jacka Szugajewa, prezesa
Kredobanku - banku z centrala we Lwowie, ktérego
wlascicielem jest PKO Bank Polski, banku, ktory przed
wybuchem wojny szybko zdobywal rynek, osiggat do-
bre wyniki, pozyskiwal nowych klientéw. Jednym sto-
wem, wypracowal solidny, rynkowy kapital.

Zapraszamy do obejrzenia relacji z gali na stro-
nie internetowej wPolsce.pl i na portalu wGospo-
darce.pl. o (mac)

PARTNER ZLOTY:

“ﬂ
ORLEN.

PARTNERZY GALI:

rcE™

Polska Grupa Energetyczna

&, GPW

>
accenture


https://darce.pl/

advertorial

FORUM WIZJA ROZWOJU

ARKADY SAULSKI

Forum Wz’zjcz Rozwoju
— piec lat zmiany

Forum Wizja Rozwoju pozostaje najwickszym wydarzeniem gospodarczym
w potnocnej Polsce. Dwudniowe forum odbywajgce sie w Gdyni juz od pieciu lat,
organizowane pod patronatem premiera Mateusza Morawieckiego, jest areng dyskusji
miedzy ekspertami, menedzerami i politykami, stanowigc wazny punkt na mapie
debat i kongresow ekonomicznych

Rozwoju

GDYNIA

z0-21 VI 2022

v FORUM WIZJA| ROZWO3IU

a tegorocznym forum, ktére odbylo sie 20-21
czerwca w obiektach Akademii Marynarki
Wojennej, zebrali sie najwazniejsi eksperci,
prezesi firm i wielkich spoétek oraz uczeni, by
omoéwic¢ najbardziej palace problemy polskiej
i Swiatowej gospodarki. - Funkcjonujemy
w gospodarce §wiatowej, ale biznes nie zawsze
musi odgrywaé pierwszg role. Pokazaly to wielkie firmy,
ktdre przez lata budowaly swoja site, a nastepnie wyco-
faly sie z Rosji w dwa tygodnie - wskazal Karol Wolff,
dyr. Biura Strategii i Projektow Strategicznych PKN
Orlen. Opinia dyrektora nie byla odosobniona podczas
piatej edycji forum. Tematy gospodarcze zdominowaly
impreze - inflacja, obawy dotyczace przysztoséci naszej
gospodarki, innowacje, a takze tzw. srebrna gospodarka,
czyli cala galaZ biznesu dotyczaca senioréw, wreszcie -
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trudna sytuacja w Europie i na $wiecie. Eksperci obecni
podczas forum wskazywali kierunki mozliwego rozwoju
wydarzen, scenariusze na przyszto$¢ i szanse dla nasze-
go kraju.

Inflacja, bezpieczenstwo i... SI!

Inflacja pozostaje najwazniejszym tematem gospo-
darczym ostatnich miesiecy. Eksperci, prezesi, ekonomi-
Sci analizowali nie tylko kwestie tego, jak wyj$é z infla-
cyjnej pulapki, lecz rowniez to, co bedzie dalej.

Ernest Pytlarczyk, gléwny ekonomista Banku Pe-
kao SA, wskazywal, ze niestety szczyt inflacji dopiero
nadejdzie i nalezy sie spodziewaé kubta zimnej wody,
ktérym bedzie... recesja. Z kolei Mateusz Walewski,
glowny ekonomista BGK, przyznawal, ze inflacja byla
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zjawiskiem nieuniknionym po niemal dwdéch latach pan-
demii i szk6d gospodarczych, ktoére przyniosta. Jednak
inflacja to nie jedyne zagrozenie, przed ktorym stojg Pol-
ska i §wiat. Globalng grozbg jest tez gtéd bedacy efektem
agresywnych, niszczacych dzialan Rosji na Ukrainie.
Andrzej Kubisiak, z-ca dyr. ds. badan i analiz Polskiego
Instytutu Ekonomicznego, alarmowal, ze zywnoS¢ be-
dzie drozeé, co bedzie dotkliwe zwlaszcza dla krajow
biednych i tych z duzym rozwarstwieniem spotecznym.
- OswoiliSmy juz leki zwigzane z wojna, ale wcigz nie do-
ceniamy zmian wynikajgcych z rozchwiania gospodarki.
Te zjawiska mozemy odczuwacé jednak nawet przez deka-
de - moéwit ekspert.

Fakt, ze forum odbywalo sie na terenie Akademii
Marynarki Wojennej, nie pozostat bez wpltywu na prze-
bieg wielu rozméw - kwestie bezpieczenstwa takze byty
obecne w wypowiedziach ekspertéw, zwlaszcza w kon-
tekscie trwajacego konfliktu zbrojnego na Ukrainie. Pod-
czas panelu dotyczacego zagrozen w cyberprzestrzeni to
wladnie dzialania Rosji znalazly sie na pierwszym pla-
nie rozméw. Dezinformacja, cyberataki oraz dziatalnosé
tzw. trolli w sieci, majacych zafalszowywac przekaz do-
tyczacy wojny i wpltywac na poparcie pomocy naszemu
sgsiadowi, zostaly po 24 lutego drastycznie zintensyfiko-
wane, a takze - jak podkreslali eksperci - nie s juz tak
skuteczne, jak byly jeszcze w 2014 r., kiedy Federacja Ro-
syjska po raz pierwszy zaatakowata Ukraine, zabierajac
jej cze$¢ terytorium. Jednak, jak podkreslit analityk dr]Ja-
cek Raubo, nalezy sie spodziewaé intensyfikacji dziatan
Rosji wraz z kolejnymi postepami nie tylko na drodze
Ukrainy do UE, lecz przede wszystkim wraz z kolejnymi
krokami Szwecji i Finlandii na drodze do NATO. Pierw-
sze glosy sceptyczne (i co za tym idzie - wspoélgrajace
z narracja Kremla) w kwestii akcesji naszych sgsiadow
zza Baltyku juz sie pojawiajg w mediach i sieci. Bedg one
intensyfikowane.

Inne zagrozenia to te dotyczace baz danych, ktére
mog3a staé sie lupem dla agresora lub ulec zniszczeniu
w przypadku agresji militarnej. Jak wskazal Artur Joze-
fiak, szef zespotu bezpieczenstwa w Accenture, Ukrain-
com udato sie przenie$¢ wiele baz danych do chmury juz
na poczatku konfliktu, dzieki czemu zachowano ciggtosé
dziatania wielu kluczowych instytucji panstwa, w tym
banku narodowego. Polska zdaniem eksperta moglaby
skorzysta¢ z tych do$wiadczen w kreacji procedur na
ewentualno$¢ podobnego ataku.

Kolejng kwestig analizowang podczas forum byto za-
stosowanie w praktyce sztucznej inteligencji. Jak wska-
zali eksperci, definicja SI w ciagu ostatnich 30 lat dra-
stycznie sie zmienita i o ile niegdy$ pojmowali$my ja jako
syntetyczny, samo$wiadomy umyst rowny ludzkiemu, te-
raz pod tym terminem pojmujemy po prostu urzadzenia,
ktore potrafia wykonywaé pewne czynnosci samodziel-
nie i rOwnie skutecznie jak wtedy, gdy wykonujg je ludzie
(internet rzeczy). Pod tym wzgledem Polska moze sie po-
chwali¢ licznymi osiagnieciami, a nasi programisci kreu-

ja ciekawe rozwigzania, cenione nie tylko w kraju, lecz
réwniez na $wiecie. Mimo to do dogonienia takich poteg
SI jak Stany Zjednoczone i Chiny jeszcze daleka droga,
a eksperci byli zgodni, iz bez wsparcia kapitalowego ze
strony panstwa lub jego spotek mozemy mie¢ trudnosé
w osiagnieciu skali zachodnich projektéw. Duza role
w innowacjach w tej dziedzinie moglyby odegraé dzia-
ly R&D (research & developement - badan i rozwoju)
w spotkach Skarbu Panstwa - ich wlasciwe wykorzysta-
nie mogloby przynie$¢ przetlomowe projekty.

Pig¢ lat waznych rozméw

Pierwsze Forum Wizja Rozwoju pokazalo, ze bylo
mozliwe zgromadzenie ekspertéw, menedzeréw i uczo-
nych na catkiem nowym wydarzeniu, tym samym forum
szybko wpisato sie w krajobraz tego typu imprez w Pol-
sce. To, co budzi jednak dume organizatordéw, to fakt, iz
obecnie, podczas piatej edycji, FWR stalo sie najwazniej-
szym tego typu wydarzeniem w p6inocnej Polsce.

Jak wskazal prezes Fundacji Wizja Rozwoju, dr inz.
Andrzej Michalak, obecng edycje wydarzenia zdomino-
waly wydarzenia ukrainskie, a takze podsumowanie nie-
mal dwdch lat pandemii. - Kapital ma narodowo$¢ i to
dzisiaj wida¢ - to, co wyrazali eksperci w poprzednich
edycjach, pewne scenariusze i obawy, wlasnie sie zre-
alizowaty - podkreslal Michalak. A czy po zakonczeniu
wojny Polska moze zajaé¢ kluczowe miejsce w dziele od-
budowy Ukrainy? Andrzej Michalak nie ma watpliwoSci.
- To bedzie mialo kluczowe znaczenie. Sam fakt, Ze przy-
jeliSmy uchodzcéw z Ukrainy, nie nazywajgc ich nawet
uchodZcami, lecz go$émi w naszych domach, juz wy-
brzmiewa we wzajemnych stosunkach naszych pafnstw
- mowit dr inZ. Andrzej Michalak. I - jak dodat - nie ma
watpliwosci, ze nie tylko polski kapital, lecz takze zasoby
ludzkie lub maszyny z naszego kraju beda musialy zaan-
gazowa¢é sie w odbudowe naszego wschodniego sasiada.
Juz teraz widaé, ze powigzanie naszych gospodarek jest
bardzo duze i - co za tym idzie - mozna rozwazaé rozma-
ite scenariusze wspierania Ukrainy juz teraz, np. przez
przepuszczenie ukrainiskiego zboza przez polskie porty.
W sytuacji blokady Morza Czarnego przez Rosje to wia-
$nie nasza wspoOlpraca moze mie¢ kluczowe znaczenie
dla uratowania $§wiata przed wielka kleska glodu.

Pigta edycja forum byta wiec przelomowa nie tylko ze
wzgledu na liczbe, ale przede wszystkim wage porusza-
nych tematéw. Forum Wizja Rozwoju to nie tylko szansa
dla ekspertéw do spotkania w péinocnej Polsce i wymia-
ny my$li, ale tez arena, na ktorej $cierajg sie idee, pomy-
sty i... wizje wlasnie! Gospodarka caly czas si¢ zmienia,
podobnie jak sytuacja miedzynarodowa, dobrze jednak,
ze i na pdélnocy naszego kraju jest miejsce, w ktérym
mozna przeanalizowaé te kwestie, wykuwajac nowe idee
dla przyszlosci, a jednoczes$nie pamietajgc o terazniej-
szo$ci i historii, ktdra przeciez ksztaltuje nie tylko nasze
spoleczenstwo czy kulture, ale i gospodarke wtasnie. ®
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kl’()lllka KONKURSY WIEDZY EKONOMIGZNEJ SKEF

/namy laureatow konkursow 2022:
~Mlodzi polscy ekonomisci”
1.2y finansowo”

Uczniowie szkdt podstawowych i ponadpodstawowych majg okazje co roku brac
udziat w ogolnopolskich konkursach ekonomicznych organizowanych przez
Stowarzyszenie Krzewienia Edukacii Finansowej (SKEF). 11 czerwca poznalismy
zwyciezcow ,Mistrzostw Polski miodych ekonomistow” — dla uczniow klas VIl i VI
szkét podstawowych, oraz konkursu ,2yj finansowo” — dla szkot
ponadpodstawowych. ,Gazeta Bankowa” i portal wGospodarce.pl objety
patronatem medialnym te inicjatywy

r inz. Kazimierz Janiak, prezes SKEF, W konkursie ,,Mistrzostw Polski mtodych ekonomi-
podkreslal, Zze stowarzyszenie, ktoére stow” w roku 2022 pierwsze miejsce zajeta Urszula Li-
w tym roku obchodzi swoje 25-lecie, od pinska ze Szkoly Podstawowej im. Stefana Zeromskiego
lat docenia wage podnoszenia $wiado- w Warszawie. Na drugim uplasowat sie Jakub Lipinski,
moSci ekonomicznej i finansowej mto- jej brat, uczeszczajacy do tej samej szkoly. Trzecie miej-
dych oséb. ,,Poziom edukacji finansowej sce wywalczyl Alan Sozanski ze Szkoly Podstawowej
polskiego spoleczenstwa wcigz pozosta- nr 10 w Szczecinie.

wia wiele do zyczenia. Dlatego podejmujemy dziatania
w réznych grupach wiekowych, od najmlodszych po-
czynajac, by t¢ $wiadomo$¢ finansowg podnosi¢. Uwa- Finali$ci konkursu ,Mistrzostw Polski mtodych ekonomistow”,
zamy, ze jest to bardzo wazne” - powiedzial. zwyciezczynig zostata Urszula Lipiriska (druga z prawe))
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Finali$ci konkursu ,Zyj finansowo”, zwyciezca zostat Jakub Walczak (drugi z lewej)

Natomiast tegorocznym zwyciezca konkursu ,Zyj
finansowo” zostal Jakub Walczak, uczen Technicznych
Zakladow Naukowych w Czestochowie. Zapytali$my
mlodych zwyciezcdw, co mys$la o uczestnictwie w po-
zaszkolnych formach edukacji dotyczacych ekonomii
oraz finansé6w osobistych i czy warto bra¢ udzial w ta-
kich przedsiewzieciach.

- Napewno warto bra¢ udzial w takich inicjatywach.
Przede wszystkim z powodu wiedzy, ktérg mozna zdo-
byé, a ta z zakresu finansé6w wyjatkowo sie przydaje.
Ten wysitek, czyli chodzenie na zajecia poza normalny-
mi lekcjami, a potem przygotowywanie si¢ jeszcze we
wlasnym zakresie, po to, aby opanowaé nowe wiado-
mosci, bardzo sie optaca - powiedzial Jakub Walczak,
zwyciezca konkursu ,,Zyj finansowo”. Dodal tez, ze naj-
bardziej zainteresowaly go rézne sposoby i mozliwo$ci
inwestycji, np. te zwigzane z inwestycja w fotowoltaike.
Jakub nie jest jeszcze pewny, jaka wiedze w przysztosci
bedzie chcial poglebiaé, ale - jak zauwazyt - by¢ moze
uda mu sie polaczy¢ obie: techniczng i finansowa.

Urszula Lipinska ze Szkoly Podstawowej im. Stefa-
na Zeromskiego w Warszawie, ktéra w tym roku zdo-
byla I miejsce w XVI edycji konkursu ,,Mistrzostwa
Polski mlodych ekonomistéw”, rowniez jest przeko-
nana, ze warto sie zaangazowal i poszerza¢ wiedze
finansowo-ekonomiczng. Zwrdcila tez uwage na inne
zalety uczestnictwa w tego rodzaju inicjatywach po-
zaszkolnych. - Wiedza finansowa jest bardzo wazna,
a w szkole troche malo sie o niej méwi. Ale bardzo
istotna jest tez integracja, bo poznajemy tutaj inne
osoby, spoza szkoly i mozemy w ten sposéb nawigzac
nowe znajomo$ci - tlumaczyla. Na tym etapie zycia
i edukacji Urszula nie jest jeszcze pewna, kim chcia-
laby w przyszlosci zosta¢, bo przed nia teraz wybdr

szkoly $redniej, jednak - jak zaznacza - wiedze finan-
sow3, cyberbezpieczenstwo czy - szerzej - informaty-
ke na pewno bierze pod uwage.

»Mistrzostwa Polski mtodych ekonomistéw” to
konkurs ekonomiczny dla uczniéw szkél podstawo-
wych z klas VII i VIII. Temat biezacej, juz XVI edycji
brzmiat: ,,Z cyberbezpieczenistwem na Ty” i mial na
celu podnoszenie wiedzy mlodziezy w zakresie tema-
tyki cyberbezpieczenistwa, w odniesieniu do finanséw
osobistych. ,Niezmiernie mito jest poznawaé mtode
osoby, ktoére interesuja si¢ zagadnieniami ekonomicz-
nymi, i to juz w trakcie nauki w szkole podstawowej,
a potem w szkole §redniej” - méwita podczas finalu obu
konkurs6w w Warszawie Joanna Medrzecka, prezes
Kasy Stefczyka.

Docenita tez trud nauczycieli, ktérzy przygotowuja
mlodziez do udzialu w zmaganiach konkursowych, tym
bardziej ze cze$¢ z nich wielokrotnie juz byta §wiadka-
mi sukces6w swoich ucznidéw. ,Mam nadzieje, ze dalej
tak bedzie i ze grono takich nauczycieli rowniez bedzie
sie coraz bardziej rozszerzalo” - dodata.

Prezes Kasy Stefczyka zasiada w jury konkursu ,,Mi-
strzostwa Polski mtodych ekonomistéw”, a przewod-
niczacym jest dr inz. Kazimierz Janiak, prezes SKEF.
Przewodniczaca jury w konkursie ,,Zyj finansowo” jest
Agnieszka Durska z Polskiej Izby Ubezpieczen.

W tym roku z 58 nadestanych prac w konkursie ,,Zyj
finansowo” jury wytonilo 10 najlepszych. Ich autorzy
w sobote 11 czerwca walczyli o zwyciestwo w finale, kt6-
ry odbyl sie w Centrum Konferencyjno-Szkoleniowym
BOSS w Warszawie. Oprécz zmagan konkursowych
uczestnicy mieli okazje wziaé¢ udzial w warto$ciowych
warsztatach, dotyczacych zabezpieczen polskich bank-
notdéw oraz wiedzy z zakresu ubezpieczen. °
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Banki sg dzisiaj
bardzo silne
z punktu widzenia
technologicznego,
maja duzy wklad
w gospodarke.
To tylko kwestia
czasu, kiedy klimat
wokol nich
bedzie lepszy

Grzegorz Olszewski,
prezes Alior Banku

GAZETA BANKOWA // SIERPIEN 2022

BYsulWwAzpey eukisnp 104




KONDYCJA SEKTORA BANKOWEGO ﬁnanse

Banki moze nie sg idealne, ale czy bez nich swiat bytby lepszy”? Nikt przeciez nie
wymyslit bardziej skutecznego sposobu finansowania gospodarki niz kredyt bankowy
— mowi Grzegorz Olszewski, prezes zarzgdu Alior Banku

Po fali pesymizmu

przyjdzie CZd4$ na

oplymizm

ROZMAWIALI

Alior Bank zdobyt tytul Najlepszego Banku w kategorii
bankéw malych i $rednich w konkursie ,,Gazety Banko-
wej” Najlepszy Bank 2021. Gratulujemy bardzo dobrych
wynikéw w tegorocznej edycji. Zacznijmy od tematu,
ktéry pojawil sie podczas gali naszego konkursu banko-
wego: w Polsce mamy coraz mniej bankéw malych i $red-
nich. Albo w wyniku fuzji, albo szybkiego wzrostu banki
mocno nam urosly. Czy to naturalna kolej rzeczy?
Grzegorz Olszewski: Na ten trend miato wpltyw kil-
ka czynnikéw. Jednym z nich byly spadajace stopy
procentowe, ktére powodowaty duze wyzwania dla
tych bankéw, ktére nie mialy odpowiedniej skali ak-
tywow. Niskie stopy wspieraly z kolei akcje kredyto-
wa, co powodowalto wzrost aktywoéw kredytowych
i budowanie w cze$ci bankéw duzych aktywoéw
opartych na kredytach hipotecznych. Trzeci czynnik
to zwiekszone wymogi kapitatowe, ktére determino-
waly proces konsolidacji sektora bankowego w Pol-
sce. Patrze na to jak na zjawisko rynkowe, ktére jest
wynikiem czynnikdw zewnetrznych, a takze wolg
akcjonariuszy bankow.

Co w takim razie wydarzy sie w najblizszym czasie? Czy
ten proces bedzie postepowal?
Warunki diametralnie sie¢ zmienity, szczegélnie
w obszarze stop procentowych. Banki juz nie mogg
latwo i szybko budowa¢ portfela kredytéw. Raczej
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bedziemy mieli do czynienia z presja na jego spta-
calno$é, zaré6wno w przypadku kredytéow gotow-
kowych, jak i hipotecznych. Apetyt na kredyty dla
przedsiebiorstw tez bedzie mniejszy, mniejsza be-
dzie réwniez dynamika przyrostu aktywow. To jed-
nak proces naturalny, ktéory w sytuacji, gdy Rada
Polityki Pienieznej - by walczy¢ z inflacja - podej-
muje dzialania ograniczajace ilo§¢ pienigdza i pod-
niesienia jego ceny, jest procesem pozadanym przez
bank centralny. Gdyby te zjawiska nie nastepowaly,
oznaczatoby to, ze RPP musi jeszcze mocniej podno-
si¢ stopy procentowe, by oslabi¢ kreacje pienigdza.
Dzisiaj zostata ona drastycznie ograniczona. I taki
byt cel RPP. Wplywa to potencjalnie pozytywnie na
atrakcyjno$é ewentualnych przejec.

Ale czy oznacza to, zZe w Polsce pojawiq sie nowe banki?

Wydaje mi sie, ze nie. Duze banki nauczyly sie funk-
cjonowac praktycznie w kazdym segmencie rynku.
Sa w stanie konkurowac¢ na polu klienta indywidu-
alnego, matych i érednich firm, duzych korporacji.
Bariery wejsScia na nasz rynek sg bardzo wysokie.
Takie banki jak Alior sa konkurencyjne wobec fin-
techéw i nowych projektéw. Kazdy dwa razy sie za-
stanowi, czy jest w stanie rywalizowac¢ na polskim
rynku bankowym, biorgc pod uwage réwniez to,
ze jest on bardzo zaawansowany technologicznie.
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Mobilnos¢ klientdw nie jest tez az tak duza, jak mo-
globy sie wydawac. Sadze, ze podobny stan rzeczy
utrzyma sie przez najblizsze miesigce; w perspek-
tywie kolejnych lat ruchy na polskim rynku tez nie
beda duze.

Wedlug ostatniego Raportu o stabilnosci systemu fi-
nansowego ,czynnikiem rzutujacym na przyszile wyniki
Jfinansowe bankoéw bedq rozwiqzania prawne dotyczqce
pomocy kredytobiorcom, ktére mogq istotnie zmniejszaé
zdolnosé bankoéw do absorpcji szokéw w gospodarce, jed-
noczesnie kreujqc na przyszlosé pokuse naduzycia oraz
niepewnos¢ prawnq. Ryzyko prawne walutowych kredy-
téw mieszkaniowych pozostaje gtownym zZrédlem zagro-
zeri dla stabilnosci finansowej w kraju, jednak odpornosé¢
bankéw na to ryzyko poprawila sie”. NBP zwraca uwage
na ryzyko zwiqzane z tzw. wakacjami kredytowymi. Czy
rzeczywiscie jest ono az tak wysokie?
Alior Bank jest w o tyle dobrej sytuacji, ze jego
udzial w rynku kredytéw hipotecznych wynosi tyl-
ko okolo 3 proc. Natomiast jako sektor nie mamy
do czynienia z masowym, istotnym pogorszeniem

o9

Jako sektor nie mamy do czynienia
Z masowym, istotnym pogorszeniem
sie jakosci portfela kredytowego

sie jakoSci portfela kredytowego. Warto pamietad,
ze dobra sytuacja kapitalowa i dobre wyniki ban-
kéw oznaczaja ich zdolnoé¢ do absorbcji potencjal-
nych problemdéw z jednej strony, a takze - z drugiej
- do podjecia szerokiej akcji kredytowej. W efekcie
do pobudzenia gospodarki, gdy tempo jej rozwo-
ju spadnie. Banki moze nie sg idealne, ale czy bez
nich $wiat bylby lepszy? Nikt przeciez nie wymyslit
bardziej skutecznego sposobu finansowania gospo-
darki niz kredyt bankowy. Odegra on bardzo istot-
ng role w najblizszym czasie, gdy bedzie budowany
nowy tad gospodarczy w Europie. Z jednej strony
mamy do czynienia z duzymi unijnymi programa-
mi transformacji energetycznej i z determinacja
niektérych podmiotéw Unii Europejskiej, ktore
chca je zrealizowaé, a z drugiej - z silnymi zabu-
rzeniami w dostawach surowcéw i wynikajacymi
z tego konsekwencjami. Wydatki po stronie ener-
getyki beda bardzo duze. Beda one finansowane
kredytem bankowym. Zeby banki posiadaly taka
zdolno$¢, muszg mieé silng pozycje kapitalows. Jak
w tym kontekScie powinny wygladaé tzw. wakacje
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kredytowe? Moim zdaniem pozadany ich model
przedstawil NBP. Program powinien by¢ skierowa-
ny gtéwnie do oséb, ktére majg problemy ze sptata
kredytu hipotecznego. Koszt wakacji kredytowych
to okoto 20 mld z}, a by¢ moze nawet 28 mld zt. To
kwota odpowiadajaca mniej wiecej wynikowi sek-
tora sprzed wybuchu pandemii. Potencjalne zyski,
ktore wypracujemy, powinny stuzyé do zbudowa-
nia pozycji kapitalowej, przygotowania Aliora i ca-
lego sektora bankowego do wzmacniania polskiej
gospodarki. Alior Bank jest na przykiad bardzo sil-
ny w segmencie mikroprzedsiebiorstw. Wspieramy
je, by w okresie spowolnienia gospodarczego miaty
zdolno$¢ przej$cia przez ten trudniejszy czas i byly
w stanie zaabsorbowaé wzrost kosztéw funkcjono-
wania, chociazby poprzez wykorzystanie kredytu
obrotowego.

Czy nie uwaza pan, e mamy do czynienia z kumulacjq
ryzyk? Z jednej strony mamy wakacje kredytowe, a z dru-
giej - kredyty walutowe. Czy banki obawiajq sie bardziej
wakacji kredytowych niz ryzyka prawnego kredytéw wa-
lutowych?
Kazde z tych dwoéch ryzyk jest inne, ale kazde
z nich jest bardzo groZne. Ich kumulacja niesie
niebezpieczenstwo ostabienia sektora bankowego.
Nie odczujemy wprawdzie tego natychmiast, ale
w przyszto$ci. Slabsze banki to stabsza i mniejsza
rola w pobudzaniu gospodarki oraz w finansowa-
niu inwestycji. Mamy do czynienia z hamowaniem
wzrostu gospodarczego, wysoka inflacjg, nadal nie-
rozwigzanym problem kredytéw frankowych. Ten
ostatni z punktu widzenia Aliora jest marginalny,
natomiast dla sektora bankowego w Polsce - bardzo
powazny. Potencjalne tegoroczne zyski sektora - je-
zeli pomniejszy sie je o wspomniane juz koszty tzw.
wakacji kredytowych - zostang w mniejszym stop-
niu przeznaczone na rozwigzanie problemu kredy-
tow walutowych. Pamietajmy, ze gdyby pojawily sie
klopoty sektora, BFG moze zwiekszy¢ sktadki od
bankéw. Oczywiscie, jezeli beda mialy odpowied-
nie Srodki. Warto wspomnie¢ w tym kontek$cie
o bardzo cennej inicjatywie, czyli powotaniu sys-
temu ochrony. Stworzyla go grupa oSmiu bankow
komercyjnych: Alior Bank, Bank Millennium, Bank
Pekao, BNP Paribas Bank Polska, ING Bank Slqski,
mBank, PKO Bank Polski SA i Santander Bank Pol-
ska. System ma wspiera¢ sektor w trudnych sytu-
acjach.

Jakie jest prawdopodobieristwo, Ze ta pomoc moze sie
okazaé potrzebna?
To zalezy od wielu czynnikéw. Banki systematycz-
nie zwiekszaja rezerwy na kredyty frankowe.
Co do wakacji kredytowych - ich realizacja jest wy-
soce prawdopodobna. Tak samo jak wysoko$¢ kosz-
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tow, jakie z tego tytutu banki beda musiaty po-
nie$¢. Pozostaje pytanie o pozostate kredyty: czy
nie wzros$nie koszt ryzyka? Ja nie jestem pesy-
mistg. Uwazam, Zze rynek pracy pozostanie silny,
mimo spowolnienia gospodarczego. Nie nastapi
istotne pogorszenie kosztow ryzyka. Banki wy-
konaly duzo pracy w dziedzinie automatyzacji
zarzadzania kosztami. Technologie silnie wspar-
ly ten obszar. W tej dziedzinie widze raczej szan-
se dla Aliora - jezeli cze$¢ konkurentdéw zaostrzy
szacowanie ryzyka, my bedziemy chcieli przejac¢
klientow, ktérzy nie znajda mozliwosci kredyto-
wania sie w innych bankach.

W ostatnim okresie mamy do czynienia z wyjqtko-
wym pesymizmem w sektorze bankowym. Czy nie jest
8o zbyt duzo? Kryzys, inflacja, fatalne wakacje kre-
dytowe, inwestorzy tracq zainteresowanie bankami,
spadajaca rentownosé... Niektorzy przedstawiciele
bankoéw wysylaja wiele negatywnych komunikatow.
Czy po odbudowywaniu wizerunku sektora ta kumu-
lacja negatywnych przekazow nie zaczyna mu zagra-
zaé?
Pesymizm jest zdeterminowany kwotami, o kt4-
rych wczes$niej mowilis$my. Dzialaja one na wy-
obraznie os6b zarzadzajacych bankami. Ze
wzgledu na diametralnie zmieniong sytuacje bez-
pieczenstwa w naszej czeSci Europy wchodzimy
w nowy okres gospodarki, ktéry zyskat wymiar
odpowiedzialno$ci spotecznej. Jest ona niezwy-
kle istotna, poniewaz wplywa na tad spoteczny.
Wielu z nas oczekuje od firm nowego spojrze-
nia na kwestie CSR i ESG. Mniej teoretycznego,
a bardziej odpowiadajacego na wyzwania diame-
tralnie zmienionej rzeczywisto$ci. Alior Bank
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Koszt wakacji kredytowych to okoto
20 mid zt, a by¢ moze nawet 28 mid L.
To kwota odpowiadajgca mniej

wiece] wynikowi sektora
sprzed wybuchu pandemii

juz to robi, choéby poprzez kompleksowy
program pomocy uchodzcom. Na przykiad
W naszym biurowcu w sercu stolicy utwo-
rzyliSmy najwieksze w Warszawie cen-
trum pomocy obywatelom Ukrainy.
Wracajac do negatywnych przekazdow:
rzeczywiscie, wysokie raty kredytow,
czyli efekt wzrostu stdop procento-
wych, wizerunkowo obcigzyly ban-
ki. Musimy sobie z tym poradzic.
Uwazam jednak, ze po tej fali
pesymizmu przyjdzie czas na
optymizm. Banki s3a dzisiaj
bardzo silne z punktu wi-
dzenia technologicznego,
majq duzy wklad w gospo-
darke. Bezproblemowo od-
powiedzialy na wyzwania
wynikajace z funkcjonowa-
nia w czasie pandemii oraz
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wojny za nasza granica. To tylko kwestia czasu, kie-
dy klimat wokot nich bedzie lepszy.

Banki w Polsce sq mocno zaawansowane technologicz-
nie, co oczywiscie poprawia ich konkurencyjnosé. Jak
wplywa ona na obnizanie kosztéw bankéw? Owszem,
kredyty sq drogie, ale czy nie moga by¢ chociazby odro-
bine tarisze dzieki obnizeniu kosztéw procesow kredyto-
wych, np. poprzez wprowadzenie cyfryzacji z uwzgled-
nieniem kazdego etapu, takzie notarialnego? Alior juz
nad tym pracuje.
Proces kredytowy w Polsce docelowo bedzie tak
wlasnie wygladal. Do tego dazymy. Jednak jest to
na razie jedna z najmniej zdigitalizowanych dzie-
dzin w Polsce. Uwazam, ze w najblizszych latach
bedzie on w najwiekszym stopniu podlegat proce-
sowi cyfryzacji. W Alior Banku mocno nad tym pra-
cujemy. Bedzie to jeden z najwazniejszych projek-
tOw w naszej strategii, ktérg oglosimy pod koniec
tego roku. Pracy do wykonania jest duzo, zreszta
nie tylko po stronie bankéw, lecz takze instytucji
publicznych czy pozostalych uczestnikow procesu
hipotecznego.

Czy digitalizacja pomaga w bezposrednim wsparciu

uchodzcéow z Ukrainy?
Bardzo mocno. Gdyby$my nie posiadali rozbudowa-
nej czesci cyfrowej, mieliby$émy do czynienia z ba-
riera jezykowa. Blyskawicznie stworzone: aplikacja
mobilna i strona internetowa w jezyku ukrainskim
daly nam przewage, ktorej nie byliby$§my w stanie
uzyska¢ w oddziatach stacjonarnych. 95 proc. Ukra-
incow posiadajacych konto w Aliorze korzysta z tej
aplikacji. Oznacza to, ze pojawil sie nowy klient,
a my de facto nie poniesliSmy kosztéw zwigzanych
z obstuga stacjonarng. Nowe technologie pozwala-
ja $wiadczy¢ ustugi bankowe nawet tym klientom,
ktorzy nie postuguja sie jezykiem polskim. JesteSmy
w stanie obstugiwaé ich w r6znych kanalach, takze
telefonicznym.

Jak pan ocenia wptyw uchodzcéw z Ukrainy na rynek fi-

nansowy? W Polsce pojawili sie nie tylko klienci indywi-

dualni, lecz réwniez ukrairiskie firmy.
Ich obecno$¢ wiaze sie przede wszystkim z dobrymi
perspektywami dla polskiej gospodarki. Zmieniona
demografia bedzie miala na nig pozytywny wplyw,
a tym samym na sektor bankowy w Polsce. Pojawi
sie wiecej kredytoéw mieszkaniowych i konsumpcyj-
nych, wiecej klientéw posiadajacych rachunki. Po
zakonczeniu wojny nastapi zacie$nienie stosunkéw
gospodarczych i spotecznych z Ukraing, co wplynie
na zwiekszona wymiane handlowa. Banki w Polsce
stang sie waznym elementem odbudowy bizneséw
ukrainskich, ktore przeniosty sie do Polski i beda
chciaty wrécié na rodzimy rynek.
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Mamy za sobq kilka lat absorbowania fintechow
w struktury bankéw. Czy polskie banki staly sie czyms$
w rodzaju fintechéw, przejely role nowoczesnych insty-
tucji wprowadzajqcych zaawansowane technologie do
sektora finansowego?
Tak. Banki staly sie integratorem réznych ustug,
np. umozliwiaja placenie za przejazd autostrada-
mi, za bilety komunikacji miejskiej, dzieki swoim
aplikacjom mobilnym zwiekszyty dostepnos¢ ustug
kredytowych. Gdy fintechy oceniaja polski rynek,
zastanawiajg sie, z czym moga na niego wejs¢. Tak
naprawde niewiele nowego moga mu zaoferowac,
a nawet jezeli maja jaka$ propozycje, to zdolnosé
najwiekszych bankéw do ponoszenia wydatkéw na
technologie jest duzo wieksza niz fintechéw. Bank,
ktory bedzie w stanie integrowac i personalizowaé
ustugi bankowe w swojej aplikacji, zbuduje przewa-
ge konkurencyjna i przejmie innych klientéw. Do
tego sg potrzebne duze naklady w obszarze analizy
danych. A to tworzy naturalng bariere wejécia dla
fintechéw.

W obecnej sytuacji kluczowq przewagq konkurencyjna
jest - jak sie wydaje - oprocentowanie depozytéow. Banki
podnosza oprocentowanie, robi to réowniez Alior. Przez
dlugie miesiqce, kiedy RPP podnosila stopy procento-
we, oprocentowanie w bankach stato w miejscu. Teraz
poszlo w gore. Skad to przyspieszenie? Czy okazalo sie,
Ze banki potrzebujq jednak pieniedzy z rynku, czy raczej
wplyw na to miala polityka rzqdu?
Zadziataly czynniki rynkowe. Nastapil wzrost stop
procentowych, potem wzrost rezerwy obowigzko-
wej, ktory obnizyt wskaznik LCR w bankach. To spo-
wodowalo, ze cze§¢ z nich - w tym Alior - podniosta
oprocentowanie lokat. Alior Bank systematycznie
reaguje na podwyzki stop procentowych, poniewaz
wyszliSmy z zalozenia, Zze ten trend bedzie dluzszy.
Podwyzszamy oprocentowanie réwniez po to, by
zdoby¢ nowych klientéw. Nasza dynamika ich po-
zyskiwania do kanalu mobilnego siega w tym roku
40 proc. Jest to wzrost zdecydowanie wiekszy niz
w latach poprzednich.

Pojawila sie rowniez atrakcyjna oferta obligacji skar-

bowych. Czy jest ona konkurencja wobec lokat banko-

wych?
Z perspektywy klienta jest ona trudniejsza operacyj-
nie. Zalozenie lokaty bankowej w aplikacji mobilnej
za pomocy trzech kliknie¢ jest zdecydowanie prost-
sze niz zakup obligacji skarbowych. Dlatego nawet
nizej oprocentowane lokaty maja teraz przewage nad
obligacjami. Mysle jednak, ze to si¢ zmieni, w miare
wzrostu Swiadomosci klientéw. Uwazam, ze coraz
wiekszym zainteresowaniem beda sie cieszy¢ fun-
dusze obligacji Skarbu Panstwa. Maja one dobra per-
spektywe po okresie wzrostu rentownoSci. [
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4.0 milionow

todych Ukraincéw mozna spo-
tka¢ w Srédmiesciu, w okolicach
centr6w handlowych, w poblizu
dworcoéw. Widaé, ze w czasie wa-
kacji nie wyjechali ani nad morze,
ani w gory, ani nad jeziora. Pod-
czas wakacji mozna zobaczy¢, jak
duzo ukrainskiej mlodziezy mieszka w naszym kraju.
W czasie roku szkolnego byli zajeci nauka, szkolny-
mi obowigzkami, adaptowaniem sie do nowej rzeczy-
wisto$ci. Wakacje daly im chwile oddechu.

Ich przyjazd do nas zostal podyktowany nie tyle
wyborem, ile konieczno$cig. Wojna wymusila na
nich decyzje, ktérych w normalnych okolicznosciach
by nie podjeli. Z reguly przyjechaly do nas rodziny
niepelne, matki z dzieémi, z dziadkami, bez ojcow.
Ich nieobecno$¢ stwarza dodatkowy dla nich pro-
blem, ktérego rozwigzanie moze przerastaé mozli-
wosci mieszkajacych u nas Ukraincéw - zbyt zaje-
tych zaspokajaniem codziennych potrzeb. To jedno
z wyzwan - edukacja i wychowanie mlodego pokole-
nia Ukraincéw mieszkajacych u nas - przed ktérymi
stajg samorzady, a takze administracja rzagdowa. Na
pomoc w tej dziedzinie Komisji Europejskiej nie ma
co liczy¢, bardziej przydatne moga sie okazaé¢ do-
Swiadczenia brytyjskie.

Czeéé tego mlodego pokolenia zostanie u nas,
cze$¢ prawdopodobnie wréci na Ukraing, niektorzy
pojada dalej na Zachdd. Niezaleznie jednak od tego,
jak potocza sie ich dalsze losy, juz teraz widaé, jak
cenna jest to generacja dla polskiej gospodarki. To
potezna rzesza pracownikdéw albo juz wspierajacych,
albo wspierajacych w przyszlosSci nasze firmy, in-
stytucje finansowe, obecni i przyszli klienci bankéw,
konsumenci, odbiorcy i oferenci ustug. Wedtug da-
nych ZUS z konca czerwca w systemie ubezpieczen
zarejestrowanych bylo 1,012 mln obcokrajowcow,
w przewazajacej czeéci z Ukrainy. W ciagu roku
przybylo ich prawie 200 tys.

Jeszcze lepiej skale dokonujacej sie u nas rewo-
lucji demograficznej wida¢ w projekcjach popula-
cyjnych ONZ. Wedlug najnowszej 27. edycji (World
Population Prospects 2022) siega ona 40 milionéw,
a w przyszlym roku moze nawet przekroczy¢ 41 mi-
lionéw. ONZ w swoich szacunkach liczy zapewne nie

STANISLAW KOCZOT

zastepca redaktora naczelnego
,Gazety Bankowej”

tylko uchodZcéw, ktérzy przybyli do naszego kraju po
wybuchu wojny z Rosjg, lecz réwniez mieszkajgcych
u nas juz wczesniej. Konsekwencje szacunkéw ONZ sa
dla nas bardzo korzystne: niebezpieczenstwo zapasci
demograficznej Polski zostalo odsuniete, i to na przy-
najmniej 15 lat.

Jednym stowem, mamy przed soba taki okres, w kto-
rym struktura spoteczna zmieni sie na korzy$¢ gospo-
darki. Znacznie wyzsza liczba obywateli zwieksza po-
tencjal rynku zaré6wno od strony konsumpcyjnej, jak
i produkcyjnej, poprawia tym samym dynamike PKB.
W gospodarce liczy sie wielko$¢ rynku, co w naszym
przypadku bedzie oznaczalo zwiekszenie rynku we-
wnetrznego. By¢é moze ulatwi to nam funkcjonowanie
w sytuacji obnizonej dynamiki gospodarczej na Zacho-
dzie, zwlaszcza wsrdéd naszych glownych partnerdow
gospodarczych. Popyt wewnetrzny powinien nadal by¢
nasza sila, liczaca sie zwlaszcza w czasie spodziewane-
go kryzysu.

Czy Polska stanie sie rOwniez spokojng przystania
dla ukrainskich firm? Z pewno$cig znaczna cze$¢ ukra-
inskiego biznesu bedzie chciala zainwestowaé u nas
swoje kapitaly, co oczywiScie moze pomoéc calej naszej
gospodarce. Na ile beda to inwestycje technologicznie
nowoczesne, na ile bardziej tradycyjne, tego na razie
nie wiadomo. W kazdym razie - o czym warto pamietaé
- cze$¢ Ukraincéw wyprzedala swoj majatek we wia-
snym kraju i przeniosta go w bardziej spokojne miejsce,
o ile oczywiscie zdazyli to zrobi¢, zanim Rosjanie zajeli
i zniszczyli ich terytoria.

Demograficzne zmiany to oczywiScie szansa dla na-
szej gospodarki, ale i spore wyzwania. Tak duzy naplyw
uchodZcéw wymaga usprawnienia stuzby zdrowia, in-
stytucje publiczne tez muszg dzialaé¢ bardziej skutecz-
nie. Z pewnoS$cia zmiany beda potrzebne w systemie
edukacji. Rynek pracy w sytuacji niskiego bezrobocia
nie powinien by¢ na razie Zrédlem probleméw, choé
gdyby kryzys gospodarczy dal sie firmom we znaki,
nie mozna wykluczy¢ napie¢ réwniez w tej dziedzinie.
Prospoteczna polityka obecnego rzadu bedzie jednak
pomaga¢ w rozwigzywaniu probleméw, gdyby pojawity
sie na wieksza skale. Kiedy i czy w ogoble sie pojawia,
tego nie wiadomo, gdyby jednak tak sie stato, trzeba be-
dzie sobie z nimi poradzié, bo dlugoterminowe skutki
demograficznej zmiany sa dla nas korzystne. °
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Dzis robotyzacja. jutro
hiperautomatyzacja

Wprzeganie do pracy robotow w bankach staje sie codziennoscig. Wykorzystywane
sg z powodzeniem np. w operacjach rozliczania ptatnosci, weryfikowaniu kompletnosci
wnioskow kredytowych, wspieraniu dziatania systemow antyfraudowych czy nawet do

zbierania informagcji o klientach. W przysziosci robotyzacja bedzie podbijac kolejne obszary,
bo coraz czesciej fgczona jest z szeroko rozumiang sztuczng inteligencia

iotr Filipiak, dyrektor konsultingu
w Comarchu, nie ma watpliwosci,
ze sektor bankowy jest liderem wy-
korzystania technologii robotyzacji
procesOw biznesowych, tj. RPA (ang.
Robotic Process Automation). We-
dlug niego dzieje si¢ tak ze wzgledu
na liczbe proceséw, ktore potencjalnie moga zo-
staé zautomatyzowane. S3 ich tysiagce w kazdym
banku, poczawszy od obslugi klienta, poprzez
analize wnioskow kredytowych, az po monitoro-
wanie portfela.

- Cze$¢ bankéw zautomatyzowala juz procesy
back-office, szczegdlnie standardowe i powtarzal-
ne operacje. Ich automatyzacja przynosi instytu-
cjom natychmiastowe oszczednosci, uwalniajac
pracownikéw od uciagzliwych i powtarzalnych za-
dan. Robotyzacja na dobre wyreczyta ich w pro-
stych procesach, natomiast w przyszloSci dzieki
kombinacji r6znych technologii bedzie obstugiwaé
tez zlozone operacje, a nawet prowadzi¢ prace
rozwojowe. Wiekszos¢ duzych bankdéw w Polsce
zdazyla juz wdrozyé robotyzacje powtarzalnych
zadan, a te, ktore jeszcze tego nie zrobily, sg Swia-
dome korzysci z niej wynikajacych i uwzgledniaja
to w swoich strategiach - méwi Piotr Filipiak.

Zauwaza on, ze dzi$ robotyzacja przede wszyst-
kim eliminuje powtarzalne czynno$ci, np. uspraw-
nia procesy analiz kredytowych czy te zwigzane
z obstuga klientéw. Systemy informatyczne, wy-
korzystujac technologie robotyzacji proceséw biz-
nesowych, wykonuja réwniez zadania, ktére wy-
magaly udzialu czlowieka, poniewaz dwie rézne
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aplikacje bankowe nie byly ze sobg zintegrowane, przy-
ktadowo pracownik banku musial pobraé¢ dane z jednej
aplikacji, zmienic ich format i wklei¢ je do drugiej.

- Robotyzacja wspomnianych proceséw nie jest wi-
doczna dla klientow bankéw poza przySpieszeniem re-
alizacji ich wnioskéw. Inaczej ma sie rzecz zwigzana
z robotyzacja kontaktu z klientem, gdzie robot wyko-
rzystujacy technologie uczenia maszynowego udziela
pomocy klientowi, wykorzystujac do tego rézne kanaty,
takie jak chat czy nawet infolinie. Innowacja, ktora nie-
dtugo po wprowadzeniu tylko irytowata swoja nieudol-
noscia, jest caly czas poprawiana, przynoszac klientom
satysfakcje i rozwigzujac ich problemy sprawniej niz
czlowiek - ttumaczy ekspert Comarch.

Zwraca uwage, ze kolejnym obszarem, ktéry zaczy-
na by¢ robotyzowany, jest KYC (Know Your Customer),
czyli zbiér informacji o kliencie, ktory pozwala ustali¢
jego wiarygodno$¢ oraz przeprowadzic¢ weryfikacje jego
tozsamo$ci. - Zautomatyzowane zbieranie informacji
o kliencie z réznych Zrdédel, w tym z list sankcyjnych,
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czy badanie sentymentu na podstawie wynikoéw prze-
sylanych przez wyszukiwarki internetowe znacznie
ulatwia i przy$piesza proces wdrazania nowego klienta,
przynoszac przy tym korzysci obu stronom: podnoszac
stopien bezpieczenstwa oraz eliminujac powtarzalng
prace - podkresla Piotr Filipiak.

Wsparcie procesow
posprzedazowych

Barbar Plucienniczak, dyrektor Departamentu
Nowych Technologii i Rozwoju w Banku Pekao SA,
podkresla, Zze w jej instytucji na automatyzacje patrzy
sie kompleksowo, a robotyzacja to jedna z mozliwych
metod, ktérg bank stosuje gtéwnie w obszarze proce-
s6w posprzedazowych. - Mamy ponad trzy lata do-
Swiadczen w pracy z robotami, ktére obstuguja ponad
170 procesdw, realizujac okolo 20 tys. zadan dziennie.
Dzieki zastosowaniu robotéw zapewniamy krotszy czas
obstugi zlecenn o 50-85 proc. w zalezno$ci od procesu.
Automatyzacja, w tym robotyzacja, ma réwniez pozy-
tywny wplyw na jakos¢ obstugi. Dodatkowo zmniejsza
ryzyko operacyjne, co z perspektywy zapewnienia bez-
piecznej bankowos$ci ma dla nas szczegblne znaczenie
- stwierdza Barbara Plucienniczak. Dodaje, Ze w Pekao
SA dynamicznie rozwijane s takze narzedzia Business
Intelligence, wspierajgce raportowanie i analityke pro-
cesOw pod katem dalszej standaryzacji i optymalizacji.
Jej zesp6t pracuje ré6wniez nad rozwigzaniami w obsza-
rze digitalizacji danych jako potencjalnego obszaru do
dalszej automatyzacji procesow.

Jednym z bankéw, ktory zdecydowatl sie wezesnie
postawi¢ na automatyzacje z uzyciem technologii RPA,
jest ING Bank Slaski. Jacek Tochowicz, product area
lead w obszarze Robotic Process Automation w ING
Banku Slaskim, przypomina, ze juz od 2008 r. insty-
tucja ta automatyzuje wewnetrzne procesy przy uzy-
ciu miniprograméw komputerowych, ktére nasladuja
prace czlowieka na komputerze. Roboty potrafig m.in.
rozpoznaé obiekty na pulpicie, przenosi¢ dane pomie-
dzy ekranami aplikacji, a takze dokonywaé wielu ob-
liczenn. Do tworzenia i zarzadzania robotami w ING
Banku Slaskim wykorzystywana jest platforma SAIO
- autorskie rozwigzanie banku do robotyzacji proce-
s6w biznesowych, stosowane obecnie na skale mie-
dzynarodowa, zar6wno w oddzialach Grupy ING, jak
i wérdd jego klientow firmowych. - Po wielu latach
do$wiadczen z wykorzystaniem technologii RPA moze-
my $mialo stwierdzié, ze jest ona utrwalona w caltym
spektrum dzialania naszego banku. Roboty stosujemy
na szeroka skale w obszarach takich jak: zarzadzanie
ryzykiem, operacje bankowe, procesy KYC (zwigzane
z weryfikacja klientéw) czy procesy HR - podkresla Ja-
cek Tochowicz.

Jezeli chodzi o przyszto$¢ technologii Robotics, do-
strzega on przede wszystkim dwa trendy - robotyzacja
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jako odpowiedzZ na czeste zmiany legislacyjne oraz po-
stepujace polaczenie klasycznej robotyzacji z szeroko
rozumiang sztuczng inteligencja.

- Ostatnie lata minety pod znakiem czestych zmian
regulacyjnych w sektorze finansowym (wakacje kre-
dytowe, wnioski o dofinansowanie przedsiebiorstw)
i trend ten z pewnoS$cig utrzyma sie w przyszloSci
(chociazby zmiana wysoko$ci i rodzajéw stop procen-
towych). Jako ze wdrozenie robota to kwestia dni, a nie
wielu miesiecy, technologia ta doskonale wpisuje sie
w gospodarczy kontekst. Réwnolegle wdrazamy coraz
wiecej robotéw, ktore korzystajg z takich mozliwosci
AT jak rozpoznawanie obrazéw, analiza semantyczna
i sentymentalna tekstu, taksonomia. Jak wida¢, zwin-
no$¢ i uniwersalno$¢ technologii RPA stanowi jej klu-
czowy atut zaré6wno obecnie, jak i na przyszlo$¢ - wy-
jasnia Jacek Tochowicz.

BGK rozbudowuje kompetencje
w robotyzacji

Damian Komar, dyrektor Biura Zarzadzania Proce-
sami i PMO w Banku Gospodarstwa Krajowego, pod-
kresla, ze transformacja cyfrowa i procesowa jest jed-
nym z filaréw strategii tej instytucji. A realizowane jest
to wlasnie m.in. poprzez robotyzacje i automatyzacje
procesOw. - Pierwszy robot wspiera nas juz od ponad
roku. ,Kariere” w BGK zaczal od wczytywania i aktu-
alizacji list sankcyjnych w Departamencie Bezpieczen-
stwa. Robot przejal monotonne czynnosci, ktére wy-
konywali wcze$niej pracownicy banku. Ich realizacja
skrécita sie dzieki temu z 15 do 3 minut dziennie. Co
wiecej, robot czynnosci te wykonuje wcze$nie rano, co
odcigza pracownikéw od konieczno$ci rozpoczynania
pracy o bardzo wczesnych godzinach - informuje me-
nedzer BGK.

Dodaje, ze w banku wcigz trwa praca nad robotyza-
cja procesOw. Ostatnio wdrozono do pracy nowe roboty.
Jeden z nich dziata w Biurze Obstugi Gwarancji Portfe-
lowych i Windykacji od maja. Robot codziennie przegla-
da ponad 100 wnioskdéw przyjetych od klientéw banku,
a nastepnie wprowadza wszystkie istotne parametry do
systemu. Weryfikacja jednego wniosku zajmuje mu za-
ledwie 52 sekundy, podczas gdy pracownik potrzebowat
na to ok. 10 minut. Drugi robot dziala w Biurze Ustug
Powierniczych. Realizuje proces wysylki wyciggéw ma-
ilowych. Co miesigc uczestniczy w przygotowaniu ko-
respondencji do klientéw BGK. - Pierwsze roboty, ktére
wdrozyli$my, pozwolily nam zweryfikowaé przydatno$é
i lepiej pozna¢ technologie RPA. Widzimy rewelacyjne
efekty i dobry odbidr przez pracownikéw, co jest dla nas
bardzo wazne. Do robotyzacji proceséw podchodzimy
systemowo, jako jednego z waznych elementéw uspraw-
niajacych nasze procesy i elementu realizacji strategii.
Opracowujemy spdjny model wdrazania robotéw w ca-
tym banku. To wigze sie ze §cista wspdlpraca dzialowlIT,
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Zarzadzania Procesowego i wszystkich departamentow,
w ktérych mozemy wdrozy¢ roboty. Rozbudowujemy
wewnetrzne kompetencje w tym zakresie. Dgzymy do
tego, by roboty staly si¢ stalym elementem w procesach
naszego banku - przekonuje Damian Komar.

Szanse w obszarach operacji,
ryzyka oraz HR

Alior Bank z automatyzacja i robotyzacja banko-
wych proceséw ruszyt w 2017 r., ale nadal widzi duzy
potencjal w tych rozwiazaniach i planuje je ciagle roz-
wija¢. Jak policzyl Bartosz Jodlowski, menedzer ds.
Nowych Technologii w Alior Banku, od tamtego czasu
zbudowano prawie 200 robotéw, ktére pomagaja lub
wyreczajg pracownikéw w powtarzalnych i monoton-
nych zadaniach, takich jak przenoszenie danych pomie-
dzy systemami, poréwnywanie danych czy tworzenie
szablonowych dokumentéw. Ocenia on, ze najwieksze
zastosowanie roboty znajdujg w obszarach operacji, ry-
zyka oraz HR. - Katalizatorem dla robotyzacji kolejnych
proceséw w Alior Banku jest cykl szkolen ,,Akademia
Robotyzacji”. W ich trakcie pracownicy z r6znych jed-
nostek moga sie nauczy¢ budowaé i wdrazaé roboty, kt6-
re beda mialy praktyczne zastosowanie w ich codzien-

nej pracy - méwi Bartosz Jodlowski.

Roboty odtwarzajg czynnosci
manualne pracownika wedtug scisle
zdefiniowanego algorytmu i zaszyte

logiki biznesowe]

Informuje tez, ze w 2020 r. Alior Bank zainicjowat
projekt Platforma AI majacy na celu usprawnienie spo-
sobu komunikacji z klientami. Wykorzystujac najnow-
sze rozwigzania oparte na sztucznej inteligencji, Alior
Bank wdrozyl w swoim Contact Center voicebota In-
foNina wraz z nowoczesng platforma konwersacyjna.
Pozwala ona na automatyczng analize biezacych i hi-
storycznych interakcji z klientami. - InfoNina obstuguje
calo$¢ ruchu na gléwnej infolinii banku, pozwalajac na
skuteczniejsze kierowanie klientéw do doradcéw i peina
automatyzacje ponad 30 proc. polaczen. Jest to mozliwe
dzieki zaimplementowaniu 50 proces6w pozwalajacych
na sterowanie rozmowa oraz 100 proceséw informacyj-
nych - wyjaénia Bartosz Jodtowski.

Projekt szybko zdobyl uznanie wsrdd ekspertow
rynku finansowego. Tylko w 2022 r. wygrat konkurs
Celent Model Bank Awards 2022 w kategorii Customer
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Service oraz otrzymal nagrode gléwna Retail Banker
International Global Awards w kategorii Best Banking
Use of Al Pod koniec marca tego roku Platforma Al
wygrala takze pierwszg edycje konkursu Mocarze Hi-
perautomatyzacji w kategorii Inteligentni Asystenci.
- Dodatkowo w 2021 r. wdrozono w banku narzedzie
klasy BPMS, dzieki ktéremu mozna budowaé aplikacje
z wykorzystaniem tzw. low-code, czyli predefiniowa-
nych funkcjonalno$ci wbudowanych w platforme, co
znacznie skraca czas ich wytwarzania - dodaje Bartosz
Jodlowski. Menedzer Aliora zdradza, ze w obszarze ro-
botyzacji najblizsze plany banku to przede wszystkim
konsekwentne minimalizowanie klasycznej robotyza-
¢ji, czyli nasladowania pracy czlowieka, na rzecz wy-
korzystywania baz danych i ustug, dzieki czemu roboty
dzialaja szybciej, efektywniej, a ich utrzymanie wyma-
ga duzo mniejszego nakladu pracy. W dalszym ciagu
bedg tez rozbudowywane aplikacje w narzedziu BPMS.
- Najwazniejsze prace nad InfoNing skupiaja sie przede
wszystkim na udostepnieniu za jej posrednictwem
transakcyjnos$ci, na rozszerzeniu zakresu dziatania vo-
icebota o sprzedazowe i windykacyjne procesy wycho-
dzace oraz na udostepnieniu zupelnie nowego kanatu
kontaktu w postaci chatbota. W dalszych planach bank
uwzglednia tez dodanie nowych technologii i wyko-
rzystanie modeli opartych na machine learning w celu
osiagniecia poprawy doswiadczen klientow. Alior Bank
skupi sie takze na osiggnieciu synergii z polaczenia tych
wszystkich technologii - zapowiada Bartosz Jodlowski.

W tym samym czasie co Alior, bo w 2017 r., przy-
gode z robotyzacja rozpoczat BNP Paribas. Zaczat od
obszaru kredytéw firmowych. Michal Koson, chapter
leader w BNP Paribas, oszacowal, ze do dzisiaj w banku
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wdrozono ok. 170 zautomatyzowanych proceséw, ktore
wspierajg klientéw i pracownikéw instytucji w obsza-
rach obslugi depozytéw, kredytéw, rachunkéw, com-
pliance, HR, a takze zakup6w. - Poczatkowo robotyzacji
podlegaly poszczegblne elementy, w ktérych poprawia-
lidmy efektywno$¢ i jako$¢ procesu. Obecnie skupiamy
sie na automatyzacji proces6w w szerszym kontekscie
E2E (End-to-End) oraz na unifikacji liczby wykorzy-
stywanych aplikacji. W przyszloSci planujemy rozwdj
robotéw kognitywnych (wykorzystujacych sztuczna
inteligencje) do jeszcze szerszego spojrzenia na caly
proces i automatyzacje czynnosci, ktérych wcze$niej-
sza robotyzacja nie byta mozliwa - méwi Michat Koson.

Hiperautomatyzacja giganta

W PKO BP pierwsze kroki w kierunku rozwoju wila-
snych kompetencji z zakresu budowy technologii RPA
podjeto w kwietniu 2018 r. Od tego czasu zesp6t eks-
pertow skladajacy sie z analitykow, programistéw oraz
0s6b odpowiedzialnych za utrzymanie rozwigzan zro-
botyzowal w Grupie Kapitalowej PKO Banku Polskiego
w sumie 199 proceséw biznesowych. Do tej pory tgczna
liczba zrealizowanych zadan przekroczyta 140 mln.

Roboty odtwarzaja czynno$ci manualne pracownika
wedlug $cisle zdefiniowanego algorytmu i zaszytej logi-
ki biznesowej. W zalezno$ci od zdefiniowanych wyma-
gan narzedzia moga wspiera¢ zaréwno realizacje zadan
prostych, powtarzalnych, jak i tych o bardziej skom-
plikowanej strukturze. Rozwigzania wykorzystujace
robotyzacje proces6w biznesowych zostaly zaanga-
zowane m.in. do obstugi udzielania subwencji dla firm
w ramach tarcz antykryzysowych Polskiego Funduszu
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Rozwoju czy do weryfikacji kompletno$ci zabezpieczen
kredytéw hipotecznych. Znalazty takze zastosowanie
we wspieraniu proceséw ryzyka kredytowego, gdzie
pomagaja w analizie baz danych z setkami tysiecy re-
kordéw. Od niedawna roboty odpowiadajg rOwniez za
informowanie klientéw PKO Ubezpieczenia o zalegto-
Sciach w optatach skladek. W przypadku nieuregulo-
wania nalezno$ci w okre$lonym terminie robot automa-
tycznie zamyka polise. W PKO Leasing jednym z zadan
robotéw jest odczytywanie informacji z faktur zakupu,
a nastepnie wykorzystywanie ich do realizacji zadan

ksiegowo-rozliczeniowych.

W procesie automatyzacji roboty
Kkorzystajg zarowno z systemow
wewnetrznych, jak i serwisow
zewnetrznych

Bank zapowiada, ze jeszcze w tym roku rozwigzanie
klasy RPA w tej instytucji czeka technologiczna rewolu-
cja. Jej fundamentem stanie sie postepujaca hiperauto-
matyzacja. Kierunek rozwoju obrany przez bank zakta-
da zwiekszenie liczby zautomatyzowanych proceséow
wewnatrz Grupy Kapitalowej PKO Banku Polskiego,
tworzenie i udostepnianie nowych ustug biznesowych
oraz jeszcze glebsze wsparcie cyfrowej transformaciji.
Dotychczas stosowane rozwigzania zostang zintegro-
wane z najnowszymi modulami uczenia maszynowego.
Narzedzia PKO BP zyskaja tez dodatkowe mozliwo$ci
z zakresu rozpoznawania, analizy i klasyfikacji tekstu
dzieki rozwigzaniom takim jak Tesseract, YOLO, Ten-
sorFlow i bibliotek OpenCV do przetwarzania obrazéw
przy uzyciu jezyka programowania Python.

- W Banku Millennium program robotyzacji i auto-
matyzacji proceséw rozpoczal sie kilka lat temu. Mie-
dzy innymi przed ostatnie dwa lata uruchomiliSmy
kilkadziesiat robotéw, ktére swoim zakresem dzialania
objety taczng liczbe ponad 30 proceséw biznesowych.
Kazdego miesiaca #MilleRoboty wykonujg okolo 80 tys.
roéznego rodzaju spraw, a ich liczba zwieksza sie sys-
tematycznie wraz z wdrazaniem kolejnych rozwigzan.
Do dzi$§ automaty przeprocesowaly ponad p6t miliona
spraw - informuje Maciej Skowronski, kierujacy Wy-
dzialem Robotyzacji Proceséw i Innowacji w Departa-
mencie Procesé6w w Banku Millennium. Gléwne obsza-
ry, w ktérych roboty tego banku znalazty zatrudnienie,
to operacje, Contact Center oraz jako$¢. Najwazniejsze
procesy, ktore wspieraja #MilleRoboty, to m.in. informo-
wanie klientéw o statusie spraw oraz potrzebie uzupel-
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nienia dokumentéw lub informacji w réznego rodzaju
wnioskach, ochrona pieniedzy klientéw przed vishin-
giem - blokowanie dostepu do konta w razie wykrycia
potencjalnego niebezpieczenstwa, weryfikacja firm przy
analizie wnioskéw o produkty kredytowe, przenoszenie
danych oraz dokumentéw pomiedzy systemami czy re-
jestracja i rozpatrywanie reklamacji. - W procesie au-
tomatyzacji roboty korzystaja zaré6wno z systemow we-
wnetrznych, jak i serwisOw zewnetrznych (np. CEIDG).
Aktualna mapa projektéw uwzglednia automatyzacje
kilkunastu wysoko wolumenowych proceséw w obsza-
rach windykacji i operacji bankowych. Tegoroczny cel
to konsekwentne wdrazanie kolejnych rozwigzan klasy
RPA, z ktérych czesé bedzie wykorzystywata moduty
OCR (ang. Optical Character Recognition) odpowiada-
jace za ekstrakcje danych z dokumentéw - méwi Maciej
Skowronski, kierujgcy Wydzialem Robotyzacji Proce-
s6w i Innowacji w Departamencie Proceséw w Banku
Millennium.

Co dalej?

Tomasz Blicharz, dyrektor Dzialu Rozwoju i Promo-
cji Asseco BooX w Asseco Poland, ocenia, ze w banko-
wosci robotyzacja zago$cita juz na dobre dekade temu.
Uwaza, ze najblizsze lata bedg okresem dynamicznej
integracji kwartetu: Robotic Process Automation, Ma-
chine Learning, Artificial Intelligence i platform Low
Code (pozwalaja na tworzenie oprogramowania bez
konieczno$ci znajomosci jezyka programistycznego).
- Ta czwdrka odegra kluczows role tam, gdzie nie do-
konano jeszcze naturalnej integracji przy uzyciu in-
terfejsow API, lub w takich miejscach, gdzie nie jest to
mozliwe. Kolejne lata beda kontynuacjg wykorzystania
automatyzacji procesdw wyliczania prowizji w przy-
padku zdarzen specjalnych, integracji z funduszami
inwestycyjnymi, aktualizacji kurséw walut i wskazni-
kéw rynkowych, jak rowniez pobierania dokumentéw
z rejestrOw publicznych. Statystycznie najbardziej po-
datnymi na robotyzacje obszarami w organizacji banku
beda ksiegowos$¢ i sprawozdawczos$é, a takze rozlicze-
nia, onboarding i obstuga posprzedazowa. Nabierajg tez
znaczenia kolejne proby selekcji i personalizacji kana-
16w komunikacji w kontekscie rzeczywistych potrzeb
konsumenta z uzyciem AI i RPA - uwaza Tomasz Bli-
charz. Dostrzega on, ze do task wracaja takze efektywne
analizatory proces6w biznesowych, nowe metody opo-
miarowania proceséw i wskaznikéw ich efektywnosci.
Tomasz Blicharz spodziewa sie wiec, ze liczba projek-
tow w sektorze bankowosci i finanséw zwigzanych z ro-
botyzacjga oraz automatyzacja procesé6w biznesowych,
ale rowniez integracji z platformami je monitorujacymi,
bedzie rosta, bo daleko jeszcze do nasycenia rynku i re-
zygnacji ze znacznego zaangazowania czlowieka w ob-
stuge procesd6w czasochtonnych i narazonych na bledy
manualne. °
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zarabia w kryzysie?

Ostatnie potrocze to dla gietdowych inwestorow hustawka nastrojow w rytm doniesien
0 szalejgcej inflacji, mnozacych sie symptomow pogarszania sie koniunktury, a do
tego szok wywotany wybuchem wojny na Ukrainie. Obserwujgc gietdowe subindeksy,
widac juz wyrazng zmiang warty wsrod liderow parkietu

efekcie wiekszo§¢ rynkowych in-
deks6w na warszawskim parkiecie
ruszyla w dol, notujac w skrajnych
przypadkach nawet kilkudziesie-
cioprocentowe znizki.

Szczegblnie dotkliwa przecena
byla udzialem chocby spodtek spo-
zywczych (-50,68 proc.), ale takze farmaceutycznych
(-48,82 proc.) czy gamingowych (41,74 proc.). Mocno
stracily rowniez firmy technologiczne (-29,57 proc.)
oraz informatyczne (-18,22 proc.).

Wiekszo$¢ branz i spotek przecenionych to liderzy
poteznej fali wzrostowej, ktéra miata miejsce po wybu-
chu pandemii COVID-19; prym wiodty w latach 2020-
-2021 przedsiebiorstwa z obszaru technologii i farmacji.

Okazuje sie jednak, ze obecny kryzys stwarza wa-
runki do uzyskiwania ponadprzecietnych zarobkéw na
rynku akcji - a obserwujac gietldowe subindeksy, widaé
wyrazng zmiane warty wsrod gietdowych lideréw.

Na fali drozejacych surowcé4w Swietnie poradzi-
ty sobie w ostatnim podlroczu spotki przemystowe:
energetyczne (wzrost o 32,68 proc.) oraz chemiczne
(+26,40 proc.). Niewielkie plusy byly udzialem firm pa-
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liwowych i goérniczych, natomiast kilkuprocentowy mi-
nus odnotowata branza budowlana.

Zmiana warty

Jak zauwaza Peter Garnry, analityk Saxo Banku,
sektor energetyczny okazal sie tym, ktory zapewnit in-
westorom najlepszy zwrot réwniez na globalnym ryn-
ku akcji.

- Dynamiczna zwyzka cen byla tutaj napedzana
przez gwaltownie rosnace ceny ropy naftowej i gazu,
co wigzalo sie z istotnym niedoborem podazy tych su-
rowcoéw. Do tego doszly sankcje nalozone na Rosje, co
doprowadzilo do jeszcze wiekszych brakéw paliwa na
rynku - podkres$la ekspert. Wedlug niego sytuacje firm
energetycznych i $ciezke, po jakiej poruszaly sie na
przestrzeni ostatnich lat, warto przesledzi¢ na podsta-
wie rynku amerykanskiego. Jest on bowiem wzorcem,
ktéry stanowi punkt odniesienia takze dla warszaw-
skiego parkietu. - Od poczatku roku do potowy czerw-
ca sektor energetyczny na Wall Street [w tym akcje
sp6tek zgrupowanych w indeksie S&P500 - przyp. red.]
zyskal na wartos$ci az 42 proc., podczas gdy wspomnia-
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ny gléwny wskaznik koniunktury stracil w tym czasie
23 proc. - dodaje ekspert Saxo Banku.

Wedlug niego nalezy takze prze$ledzié, jaka droge
przeszedt caly sektor - od jednego z najwiekszych pod-
czas szczytu cen ropy w 2008 r. (z waga 13,5 proc. w in-
deksie MSCI World) do najmniejszego w pazdzierniku
2020 r. (waga na poziomie 2,4 proc.). - Pamietajmy, ze
od czasu wprowadzenia szczepionki na koronawirusa
nastgpil spektakularny powr6t popytu na paliwa, kto-
ry wywindowat ceny ropy do najwyzszego poziomu
liczonego w euro i ujawnitl jednoczes$nie
nieelastyczno$¢ podazy surowca oraz
rezerw produkcyjnych rafinerii. Tu klu-
czowym elementem byt takze zbyt niski
poziom inwestycji w okresie pandemicz-
nych obostrzen i lockdownéw. Obecnie
sektor energii odnotowuje mocny wzrost
zyskow i wartosci rynkowej, dzieki czemu
jego waga w indeksie MSCI World wzrosta
w maju 2022 r. do 5,2 proc. - podkres$la Pe-
ter Garnry.

Zwraca rOwniez uwage na drugg strone
medalu. Obok bowiem beneficjentéw, ktd-
rzy ostatnio sporo zyskali, pojawili sie out-
siderzy - paradoksalnie, ci ostatni Swiecili
swoje triumfy na przestrzeni kilkunastu
poprzednich lat, choéby spéiki z obszaru
wysokich technologii, ktérych akcje byly
rozchwytywane m.in. podczas pandemicz-
nego zalamania. - Pamietajmy, ze od czasu
kryzysu finansowego, ktéry mial miejsce
w 2008 r., akcje technologicznych gigan-
tow bardzo dlugo korzystaly z coraz niz-
szych stop procentowych czy tez napltywu
srodkéw z funduszy ESG [skupionych wo-
kot takich obszaréw jak ekologia, ochrona
srodowiska, spoleczna odpowiedzialnos¢
i tad korporacyjny - przyp. red.l. Dlatego
przez 14 lat stanowily idealng opcje dla
inwestycyjnych portfeli - dodaje analityk
Saxo Banku. Jego zdaniem obecnie sytu-
acja ulegla odwréceniu (co wida¢ choéby
po wspomnianych juz wcze$niej stopach
zwrotu z subindekséw na warszawskim
parkiecie). - Zaczynamy sobie uSwiada-
miaé, ze §wiat nadal funkcjonuje w oparciu
o olej napedowy i benzyne, a nasz poziom zamoznosci
jest niestety powigzany z rosnacg emisja dwutlenku
wegla. Z kazdym punktem procentowym, ktéry sektor
energii zyskuje wobec innych branz, mozemy sie spo-
dziewac¢ kryzysu funduszy ESG. Te ostatnie beda bo-
wiem notowaty stabe wyniki, przy braku odpowiedniej
ekspozycji na zasoby naturalne, gwaltownie chudnac
w dobie szalejacej inflacji - przewiduje Peter Garnry.

Wedlug niego wsrdd branz, ktére notujg zdecy-
dowanie stabnace wyniki, pojawiaja sie ostatnio np.
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Peter Garnry, Saxo Bank:

°°

Zaczynamy uswiadamia¢
sobie, ze swiat nadal
funkcjonuje w oparciu
o olej napedowy
i benzyne, a nasz poziom
7Zamoznosci jest niestety
powiazany 7z rosnjca
emisja dwutlenku wegla.
7 kazdym punktem
procentowym, ktory
sektor energii zyskuje
wobec innych branz,
mozemy si¢ spodziewa¢
kryzysu funduszy ESG
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te z obszaru handlu internetowego, medycyny nowej
generacji czy tez platnoSci finansowych. Te obserwa-
cje w pelni potwierdzajg réwniez dane z warszaw-
skiej gieldy, obrazujace zmiany wartosci gietdowych
subindeksow.

Jak zauwaza analityk Saxo Banku, gldéwny wniosek,
jaki nasuwa sie po analizie ostatnich zawirowan ryn-
kowych, zmieniajacych stawke w gieldowym peletonie,
to fakt, ze rzeczowe aktywa trwale zasadniczo jednak
generuja lepsze rezultaty niz aktywa niematerialne. Te
ostatnie zreszta charakteryzowaly sie na
przestrzeni kilkunastu lat irracjonalnie
wysokim poziomem warto$ci, przypo-
minajac hosse dotcoméw sprzed ponad
dwoéch dekad, zakonczong poteznym
krachem i falg bankructw w segmencie
technologicznym.

Obserwujac poszczegblne branze,
warto takze zwrdci¢ uwage na sektor nie-
ruchomosci, ktéry w przypadku warszaw-
skiej gieldy stracil na przestrzeni pierw-
szego polrocza ponad 7 proc.Itukluczowe
znaczenie dla kondycji spétek miata z jed-
nej strony kilkuletnia hossa - wymuszo-
na m.in. silnym przeplywem kapitatu
w kierunku inwestycji mieszkaniowych
[poszukiwanie alternatywy dla nieopro-
centowanych lokat przy zerowych, a cze-
sto nawet realnie ujemnych, stopach pro-
centowych - przyp. red.]. Z drugiej strony
w ostatnim czasie nastapil tutaj widoczny
szok rynkowy (i potezny spadek popytu),
zwigzany z gwaltownym wzrostem kosz-
tu pieniadza, przy szalejacej inflacji (co
blyskawicznie schlodzilo koniunkture
na rynku mieszkaniowym). - Mozna po-
wiedzieé, ze w ostatnich latach ten obszar
zostal wessany w tryb obrotéw firmowa-
nych haslem: nie ma innej alternatywy
niz zakup nieruchomosci. Doprowadzito
to do zdecydowanie zawyzonych wycen
w segmencie mieszkaniowym - szczeg6l-
nie przy wyjatkowo niskich stopach pro-
centowych oraz ograniczonej podazy i do-
stepnosci lokali - podkresla ekspert Saxo
Banku. Wedlug niego w stabilnym otocze-
niu makroekonomicznym i zwyklym cyklu inflacyjnym
mozna byloby pozytywnie ocenia¢ jeszcze niedawne
inwestycje mieszkaniowe jako sposdb zabezpieczenia
sily nabywczej pieniadza. - Jezeli jednak spojrzymy na
masowe zakupy przy bardzo niskich stopach procen-
towych oraz historycznie wysokich wycenach miesz-
kan i polaczymy to z obecng, gwaltowng zwyzka stop
i kosztow finansowania kredytu, to trudno formutowaé
pozytywne prognozy na przyszlo$é dla tego wlasnie
sektora - méwi Peter Garnry.
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Pod presja bessy

Jarostaw Niedzielewski, dyrektor Departamentu In-
westycji w Investors TFI, zwraca z kolei uwage na realia
rynkowe wynikajace z nieubtaganej sekwencji cykli ko-
niunkturalnych. W tym przypadku niejako naturalnym
zjawiskiem jest przej$cie gieldy z kilkunastoletniej fazy
nieprzerwanych wzrostow (hossy) do spadkéw ureal-
niajacych wyceny akcji (bessa). W tym przypadku ja-
skrawym potwierdzeniem zmiany trendu jest choéby
obserwacja, ze spos$r6d 17 indekséw sektorowych - gru-
pujacych akcje poszczegdlnych branz na warszawskim
parkiecie - przytlaczajaca wiekszo$¢é notuje bardzo gle-
bokie, niekiedy kilkudziesiecioprocentowe, spadki. Ne-
gatywna tendencja dotyczy az 12 wskaznikoéw, podczas
gdy zaledwie pie¢ odnotowalo wzrosty wartos$ci.

Interesujacym spostrzezeniem jest réwniez fakt,
ze w grupie zwyzkujacych subindeks6w na GPW az

Pol roku na GPW - zmiany indeksow
i subindeksow branzowych na gieldzie
od 22 grudnia 2021 do 21 czerwea
2022 . (zmiany w proc.)
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cztery byly zwigzane z rynkiem energetycznym, che-
micznym i paliwowym - opartymi gtéwnie na takich
surowcach jak gaz, ropa naftowa czy wegiel. - Widocz-
ny trend spadkowy na rynkach akcji, z jakim mamy do
czynienia i ktdry dotyka wielu aktywdéw, potwierdzaja
takze niecodzienne zdarzenia obserwowane na §wiato-
wych parkietach - w tym Wall Street, ktore jest punk-
tem odniesienia dla globalnych inwestoréw - méwi Ja-
rostaw Niedzielewski.

Wskazuje przy tym réwniez na gitéwny indeks
koniunktury za oceanem - S&P500 - ktéry w ciaggu
zaledwie trzech sesji spadt o 9 proc. Jest to zjawisko
niezmiernie rzadkie, wystepujace najczesciej w okre-
sach krotkotrwatych krachéw lub naglego przyspie-
szenia spadkéw - w ramach dtuzszej bessy - ocenia
ekspert Investors TFI. Jego zdaniem tak dramatyczna
dla inwestoréw sytuacja zawsze ma zr6dlo w otocze-
niu makroekonomicznym. W efekcie trudno sie dzi-
wié, ze w wiekszo$ci indeksy sektorowe zachowujg
sie tak stabo. Odzwierciedlajg bowiem nastroje w po-
szczego6lnych branzach, czesto tez wyprzedzajac o kil-
ka miesiecy rzeczywiste wydarzenia, jakie nastgpig
w realnej gospodarce. - Jezeli przyjrzymy sie rynkowi
amerykanskiemu, ktéry jest wzorcem dla innych $wia-
towych gield, to zauwazymy, ze czerwcowe spadki ob-
jety wszystkie 11 sektorow zgrupowanych w gtéwnym
indeksie rynkowej koniunktury - podkresla Jarostaw
Niedzielewski.

Wedlug niego tylko wspomniana juz wcze$niej
branza energetyczna (oparta na wydobyciu i eksplo-
atacji paliw) w USA byla jedynym sektorem, ktéry
zdotatl sie utrzymadé na plusie (przy prawie 23-procen-
towym spadku indeksu S&P500 w polowie czerwca).
- Pamietajmy, ze roOwnie glebokie przeceny trwajace
niespeina po6tl roku i obejmujgce co najmniej 10 sek-
torow zdarzaly sie jedynie w trakcie prawdziwych
rynkéw niedzwiedzia w latach 2000-2002, a takze
w okresie miedzy 2007 i 2009 rokiem - méwi ekspert
Investors TFI. Dodaje rowniez, ze - aby moéwic o pel-
nowymiarowej bessie - trzeba zwréci¢ uwage na dwa
szczegOlnie istotne czynniki towarzyszace spadkom
kurséw akcji. Z jednej strony chodzi o poziom marz
i nominalnych zyskéw generowanych przez firmy.
Z drugiej za$ - o narastanie recesji w gospodarce,
ktorej gléwnym symptomem jest wzrost bezrobocia.
- Dopiero recesja, nastepujaca po kilku kwartatach
stagflacji, przyniesie namacalne pogorszenie funda-
mentéw spélek, przejawiajace sie nie tylko szybko
topniejacymi zyskami, lecz takze redukcja zatrudnie-

-30,76 NN V|G Banki ) : ‘ ;

nia. Wowczas dtugotrwaly i wyrazny wzrost stopy

-38,80 I WIG Gry . . . .
. bezrobocia powodujacy silne zalamanie w gospodarce
-41,47 I WIG Odziez . . , . . . ..
bedzie uprawnial do okreslenia gieldowej, glebokiej
4,74 WIG Games5 przeceny akcji mianem pelnowymiarowej bessy. Ten
48,82 Wi I_lek| Frédio: dane GPW etap cyklu wciaz jeszcze przed nami, cho¢ widaé juz
-50,68 WIG Spozywezy pewne sygnaly $wiadczace, ze jest on coraz blizej -
-60 -40 -20 0 0 20 40 tlumaczy Jarostaw Niedzielewski. °
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PARADOKSY WOKOE WALUTY ROSJI
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Rubel mocny

dzieki... wojnie 1 sankcjom

Rosyjska waluta tuz po agresji Moskwy na Ukraine mocno tracita na wartosci, ale potem
trend sie radykalnie odwrocit, Przyczyny tego zjawiska sg rozne, ale jedno jest pewne:
nie sprzyja ono rosyjskie] gospodarce

dy pod koniec lutego Rosja najechala
Ukraine, rubel zaczat dynamicznie tra-
ci¢ na warto$ci. Kurs USD/RUB w kilka
tygodni dotarl do poziomu 154,29. Od
24 lutego, czyli od dnia agres;ji rosyjskiej,
do 7 marca dolar amerykanski umocnit
sie do rubla o 70 proc. I to byta dynamika
dawno niewidziana na rynku forex.

Ale potem, w kolejnych miesigcach, wydarzylo sie
co$ jeszcze bardziej szokujgcego. Mimo Ze Rosja byla
agresorem, mimo ze zostala oblozona prawdopodob-
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PIOTR ROSIK

nie najciezszymi sankcjami gospodarczymi w historii,
to rubel zaczal sie umacniaé. I to powaznie, solidnie,
gwaltownie. Juz pod koniec kwietnia kurs USD/RUB
zszed} ponizej poziomu z dnia rozpoczecia wojny, by
w potlowie lipca znalez¢ sie na poziomie ok. 63, czyli
50 proc. ponizej szczytu z poczatku marca. To oznacza,
ze od poczatku stycznia dolar amerykanski ostabil sie
do rubla o 15 proc., mimo Ze umocnit sie do zdecydowa-
nej wiekszosci innych walut, na przyklad do polskiego
zlotego o 16 proc., do euro o 12 proc., a do japonskiego
jena o 18 proc. Co tutaj sie wydarzylo?
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W ostatnich miesigcach rubel stat sie najmocniej-
szy do dolara od siedmiu lat, doktadnie od maja 2015 r.
Jak wiadomo, poziom kursu walutowego jest niezwykle
istotny dla gospodarki danego kraju, dla eksportu i im-
portu, oszczednoSci i polityki pienieznej oraz budzeto-
wej. Co sie takiego stato, ze waluta agresora oblozonego
sankcjami sie umocnita? I to tak dynamicznie?

To tym ciekawsze, Zze rubel umocnit sie mimo pod-
recznikowej reakcji rosyjskich wiadz, ktére w obliczu
jego dynamicznego oslabienia zainterweniowaly na
rynku walutowym poprzez podniesienie stop procento-
wychz9,5do 20 proc. Wprowadzity one rowniez kontro-
le kapitalu oraz wiele innych srodkéw zaradczych, maja-
cych zwiekszy¢ popyt na rubla i ograniczy¢ mozliwos¢
wymiany rosyjskiej waluty na waluty obce. Dzialania
te poskutkowaly zatrzymaniem wyprzedazy rubla oraz
przygotowaly grunt pod odwrdcenie sytuacji. - Sankcje
mialy doprowadzi¢ do zduszenia rosyjskiej gospodarki.
Prezydent Rosji Wiladimir Putin chciat jednak pokazaé
Zachodowi, jak ten bardzo sie myli, i doprowadzit do
sztucznego umocnienia kursu rubla. Jednak sama ta de-
cyzja nie powstrzymata kapitatu przed odwrotem, dla-
tego wprowadzono kontrole kapitatu i zamknieto gietde

Zmiany glownej stopy procentowej
w Rosji na tle inflacji 2017-2022

— stopa procentowa (skala lewa) —— inflacja (skala prawa)
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Kurs dolara do rubla w 2022 r.
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na dluzszy czas. Kapital nie mégt wychodzi¢ z Rosji,
a dodatkowo Rosja nakazata placi¢ sobie w rublach,
przede wszystkim za gaz oraz rope - wyjasnia Michat
Stajniak, starszy analityk rynkéw finansowych w XTB.

Analitycy wyjasénia, ze - paradoksalnie - sila rubla
jest w znacznej mierze wlasnie konsekwencja wojny
i sankcji. Roman Ziruk, starszy analityk Ebury, zwraca
uwage, ze w ostatnich miesigcach globalne rynki do-
tknatl szok, ktdry zaowocowal wyraznym podbiciem cen
surowcow. Od poczatku stycznia do poczatku lipca CRB
Index, najwazniejszy wskaznik pokazujacy zachowanie
cen surowcow, urost o 24 proc. - Zjawisko to dotkneto
wszystkie surowce, takze surowce energetyczne, takie
jak wegiel, gaz i ropa naftowa, ktérych duzym ekspor-
terem jest Rosja. Przed wojna, w grudniu, kraj ten no-
towal rekordowy poziom eksportu. Sankcje przyniosty
zmiany w strukturze odbiorcéw, jednak eksport jest
kontynuowany, a rosyjskie surowce energetyczne sprze-
dawane ze sporym dyskontem zaczely by¢ atrakcyjne
szczegdlnie dla krajow azjatyckich, takich jak Chiny czy
Indie - wskazuje Ziruk.

Cho¢ na Rosje nalozone sa sankcje, to jej resort ener-
gii podal w czerwcu, iz eksport ropy moze by¢ w tym
roku nawet wiekszy niz w 2021 r. Federacja co prawda
godzi sie na ceny nizsze od rynkowych, o §rednio 35 dol.
na barylce w przypadku ropy Brent, ale z drugiej strony
cena barylki ropy Ural (85 dol. za barytke w potowie lip-
ca) nie odbiega juz od poziomu sprzed wybuchu wojny
(92-92 dol. za barylke). Poza tym Chiny i Indie kupuja
wiecej ropy niz przed wojna.

Stajniak zwraca uwage na jeszcze jeden czynnik,
ktéry w nieco ,,sztuczny” sposéb zawyzyl kurs rubla. -
Spo6iki prowadzace handel surowcami energetycznymi
z Rosja musialy otwiera¢ dwa konta: walutowe i rublo-
we. Rosyjscy eksporterzy byli zmuszeni do konwersji
wiekszoSci swoich dewiz na ruble. To réwniez prowa-
dzito do znacznego, ale sztucznego, umocnienia kursu.
Sama wymiana miala miejsce w zasadzie tylko w Rosji
inie dochodzito do handlu rublem za granicg tego kraju.
Rosja jest de facto odcieta od miedzybankowego i mie-
dzynarodowego systemu SWIFT - wskazuje ekspert.
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PARADOKSY WOKOE WALUTY ROSJI
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Z drugiej strony, jak podkres$la Ziruk, zalamal sie
rosyjski import, co byto konsekwencja m.in. wprowa-
dzonych sankcji. - W efekcie doszto do zwiekszenia
nadwyzki na rachunku biezacym Rosji, ktora zgodnie
ze wstepnymi danymi Centralnego Banku Federacji
Rosyjskiej w okresie styczen-maj wyniosta 110,3 mld
dol., co jest warto$cig rekordowa, niemal 3,5-razy wiek-
sz3 niz w analogicznym okresie poprzedniego roku. To
czynnik, ktéry wzmacnia rubla i jest jednym z kluczy
do zrozumienia zachowania waluty w ostatnich miesia-
cach - podkresla analityk Ebury.

Obciazenie dla chorej gospodarki

Bledne jest wiec interpretowanie aprecjacji kursu
rubla do poziomu sprzed wojny jako sygnalu, ze sankcje
nie dzialaja lub majg ograniczony wplyw na rosyjska
gospodarke. ,Nie ma bezposredniej zaleznos$ci jeden-
do-jednego miedzy kursem walutowym a dobrobytem,
a zatem z zachowania samego kursu walutowego nie
mozna wycigga¢ wnioskéw co do skuteczno$ci sank-
cji” - zwrdcili uwage prof. Oleg Itskhoki z University
of California oraz Dmitry Mukhin, adiunkt na London
School of Economics, w analizie opublikowanej na ta-
mach portalu VoxEU. ,Silna aprecjacja rubla byla wy-
nikiem oddzialywania sankcji importowych i represji
finansowych, ktére obnizyly popyt na waluty obce. Nie
oznacza to jednak, ze sankcje nie dzialaja. W rzeczy-
wisto$ci, pod wzgledem skutkéw dla dobrobytu i rza-
dowych strat budzetowych, istnieje istotna rownowaz-
no$¢ miedzy restrykcjami importowymi a restrykcjami
eksportowymi. Stabilizacja kursu walutowego pozwala
rosyjskiemu rzgdowi ustabilizowaé oczekiwania infla-
cyjne i wesprzeé konsumpcje, ale odbywa sie kosztem
represji finansowych wzgledem krajowych posiadaczy
oszczednos$ci” - stwierdzili Itskhoki i Mukhin.

Zmagajacej sie z sankcjami i ze spowolnieniem tem-
pa wzrostu gospodarczego Rosji silny rubel nie jest
wiec potrzebny. Rosyjscy decydenci w ostatnich mie-
sigcach podejmuja dziatania w kierunku ograniczenia
sily waluty, m.in. obnizajac stopy procentowe i lago-
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dzac restrykcje kapitalowe. Rosyjski bank centralny
w okresie od marca do czerwca zbit gtldéwna stope z po-
ziomu 20 proc. do 9,5 proc.

- Rubel jest mocny ze wzgledu na wprowadzong
kontrole kapitalu i przymuszone przeliczanie kursu
w kraju. Oprécz tego Rosja zarabia znacznie wiecej na
sprzedazy surowco6w, niz bylo to przed rozpoczeciem
wojny na Ukrainie, co dodatkowo wzmacnia sytuacje
finansowg tego kraju. Z drugiej strony potezne ilo-
Sci gotowki moga by¢é w zasadzie bezwartoSciowe na
arenie miedzynarodowej. Rosja jednak wcigz prowa-
dzi wymiane handlowa z wieloma krajami na $wiecie,
m.in. z Chinami oraz Indiami, i zbyt mocny rubel sta-
nowi przeszkode dla innych galezi przemystu niz sek-
tor energetyczny i wydobywczy. Wlaénie dlatego bank
centralny decyduje sie w ostatnim czasie na ciecie stop
procentowych w celu ostabienia wtasnej waluty. Jak wi-
da¢, reszta gatezi przemystu rosyjskiego moze sie zna-
lez¢ pod presja, co jest ewidentnym przykiadem cho-
roby holenderskiej - ttumaczy Michat Stajniak z XTB.

Choroba holenderska to utomno$¢ gospodarki, wy-
nikajaca z odkrycia i intensywnej eksploatacji z16z su-
rowcOw naturalnych. Skupia sie ona na eksporcie su-
rowcow, zaniedbujac inne galezie. Pojecie to wymy$lit
tygodnik ,,The Economist”, opisujac w 1977 r. gospodar-
cze konsekwencje odkrycia w latach 60. duzych z16z
gazu ziemnego w Holandii. Choroba ta jest uniwersal-
na, dotkneta juz w historii nie tylko Holandie, lecz tak-

ze Meksyk czy Norwegie.

/Zmagajacej sie z sankcjami

| z& spowolnieniem tempa wzrostu
gospodarczego Rosiji silny rubel
nie jest potrzebny

Zjawisko dynamicznej aprecjacji rubla, jakie zaszlo
w ostatnich miesigcach, moglo wiec zaskoczy¢ wielu
inwestor6éw i analitykéw. Jednak po doglebnej analizie
wszystko staje sie jasne i klarowne. Federacja Rosyjska
placi za rozpetanie wojny wysoka cene - zaré6wno Ro-
sja jako panstwo, jak i Rosja jako jej obywatele. Zyskuja
na tym tylko rosyjskie firmy z sektora energetyczne-
go i wydobywczego, przy czym nie ich akcjonariusze,
bo pamietajmy, ze ich notowania na zagranicznych
gieldach zostaly zawieszone do odwotlania. Moskwa
bedzie sie wiec pograzala coraz glebiej w bagnie woj-
ny, cierpigc na chorobe holendersky. A skoro tak, to
degrengolada gospodarcza FR w dlugim terminie jest
nieunikniona. °
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NCBR INVESTMENT FUND

Dobry czas na nowe wyzwania

ROZMAWIAE

Jakie sq technologiczne szanse i zagrozenia
w kontekscie polskich firm? Czy polskie firmy
majq szanse w wyscigu technologicznym?

MAKSYMILIAN WYSOCKI

Srodkéw inwestycyjnych w funduszach venture capital i private equity jest bardzo duzo,
ale potrzeba naprawde dobrych projektow — mowi Krzysztof Szubert,
prezes zarzadu NCBR Investment Fund

Krzysztof Szubert: Zdecydowanie maja
szanse. Widze to w pracach NIF - fundu-
szu koinwestycyjnego, do ktérego wplywa-
ja projekty wysokiej jakosci przygotowane
z rozmachem i z mys$lg juz nie tylko o na-
szym rynku krajowym, lecz ré6wniez o am-
bitnym wychodzeniu od razu dalej. I w ta-
kie firmy inwestujemy. Ich wyniki w tym
roku pokazuja, ze to byt dobry kierunek.
Otwieraja oddzialy za granica - w Ameryce
Potudniowej, P6inocnej, w Europie. Obserwujemy tez
ogromny zapal mlodych ludzi. Zdecydowanie Polacy
maja kompetencje, bo kluczowy, oprdcz pomystow,
jest takze zesp6l. Za tym pojdzie wlaSciwe finansowa-
nie, czy to ze §rodkéw grantowych, czy europejskich.
A takie mozliwo$ci inwestycyjne w Polsce rowniez sa
dostepne. Nasze firmy majg wiec ogromny potencjat
i mozliwosci ekspansji globalne;.

A czy najlepszy czas na wyjécie z korporacji i zalozenie
start-upu nie jest przypadkiem teraz?

Czas jest na pewno dobry. Ztozylo sie na to wiele
elementéw. Widaé, jak wojna na Ukrainie spowodo-
wala nie tylko migracje kobiet z dzieémi, lecz takze
firm, ktore przenosza swoje biznesy, zmieniajg mo-
dele dzialania i tutaj lokuja aktywnosci. W korpora-
cjach tez od czasu pandemii zmieniliSmy podejscie do
trybu pracy - przyzwyczailiémy sie do pracy zdalnej,
wprowadziliSmy wiele bardzo racjonalnych forma-
téw dzialania, w czym pomagaja nam ustugi cyfrowe,
a jednoczeénie oszczedzamy troche czasu. To pomaga
nam mys$le¢ kreatywnie i mys$le¢ o rozwoju wlasnych
projektéw. Srodkéw inwestycyjnych w funduszach
venture capital i private equity jest naprawde duzo,
ale potrzeba tez naprawde dobrych projektéw. Czas
wiec wejs¢ na kolejny etap rozwoju i odwaznie my-
sle¢ o ekspansji rynkowe;j.

To jak inwestowaé w innowacje? Indywidualnie?

Inwestowanie indywidualne jest najtrudniejsze. Inwe-
storzy to na og6l nie sg juz mtodzi ludzie i majg ra-
czej zachowawcze podejécie. Inwestycje funduszowe
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s3 o tyle latwiejsze, Ze poprzedzone moga by¢
odpowiednig analiza wykonang przez struktu-
ry i zespoly ekspertéw. Inwestorom prywat-
nym rekomendowalbym zatem znalezienie
sprawdzonego funduszu z dobrymi wynikami,
a nastepnie dolaczenie na etapie np. kolejnej
edycji funduszu.

A jak paristwo inwestujq w innowacje?

Nasz fundusz, wspélnie z partnerami inwe-
stycyjnymi, kieruje srodki do podmiotow, kto-
re majg juz za sobg wstepne etapy rozwoju,
a teraz my$la o wzro$cie i ekspansji. Szuka-
my obiecujacych innowacyjnych polskich projektow
z bardzo réznych obszaréw. Laczy je zawsze jednak
ambitne podejScie, profesjonalny zespét i szansa na
miedzynarodowy sukces rynkowy. Przyklady trzech
naszych inwestycji z ostatniego roku potwierdzaja na-
sze zalozenia. Wykrywanie i zapobieganie oszustwom
platniczym oraz przejeciom kont bankowych, oparte
na autorskim rozwigzaniu, to filar dzialalnoéci spotki
Nethone, w ktoérg zainwestowal niedawno NIF. Ne-
thone bazuje na rozwigzaniach sztucznej inteligencji
(AD) i dzialajgc w tle, analizuje okolo 5 000 unikato-
wych atrybutéw uzytkownika. Taka analiza pozwa-
la wychwytywaé nawet najbardziej zaawansowane
proéby oszustwa. Druga inwestycja dotyczy projektu,
ktéry laczy obszar zaawansowanego biotechu i ucze-
nia maszynowego, czyli rozwigzanie spotki Saventic
Health. To system do wczesnego wykrywania choréb
rzadkich, ktory juz cieszy sie ogromnym zaintereso-
waniem szpitali i klinik na calym $wiecie.

Jest tez trzeci przyklad - to spétka HiProMine, pro-
ducent alternatywnego bialka, tluszczu i nawozu
organicznego, wytwarzanego dzieki innowacyjnej,
autorskiej technologii hodowli przemyslowej owa-
déw, przeznaczy te Srodki na budowe nowego zakla-
du. W duzej fabryce koto Poznania powstaje biatko
o znacznie lepszych parametrach niz miesne i nada-
jace sie na bardzo wysokiej jakoSci karmy dla zwie-
rzat. Hodowane owady zywig sie odpadami miejskimi
czy z przetwoOrstwa. Niesamowity potencjat i przy-
klad na innowacyjne podejscie do gospodarki obiegu
zamknietego. Okazuje sie, ze innowacje to nie tylko
$wiat cyfrowy... °
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INWESTYCJE W OBLIGACJE SKARBOWE

ROBERT BOMBALA

Szybkie odsetki

Resort finansow, dodajgc do swojej oferty obligaci detalicznych nowe papiery
skarbowe, trafit w dziesigtke. Oferta wigzaca oprocentowanie papierow z poziomem
stopy referencyjnej] NBP | dajgca comiesieczng wyplate odsetek z miejsca
wywindowata sprzedaz obligacji na rekordowe poziomy

owe obligacje oszczednoSciowe w ofer-
cie Ministerstwa Finans6éw okazaly sie
hitem na dlugo przed ogloszeniem ofi-
cjalnych danych o wynikach sprzedazy.
»Juz po dziesieciu dniach od jej urucho-
mienia resort finanséw zdecydowatl sie
na wprowadzenie aneksu zwiekszajacego
warto$¢ emisji rocznych papieréw z 3 mld do 7 mld z}” -
komentuje Emil Szweda z portalu Obligacje.pl.

»,Po dlugim czasie utrzymywania przez Minister-
stwo Finanséw oprocentowania standardowych ob-
ligacji nie tylko zostalo ono podniesione, w §lad za
wzrostem inflacji i stop procentowych NBDP, lecz takze
pojawila sie oferta nowych rodzajéow papieréw, ktora
okazala sie bardzo atrakcyjna dla posiadaczy oszczed-
nosci. W jej ramach znalazly sie obligacje roczne, kt6-
rych oprocentowanie zmienia sie wraz z decyzjami
Rady Polityki Pienieznej” - wyjaénia Roman Przasny-
ski, analityk rynkéw finansowych.

Z kolei Mirostaw Budzicki, strateg z biura strategii
rynkowych PKO BP, ocenia, ze ,nowa oferta skarbo-

GAZETA BANKOWA // SIERPIEN 2022

wych obligacji detalicznych, ktérych oprocentowanie
zostalo oparte na stopie referencyjnej NBP, wzbudzila
bardzo duze zainteresowanie wsrod Polakow. Widaé to
nawet po prywatnych rozmowach sygnalizujacych, ze
informacja o nowych mozliwoSciach inwestycyjnych
dotarta do szerszego niz dotychczas grona odbiorcéw”.

Odsetki w slad za decyzjami RPP

Oprocentowanie nowych obligacji detalicznych, kto-
re wzbogacily dotychczasowa oferte resortu finanséw,
oparte jest na stopie referencyjnej okre$lanej przez RPP.
Sa to papiery roczne i dwuletnie. Debiutujace w czerw-
cu papiery mialy odpowiednio oprocentowanie: dla
rocznych 5,25 proc., a dla dwuletnich 5,50 proc.; w obu
przypadkach chodzilo o pierwszy okres odsetkowy, czy-
li pierwszy miesigc. Oprocentowanie w kazdym nastep-
nym okresie odsetkowym, czyli w kazdym nastepnym
miesigcu, odpowiada dla papieréw jednorocznych stopie
referencyjnej, a w przypadku dwuletnich w kolejnych
miesiecznych okresach odsetkowych oprocentowanie
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jest rowne stopie referencyjnej NBP i stalej marzy wy-
noszacej 0,25 proc. ,,Zaleta, ktéra przyciagneta uwage
kupujacych, jest miesieczna czestotliwosé wyptlaty od-
setek oraz comiesieczna aktualizacja oprocentowania.
Inwestorzy otrzymali wiec gwarancje, ze jeSli Rada Po-
lityki Pienieznej nadal bedzie podnosila stopy procen-
towe, oprocentowanie ich oszczednosci takze wzro$nie.
Te dwie cechy - zmienny kupon i miesieczna wyptata
odsetek - powodujg, ze obligacje wypadaja szczegdlnie
atrakcyjnie na tle lokat bankowych, gdzie na ogét odset-
ki wyplacane sg na koniec lokaty, ktorej oprocentowanie
nie ulega zmianie” - komentuje Szweda.

Pierwsze papiery, ktorych oprocentowanie jest opar-
te na stopie referencyjnej NBP, trafilty na rynek, gdy
wysoko$¢ tej stopy wynosila 5,25 proc. (decyzja RPP
z 6 maja tego roku). Juz po wprowadzeniu nowych pa-
pieréw do oferty RPP podniosta stope gtéwna do pozio-
mu 6,0 proc. (9 czerwca) i w §lad za tym resort finanséw
podnidést w lipcu oprocentowanie wspomnianych obli-
gacji rocznych i dwuletnich. ,W lipcu wyzsze o 0,75 pp.
bedzie oprocentowanie obligacji rocznych i dwuletnich.
Podnosimy réwniez oprocentowanie instrumentéw de-
talicznych o zapadalnosci od 3 do 12 lat 0 0,50 pp. Chce-
my zacheci¢ naszych klientéw do dlugoterminowego
oszczedzania z obligacjami skarbowymi. Lipiec jest
drugim miesigcem sprzedazy nowych instrumentow,
ktére wprowadziliémy do stalej oferty w ubieglym mie-
sigcu. Roczna i dwuletnia obligacja majg oprocentowa-
nie zmienne, ktére podaza za stopa referencyjng Naro-
dowego Banku Polskiego. Konstrukcja oprocentowania,
ktére od pierwszego miesigca wynika wprost ze stopy
referencyjnej i marzy, powoduje, ze posiadacze obligacji
co miesigc otrzymujg odsetki w atrakcyjnej wysoko$ci”
- komentowal decyzje Sebastian Skuza, wiceminister
finansow.

Zreszta wzrosto oprocentowanie wszystkich deta-
licznych papieréw o zapadalnosci od 3 do 12 lat o 0,50 pp.
Jak ocenia Przasnyski: ,,Oprocentowanie rzagdowych ob-
ligacji jest znacznie nizsze niz inflacja, ale poniewaz sg
to papiery uznawane za najbardziej bezpieczne, jest na
nie wielu chetnych, tym bardziej ze koniunktura na giet-
dach jest niekorzystna. Obecnie nie ma wielu lepszych
alternatyw niz obligacje skarbowe. Przegrywaja z nia
nawet tak popularne w ostatnich latach nieruchomo-
Sci, w przypadku ktérych dochody z najmu byly bardzo
atrakcyjne”.

Konkurencji (prawie) brak

Jak obliczyl portal Obligacje.pl, do 4 lipca wlacznie
w Depozycie zarejestrowano 14 mld z} papieréw deta-
licznych z czerwcowej oferty, z czego niemal 5,7 mld z}
przypadalo na nowe, 12-miesieczne obligacje ROR0623,
akolejne 4,8 mld zt to antyinflacyjne czterolatki COI0626.
Prog miliarda zlotych przekroczyly jeszcze - roOwniez
nowe - dwuletnie papiery DOR0624 (1,3 mld z}). Nieco
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Oferta obligacji detalicznych,
Ktorych oprocentowanie zostato
oparte na stopie referencyjnej NBF,
wzbudzita natychmiast bardzo duze
zainteresowanie kupujacych

ponizej niego znalazly sie za$ trzymiesieczne obligacje
0TS0922, a takze emerytalne dziesieciolatki EDO0632.
Jesli resort finanséw potwierdzi dane KDPW (a nie-
wykluczone, ze MF pokaze jeszcze wieksza sprzedaz),
czerwcowy wynik moze na dlugo pozostaé niepobity.
Juz teraz jest on ponad 2,5-krotnie lepszy od dotychcza-
sowego rekordu z kwietnia 2020 r., gdy MF sprzedato
5,4 mld zt obligacji detalicznych”. Wedtug Emila Szwe-
dy ,jest zbyt wczesSnie na stawianie prognoz. Nie wie-
my bowiem, czy wzrost zainteresowania obligacjami
miat charakter jednorazowy, czy tez okaze sie stalym
elementem. Mozna przypuszczaé, ze obligacje te beda
wybieraé posiadacze lokat i obligacji trzymiesiecznych,
w miare jak zbliza¢ sie beda ich terminy zapadalnoSci.
Z kolei po wakacjach do dystrybucji obligacji oszczed-
no$ciowych ma sie wlaczyé Pekao SA (obecnie wylacz-
nym agentem jest PKO BP), co takze moze sie przetozyc¢
na istotne zwiekszenie wolumenu sprzedazy. W poto-
wie roku pewne jest tylko to, ze ubiegloroczny rekord
zostanie pobity”. Warto przypomnie¢, ze w lipcu (8 lip-
ca) RPP ponownie podniosta stopy procentowe, w tym
referencyjna, o 50 pb., czyli do 6,50 proc. Co oznacza, ze
juz w sierpniu oprocentowanie wspomnianych obligacji
rocznych i dwuletnich znowu wzroénie.

Roman Przasnyski zwraca uwage, ze cho¢ banki za-
czynaja podnosi¢ oprocentowanie lokat i nawet oferuja
Wyzsze oprocentowanie niz w opisywanych papierach
(np. Pekao podwyzszyl oprocentowanie depozytéw dla
klientéw indywidualnych do 7 proc.), to jednak - jak do-
daje - ,,obserwujac rosnace od kilku lat zainteresowa-
nie posiadaczy oszczedno$ci obligacjami skarbowymi,
przeplyw pieniedzy w ich kierunku z pewnos$cia nie
ostabnie. Chociaz lokaty bankowe s3 objete gwarancja
zwrotu, to obligacje emitowane przez rzad sg traktowa-
ne jako bardziej bezpieczne. Sukces sprzedazy obligacji
nowej emisji moéglby by¢ zacheta do kolejnych tego typu
dziatan, dzieki ktérym mozna by pozyskaé finansowa-
nie na r6znego rodzaju projekty, planowane przez rzad,
jak transformacja energetyczna. Z dobrych przyktadéw
tego typu zbiérek pieniedzy z czaséw miedzywojennych
do tej pory nie korzystano, a - jak wida¢ - bylaby szansa
na zaprzegniecie oszczednosci do realizacji wielu inwe-
stycji”. °
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GDZIE OPLACA SIE UBEZPIECZYC SAMOCHOD?

Najlepsze OC
auta z Programem
Pomocy w Link4

Znamy juz zwyciezce rankingu ubezpieczen samochodu, przygotowanego przez ,Gazete
Bankowsg". Najlepsze w Polsce pakiety OC pojazdu oferuje Link4, ktory — zdobywajac 27 pkt.
— jest liderem rankingu. Na drugim miejscu znalazta sie Uniga

anking ubezpieczen samochodu 2022
»,Gazety Bankowej” powstal na podstawie
badann multiagencji Unilink. Poréwnano
w nim oferty siedmiu ubezpieczycieli, kt6-
rzy proponuja spakietowane assistance do
OC. Po zsumowaniu wynikéw zwyciezca
okazal sie Link4 oraz jego OC wraz z ,,Pro-
gramem Pomocy z Samochodem Zastepczym i Assi-
stance Opony”.

Jakie byly kryteria przyznawania punktacji ubezpie-
czycielom? Najwyzsze oceny przyznano za holowanie po
wypadku i wynajem samochodu zastepczego po kradzie-
zy (maksymalna liczba punktéw wynosita w tej kategorii
sze$¢). Pozostate kategorie - holowanie w razie awarii,
braku paliwa i innych zdarzen losowych, wynajem sa-
mochodu zastepczego po awarii, przew6z ubezpieczo-
nych i pomoc informacyjna - oceniano o punkt nizej.

Walka o pierwsze miejsce toczyla sie pomiedzy
dwoma towarzystwami: Link4 i Uniqa. Zwyciezca -
Link4 - wyprzedzil konkurencje w kilku kategoriach:
zapewnial holowanie po wypadku na dluzszy dystans,
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oferowal przy tym naprawe, a jego samochdd zastepczy
byl dostepny o dzien dtuzej. W pakiecie Link4 znalazta
sie takze wymiana przebitej opony na kolo zapasowe
na miejscu zdarzenia, co jest rozwigzaniem bardziej
komfortowym niz holowanie samochodu do zakladu
wulkanizacyjnego.

W rezultacie pierwsza trdjka firm ubezpieczenio-
wych z uslugami assistance w pakiecie z OC wyglada
nastepujaco: Link4 - 27 pkt., Uniqa - 23 pkt., WEFOX
-10 pkt.

Zakres ubezpieczenia OC samochodu okres$la usta-
wa o ubezpieczeniach obowigzkowych, towarzystwa
nie maja tu wiec duzego pola manewru. B6j toczy sie
jednak o dodatkowe ustugi, jakie mozna zawrze¢ w pa-
kiecie OC, i na to warto zwrocié szczegdlng uwage, de-
cydujac sie na wybor ubezpieczyciela. Wlasnie takie
zestawienie dostepnych na rynku ofert OC ze spakieto-
wanym assistance przygotowata dla ,,Gazety Bankowe;j”
najwieksza w Polsce multiagencja ubezpieczeniowa
Unilink SA na podstawie Ogdlnych Warunkéw Ubez-
pieczenia tych produktéw.
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- Przy zakupie OC na pewno warto zwracaé uwage
na dodatki ofertowane przez ubezpieczycieli, poniewaz
samo OC zapewnia pomoc tylko poszkodowanemu.
W razie spowodowania wypadku, gdy emocje czesto
biora goére, warto mieé wsparcie takze dla siebie. Nawet
to informacyjne, by wezwaé lawete czy zapewni¢ row-
niez swojemu uszkodzonemu autu holowanie do warsz-
tatu. Z kolei w kontekscie zblizajacych sie wakacji, na
ktdére pewnie wiele rodzin wybierze sie samochodem po
kraju, assistance opon na pewno moze sie przydaé. Po-
siadanie takiego zakresu to oszczedno$¢ czasu, nerwow,
atakze pieniedzy. Nic tak nie psuje wakacji jak wypadek
czy uszkodzona opona i zwigzane z tym nerwy plus nie-
planowane wydatki - dodaje Sebastian Kozak, dyrektor
ds. sieci sprzedazy Unilink.

Przyjrzyjmy sie wiec, co mozemy zyskaé. Najcze-
Sciej dodawane ustugi assistance do obowigzkowego
OC komunikacyjnego to holowanie i wynajem samo-
chodu zastepczego.

Holowanie w razie wypadku na terenie Polski jest
standardem we wszystkich towarzystwach oferujacych
pakiet OC. Oferta rdézni sie jednak odleglo$cia, na jaka
holowany jest pojazd, i pewnymi dodatkowymi udogod-
nieniami, np. w Link4 mozliwa jest rGwniez naprawa
auta na miejscu, jezeli jej koszt nie przekracza 200 zl.
Holowanie po wypadku w OC w pakiecie z assistance
ma wiec, poza Link4: HDI OC Turbo (Wariant Assistan-
ce Standard), WARTA OC Komfort (Wariant Assistan-
ce Standard), Uniqa (Wariant Assistance Midi), PZU
(Wariant Assistance Komfort), WEFOX (Wariant As-
sistance Podstawowy) i Interrisk (Wariant Assistance
Start). Prawie r6wnie powszechna jest pomoc informa-
cyjna po kolizji, choé w tym przypadku oferta zmniejsza
sie do pieciu towarzystw: Link4, Uniqa, PZU, WEFOX
iInterrisk.

Pozostate ustugi assistance w pakiecie z OC to juz
domena wylacznie dwdch towarzystw: Link4 i Uniqa.

Holowanie w razie wypadku oferujg obaj ubezpie-
czyciele, z tym ze Link4 dodaje do tego w ramach Pro-
gramu Pomocy wymiane opon - na miejscu lub w warsz-
tacie wulkanizacyjnym. Podobnie wynajem samochodu
zastepczego: oba towarzystwa zapewniaja go zar6wno
po wypadku, jak i po kradziezy, z tym ze Link4 na dlu-
zej, bo na trzy dni, a Uniqa - na dwa. W Uniqa auto za-
stepcze przystuguje rOwniez w przypadku awarii.

Jak podkresla Katarzyna Wojdyla, cztonek zarzadu
Link4, oferta dopasowana do potrzeb klienta przy jed-
noczesnej prostocie samego procesu zawierania umowy
to dwa atuty, na ktoére Link4 stawia od zawsze. - Bardzo
nas cieszy, ze po raz kolejny nasz pakiet OC okazal sie
najmocniejsza pozycja na tle silnej konkurencji na ryn-
ku ubezpieczeniowym. Warto pamieta¢, ze samo OC
to nie wszystko, i szuka¢ dla siebie najkorzystniejszej
oferty rozszerzonej o pomoc assistance. W czasach kie-
dy coraz bardziej liczymy sie z kazda wydana zlotéwka,
praktyczne dodatkowe ustugi poprawiajace nasze bez-
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Zwycie¢zey rankingu OC
poszerzonego o assistance

LINK4

(Program pomocy z Samochodem Zastgpczym i Assistance Opony)
O 27 .

UNIQA

(Wariant Assistance Midi)
) 2 i

WEFOX

(Wariant Assistance Podstawowy)

10 pkt.

0 10 20 30

LINK4
(Program
Pomocy
z Samochodem
Zastgpczym
i Assistance
Opony)

UNIQA
(Wariant
Assistance
Midi)

WEFOX
(Wariant
Assistance
Podstawowy)

Holowanie w razie
wypadku na terenie
Polski

Holowanie w razie
awarii, braku paliwa
i innych zdarzen
losowych na terenie
Polski

Wynajem samo-
chodu zastepczego
po kradziezy

Wynajem samochodu
zastepczego po awarii

Przewodz ubezpieczo-
nych do docelowego
miejsca holowania

Pomoc informacyjna
po wypadku

Suma

Zrédto: wyliczenia wiasne na podstawie danych multiagencji Unilink

pieczenstwo w trasie i podnoszace komfort podrézo-
wania licza sie¢ podwdjnie. Warto wiec §wiadomie wy-
biera¢ z dostepnej oferty na rynku to, co najlepsze, bez
ponoszenia zbednych kosztéw - przekonuje Katarzyna
Wojdytla.

Trudno sie z tym nie zgodzi¢. Poszerzony zakres
pakietu OC komunikacyjnego to ciekawe rozwiazanie
rynkowe i dobry wybdr na wakacje. Nie wymaga doptat
do pakietu assistance, a juz zapewnia praktyczng pomoc
w razie niespodziewanych klopotéw podczas podrozy
samochodem. @ (SK)
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Ile zaptacg banki za wakacje kredytowe

1 lipca prezydent RP podpisat ustawe o tzw. wakacjach kredytowych. ,kgczny koszt ustawy o fi-
nansowaniu spotecznosciowym i wsparciu kredytobiorcow, wprowadzajgcej wakacje kredytowe
i naktadajacej na banki obowigzek dodatkowego zasilenia Funduszu Wsparcia Kredytobiorcow

GAZETA BANKOWA // SIERPIEN 2022

Pieraszkiewicz.

oraz dopfaty do Funduszu Stabilnosci, moze siggac dla sektora bankowego 35—-36 mld zt
w ciggu dwoch lat” — powiedziat w mediach prezes Zwigzku Bankow Polskich Krzysztof

Z analiz Narodowego Banku Polskiego wynika, ze koszt wakacji kredytowych moze siega¢

ok. 20 mld zt. NBP szacuje przy skrajnym zatozeniu, ze gdyby wszyscy uprawnieni kredy-

tobiorcy skorzystali z zawieszenia sptaty kredytu w ramach tzw. wakacji kredytowych,

koszt tego rozwigzania dla sektora bankowego siegatby 0,5 proc. PKB w 2022 r.
i 0,3 proc. PKB w 2023 r.

30 |at

Spotdzielczych Kas
Oszczednosciowo-
-Kredytowych

roczyste posiedzenie Rady Dyrektoréw Swiatowej Rady Unii

Kredytowych (WOCCU) w Warszawie byto gtownym elemen-
tem lipcowych obchoddw 30-lecia funkcjonowania ruchu Spét-
dzielczych Kas Oszczednosciowo-Kredytowych w Polsce. Podczas
konferencji podsumowano tez dziatania sektora na rzecz pomocy
Ukrainie i obywatelom Ukrainy uciekajacym przed wojng.
Korzenie polskich kas kredytowych siggajg przetomu XIX i XX
wieku, kiedy dostepne dla wszystkich spdtdzielnie finansowe
tworzyt w Galicji Franciszek Stefczyk. W czasie transformacii
ustrojowej w Polsce powstaty komercyjne banki. Ich oferta byta
jednak czesto niedostepna dla przecietnie zarabiajgcych obywa-
teli. Wiasnie z myslg o takich osobach powstaty SKOK-i. ,Polska
wawczas potrzebowata niezaleznych, niewpisujgcych sie w system
postkomunistyczny przedsiewziec, dajacych w duchu solidarnosci
szansg tym, ktorych postkomunizm w rézny sposob wykluczat.
SKOK-i jako alternatywa dla sektora bankowego miaty na celu dzia-
tanie na rzecz likwidowania wykluczenia finansowego. Petnity zatem
— i petnig nadal — niezmiernie istotng funkcje w polskim zyciu
spoteczno-gospodarczym, przyczyniajac sig w znaczacy sposdb do
wzrostu zamoznosci obywateli Rzeczypospolitej i jej ekonomicznego
rozwoju” — napisat z okazji rocznicy w liscie do zarzadu Krajowej
SKOK prezes Prawa i Sprawiedliwo$ci Jarostaw Kaczynski. Jednym
z wspottwdrcow i sprzymierzencdéw ruchu spotdzielczosci finanso-
wej w Polsce byt jego brat, $p. Prezydent Lech Kaczynski.
Dzisiaj SKOK-i sg juz statym elementem polskiego systemu finan-
sowego. Z powodzeniem pracujg dla swoich cztonkow, Polakow
z wielkich aglomeracii, ale takze mnigjszych miast, miasteczek

Czy WSi.
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W skierowanym do premiera Mateusza Morawieckiego o$wiadcze-
niu senator Grzegorz Bierecki przypomniat historig i ideg polskich
kas kredytowych. ,Przed 30 laty odrodzit sig w Polsce ruch spot-
dzielczych instytucji samopomocy finansowej, jakimi sg Spotdziel-
cze Kasy Oszczednosciowo-Kredytowe. Kontynuujac tradycje kas
Stefczyka, instytucje te zapewniajg dostep do podstawowych ustug
finansowych swoim czionkom, ktdrzy wywodzg sig w wigkszosci

z ubozszych warstw spotecznych i ktorzy nie mieliby szans na
uzyskanie finansowania dla zaspokojenia swoich zyciowych potrzeb
w instytucjach komercyjnych. Spetiajgc tym samym wazng funkcije
w walce z ubostwem i wykluczeniem spotecznym, kasy angazujg
sie takze w sprawy spotecznosci lokalnych, wspierajg inicjatywy
kulturalno-o$wiatowe i akcje dobroczynne, wigczajg sig w ochrong
dziedzictwa narodowego oraz w promowanie wartosci patriotycz-
nych” — stwierdzit parlamentarzysta.

,Dzieki zaangazowaniu i spotecznej pracy ogromnej rzeszy czton-
kow, a takze dzigki wsparciu Solidarnosci, kasy nie tylko staly sig
wazng czescig polskiego systemu finansowego, lecz — zachowujac
swoj spotdzielczy, samopomocowy charakter — wyrosty na instytu-
cje nowoczesne, stawiajgce czota wspétczesnym wyzwaniom, takim
jak postepujaca cyfryzacja ustug finansowych” — napisat Grzegorz
Bierecki. Przypomniat tez, ze polskie Spotdzielcze Kasy Oszczed-
nosciowo-Kredytowe stanowig bardzo wazng czgs¢ migdzynarodo-
wego ruchu unii kredytowych, na czele ktdrego stoi Swiatowa Rada
Zwigzkéw Kredytowych (WOCCU) z siedzibg w Wisconsin w USA.
Przewodniczacym WOCCU byt w przesztosci Grzegorz Bierecki,
teraz za$ Radzie Dyrektordw tej organizaciji przewodzi prezes
Krajowej SKOK Rafat Matusiak.




GPW kupue armenska gielde

iefda Papierow Wartosciowych w Warszawie podpisata 28 czerwca, podczas uroczystosci w Erywaniu, umowe nabycia akcji z Central-

T nym Bankiem Armenii w sprawie odkupienia od Banku 65,03 proc. udziatéw w Armeriskiej Gietdzie Papierdw Wartosciowych (AMX).
wJestesmy gteboko przekonani, ze ta transakcja kfadzie nowe fundamenty w stosunkach polsko-armenskich i jest dobitnym wyrazem
700 lat historii wzajemnego zaufania oraz szacunku, jakie tgcza oba narody. Jako Polska i Gietda Papierow Wartosciowych w Warsza-
wie pomagamy Armenii budowa¢ matymi krokami gospodarcze relacje z Zachodem. Patrzymy na tg inwestycje jak na diugoterminowe
partnerstwo. Naszym celem jest odtworzenie wspdlnymi sitami rynku kapitatowego Armenii i rozszerzenie naszej dziatalnosci w regionie”
— powiedziat Marek Dietl, Prezes Zarzadu GPW.
W uroczystosci podpisania dokumentow udziat wzigli takze przedstawiciele polskich wtadz: Marcin Przydacz, Podsekretarz Stanu w Mini-
sterstwie Spraw Zagranicznych, oraz Pawet Cieplak, ambasador RP w Armenii.

1 2 Zgoda KNF dla
° 9 mlid z1 prezesa Alior Banku

wynidst na koniec maja 2022 r. tegoroczny finansowy wynik K omisja Nadzoru Finansowego wyrazita 15 lipca zgodg na
netto bankéw, co oznacza wzrost w skali roku o 121,8 proc. powotanie Grzegorza Olszewskiego na stanowisko prezesa
W okresie styczeri-maj strate w wysokosci 0,1 mid zt Alior Banku.
wykazaly trzy banki komercyjne, ktre maja ok. 0,6 proc. Rada nadzorcza powotata Olszewskiego 10 listopada 2021 r.
udziatu w aktywach sektora w sktad zarzadu banku trzyletniej V kadencji wspolnej na stanowisko
wiceprezesa zarzadu, jednocze$nie powierzajac mu stanowisko
Srédlo: Komisja Nadzoru Finansowego prezesa zarzadu, pod warunkiem wyrazenia stosownej zgody przez

KNF oraz z dniem wydania tejze zgody. Wywiad z prezesem Alior
Banku, wyrdznionym tytutem Najlepszego Banku w sektorze matych
i $rednich bankow komercyjnych — czytaj na str. 70.

Ruszyly prace
nad zastapieniem
WIBOR-u

r Al
[
!

P race rozpoczeta narodowa grupa robocza (NGR) ds. reformy
wskaznikdw referencyjnych — podata 13 lipca Komisja Nadzo-
ru Finansowego.

,Celem prac NGR jest przygotowanie »mapy« drogowej oraz .
harmonogramu dziafan stuzacych sprawnemu i bezpiecznemu

wdrozeniu poszczegolnych elementow procesu prowadzacego do PZU Wd TOZ%
zastgpienia wskaznika referencyjnego stopy procentowej WIBOR ' X

nowym wskaznikiem referencyjnym”. ’ n n QV\/aCVJ ﬂy SVSJ[@ m
W pracach NGR biorg udziat przedstawiciele Ministerstwa

Finansow, Narodowego Banku Polskiego, Urzedu Komisji Nadzoru bad an |ﬁ OquH M \@ﬂTQV\/

Finansowego, Bankowego Funduszu Gwarancyjnego, Polskiego

5 : "__ k-
A=/0 L Bl H'1

Funduszu Rozwoju, Gietdy Papierow Wartogciowych w Warszawie, P 0 kontakcie z infolinia Klienci firmy ubezpieczeniowej moga sie
Krajowego Depozytu Papierdw Wartosciowych, Banku Gospodar- spodziewa telefonu od Primebota — wirtualnego ankietera.
stwa Krajowego, GPW Benchmark, a takze wiodgcych bankow ko- Klienci PZU moga przekaza¢ wirtualnemu rozméwcy opinie i uwagi
mercyjnych, bankow zrzeszajacych banki spotdzielcze, towarzystw na temat $wiadczonych ustug. Co wazne, Primebot na poczatku
funduszy inwestycyjnych oraz zakladow ubezpieczen, jak rowniez rozmowy informuie, ze nie jest cztowiekiem, ale wirtualnym konsul-
organizacje branzowe zrzeszajace podmioty rynku finansowego. tantem. Rozwigzanie, w swojej autorskiej technologii, opracowata
Prace NGR nadzorowane i koordynowane sa przez Komitet Steruja- nalezaca do Grupy OEX spétka Voice Contact Center. ,Primebot to
¢y, w skiad ktorego wehodzi Ministerstwo Finansow, Urzad Komisji $wietne narzedzie do realizacji krotkich i prostych ankiet satysfakcji
Nadzoru Finansowego, GPW Benchmark, Polski Fundusz Rozwoju Klienta. Sprawdzi sie wszedzie tam, gdzie zalezy nam na szybkim
oraz ING Bank Slaski jako reprezentant sektora finansowego. dotarciu do odbiorcy. Primebot w jeden dzien wykonuje prace nawet
W sierpniu 2022 r. grupa okresli optymalny operacyjny scenariusz 100 ankieterow” — wyjasnia Anna Kowalska, Kierowniczka Zespotu
dziatania w zakresie zmiany wskaznikdw referencyjnych. Wiedzy o Kliencie w PZU.

Oprac. Sek
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historia gospodarcza

POLSKA CERAMIKA

MALGORZATA DYGAS

Dziewulanka
7z Opoczna

Firma ,Dziewulski | Bracia Lange” dafa poczatek przemystowi ceramicznemu nie
tylko w Polsce, lecz takze na Ukrainie. Plytki z Opoczna jakoscig i wzornictwem
stawaty w szranki z wyrobami najstynniejszych europejskich wytworni. Dzis dzieki
tradycji opoczynskiej Polska zajmuje trzecig pozycje w Unii Europejskiej w produkcii
ceramicznych piytek podiogowych i sciennych

IT potowie XIX w. przy ulicy Staro-
miejskiej w Opocznie, niemal w cen-
trum miasta, w nieduzej cegielni
rozpoczeto wypalanie cegiet z gliny.
Wiascicielami tego malego zakla-
du byli Jan Dziewulski (przemysto-
wiec, pionier przemystu ceramicz-
nego na ziemiach polskich i ukrainiskich, zm. 1911 r.) oraz
bracia Jozef i Wiadystaw Lange. Po kilku latach dziatal-
nosci cegielni w zakladzie ,,Dziewulski i Bracia Lange”
zaczeto wypalanie cegly ogniotrwalej, plytek szamo-
towych oraz produkcje plytek
kamionkowych. Jan Piotr De-

kowski (etnograf, muzealnik i badacz terenowy, zm.
1988 r.) w ,,Przewodniku po ziemi opoczynskiej” podaje,
ze Jan Dziewulski i bracia J6zef oraz Wiadystaw Lange
w 1880 r. zakonczyli budowe fabryki, w ktérej mieScito
sie 18 piecéw do wypalania plytek. Natomiast z zapisOéw
w ksiedze wieczystej nieruchomo$ci w miescie Opocz-
nie wynika, ze firma ,,Dziewulski i Bracia Lange” weszta
w posiadanie pierwszej dzialki pod budowe projektowa-
nego zakladu ceramicznego w 1867 r.

Wraz z nowymi regulacjami prawnymi zmienili tak-
ze status przedsiebiorstwa. W 1898 r. powotano ,,Towa-
rzystwo Akcyjne Dziewulski i Lange” Sp6tka Akcyjna
z kapitalem zakladowym 400 tys. rubli (réwnowarto$¢

Panorama zaktadu na ul. Staromiejskiej
w Opocznie, lata 30. XX w.
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niebagatelnej kwoty éwczesnych 200 tys. dolaré6w). Fa-
brykanci z Opoczna zaryzykowali i zdecydowali sie na
nowatorska produkcje ptytek ceramicznych. Od same-
go poczatku stynety w catej Europie z wysokiej jakosci

i atrakcyjnego wzornictwa.

Fabrykanci z Opoczna zaryzykowali
| zdecydowali sie na nowatorskag
produkcje ptytek ceramicznych.

Od samego poczatku stynety one
w catej Europie z wysokiej jakosci
| atrakcyjnego wzornictwa

Do produkcji wykorzystywano gline z okolicznych
kopalh w Rozwadach i Zarnowie, natomiast szarg gli-
ne i ciemna ochre sprowadzano z Parszowa pod Skar-
zyskiem. Kaolin, biala gline i jasng ochre przywozono
z Ukrainy - z Popielni i ze Stowianska, a piach kwar-
cowy spod Sitowej (gmina Opoczno), jak réwniez ze
Szwecji. Potrzebne do produkc;ji tlenki metali docieraty
do Opoczna az z Saksonii, a rude chromu sprowadzano
z glebi Ros;ji.

Wylania si¢ ceramika

Rést popyt na wyroby tej cegielni, a z nim rosty zy-
ski. Rozwijajacemu sie dynamicznie przedsiebiorstwu
nie wystarczala juz niewielka fabryka przy ul. Staro-
miejskiej, potocznie nazywana ,Dziewulanka”. Prze-
mystowcy z Opoczna podjeli wiec decyzje o pobudo-
waniu duzej fabryki. W latach 1893-1913 towarzystwo
»Dziewulski i Bracia Lange” zakupito pie¢ dzialek przy
ul. Piotrkowskiej. Na jednej z dziatek pobudowano fa-
bryke. W nowym zakladzie postawiono piece do wypa-
lania ptytek glazurowanych.

Do zaspokojenia ciggle rosngcego popytu nie wy-
starczaly miejscowe zloza gliny - dowozono ja m.in. ze
Stowianska na Ukrainie (przemystowe miasto w okre-
gu Donieckim, o$rodek wydobycia soli kamiennej,
przemystu chemicznego, maszynowego, materiatléw
budowlanych i spozywczego), gdzie Jan Dziewulski
i bracia Lange pobudowali siostrzang fabryke.

W obu fabrykach w 1908 r. zatrudniano 700-800 ro-
botnikéw. Pod koniec I dekady XX w. okoto 25 proc. pro-
dukcji sprzedawano w Krolestwie Polskim, a 75 proc.
w Rosji.

sTowarzystwo Akcyjne Zakladéw Ceramicznych
Dziewulski i Lange” nie mialo siedziby w Opocznie,
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Akcja Towarzystwa Akcyjnego Zaktadéw Ceramicznych Dziewulski
i Lange, okres miedzywojenny

lecz w Warszawie przy ul. Mazowieckiej 4. Zatozyciele
i wspotwlasciciele towarzystwa nie wchodzili w sklad
zarzadu, ale angazowali sie bezpo$rednio w dziatalno$é
fabryki. Akcjonariusze ,Dziewulanki” nie szczedzili
np. nakladéw na stworzenie przy opoczynskiej fabryce
laboratorium ceramicznego, zatrudniajacego wysokiej
klasy specjalistow, m.in. inz. Ludwika Stepkowskiego,
absolwenta politechniki w Zurychu. Dzieki pracom ba-
dawczym i talentom badaczy fabryki w Opocznie i Sto-
wiansku wytwarzaly produkty konkurujace z wyroba-
mi §wiatowej czoldwki branzy ceramicznej. W ofercie
byly m.in. ré6znokolorowe posadzki terakotowe, stop-
nie, gzymsiki, ptytki $cienne, a takze cegly ogniotrwale
szamotowe, wyroby szamotowe (np. plyty piekarskie,
piecyki) oraz nieglazurowana porcelana (np. ptyty beb-
nowe, kule porcelanowe).

W 1905 r., za poSrednictwem Kota Architektéw, ,, To-
warzystwo Akcyjne Dziewulski i Lange” oglosilo kon-
kurs dla artystow na wykonanie wzoréw do wykorzy-
stania podczas produkcji ptytek. Komisja sktadajaca sie
m.in. z dyr. Jana Dziewulskiego, dyr. inz. Wladystawa
Lange, Karola J6zefa Tichego (malarz, projektant) po
zapoznaniu sie z nadestanymi pracami przyznala szesé
nagrdd pienieznych: dwie Janowi Henrichowi (War-
szawa) za projekt ,Dab”; druga za projekt ,,Twdj” Sta-
nistawie Jopkiewiczéwnie (Warszawa); trzecia za pro-
jekt ,Klon” Antoniemu Porczynskiemu oraz czwarta za
»Ostromlecz” Zenonowi Chrzanowskiemu (Warszawa).
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historia gospodarcza

POLSKA CERAMIKA

Pracownice zaktadu ceramicznego w Opocznie, 1930 r.

Wyrézniono rowniez 20 wzordéw, w tym ,,Dziewiecior-
nik”, ,,Pisanke”, ,,Kotwicz”, ,,Opoczno”.

Charakterystyczne wzory sygnowane znakiem fir-
my ,,Dziewulski i Lange” to m.in. taczone z kwadrato-
wymi dekorami plytki o$miokatne, wzorzyste, ukta-
dane w ,,kobierzec” z motywami geometrycznymi czy
z secesyjnymi dekoracjami ro$linnymi, a takze kultowe
»gorseciki” czy ,iryski”.

Zlota dekada XX w.

Do I wojny $§wiatowej tylko w Anglii i w ,Dzie-
wulance” stosowano ogniotrwate spody, wymagajace
wypalania w wysokich temperaturach, co nadawato
plytkom szczegdlng twardos¢ i mrozoodpornosé. La-
boratorium mechaniczne Instytutu Inzynieréw Komu-
nikacji w Petersburgu w 1901 r., podczas prob poroéw-
nawczych §cieralnos$ci ptytek firm ,,Dziewulski i Bracia
Lange” oraz ,Villeroy i Boch”, potwierdzito odpornos¢
zar6wno koloréw, jak i materiatu polskich ptytek na
dziatanie wielu szkodliwych substancji oraz Scieranie.
Do dzisiaj budynki Politechniki Warszawskiej z XIX w.
maja podlogi z opoczynskich ptytek.
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NASZ PRZEMYSL CERAMICZNY
Fabryki Tow. Akc. Dziewulshki i Lange.
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Zdjecia stoiska Towarzystwa Akcyjnego Dziewulski i Lange
na wystawie w Czestochowie w 1909 r.

Towarzystwo Akcyjne Dziewulski i Lange prezen-
towalo swoje wyroby na §wiatowych wystawach i tar-
gach. Z dlugiej listy nagréd i wyrdznien marki warto
wspomnie¢ m.in. Zloty Medal w Kijowie w 1897 r.,
Wielki Medal Srebrny na WszechSwiatowej Wystawie
w Paryzu w 1900 r.; dyplom honorowy (Grand Prix)
podczas Petersburskiej Miedzynarodowej Wystawy
Ceramicznej w 1901 r.; dyplom honorowy i Zloty Medal
w Brukseli1903 r., w 1909 r. dyplom uznania (najwyzsza
nagroda) na Wystawie Przemyshu i Rolnictwa w Cze-
stochowie oraz Wielki Ztoty Medal w Jekaterynostawiu
(dzis$ Dniepropietrowsk).

W 1913 r. akcjonariusze po raz kolejny zmienili
nazwe przedsiebiorstwa, dodajagc do nazwy cerami-
ke - ,Towarzystwo Akcyjne Zakladow Ceramicz-
nych Dziewulski i Lange”. Formalnie byl to poczatek
nowego rozdzialu w historii zakladéow. Dynamiczny
rozwéj zahamowatly I wojna Swiatowa - produkcja
zostala wstrzymana, a budynki fabryki zamieniono
w magazyny do przechowywania zboza. W latach 1922-
-1923 fabryke przebudowano i ponownie rozpoczeto
produkcje.

W grupie

W 2007 r. doszto do potaczenia prywatnych opoczynskich
zakfaddw z grupg Cersanit. Cersanit SA to grupa kapitatowa,
dziatajgca na miedzynarodowym rynku ptytek ceramicznych oraz
kompleksowego wyposazenia fazienek. Jedynym wiascicielem
Cersanitu jest fundusz Black Forest SICAV-SIF SA, w ktorym
dominujgce udziaty ma Michat Sotowow, jeden z najbogatszych
Polakéw (z majatkiem wycenionym na ponad 15 mid zt — za
,Forbes”, 2020). Cersanit SA tworzg marki: Cersanit, Opoczno,
Meissen Keramik, Pilkington’s i Mei. Spétka jest wiascicielem
fabryk w Polsce oraz Rosji, Rumunii, Niemczech i na Ukrainie.
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W 1931 r., po kolejnych zmianach, przedsiebiorstwo
z Opoczna zostalo zarejestrowane jako ,,Towarzystwo
Zakladow Ceramicznych Dziewulski i Lange” Spoika
Akcyjna. W 1936 r. kapital zaktadowy wynosit 2 mln
700 tys. ztotych polskich (10,8 tys. akcji na okaziciela).

Powojenne roszady

W okresie II wojny $§wiatowej pracowaly tylko nie-
ktore oddziaty fabryki, i to w ograniczonym wymiarze.
Po wyzwoleniu dzialalno$¢ zostata wznowiona w daw-
nej formule wlasno$ciowej, ale tylko na kilka miesiecy.
W pazdzierniku 1945 r. Towarzystwo Zakladéw Cera-
micznych ,,Dziewulski i Lange” Spdétka Akcyjna zosta-
to podporzadkowane Tymczasowemu Zarzadowi Pan-

Posadzki z ptytek spotki Dziewulski i Lange, od gory: w kamienicy
przy ul. Okélnik 11, w gmachu Wydziatu Architektury Politechniki
Warszawskiej, w kamienicy przy ul. Foksal 11 w Warszawie

Blizniacze fabryki

Kilkanascie lat temu wiadze Opoczna odnowity kontakty z ukrain-
skim Stowianskiem. Historia blizniaczego zaktadu ,Dziewulskiego
i Lange” zostata opisana w wydanej w 2018 r. w Stowiarisku
ksigzce o historii tego miasta, w ktdrym zachowata sig archi-
tektura z wkomponowanymi ptytkami z fabryki ,,Dziewulskiego

i Lange”. 1 lipca 2019 r. odbyta si¢ internetowa premiera filmu
dokumentalnego zrealizowanego przez ukrainskich dziennika-
rzy: ,Dziewulski i Lange — historia, ktdra potaczyta Stowiarisk

i Opoczno”.

Do 133. dnia inwazji Rosji na Ukraing budynek fabryki ,Dzie-
wulski i Lange” nie zostat uszkodzony, choc teren znajdujacy sie
w poblizu zbombardowano, a w momencie pisania tego tekstu
Stowiarisk znajduje sie pod ostrzatem rosyjskiego najezdzcy.

stwowemu. W ,,Monitorze Polskim” z 8 czerwca 1949 r.
ogloszono orzeczenie Ministra Przemystu i Handlu z 24
kwietnia 1949 r. o przejeciu na wlasno$¢ przez panstwo
44 przedsiebiorstw, wérdd ktérych znalazlo sie takze to-
warzystwo ,,Dziewulski i Lange” Sp. Akc. w Opocznie.
W marcu 1950 r. fabryka plytek w Opocznie nale-
zaca do Towarzystwa Zaktadéw Ceramicznych ,Dzie-
wulski i Lange” Spétka Akcyjna, bedaca dotychczas
pod tymczasowym zarzadem panstwowym, zostala
przejeta na wlasno$é panstwa i otrzymata osobowo$é
prawng jako samodzielne przedsiebiorstwo panstwo-
we. Przyjeto ono nazwe: Opoczyniskie Zaktady Plytek
Kamionkowych w Opocznie. ,,Starg Fabryke” nazwano
Zaktadem Nr 1, a ,Nowga Fabryke” - Zakladem Nr 2.
Budowe Zakladu Nr 3 rozpoczeto w maju 1958 r.
Trzy lata pdzniej nastapila ponowna reorganizacja fa-
bryki, a jednocze$nie przemianowano ja na Opoczyn-
skie Zaktady Plytek Kamionkowych, od 1963 r. - Zaktla-
dy Plytek Ceramicznych ,,Opoczno”. W latach 80. XX w.
Opoczno stalo sie najwiekszym o$rodkiem ceramicz-
nym w Polsce - centrum produkcji ceramicznych pltytek
podlogowych i Sciennych jako Zesp6t Zaktadow Plytek
Ceramicznych ,,Opoczno” (1980 r.). W 1998 r. fabryka
po komercjalizacji funkcjonowata jako Opoczno SA.
W 2000 r. zaklady zostaly sprywatyzowane. Od 2007 r.
opoczynska spotka wchodzi w sktad grupy Cersanit.
Marka ,,Opoczno” nadal cieszy sie renoma i uzna-
niem wsrdd klientéw, dostarczajac zar6wno produkty
wysokiej jakosci, jak i inspiracji w kreowaniu wnetrz.
Plytki tej marki charakteryzuje r6znorodno$é wzorow,
koloréw i struktur. Opoczno niezmiennie od lat inspi-
ruje i ubogaca. [
Zrédta, m.in.: Raport ,,Rynek plytek ceramicznych,
edycja 2020” przygotowany przez Centrum Analiz
Branzowych (CAB), L. Kossakowski, Fabryka ceramicz-
na posadzek terakotowych w Opocznie (gub. Radom)
i w Stowiarisku (gub. Charkéw), ,,Chemik polski” 6/1904,
dr inz. Pawet Budzinski, Towarzystwo Akcyjne
Dziewulski i Lange, www.opoczno-top.pl, www.cersanit.
com.pl, www.pulsbiznesu.pl, www.stylceramika.pl,
www.opocznopowiat.pl, www.gdynia.pl/co-nowego
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ierpniowy urlop to czas podrézy, by choé
na krétko zapomnie¢ o tym wszystkim,
co sie dzieje na naszych oczach, a na co
nie mamy wiekszego wplywu. Nie tylko
spodziewane atrakcje, lecz samo przeby-
wanie wéréd innych ludzi, obserwowanie
ich zwyczajoéw i zachwycanie sie innymi
niz nasze krajobrazami dziata kojaco.

To szczegbdlnie wazne w tym trudnym czasie,
gdzie nie ma tygodnia, by media nie podawatly po-
nurych wiadomosci. Jakby malo bylo probleméw
z wojng, transformacja klimatyczng, powracajaca
pandemia i inflacja, doszedl jeszcze kryzys euro,
ktéry przejawia sie teraz wyraznie w jego przecenie
w stosunku do dolara.

Dlatego warto, je$li warunki pozwalajg, oddalié
sie na jaki§ czas od towarzystwa i w ciszy zastano-
wi¢ sie nad sobg oraz odkry¢ siebie na nowo. Wedlug
wspotczesnych specjalistow od leczenia duszy, czy-
li terapeutéw i osobistych treneréw (coachdédw), nie
dzielimy sie juz na dwie grupy, czyli osoby umiejace
zaspokajaé swoje popedy mitosci i destrukcji w gra-
nicach, jakie stwarza kultura, oraz na znerwicowang
reszte. Psychoanaliza bowiem jest juz niemodna jako
kierunek terapeutyczny. Teraz kariere robi poszuki-
wanie przyczyn naszego bolu psychicznego w sferze
zle uksztaltowanego w mtodosci Zycia emocjonalne-
go. Zwolennicy nowego trendu sg sktonni do stwier-
dzenia, Zze statystycznie nawet co dwudziesty z nas
wszystkich wykazuje objawy zaburzenia osobowo$ci
z tego powodu. Kariere robi przypisywanie pacjen-
tom diagnozy w postaci osobowo$ci chwiejnej emo-
cjonalnie (borderline). Jak wskazuja psychologowie,
»rodzice w pewien sposdb zmuszaja rOwniez dziecko
do osiagania sukceséw w réznych dziedzinach, bez
udzielania jakiegokolwiek wsparcia”, co prowadzi do
stanu, w ktérym dziecko ,, moze zaczaé oskarza¢ i ka-
ra¢ siebie za nawet niewielkie niepowodzenia. Brak
widocznej satysfakcji rodzicow zwrotnie wplywa na
nasilenie poziomu leku, poczucia winy, zlosci czy
wstydu u dziecka, ktére nie potrafi sobie z tym po-
radzi¢”. Zle wychowanie przez rodzicéw oparte na
kulcie sukcesu i zawstydzaniu, ze inni majg lepsze

PROF. GRZEGORZ
SZULCZEWSKI

profesor SGH w Warszawie,

cztonek Zespotu Etyki Biznesu przy
Towarzystwie Naukowym Prakseologii

Wycieczka w glab siebie

wyniki, prowadzi po latach do nieadekwatnych reakcji
emocjonalnych na stresujace sytuacje. MOowimy o ta-
kich osobach, ze cechuje je nieujarzmiona impulsyw-
nos$¢, i nie zazdroszcze nikomu, by mial kogo$ takiego
za przelozonego. Co wazniejsze, stale odczuwaja one
zagrozenie ze strony innych - czy to podwtadnych, czy
przetozonych - poniewaz blednie interpretuja neutral-
ne sytuacje jako powdd do zdecydowanego, wrecz agre-
sywnego, dzialania we wlasnej obronie.

Filozofia moralna od samego poczatku wskazywa-
la, Ze presja na osiggniecie sukcesu wigze sie z wyso-
ka cena, jaka placimy w postaci nie tylko dyskomfortu
uczuciowego, lecz réwniez utraty wolnosci decydowa-
nia o wlasnym rozwoju. Spojrzenie z takiej perspekty-
wy moze nam poméc w glebszym zrozumieniu siebie
i zmodyfikowac strategie zyciowa. Nawet u najwieksze-
g0 pesymisty i mizantropa wérdéd wszystkich myslicieli,
Artura Schopenhauera, odnajdujemy ducha tolerancji
wzgledem siebie i wad swojego charakteru: ,Dla wszel-
kiej ludzkiej glupoty, wszelkiego potkniecia, wystepku
powinni$my by¢ poblazliwi, pomnac, ze wszystko, co
mamy przed sobg, to tylko nasze wlasne glupstwa, po-
tkniecia i wystepki, gdyz sa to bledy calej ludzkosci,
do ktérej tez przynalezymy, a wobec tego wszystkie jej
bledy sa w nas, réwniez te, na ktére wlasnie sie oburza-
my, tylko dlatego, Ze nie wystepujg akurat teraz u nas”.
Wedle niego trzeba zrozumieé, ,ze jednostka moze
osiggnaé tylko niezmiernie mala czastke wszystkiego,
co godne pozadania”.

I na koniec warto na podstawie lektury Schopen-
hauera lub ksigzek o nim u$wiadomié sobie, ,ze z na-
tury jesteSmy istotami poszukujacymi sensu, ktére nie-
fortunnym zrzadzeniem losu zostaly rzucone w $wiat
pozbawiony jakiegokolwiek z géry danego sensu, mu-
sza sie wiec zabra¢ do konstruowania sensu wlasnego
- dostatecznie mocnego, by utrzymatl nas przy zyciu”.
Taka wedrowka w glab siebie i refleksja nad sobg warte
sg poswiecenia kilku wakacyjnych atrakcji. Na pewno
zaprocentuja bardziej przyjaznym stosunkiem do siebie
i otoczenia, a w konsekwencji szansg na lepszg atmos-
fere w pracy. Bycie bardziej przyjaznym bedzie nam
bowiem bardzo potrzebne w tych coraz bardziej niecie-
kawych czasach, w ktérych przychodzi nam zyé¢. °
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