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trategia na rzecz Odpowiedzialnego Roz-
woju ogloszona przez rzad przynosi juz wy-
mierne efekty. Wytyczenie kierunkéw roz-
wojowych, zaakcentowanie najwazniejszych
elementéw gospodarczej gry i wskazanie pu-
lapek pozwolilo i nadal pozwala odwotywaé
sie¢ do tego dokumentu nie tylko ministrom,
lecz takze, a moze przede wszystkim, spétkom Skarbu
Panstwa oraz instytucjom publicznym. Czas zatem na
strategie zwigzane z najistotniejszymi resortami, z naj-
wazniejszymi inwestycjami - by kolejne lata pozwolitly
narealizacje planu, ktory wplynie na utrzymanie wyso-
kiego wzrostu gospodarczego w Polsce, i wykorzysta-
nie go w prawdziwej ofensywie inwestycyjne;j.

Strategia ma to do siebie, ze jest i musi by¢ do-
kumentem dynamicznym. Wie o tym kazdy mene-
dzer - planowanie strategii, realizacja, sprawdzanie
efektéw i znéw planowanie, aneksowanie strategii
i kontrola skutkéw... To staly element pracy wielu
przedsiebiorcow.

GAZETA BANKOWA // STYCZEN 2019

Tak tez ma wygladaé praca nad Polityka Energe-
tyczng Polski. Minister Energii Krzysztof Tchorzew-
ski, oglaszajac dokument, wyraznie zaznaczyt: bedzie-
my wielokrotnie wraca¢ do tej strategii, aktualizowaé
ja, poprawia¢. Cho¢ PEP wytycza kierunki dziatan
zwigzanych z wytwarzaniem i dystrybucja energii,
cho¢ jest dokumentem, do ktdérego juz dzi§ odwolywaé
sie moga uczestnicy rynku energetycznego, minister-
stwo bedzie reagowaé na zmieniajace sie warunki legi-
slacyjne, unijne dyrektywy i potrzeby polskiej gospo-
darki. Jak zauwaza autorka artykulu w tym wydaniu
»,Gazety Bankowej”, Teresa Wojcik: ,,Scenariusz stop-
niowych zmian dla polskiej energetyki zaproponowany
w PEP2040 moze by¢ wielofunkcyjna tarcza ochronna
dla spoleczenstwa i gospodarki”. Warto na poczatku
roku przesledzi¢ ten dokument - bo wskazuje on tez
miejsca i przedsiewziecia, ktérymi powinni sie zainte-
resowac¢ inwestorzy w roku 2019 i w kolejnych latach.

Inwestorzy gieldowi dlugo czekali na Strategie
Rynku Kapitalowego, a rynek na ogloszenie rzagdowe-




go pomystu na Pracownicze Plany Kapitalowe. Jedno
i drugie bedzie miato niebagatelny wplyw na rozwdj
warszawskiego parkietu w 2019 r., dlatego - natural-
nie - na tamach ,,Gazety Bankowej” strategie rynku
kapitalowego stawiamy w gronie najistotniejszych
dokumenté6w przetomu roku. - Gléwnym wyzwaniem
dla rynku kapitalowego, aby wlasciwie spelniat swo-
ja funkcje w finansowaniu polskiej gospodarki, jest
zwiekszenie jego wiarygodnosci. To zalezy od jako-
Sci regulacji i egzekucji prawa. Dzi§ mamy problem
z egzekucja prawa - komentuje regulacje rynku Wal-
demar Markiewicz, prezes Izby Doméw Maklerskich.
Zakladamy, ze nowa strategia dla rynku kapitalowego
powinna trafi¢ wtasnie pod obrady Rady Ministréw
albo nawet i do Sejmu. Potrzebujg jej wszyscy: inwe-
storzy, emitenci, instytucje rynku, a nawet sama Giel-
da Papieré6w Warto$ciowych.

Z pewno$cig najwieksze inwestycje, jakie czekaja
nas w najblizszych miesigcach i latach, zwigzane sa
z infrastruktura. Budowa Portu Solidarno$¢ na lata

7

zmieni mape transportowa w Europie, a realizowany
na polskich torach Krajowy Program Kolejowy (KPK)
jest dokumentem, w ktérym zawarto ponad 220 kole-
jowych projektéw inwestycyjnych o wartoSci ponad
66 mld zt. Nowa perspektywa unijna po 2020 r. od ja-
kiego$§ czasu jest swoistym benchmarkiem, punktem
granicznym dla inwestycji transportowych. Z unij-
nych dokumentéw wynika potrzeba przeniesienia
przewozow towarowych z drég na kolej. To oznacza,
ze pieniedzy na kolej zabrakna¢ nie moze, a transport
intermodalny jest dziedzing, ktéra zyska znaczenie
strategiczne.

Sygnalizujemy zatem w naszym raporcie, jak
strategie kilku istotnych resortéw beda wplywaé na
decyzje rynku w kolejnych 12 miesigcach, wierzac
jednoczesnie, ze analizowane na tamach ,,Gazety Ban-
kowej” programy i plany na wiele lat oraz dziesiecio-
leci pozostang waznymi dokumentami strategicznymi
dla polskiej gospodarki. °

MACIEJ WOSKO
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PIOTR ROSIK

Rynek kapitalowy
potrzebuje strategii
jak powietrza

Miejmy nadzieje, ze gdy czytajg panstwo te stowa, nowa strategia dla rynku kapitatowego trafita

juz pod obrady Rady Ministrow albo nawet | do Sejmu. Potrzebujg jej wszyscy: inwestorzy,
emitenci, instytucje rynku, a nawet sama Gietda Papierow Wartosciowych

Siedziba GPW

w Warszawie

ynek kapitalowy to jedno z najwazniej-
szych narzedzi unowocze$niania gospo-
darki. Efektywnie funkcjonujacy rynek
jest zréodlem pozyskiwania kapitalu dla
najbardziej dynamicznych i innowacyj-
nych przedsiebiorstw, szczegblnie $red-
nich i matych, oraz miejscem lokowania
i pomnazania oszczedno$ci obywateli. - Dzi§ wyzwa-
niem dla polskiej gospodarki jest zwiekszenie produk-
tywno$ci, a Zré6dltem produktywnos$ci sg innowacje,
ktore finansowane sa gtéwnie przez rynki kapitatowe,
a nie system bankowy. Dlatego musimy postawié na
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rozwdj rynku kapitalowego w Polsce - méwi ,,Gazecie
Bankowej” Waldemar Markiewicz, prezes Izby Domow
Maklerskich.

Problem w tym, ze polski rynek kapitalowy nie roz-
wija sie tak, jak sie spodziewano. Jego problemy sg licz-
ne, poczawszy od matej ptynnosci gieldy, przez zbyt
duze obcigzenia regulacyjne emitentdéw czy ciezary
kosztowe doméw maklerskich, a skoficzywszy na afe-
rach podkopujacych do niego zaufanie. Wiecej o ktopo-
tach, z jakimi si¢ on boryka, méwia wazne postaci z in-
stytucji rynkowych w komentarzach zamieszczonych
obok artykutu.

MAZOMIZS V1ITNr 104



W 2018 r. pojawit sie jednak promyk nadziei. W mar-
cu podczas Konferencji Doméw Maklerskich w Buko-
winie Tatrzanskiej minister inwestycji i rozwoju Jerzy
Kwiecinski zapowiedzial, ze rzad stworzy nowg stra-
tegie dla rynku kapitalowego. ,,Bedzie ona zmierzala
w kierunku takim, by rynek kapitatlowy finansowat in-
nowacje, roOwniez start-upy, a takze budowe infrastruk-
tury w Polsce. GPW ma podejmowaé wiecej dziatan
w celu przyciagania na parkiet firm matych i §rednich.
Bedzie tez ona miata za zadanie przyciggna¢ oszczed-
nosci Polakéw na rynek nieruchomosci poprzez RE-
IT-y, czyli fundusze rynku nieruchomos$ci” - moéwit
Kwiecinski.

Obiecujaca wst¢pna wersja

Do opracowania konceptu strategii zostala wybra-
na firma doradcza BTA Consulting. Jej dyrektor zarza-
dzajacy Brian Taylor zapowiadal, Zze zacznie ona od
zdefiniowania barier dla rozwoju polskiego rynku ka-
pitalowego oraz szans, jakie przed nim stoja. Nie ukry-
wal takze celdw, jakie w piecioletnim horyzoncie majg
zostaé zrealizowane dzieki nowej strategii. ,,Polski ry-
nek kapitalowy ma sie sta¢ gléwnym motorem rozwoju
polskiej gospodarki, a przy okazji GPW liderem w re-
gionie Europy Srodkowej. Realizacja strategii powinna
przyciaga¢ najwieksze polskie firmy na parkiet. Poza
tym GPW musi wyj$¢ z ustugami poza Polske. Powin-
na sie tez zwiekszy¢ rola rynku dlugu” - méwit Brian
Taylor.

W sierpniu firma BTA Consulting zaprezentowala
wstepna wersje strategii najwazniejszym podmiotom
z rynku kapitalowego. Wiekszo§¢ oséb, ktéra widziata
dokument, wypowiada sie o nim pozytywnie. - Przede
wszystkim nalezy doceni¢ sama metodologie tworze-
nia strategii: zebranie, przeanalizowanie i przedysku-
towanie nie tyle probleméw, ile propozycji ich rozwia-
zan, a takze wyeliminowanie wzajemnie sprzecznych
oczekiwan. Nie widzialem jeszcze finalnej wersji, ale
ta zaprezentowana w sierpniu byla bardzo obiecujaca
- méwi ,,Gazecie Bankowej” dr Mirostaw Kachniewski,
prezes Stowarzyszenia Emitentéw Gieldowych. - Zalu-
je tylko, ze mijajg kolejne miesiace, a nie jest ona wdra-
zana. Co wiecej, wdrazane sg rozwigzania sprzeczne
z jej podstawowym zalozeniem, to jest stworzeniem
konkurencyjnego otoczenia regulacyjnego, gdyz w tym
czasie w kazdym z opiniowanych przez nas projektow
ustawy pojawily sie dodatkowe wymogi generujace
koszty, a niepodnoszgce bezpieczenstwa rynku - doda-
je ze smutkiem Kachniewski.

Rewolugja sfery
podatkow i instytucji

W grudniu 2018 r. wcigz trwaly prace nad ostatecz-
ng wersjg strategii. Minister finanséw Teresa Czerwin-

ska na Kongresie Rynku Kapitalowego podkreslila, ze
resort skupia sie m.in. nad wypracowaniem zachet po-
datkowych dla uczestnikéw rynku kapitalowego. Brak
zachet podatkowych dla inwestoréw jest bowiem wska-
zywany jako jedna z gtéwnych bolaczek rynku.

Rabka tajemnicy na temat tego, jakie szczegbétowe
rozwigzania zawiera strategia, uchylil w polowie listo-
pada dziennik ,,Puls Biznesu”. Wedlug gazety kierunek
proponowanych zmian jest taki, by GPW przyciggala
gldwnie europejskie matle i §rednie spéiki, szczegdlnie
te, ktérym po brexicie nie bedzie wygodnie na gieldzie
londyniskiej. By to zrobi¢, GPW musi sie staé tania i no-
woczesna. Wedlug ,,Pulsu Biznesu” firma BTA Con-
sulting wskazala w dokumencie, ktore zmiany w re-
gulacjach trzeba wprowadzié¢ blyskawicznie (w sze$é
miesiecy po wdrozeniu strategii), a ktore troche pdzZniej
(w ciagu dwobch lat).

Jesli chodzi o podatki, to przede wszystkim strate-
gia miataby umozliwi¢ obnizenie podatku od zyskow
kapitatowych z 19 proc. do 9 proc. Zapis w IPO (zakup
akcji na debiucie sp6tki) o wartosci do 50 tys. zt inwe-
stor méglby wrzuci¢ sobie w koszty w PIT. A przy wy-
placie z IKZE nie bytoby juz 10-procentowego podatku.
Na doktadke emitenci mogliby uwzglednia¢ w kosztach
uzyskania przychodu az 150 proc. warto$ci faktycznie
poniesionych naktadéw na IPO.

Rewolucja miataby dotknaé nie tylko GPW czy sfere
podatkéw inwestycyjnych, lecz takze Komisje Nadzo-
ru Finansowego czy Krajowy Depozyt Papieréw War-
toSciowych. KNF mialaby rozpatrywaé wnioski emi-
tentow (spétek, funduszy) w ciggu najwyzej kilku dni,
a to za sprawa ulatwienia w postaci gotowych wzoréw
dokumentéw (w jezyku polskim i angielskim). Z kolei
w KDPW mialoby sie pojawi¢ rozwigzanie, ktoére by
sprawilo, ze rachunek maklerski nie jest niezbedny do
handlowania akcjami na gieldzie. W ten spos6éb domy
maklerskie moglyby sie pozby¢ dzialalnosci, na ktorej
od lat traca.

Trzeba takze poprawi¢ wizerunek polskiego rynku
gieldowego, zar6wno w kraju, jak i za granica. Wedltug
»Pulsu Biznesu” firma BTA Consulting radzi w tym celu
m.in. stworzenie nowego flagowego indeksu dla war-
szawskiego parkietu. Wskazuje rdwniez, ze konieczna
jest poprawa jakoSci tadu korporacyjnego w spétkach
Skarbu Panstwa notowanych na GPW, co mogtoby
zwiekszy¢ ich wycene o bagatela ok. 42 mld zl.

Nad realizacja strategii ma czuwaé specjalne biuro
- zdradzal w polowie listopada ,,Puls Biznesu”. Miejmy
nadzieje, ze juz w pierwszym kwartale 2019 r. wprowa-
dza sie do niego pierwsi pracownicy. Nawet je$li stra-
tegia zostanie zatwierdzona, pozostanie tylko zapisem
na papierze. Najwazniejsze bedzie to, czy uda sie zre-
alizowac zakladane przez nig i$cie rewolucyjne zmiany
w prawie i w zakresie funkcjonowania instytucji - dla
dobra polskiej gospodarki, polskich firm oraz polskich
inwestorow. °
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Odbudowac rynek

Najwazniejszy problem polskiego rynku to odplyw spotek. Niskie wyceny akdji
W pofgczeniu z dramatycznie wzrastajgcymi obcigzeniami regulacyjnymi powoduja,
ze trzeci rok z rzedu wiecej spotek opuszcza rynek, niz nan przychodzi

Mirostaw Kachniewski,

prezes zarzadu Stowarzyszenia
Emitentow Gietdowych

Dodatkowo nalezy wskazaé¢, ze
nowe regulacje w pewnym sen-
sie sg dziataniem prawa wstecz
- nikt nie pyta inwestoréw, czy
zycza sobie wdrazania tych nowych przepisow, czy
chca ponosi¢ koszty spetniania wymogow, ktére nie
podnosza ich bezpieczenstwa, a obnizajg ich zyski.
Nic wiec dziwnego, ze inwestorzy wychodzg ze spot-
ek, a spotki wychodza z gietdy.

Projekt nowej strategii wskazuje na mozliwosci pod-
niesienia konkurencyjnosci polskiego rynku kapita-
tfowego poprzez stworzenie atrakcyjnego otoczenia
regulacyjnego i nadzorczego. Wymagatoby to sen-
sownego wdrazania regulacji unijnych, tj. bez uzupet-
niania o dodatkowe wymogi, ktére czynig nasz rynek
drozszym, a niekoniecznie bezpieczniejszym. Ponad-

to musiatoby sie zmieni¢ postepowanie nadzorcy,
przede wszystkim na etapie rozpatrywania wnioskéw.
Gdyby istniata mozliwos$¢ sktadania wnioskéw w jezy-
ku angielskim i bytyby one rozpatrywane w czasie kil-
kadziesigt razy krétszym niz obecnie, wéwczas War-
szawa bytaby atrakcyjnym miejscem do prowadzenia
dziatalnosci.

W diugim okresie wdrozenie strategii powinno spra-
wi¢, ze Warszawa stanie sie miedzynarodowym cen-
trum finansowym dla matych i srednich przedsie-
biorstw. Ale nie poprzez kupowanie zagranicznych
gietd, tylko znacznie taniej — dzigki przycigganiu emi-
tentéw i podmiotéw sSwiadczacych ustugi finanso-
we na nasz rynek. Sytuacja, w ktérej polski podmiot
swiadczy ustugi w Polsce dla polskich inwestoréw, ale
jest zarejestrowany w Estonii czy na Malcie, jest nie-
korzystna z punktu widzenia bezpieczenstwa rynku.
Natomiast jesli bedziemy mieli konkurencyjne regula-
cje i konkurencyjny nadzor, to nie tylko zostang u nas
polskie podmioty, lecz takze przyjda zagraniczne.

Kwestia wiarygodnosc

Gtownym wyzwaniem dla rynku kapitatowego, aby wiasciwie spetiat swojg funkcje
w finansowaniu polskiej gospodarki, jest zwiekszenie jego wiarygodnosci. To zalezy od
jakosci regulacii i egzekucii prawa. Dzis mamy problem z egzekucijg prawa

Waldemar Markiewicz,
prezes Izby Doméw Maklerskich

Dlatego pozytywnie patrzymy na
wszelkie inicjatywy mogace pro-
wadzi¢ do stworzenia tadu rynku
kapitatowego. Tylko wiarygodne
rynki kapitatowe petnia swoja
podstawowa funkcje, jaka jest finansowanie innowa-
cyjnych przedsigbiorstw. Bardzo wazna jest takze
dbatos¢ o corporate governance. Najwigeksze polskie
spotki z indeksu WIG20 powinny wytyczac standardy
dla catego polskiego rynku kapitatowego.

Innym wyzwaniem jest stworzenie krajowej podazy
kapitatu na gietdzie. Dzi§ mamy bardzo niekorzyst-
na strukture oszczednosci gospodarstw domowych,
gdzie niemal potowa srodkow lezy na kontach banko-
wych. Konieczne sg wiec zachety dla konwersji cze-
Sci tych oszczednosci poprzez np. zlikwidowanie lub
znaczne obnizenie tzw. podatku Belki od zyskow kapi-
tatowych na gietdzie. Pozytywnym sygnatem dla rynku
jest uchwalenie PPK. Dzieki wprowadzeniu reformy
emerytalnej zapewni sie staty doptyw srodkéw finan-
sowych do rynku z funduszy gromadzonych w PPK.
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Silna krajowa baza inwestorow instytucjonalnych jest
bardzo wazna réwniez w kontekscie zaangazowania
inwestoréw z zagranicy. Oni takze chetniej lokuja ka-
pitat na rynkach, na ktérych istnieje duza grupa lokal-
nych inwestoréw znajaca specyfike lokalnego rynku.
Istotne sg tez zachety dla emitentow. Polskie firmy
muszg chcie¢ korzysta¢ z finansowania gietdowego.
Liczba debiutéw utrzymuje sie na niskim poziomie.
Przypadki wycofywania spétek z obrotu gietdowego
zdarzajg sie nader czesto. Zmniejszyta sie aktywnosé
inwestoréw, szczegdlnie indywidualnych.

Problemem s3 takze koszty regulacji czy koszty trans-
akcyjne infrastruktury. Na polskiej gietdzie otwarcie
i zamknigcie pozyciji jest o wiele drozsze niz na innych
parkietach, np. w Turcji. Gietda jako instytucja infra-
strukturalna powinna stuzy¢ wszystkim uczestnikom

rynku, w tym domom maklerskim, bo to one posred-
nicza w pozyskiwaniu kapitatu przez przedsigbiorstwa
i zachecajg inwestoréw do inwestycji. Zarzad gietdy
powinien byé zwolniony z obowigzku maksymalizaciji
zysku.

Wielkim wyzwaniem jest wzmocnienie krajowej branzy
doméw maklerskich, ktéra wspiera polskie przedsie-
biorstwa w pozyskiwaniu kapitatu na rozwdj. Obecnie
branza maklerska na dziatalnosci podstawowej od kil-
ku lat notuje straty. Pozycja polskich doméw makler-
skich jest ostabiona przez wysokie koszty regulaciji,
wysokie koszty dostepu do infrastruktury transak-
cyjnej czy zdalnych cztonkéw gietdy. Konsekwencja
tego jest mniejsze pokrycie analityczne, czyli stabszy
dostep inwestorow do wiedzy o spotkach. To stanowi
bariere i ogranicza zainteresowanie inwestoréw.

Problem skali

Naszemu rynkowi potrzebne sg zwigkszenie skali i poprawa ptynnosci.
To wymaga pozyskiwania nowych inwestorow, przede wszystkim instytucjonalnych.
A takze zbiorowego oszczedzania

Matgorzata Rusewicz,
prezes IGTE

Obecne problemy polskiego ryn-
ku kapitatowego mozna podzieli¢
na dwie grupy. Jedna to proble-
my wynikajace z rozwigzan insty-
tucjonalnych. Druga to te zwigza-
ne z wiarygodnoscig, a dotyczgce wybranych praktyk
w réznych obszarach funkcjonowania rynku.

Co do kwestii instytucjonalnych, to zaréwno same re-
gulacje, jak i praktyka infrastrukturalna czy nadzorcza,
powinny w wigkszym stopniu uwzglednia¢ doniostos¢
roli, jaka rynek powinien i mégtby odgrywaé w naszej
gospodarce, tak aby przedsiebiorcy i obywatele mogli
czerpac korzysci z wzajemnej wspotpracy. Wydaje sie,
ze brakuje wizji rozwoju rynku oraz jego spojnej reali-
zacji przez osrodki wtadzy. Inicjatywa resortu finansow
dotyczaca budowy strategii wychodzi naprzeciw temu
problemowi.

Naszemu rynkowi potrzebne sa zwigkszenie skali
i poprawa ptynnosci. To wymaga pozyskiwania no-
wych inwestorow, przede wszystkim instytucjonal-
nych. A takze zbiorowego oszczedzania, zwitaszcza
dtugoterminowego. Oraz nowych emitentéw. Problem

polega na odpowiednim wywazeniu czynnikow stymu-
lujacych te obszary, bo nie zawsze idg one w parze.
Przyktad? Poluzowanie regulacji dotyczacych emiten-
téw trudno pogodzi¢ z postulatami ochrony inwestora
indywidualnego.

Z bardziej szczegotowych postulatéw warto wymie-
ni¢ obnizenie posrednich i bezposrednich kosztow
transakcji, powszechnosci przestrzegania zasad tadu
korporacyjnego, uporzadkowanie kwestii obligacji kor-
poracyjnych, podniesienie poziomu konkurencyjnosci
pomigdzy wybranymi kategoriami funduszy, rozstrzy-
gniecie kwestii OFE.

Warto mie¢ nadziejg, ze przygotowywana w MF strate-
gia wtasciwie okresli kierunki rozwoju rynku, a spraw-
nie dziatajgca administracja bedzie usuwaé bariery
stojace mu na przeszkodzie.

Zupetnie inng kwestig sg wydarzenia rzutujgce na re-
putacje rynku i jego otoczenia. Jednostkowe sprawy
rzutujg na wizerunek, a w konsekwencji na kondycje
catosci. Potrzebne sag wspdlne inicjatywy interesariu-
szy rynku, o charakterze edukacyjnym i komunika-
cyjnym, ktére pozwola lepiej rozumie¢ mechanizmy
i efekty jego funkcjonowania, a nadto bedg promowaty
wysokie standardy ustug oraz dobre praktyki.
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Patent na kapital

Po 2021 r.,, kiedy do systemu Pracowniczych Planow Kapitatowych (PPK) zostang
wilgczeni wszyscy ubezpieczeni, z ich oszczednosci na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie ma by¢ zainwestowane dodatkowe 12 mid zt rocznie

NI e l\w
NANK

o do$wiadczeniach z Otwartymi Fundusza-
mi Emerytalnymi, ktérych Srodki zostaly
za rzadéw PO-PSL de facto upanstwowione,
wbrew wczesniejszym obietnicom, Polacy
majg negatywne wspomnienia dotyczace
zorganizowanych form oszczedzania na cele
emerytalne. Wystarczy powiedzie¢, ze na
koniec 2017 r. niecale 12,5 proc. ptacacych sktadke ubez-
pieczenia spotecznego Polakéw odkladalo dobrowolnie
na przyszla emeryture w tzw. III filarze. Tymczasem
efektywne i powszechne gromadzenie kapitatu pozosta-
je konieczno$cia. Na przyklad w Danii aktywa ogoétem
w programach emerytalnych (liczone jako procent PKB)
w 2016 r. wyniosty 209 proc., a w Polsce zaledwie 9 proc.
(dane z raportu ,,Pracownicze Plany Kapitalowe” opraco-
wanego przez Polski Fundusz Rozwoju).

Obecnie mamy propozycje wyjscia z impasu emery-
talnego - od lipca 2019 r. zaczng dziala¢ Pracownicze Pla-
ny Kapitalowe (PPK), ktére roztozg ciezar oszczedzania
na przysztos¢ na trzy podmioty: pracownika, pracodaw-
ce oraz panstwo. Do konca 2021 r. wszyscy zatrudnieni,
od ktérych bedg odprowadzane sktadki na ubezpieczenie
emerytalno-rentowe, zostang wiaczeni do PPK.

Pieniadze ze skladek wptacanych przez pracownika,
pracodawce i panstwo zostang przekazane do Funduszy
Zdefiniowanej Daty, zarzadzanych przez zweryfikowane
instytucje finansowe. Status tych pieniedzy bedzie i po-
zostanie prywatny, tak jak pienigdze z inwestycji w akcje
notowane na Gieldzie Papieré6w Warto$ciowych w War-
szawie czy depozyty w bankach.

PPK bedzie de facto systemem dobrowolnym, ponie-
waz kazdy pracownik moze sie wypisac z systemu, skla-
dajac u swojego pracodawcy stosowna deklaracje. Jednak
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po czterech latach - tak wynika z ustawy - kazdy pra-
codawca musi ponownie zapisaé pracownika do takiej
formy oszczedzania, ale ten moze ponownie wystapic¢
z PPK.

Rzad, wprowadzajac PPK, przyjal, ze do uczestnictwa
w tej formie oszczedzania docelowo przystapi maksy-
malnie ponad 11,5 mln Polakéw. Eksperci szacuja jednak,
ze kapitaly w PPK gromadzié bedzie 7-8 mln oséb.

Panstwo doklada

Z tytutu doptat powitalnych i corocznych wplat pan-
stwo (Fundusz Pracy) ma przekaza¢ przez 10 lat na konta
uczestnikow PPK ok. 35 mld zt - kazdemu uczestnikowi
ponad 25 tys. zl. To solidny bonus, wziagwszy pod uwage,
ze za rzadow PO-PSL, przez 10 lat, pobierana emerytu-
ra wzrosta o mniej niz 200 z} (emerytura brutto 1800 zt
- wyjSciowa).

Pracodawca bedzie placil skladke podstawows,
tj.1,5 proc. wynagrodzenia brutto. Nie bedzie mogt zrezy-
gnowac z doptat na rzecz swoich pracownikéw (to bedzie
jego obowigzek ustawowy). Natomiast pracownik bedzie
mial obowigzek comiesiecznych wptat na swoje konto,
w wysokosci 2 proc. wynagrodzenia brutto. Oszczedno-
$ci gromadzone na PPK bedzie mozna zwiekszy¢ o sktad-
ki dobrowolne - do 2,5 proc. dodatkowej wplaty praco-
dawcy i do 2 proc. pracownik. Egczna minimalna sktadka
wyniesie 3,5 proc., a maksymalna - 8 proc. Uczestnicy
PPK otrzymaja od panstwa wplate powitalna (jednorazo-
wa) - 250 z}. Uprawnieni do tego bonusu sg pracownicy,
ktdrzy przez co najmniej trzy pelne miesigce byli uczest-
nikami programu i dokonali w tym czasie wplat podsta-
wowych na swoje konta.



Ustawodawca zobowigzal sie rowniez do corocznej
doplaty w wysokosci 240 zt. Do tej kwoty majg prawo
uczestnicy, ktorych wplaty podstawowe i dodatkowe wy-
nosz3a co najmniej 3,5 proc. sze$ciokrotno$ci minimalnego
wynagrodzenia w roku, za ktory jest dokonywana wplata.
Ci, ktérych wplaty podstawowe s3 nizsze niz 2 proc., mu-
sz3 zgromadzi¢ co najmniej 25 proc. powyzszej kwoty. Za
2018 r. suma wptat uprawniajgca do otrzymania doptaty
rocznej to 441 zL.

Kapital dla gieldy

Pieniagdze gromadzone w PPK napelnia nie tylko kie-
szen przyszlych emerytow, lecz takze beda nowym kapi-
tatem dla warszawskiej gieldy, zastrzykiem pieniedzy do
spotek i szansg na wyzsze pensje, a tym samym popyt na
towary i ustugi.

Pracodawca wraz z wybrang instytucja finansowq za-
proponuje kazdemu uczestnikowi przynaleznos¢ do Fun-
duszu Zdefiniowanej Daty (FZD) - polityka zarzadzania
i inwestowania pieniedzy bedzie zréznicowana dla po-
szczegblnych grup uczestnikow. Mlodsi bedg uczestni-
czy¢ w bardziej dynamicznej, ale tym samym ryzykownej,
dajacej szanse na wyzsze zyski polityce inwestycyjnej. Po
2021 r., kiedy do systemu PPK zostang wlgczeni wszyscy
ubezpieczeni, z inwestycji czeéci portfela FZD na GPW
w Warszawie ma by¢ zainwestowane dodatkowe 12 mld z}
rocznie!

Ustawa o PPK narzuca wysoki poziom bezpieczenstwa
inwestycyjnego pieniedzy uczestnikow. W czeéci udziato-
wej portfela inwestycyjnego zarzadzajacy aktywami FZD
beda musieli inwestowac co najmniej 50 proc. aktywow
netto portfela w akcje spotek wchodzacych w sklad indek-
su WIG20 (instrumenty udzialowe emitowane przez spot-
ki wchodzace w sklad indeksu WIG20). Chodzi o elitarne
grono spotek na GPW, o najwiekszej kapitalizacji, tzw. blue
chipy, charakteryzujace sie stabilno$cig finansowa i zy-
skownos$cia prowadzonego biznesu, a wiec zarazem najniz-
szym ryzykiem inwestowania w ich akcje. Akcje wchodzg-
ce w sklad indeksu mWIG40 spdtek Sredniej wielkoSci nie
beda mogly stanowié¢ w portfelu FZD wiecej niz 20 proc.
tych aktywow, a pozostale akcje polskie wiecej niz 10 proc.

Zarzadzajacy aktywami Funduszy Zdefiniowanej Daty
beda mogli réwniez inwestowaé pienigdze uczestnikéw
za granica. Co najmniej 20 proc. aktywow netto czeSci
udzialowej powinny stanowi¢ akcje zagraniczne notowa-
ne w krajach OECD. Jednocze$nie taczna wartos¢ takich
lokat nie moze przekroczy¢ 30 proc. aktywow.

Na cze$¢ dtuzng portfeli FZD beda sie skltadaé m.in.
obligacje, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty
depozytowe i depozyty bankowe. Co najmniej 70 proc.
aktywow tej czeSci portfela powinny stanowié najbez-
pieczniejsze papiery skarbowe (np. papiery warto$ciowe
emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski,
ewentualnie rzad lub bank centralny panstwa cztonkow-
skiego Unii Europejskiej) oraz depozyty bankowe.
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Rezerwa, z jaka wielu Polakow moze
podchodziC do oszczedzania w PPK,
wynika z doswiadczenia przejecia ich
pieniedzy z OFE w 2013 r. przez rzad

koalicji PO-PSL

Fundusze Zdefiniowanej Daty moga inwestowac takze
poérednio, tzn. nabywaé jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez inne instytucje. Po-
zwalaé to bedzie korzystaé z oferty m.in. funduszy nieru-
chomosci czy funduszy venture capital, w ramach dywer-
syfikacji ryzyka inwestycyjnego. Laczna warto$é takich
inwestycji nie bedzie mogta przekroczy¢ 10 proc. aktywow
netto funduszu.

Kazdy uczestnik PPK bedzie moégt w obszarze prowa-
dzenia inwestycji stosowaé swoje preferencje. Jezeli kto$
nie ma sklonnosci do ryzyka inwestycyjnego, stawia na
mniejszy, ale pewny zysk, bedzie mégt zmienié fundusz,
nawet wtedy, gdy z racji wieku jest przypisany do takie-
go typu, ktéry zarzadza aktywami bardziej aktywnie
iodwrotnie.

Ziarnko do ziarnka

Kalkulator udostepniony przez Polski Fundusz Rozwo-
ju wyliczyl, Ze statystyczny 30-letni Polak, ktory w 2019 r.
zacznie oszczedza¢ na emeryture w PPK, moze odlozy¢
191 tys. zl, z tego po zakonczeniu aktywnosci zawodowej
- ponad 45 tys. zt. Swiezo upieczony emeryt otrzyma jed-
norazowo 25 proc. zgromadzonego kapitatu i ok. 1 tys. zt
miesiecznie przez 10 lat jako bonus do emerytury - tak by-
toby w dzisiejszej sile nabywczej pienigdza. Jakkolwiek by
liczy¢, bedzie to bardzo wazne dla emeryta uzupelnienie
$wiadczenia otrzymywanego z ZUS. °

Struktura inwestycyjna
portfeli uczestnikow PPK

Cze$¢ udziatowa Czes¢ diuzna
(akeyjna) (bezpieczne
W proc. inwestycje) w proc.

0d utworzenia funduszu do
20 lat przed 60 r.z. uczestnika 60-80 20-40
20 lat przed 60. r.z. uczestnika | 40-70 30-60
10 lat przed 60. r.z. uczestnika | 25-50 50-75
Pig¢ lat przed 60. r.z. . N
uczestnika 10-30 70-30
Osiagniecie 60. r.z. Maks. 15 proc. Min. 85 proc.

STYCZEN 2019 // GAZETA BANKOWA

Zr6dto: PFR



e

A~ TEMAT nzumeru

STRATEGIE NA 2019 ROK | DALEJ

TERESA WOJCIK

Energetyczna

ewolucja

Scenariusz stopniowych zmian dla polskiej energetyki zaproponowany w PEP2040
moze byC¢ wielofunkeyjng tarczg ochronng dla spoteczenstwa i gospodarki

rwaja konsultacje nad projektem Polityki
EnergetycznejPolskido 2040 r. (PEP2040).
Maja sie one zakonczy¢ 15 stycznia 2019 r.
Gdy dokument ukazat sie miesigc przed

Swietami Bozego Narodzenia 2018 r., stal
sie prawdziwa sensacjg dla ekspertéw

i komentatoréw.

Moze nie tyle dlatego, ze w PEP2040 minister
energii zapowiada bezpieczenstwo energetyczne dla
obywateli i gospodarki, ile Ze prezentuje w nim catl-
kiem realistyczna droge do osiagniecia tego bezpie-
czenstwa. Ewolucyjng droge, co koniecznie trzeba
podkresli¢. Cho¢ trudno dzi$ ocenié, jaki po konsul-
tacjach bedzie ostateczny ksztatt Polityki Energetycz-

nej Polski do 2040 r.,

to przygotowywane obecnie

narzedzia prawne, jak projekt ustawy o promowaniu
energii elektrycznej z wysokosprawnej kogeneracji,
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Udziat wegla
kamiennego
i brunatnego
w wytwarzaniu
energii elek-
trycznej pozo-
stanie w Polsce
dominujacy
do 2040 .

Y001849HNYS 10}

wydaje sie jasne: w polskiej energetyce beda wielkie
zmiany, ale bez niszczacej rewolucji.

W Katowicach od 3 do 14 grudnia 2018 r. odbywat
sie klimatyczny szczyt ONZ. Na COP24 doszlo do prze-
tomu w sprawie tzw. dekarbonizacji, czyli wycofania
wegla jako Zrodla pozyskiwania energii. Bylo to oczy-
wiste wobec absencji potentatéw karbonizacji: Chin,
Rosji, Indii i USA. Za jeden z najwiekszych sukceséow
COP24 aktywisci polityki klimatycznej uznali wybu-
chy $émiechu w trakcie wystgpienia przedstawiciela
rzadu Stanéw Zjednoczonych, po$wieconego spadko-
wi emisji dwutlenku wegla w USA. Zapomnieli jednak
o prostej prawdzie: ten sie $mieje, kto sie $mieje ostatni.
Gdy pisze ten tekst, Francje ogarneto gwaltowne wrze-
nie ,z6ltych kamizelek”, obywateli rozws$cieczonych
m.in. realnymi konsekwencjami dla ich zycia rygorow
unijnej polityki klimatycznej, wdrazanej przez Francje.



Polityczne wrzenie z ulic Paryza przenosi si¢ do sasied-
nich krajow. By¢ moze to powdd widocznego dla uwaz-
nego oka hamowania niemieckiej Energiewende.

Tymczasem ewolucyjny scenariusz zmian dla pol-
skiej energetyki zaproponowany w PEP2040 moze by¢
wielofunkcyjng tarcza ochronng dla spoleczenstwa
i gospodarki. Zapewniajac krajowi bezpieczenstwo
energetyczne, rOwnowazy wytwarzanie energii elek-
trycznej z zapotrzebowaniem, bioragc pod uwage wy-
Srubowane wymogi polityki klimatycznej UE, a zara-
zem sytuacje ekonomiczng calej gospodarki polskiej
oraz polskich rodzin.

Realistyezne zasady
rozwoju energetyki

PEP2040 proponuje, aby rozwoj energetyki krajo-
wej uwzglednial pie¢ realistycznych, rownorzednych
zasad.

Pierwsza to udzial wegla kamiennego i brunatnego
w wytwarzaniu energii elektrycznej, ktéry bedzie wy-
nosi¢ 60 proc. w miksie elektroenergetycznym w 2030 r.;
do 2040 r. - jak sie zapowiada - bedzie to 40 proc.

Druga zasada to wdrozenie energetyki jadrowej, za-
powiedziane na 2033 r.

Trzecia zasada bedzie udziat energii odnawialnej
w finalnym zuzyciu energii brutto wynoszacy 21 proc.
w2030 r.

Czwartg jest ograniczenie do 2030 r. emisji dwu-
tlenku wegla o 30 proc. (w por6wnaniu z rokiem 1990),
co nie oznacza wcale pelnej dekarbonizacji.

Wreszcie piagta zasadg jest poprawa efektywnosci
calej gospodarki, polegajaca na oszczednoSci energii
pierwotnej o 23 proc. w 2030 r. w stosunku do poziomu
zuzycia prognozowanego na ten rok w 2007. Wartosci
obowigzujace w latach 2030-2040 bedg zalezaly od de-
cyzji przyjetych przez Unie Europejska. Z tym ze to juz
bedzie inna Unia Europejska i jej instytucje po wybo-
rach do Parlamentu Europejskiego wiosng 2019 r., by¢
moze bedzie to organizacja rozumiejaca lepiej, jakie sg
prawdziwe interesy i obawy narodéw europejskich.

Pelna dekarbonizacja oraz inne rygorystyczne cele
polityki klimatycznej na rok 2050 przyjete w Brukseli
28 listopada 2018 r. to nie jest wigzace zobowigzanie
dla panstw czltonkowskich, tylko wizja, ktérg politycy
Brukseli przedstawili bez wiekszego powodzenia na
szczycie klimatycznym w Katowicach.

Nie wolno rezygnowac z krajowych
zasobow wegla

Projekt PEP2040 proponuje osiem réwnorzednych
kierunké6w rozwoju catej energetyki. Pierwszy z nich to
optymalne wykorzystanie wlasnych zasobéw energe-
tycznych i racjonalne gospodarowanie surowcami ener-
getycznymi. Wérdd wlasnych zasobéw najwazniejszym,

| &

jaki posiada Polska, jest wegiel kamienny. Import tego
surowca bedzie jedynie uzupelnieniem na obecny naj-
blizszy okres, kiedy wydobywamy wegla za mato w sto-
sunku do potrzeb rynku. To skutek wyczerpywania sie
z}6z w wielu kopalniach przy zupelnym zaniedbaniu
inwestowania w nowe zloza i $ciany w okresie rzadow
koalicji PO-PSL. Obecnie odpowiednie perspektywy dla
krajowego gornictwa okre$lone zostaly w dokumencie
»Program dla gérnictwa wegla kamiennego do 2030 r.”,
przyjetym przez rzad 24 stycznia 2018 r. Zapotrzebowa-
nie na wegiel bedzie duze z uwagi na powazne inwesty-
cje w moce energetyki weglowej: realizowane bloki m.in.
w Opolu, Jaworznie, zrealizowany blok w Kozienicach,
planowang do zrealizowania rozbudowe elektrowni
w Ostrolece. Zapotrzebowanie na wegiel brunatny ma
by¢ pokrywane takze z zasobéw krajowych. Jednakze
eksploatacja nowych z16z tego surowca zalezna bedzie
od rozwoju innowacyjnych technologii jego wykorzy-
stania, ze wzgledu na wysoka emisyjnos¢ i w zwigzku

z tym istotne obciazenie kosztami.

PEP2040 rownowazy

wytwarzanie energii elektrycznej

Z zapotrzebowaniem, biorgc pod
uwage wysrubowane wymaogi polityki
Klimatycznej UE, a zarazem sytuacje
ekonomiczng polskiej gospodarki

Zapotrzebowanie na surowce, ktérych w kraju
mamy niewiele, tj. na gaz ziemny i rope naftowa, pokry-
wane bedzie gldwnie przez import przy zalozeniu dy-
wersyfikacji dostawcow i kierunkéw. Dla sektora gazu
duze znaczenie majg realizowana inwestycja Baltic Pipe
oraz juz istniejacy (rozbudowywany do 7,5mld m? prze-
pustowo$ci) Terminal LNG im. Lecha Kaczynskiego
w Swinoujéciu. Réwnoczeénie nadal beda prowadzone
poszukiwania i eksploatacja z16z krajowych, takze przy
stosowaniu technologii niekonwencjonalnych. Przewi-
duje sie wieksze wykorzystanie biomasy pozarolniczej
(odpaddéw), aby unikngé konkurencji ze spozywczym
wykorzystaniem ptodéw rolnych.

Pozycja OZE

PEP2040 proponuje osiggni¢cie w 2030 r. 21-procen-
towego udzialu odnawialnych Zrddet energii w miksie
energetycznym (elektroenergetyka, kogeneracja - cie-
plownictwo i chlodnictwo - oraz transport). Szcze-
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g6Ina role w produkcji energii ze Zrddet odnawialnych
maja odgrywaé morskie farmy wiatrowe zapewniajace
stosunkowo duze wykorzystanie mocy, o wiele wieksze
niz wiatraki ladowe. Istotnym Zr6dlem ma by¢ réwniez
fotowoltaika, oparta na generowaniu energii szczeg6l-
nie w okresie letnich szczytdéw zapotrzebowania na
energie elektryczng. Aby umozliwi¢ korzystanie z po-
tencjalu OZE w spos6b bezpieczny dla krajowego syste-
mu energetycznego, z uwzglednieniem roli energetyki
prosumenckiej, powstawaé bedg klastry energii i sp6t-
dzielnie energetyczne oraz magazyny energii.

Co z energetyka jadrowa?

Energetyka jadrowa w projekcie PEP2040 zajmuje
wazne miejsce jako zrodlo bezemisyjne, stabilne i ge-
nerujace tanig energie.

W ciggu 10 lat (od 2033 do 2043 r.) ma powstac szes§¢
blokéw jadrowych o lacznej mocy 6-9 GW. W 2035 r.
udzial energetyki jadrowej w wytwarzaniu energii elek-
trycznej moze wynie$¢ ok. 10 proc. Terminy oddawania
do uzytku poszczegdélnych blokéw jadrowych wynikaja
z przewidywanych ubytkéw mocy z innych jednostek
produkcyjnych przy jednoczesnym wzroScie zapotrze-
bowania na energie elektryczna. Pierwszy blok jadrowy
(0 mocy 1-1,5 GW) ma by¢ uruchomiony w 2033 r., ko-
lejne pie¢ blokéw - co dwa lata (do 2043 r.). Po podjeciu
ostatecznych decyzji wybrani zostang technologia i ge-
neralny wykonawca budowy.

mld 71

na takg kwote szacuje sie
wydatki na realizacje
Programu PEP2040

Stworzenie w kraju sektora energetyki jadrowej wy-
maga wprowadzenia zmian prawnych, ktére musza wy-
przedzaé realizacje calego programu. Jego rozpoczecie,
zgodnie z PEP2040, wymaga zakonczenia prac nad mo-
delem finansowania.

Niezawodne sieci przesylowe

Nowy model wytwarzania energii zgodnie z przy-
jetym miksem energetycznym wymaga modernizacji
i rozbudowy krajowej sieci przesytowej. PEP przewi-
duje realizacje siedmiu programéw inwestycyjnych,
w tym usprawnienia przeptywu na potaczeniach trans-
granicznych. Celem jest osiggniecie §redniego poziomu
UE we wskaznikach dlugosci i czestosci przerw w do-
stawach energii. Sprawne postepowanie w sytuacjach
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Szczegdina role w produkcji energii ze
zrédet odnawialnych majg odgrywac
morskie farmy wiatrowe

awaryjnych ma zapewnié cyfrowy system lgcznoSci
operatoréw systemow dystrybucyjnych. Infrastruktura
zostanie wyposazona w urzadzenia sterowania, a inte-
ligentne sieci elektroenergetyczne zapewnig integracje
dzialan przylaczonych obiektoéw i uzytkownikow.

Kwestia nakladow

Program PEP2040 bedzie wymaga¢ wielkich naktla-
déw, szacunki obecnie podajg kwote 400 mld z}. Eks-
perci zwracajg uwage na znaczne prawdopodobieistwo
pojawienia sie trudno$ci w uzyskaniu finansowania
z zagranicy. Dotyczy¢ one moga zar6wno inwestycji
w elektrownie jadrowe, jak i w elektrownie weglowe.

Na elektrownie jadrowe mozemy poczekaé, weglo-
we bloki trzeba szybko zbudowa¢, aby zapewni¢ spote-
czenstwu i gospodarce nieprzerwane dostawy energii
elektrycznej, a tym samym bezpieczenstwo energe-
tyczne. Obecnie najwiekszym wyzwaniem jest wiec
opracowanie modeli finansowania rozwoju energetyki
konwencjonalnej opartej na wlasnych zasobach energii
pierwotne;j.

Niestety coraz silniejsza jest miedzynarodowa pre-
sja na instytucje finansowe, wrecz wymuszajaca dekar-
bonizacje. Trzeba sie liczyé, ze celem tej presji moze
by¢ odmowa udzielania kredytéw i finansowania budo-
wy konwencjonalnych elektrowni oraz uniemozliwie-
nie wytwarzania energii elektrycznej. W takiej sytuacji
moze sie okazaé, ze jedynymi partnerami zapewnia-
jacymi kredytowanie beda krajowe banki i instytucje
finansowe. Zdaniem niektérych ekspertéw polskiego
rynku energii obecnie posiadane zasoby finansowe po-
zwalajg na takie rozwigzanie. °
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ARKADY SAULSKI

lerunek: transport

Polska bez watpienia wchodzi w nowa ere, jesli idzie o transport.
Podejmowane przez rzad Zjednoczonej Prawicy inicjatywy moga odwrocic trendy
dotychczas panujgce w regionie, a nasz kraj ma szanse stac sie kluczowym
skrzyzowaniem szlakow fgczgcych Europe i Azje

Projekt Portu Centralnego ma uczynié z Portu Gdansk najwazniejszy
port Battyku i moze zmieni¢ reguty gry ekonomicznej na tym akwenie

yjemy w czasach wielkich przewartoS$cio-

wan, zarowno w sferze politycznej, energe-

tycznej, jak i transportowej. Nie dziwi wiec,

ze rzad Zjednoczonej Prawicy premiera Ma-

teusza Morawieckiego (a wcze$niej premier

Beaty Szydlo) stara sie na te zmiany reago-

wa¢é, wprowadzajac w zycie nowe strategie.

W przypadku transportu nie ma tu jednak mowy

o jakim$ pojedynczym, skodyfikowanym dokumencie,

lecz raczej o wielu inicjatywach, wspdlnie sktadajacych

sie na nowa wizje transportu w regionie, w ktoérej Pol-
ska odgrywa kluczowa role.

Chodzi o zmiane kierunkéw transportowych. Do-

tychczasowy model poziomy Wschdd-Zachdéd ma zo-

sta¢ zastgpiony nowym, pionowym korytarzem Poéi-

17

noc-Potudnie. By tego dokona¢, niezbedne s3 jednak
inwestycje w rozmaite formy transportu i wzmocnienie
istniejacych korytarzy.

Port Solidarnos¢

W okresie istnienia II RP Centralny Okreg Prze-
mystowy byt obok Gdyni jedna z najwazniejszych ini-
cjatyw gospodarczych, ktére zbudowaty potege Polski
i umozliwily odrodzonemu panstwu zrekonstruowa-
nie ekonomicznego potencjatu. Obecnie podobng role
moze odgrywaé powstajacy wtasnie Centralny Port Ko-
munikacyjny, ktéry ma nosi¢ nazwe Port Solidarnosé.
CPK ma by¢ wezlem transportowym opartym na zinte-
growaniu miedzynarodowego portu lotniczego, wezla
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kolejowego i zespolenia ich z uktadem sieci drogowych.
Zlokalizowany w polowie drogi miedzy Warszawa
a Lodzig CPK moze sie sta¢ najwiekszym i najwazniej-
szym portem komunikacyjnym w tej czesci Europy.
Prace nad Portem Solidarnos¢ trwaja i szacuje sie,
ze juz w sezonie zimowym 2027-2028 z pasa startowego
CPK uda sie w rejs pierwszy samolot. Przed rozpocze-
ciem budowy nalezy oszacowac koszty: pierwsza kon-
cepcjaz 2017 r. zaktadata koszt budowy rzedu 16-19mld zt
(komponent lotniczy) plus 8-9 mld z} (komponent ko-
lejowy). Najtanszy w realizacji komponent drogowy to
koszt rzedu 1,75-6,87 mld zt. £3cznie wiec koszty maja
wynie$¢ od 30,9 do 34,9 mld zb Dla kazdego z kompo-
nentOw rozwazana jest inna strategia pozyskiwania fi-
nansowania. To wazne, gdyz sam Port Solidarno$¢ to nie
wszystko. Konstrukcji CPK maja towarzyszy¢ dodatko-
we inwestycje, np. rozbudowa autostrady A2, budowa
obwodnicy autostradowej Warszawy oraz konstrukcja
dodatkowych 700 km nowych linii kolejowych.

o9

Dotychczasowy model kierunkow
transportowych z poziomego na oSl
Wschod—-Zachdd ma zostac zastgpiony
nowym, pionowym korytarzem
Potinoc—Potudnie

Port Solidarno$¢ nie jest, jak chcg niektdrzy, kosz-
towng fanaberig. Ma on by¢ elementem przebudowy
systemu transportowego w tej czesci Europy i kluczowa
inwestycja z punktu widzenia geopolityki. Prezes spo6t-
ki celowej do realizacji CPK Jacek Bartosiak komentuje:
- W naszym regionie Polska jest jedynym krajem, kt6-
ry ma potencjal wewnetrzny, populacyjny i popytowy,
zeby zmierzy¢ sie z takim projektem.

Jego zdaniem CPK nie ma by¢ po prostu wielkim
lotniskiem, tylko zlozonym, intermodalnym wezlem:
-Z tego wlasnie powodu projekt Port Solidarno$é budzi
wielkie zainteresowanie zagranicznych kontrahentéw,
firm, architektéw, a takze funduszy kapitatowych, ktére
chcialyby w Polsce inwestowaé. Widzac, jaki jest po-
tencjal rozwoju transportowego Polski, maja oni §wia-
domo$¢ wielkiej szansy biznesowe;j.

Dodaje, ze projekt bedzie istotny nie tylko dla Pol-
ski, lecz rowniez dla innych krajow regionu: - W tak
zwanym obszarze cigzenia geograficznego CPK miesz-
ka w tej chwili ok. 180 mln ludzi, gdyZ nasz projekt nie
dotyczy wylacznie Polski, lecz takze ogromnego obsza-
ru, ktéry nigdy nie byl brany pod uwage jako wazny dla
europejskiej gospodarki.
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Bartosiak wskazuje analogie miedzy Portem Soli-
darno$¢ a budowa Gdyni w okresie II RP: - Zakladam
réwniez, ze tak jak to bylo w przypadku portu w Gdy-
ni, wok6t nowego wezla wyro$nie cate miasto. Przy
dobrym zaplanowaniu regulacyjnym i odpowiedniej
polityce infrastrukturalnej pojawi sie tez potencjal na
urbanizacje tej przestrzeni.

Kolej zastapi tiry?

Na poczatku roku 2018 Komisja Europejska zaak-
ceptowala zwiekszenie dla Polski budzetu programu
pomocowego dla transportu intermodalnego; nasz kraj
otrzymal do wydania 2 mld z}, a nie, jak rok wczes$niej,
1 mld z}. ,,Dzieki inicjatywie ministra inwestycji i roz-
woju oraz zgodzie Komisji podwojone zostang Srodki
dostepne na budowe oraz modernizacje infrastruktury
transportu intermodalnego w Polsce, a takze na zakup
taboru kolejowego i specjalistycznego sprzetu wyko-
rzystywanego w przewozach intermodalnych” - infor-
mowato wtedy Ministerstwo Inwestycji i Rozwoju.

Pieniagdze okazaly sie bardzo wazne, gdyz rok 2017
byt rekordowy dla kolei, bo przetransportowano wte-
dy 14,7 mln ton tadunkéw intermodalnych, czyli prawie
15 proc. wiecej niz rok wcze$niej i - co istotne - najwie-
cej w historii tego segmentu. Najwiekszy udzial w tym
wolumenie miata oczywiscie spdtka PKP Cargo.

Dlaczego transport kolejowy jest tak istotny dla
nowej strategii transportowej naszego kraju? Przede
wszystkim ze wzgledu na rozwinieta infrastrukture
i zasoby Polska posiada rozwinietg sie¢ kolejowa, nato-
miast PKP Cargo jest najwiekszg tego typu spdika nie
tylko w regionie, lecz i w calej Europie. Site polskich
kolei zauwazaja zachodnia Europa, partnerzy z regionu,
ale tez tak odlegli geograficznie gracze jak Chiny, dla
ktoérych polska infrastruktura kolejowa ma by¢ waznym
czynnikiem w rozwoju projektu pasa i szlaku (zwanego
tez nowym jedwabnym szlakiem).

Kolej ma odegra¢ nie tylko istotng role w transpor-
cie krajowym, lecz ré6wniez w zmianie paradygmatu
transportowego z dotychczasowego Wschdéd-Zachdd
na nowy Poéinoc-Poludnie. Dostrzega to prezes PKP
Cargo Czestaw Warsewicz, ktory podczas Forum Eko-
nomicznego w Krynicy sporo miejsca poswiecit tej
wlaénie kwestii: ,,Potencjal korytarza Péinoc-Potudnie
ma ogromne znaczenie. 180 mln ludzi mieszka w jego
obszarze. Dynamika rozwoju w tym regionie takze jest
bardzo duza. Polska jest wspanialym miejscem skrzy-
zowania dwoch szlakéw, daje mozliwos$¢ uzupetnienia
szlakow juz istniejacych”.

Wiceminister infrastruktury Andrzej Bittel wska-
zywal wtedy, ze korytarz Pdéinoc-Potudnie oznacza
wyréwnywanie szans, danie mozliwo$ci poruszania
sie w innych kierunkach niz Wsch6d-Zachéd. ,,To, ze
taki korytarz ma funkcjonowaé, jest strategiczng decy-
zja polityczng. Korytarze transportowe, towarowe to



JopiiM [ezipuy "0}

Polskie koleje w stulecie odzyskania niepodlegtosci otwieraja
nowy rozdziat, wchodzac w budowe korytarza transportowego
Pé6tnoc-Potudnie

krwiobieg gospodarki, impuls, ktdry sprzyja partner-
stwu” - méwil w Krynicy minister.

Takie pionowe przewartoSciowanie transportu w na-
szym regionie moze nas skuteczniej zintegrowac ekono-
micznie z bardziej odleglymi cze$ciami Europy. Chodzi
tu przede wszystkim o korytarz transportowy Battyk-
Adriatyk (dla ktérego kolej jest istotng cze$cia sktado-
wa). Dlatego przychylnie wypowiadal sie na temat pol-
skiej strategii szef kolei wloskich Mercitalia Rail Paolo
Gotelli: ,,Potozenie Wloch, ze wzgledu na porty $réd-
ziemnomorskie, jest wazne, stad mys$limy, ze korytarz
jest spéjny z naszymi planami, szczegdlnie jesli chodzi
o uwzglednienie rosnacych potrzeb transportowych”.

Polskie koleje otwieraja nastepne inicjatywy infra-
strukturalne, rozwijajac i modernizujac tez istniejgce
trasy - to natomiast ma wymierne znaczenie dla wciaz
aktualnej idei Tr6jmorza, opartej przeciez w duzej mie-
rze na pionowym przewarto$ciowaniu transportu. Jesli
dodamy do tego powrét do idei nazywanej potocznie
,Tiry na tory”, otrzymamy zupelnie nowa wizje roli
Polski w siatce transportu kolejowego.

Od portu do portu

Korytarz Baltyk-Adriatyk ma sens jednak tylko
wtedy, jesli obok transportu kolejowego sprawnie beda
funkcjonowaé porty morskie, a takze transport oparty
na zegludze srédladowe;.
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»Polskie porty maja za soba niezwykle dobre lata
i nie zamierzajg zwalniaé. Przeladunki moga w tym
roku osiggnaé poziom 100 mln ton. Bylby to historycz-
ny rekord” - méwil minister gospodarki morskiej i ze-
glugi $sr6dladowej Marek Grobarczyk.

Juz teraz wladze portéw w Gdyni, Gdansku i Szcze-
cinie-Swinoujéciu z dumga prezentuja osiggane wyniki,
a takze zapowiadajg dalsze inwestycje. Jedna z nich jest
Port Centralny w Gdansku, bedacy najwieksza tego typu
inwestycja w Polsce. ,,Caly czas trwaja prace przy reali-
zacji najwiekszych projektéw inwestycyjnych na terenie
Portu, ale zeby méc w pelni korzystaé¢ z mozliwosci, kté-
re przyniosg te zmiany, musimy my$leé bardzo dtugofa-
lowo” - méwil w wywiadzie dla portalu wGospodarce.
pl Patryk Felmet, dyrektor ds. marketingu i komunikacji
Portu Gdansk. I dodawat: ,,Port Gdansk jako jedyny na
Morzu Baltyckim jest w stanie obstuzy¢ gigantyczne
kontenerowece, ktore przyplywajg bezposrednio z Chin”.
Projekt Portu Centralnego nie tylko uczyni Port Gdansk
najwazniejszym portem Baltyku, lecz réwniez zmieni
reguly gry ekonomicznej na tym akwenie.

Inng kwestig jest rozwdj zeglugi srodladowej. Gdy
w 2015 r. rzad tworzylo Prawo i Sprawiedliwo$¢, reak-
tywacja Ministerstwa Gospodarki Morskiej stata sie
priorytetem nowej ekipy. Jednym z flagowych przed-
siewziec jest cywilizacyjny projekt odbudowy polskiej
zeglugi §r6dladowej. Jak zapowiada minister Groébar-
czyk, w ciagu najblizszych dwdéch lat barki transporto-
we moga wrdci¢ na Odre, a w dalszej kolejnosci czeka
nas powro6t zeglownej Wisty. Wszystko to w porozu-
mieniu z partnerami z Grupy Wyszehradzkiej réwniez
doprowadzi do pionowego przewartoSciowania modelu

transportu w naszej cze$ci Europy.

Zlokalizowany w potowie drogi miedzy
Warszawg a todzig CPK moze sie stac
najwiekszym i najwazniejszym portem
komunikacyjnym w tej czesci Europy

Port Solidarno$¢ i inwestycje kolejowe, nowe ini-
cjatywy portéw morskich oraz zegluga $rédladowa
- wszystkie te odrebne dzialania nalezy traktowaé
wspolnie jako dzialanie na rzecz wzmocnienia Polski
jako transportowego serca Europy, a takze zmiany kie-
runkéw transportu, by utatwily relacje gospodarcze
P6inocy z Potudniem Europy. Nasz kraj ma szanse od-
grywac kluczowg role w regionie, a na tym skorzystaja
zarO6wno gospodarka, jak i zwykli obywatele. Nie tylko
Polski. °
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STANISLAW KOCZOT

Globalna gra o paliwa

Strategia, ktorg realizuje PKN Orlen, bedzie miata wptyw nie tylko na rynek krajowy,
lecz rowniez na caty region. Plocka spotka ztozyta do Komisji Europejskiej wersje roboczg
wniosku O wyrazenie zgody na koncentracje w zwigzku z planowanym przejeciem
kontroli kapitatowej nad Grupg Lotos

Kompleks
rafineryjno-
-petroche-
miczny PKN

Orlen w Ptocku

zaliczany jest
do najnowo-
czesniejszych

w Europie

ersja robocza to dopiero poczatek
drogi. Formalne postepowanie Ko-
misji Europejskiej zacznie sie wtedy,
gdy koncern przedstawi ostateczny
wniosek. Wedlug zapewnien kie-
rownictwa plockiej firmy klimat
rozmé6w z Bruksela jest dobry.

Co znalazlo sie dokumencie roboczym? Jak poinfor-
mowala sp6tka, sg tam szczegélowo opisane obszary
dziatalnosci obu koncernéw, istotne z punktu widzenia
konkurencyjno$ci na europejskich rynkach. A takze
wstepne propozycje srodkéw zaradczych, wynikajacych
z wysokiej koncentracji w tych obszarach dziatalnosci,
gdzie Orlen i Lotos sg obecne.

Proces przejecia kapitalowego Lotosu przez Orlen
ma wygladaé w ten sposéb, Ze w pierwszym etapie na-
stapi przejecie 32,99 proc. akcji gdanskiego koncernu od
Skarbu Panstwa (ktéry posiada w nim 53,19 proc. udzia-
16w). W kolejnym zostanie ogloszone wezwanie na za-
kup akcji reprezentujacych do 66 proc. ogdlnej liczby
glos6w na walnym zgromadzeniu Grupy Lotos. Harmo-
nogram catlej operacji wyglada mniej wiecej tak, ze do
potowy 2019 r. Orlen powinien uzyskaé zgode od Komi-
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sji Europejskiej. Finalizacja calego procesu ma nastgpic¢
w trzecim kwartale 2019 r.

Polaczeni beda mocniejsi

O koncentracji Orlenu i Lotosu moéwito sie od wielu
lat, jednak za kazdym razem konczylo sie na planach.
Sprawy nabraly tempa w lutym 2018 r., kiedy Orlen pod-
pisat list intencyjny ze Skarbem Panstwa w sprawie Lo-
tosu. W dokumencie nakre$lone zostaly ramy tej trans-
akcji. W kwietniu 2018 r. rozpoczal sie proces badania
kondycji handlowej, finansowej, prawnej i podatkowej
Grupy Lotos, tzw. due dilligence. Teraz operacje anali-
zuje Bruksela.

Czy uda sie ja przekona¢, ze struktura rynku w wiek-
szosci krajow UE, z jednym silnym koncernem paliwo-
wym, jest dopuszczalna takze w Polsce?

Pod tym wzgledem odstajemy od reszty Europy. Stary
Kontynent dawno ma juz za soba konsolidacje narodo-
wych spétek z branzy energetycznej. Dzieki potaczeniom
sp6tki umocnity swoja pozycje w kraju i za granicg, we-
szly na zupelnie nowe rynki, zwigzane np. z energetyka
odnawialng czy elektromobilnoscia.



Tak byto z wegierskim MOL-em, ktéry powstal w wy-
niku potaczenia dziewieciu firm z sektora naftowo-gazo-
wego. Dzisiaj to potentat, dzialajacy w ponad 30 krajach,
posiadajacy udzialy w ztozach ropono$nych w Rosji i Ka-
zachstanie. Na koncern mieli apetyt Rosjanie, ale Wegrzy
pozbyli sie ich z akcjonariatu w 2011 r. (wegierski Skarb
Panstwa odkupit udzialy od akcjonariusza - rosyjskie-
go Surgutnieftiegazu). Francuski Total, ktory powstat
w 1924 r. jako Compagnie Francaise des Pétroles - CFP,
przez lata kupowat firmy z Turcji czy Belgii, by w 2000 r.
przejac francuski koncern Elf Aquitaine za 54 mld dol.
Ostatnie transakcje Totala to przejecie amerykanskiej
firmy SunPower, produkujacej panele stoneczne (ku-
pil ja w 2011 r. za 1,4 mld dol.) i wejscie na nowe rynki
oraz wchloniecie, za 7,45 mld dol., duniskiego Maersk Oil.
Dzieki tej transakcji powstat drugi co do wielkoSci opera-
tor na polach wydobywczych Morza Péinocnego.

Dtugga listg sukceséw moze sie tez pochwali¢ najwiek-
szy hiszpanski koncern paliwowy Repsol, uwazany za
jedng z najnowocze$niejszych firm naftowych na §wie-
cie, ktéry sukcesywnie przejmowal sp6iki dzialajace na
rynku krajowym.

Wyglada na to, ze w konicu przyszla pora na Polske.
Zaréwno Orlen, jak i Lotos majg na koncie wiele zwy-
cigstw, jednak w obliczu rosnacej konkurencji w poje-
dynke moga osiagna¢ znacznie mniej niz razem. Koncer-
ny dzialajace w Europie stajg sie bardziej ekspansywne.
Po okresie zastoju, wywolanym spadkiem cen ropy, po-
jawila sie wieksza sktonno$¢ do inwestycji i wchodzenia
na nowe rynki. Dzialajg w §rodowisku szybko zmieniajg-
cych sie warunkéw prowadzenia naftowego biznesu.

Duze tempo

Na rynku naftowym juz dawno skonczyla sie era ma-
tych, regionalnych graczy. Licza sie duze koncerny, bo
tylko one sa w stanie wydawa¢ miliardy na nowe techno-
logie, inwestowa¢ w petrochemie, negocjowaé korzystne
warunki dostaw z producentami ropy. Koncentracja Or-
lenu i Lotosu pozwoli zbudowa¢ silny, ponadregionalny
koncern, bedzie miata duzy wplyw na rynek paliwowy
w Europie Srodkowo-Wschodniej.

Gra toczy sie o wysoka stawke, z czego doskonale
zdaja sobie sprawe najwieksi gracze, inwestujac miliardy
W najwazniejsze projekty: MOL przeznaczy co najmniej
2 mld dol. na strategiczne inwestycje do 2021 r., a oMV,
ktory zaprezentowal swoja nowa strategie do 2025 r.
w marcu 2018 r., zapowiada 2-2,5 mld euro inwestycji
rocznie. Do tego ma zamiar przeznaczyé na akwizycje
10 mld euro.

Polski PKN Orlen nie pozostaje w tyle. To dzi$ jeden
z najwiekszych koncernéw rafineryjno-petrochemicz-
nych w Europie. Do grupy nalezg sp6tki w Niemczech,
Czechachina Litwie, a takze w Kanadzie; koncern posia-
da sze$¢ rafinerii w Polsce, Czechach i na Litwie. Kom-
pleks rafineryjno-petrochemiczny w Plocku zaliczany
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jest do najnowoczes$niejszych w Europie, podobnie jak
rafineria Lotosu w Gdansku. Orlen dziata na rynkach, na
ktorych sprzedaz paliw systematycznie ro$nie: w trzecim
kwartale sprzedaz paliw ptockiej spotki w Polsce zwiek-
szyla sie o 5 proc., w Czechach - o 9 proc., a na Litwie
iw Niemczech - 0 11 proc.

PKN Orlen to najwiekszy w regionie koncern dzia-
lajacy w segmencie detalicznym, a takze mocniejszy od
MOL i OMV pod wzgledem przychodéw za 2017 r. Or-
len jest niezwykle skuteczny na rynkach miedzynaro-
dowych, czego przykitadem jest chociazby zakonczenie
sporu z Kolejami Litewskimi, z korzy$cig dla rafinerii
w Mozejkach, a takze sfinalizowanie przejecia Unipetro-
lu w Czechach i obronienie sie przed wejSciem rosyjskie-
go Gazpromu do czeskiej spolki (Rosjanie probowali tego
dokonaé¢ za posrednictwem wloskiego udziatowca Uni-
petrolu - ENI). W miedzynarodowym rankingu Coface,
Orlen zajmuje pierwsza pozycje pod wzgledem przycho-
déw w gronie najwiekszych firm z Europy Srodkowo-
-Wschodniej (13. miejsce nalezy do Lotosu), wyprzedza-
jac Skode i MOL.

Sila najwi¢ckszych

Po konsolidacji Orlenowi nadal bedzie daleko do ta-
kich globalnych gigantéw jak BP, Shell, Total czy Gaz-
prom. Te koncerny, obracajace setkami miliardéw dola-
réw, s poza naszym zasiegiem.

Natomiast w regionie, a takze na wybranych ryn-
kach globalnych, polaczony koncern stanie si¢ mocnym
graczem. Juz teraz w przyszto$ciowa petrochemie Orlen
inwestuje miliardy: w ramach przyjetego przez koncern
programu, do 2023 r. planuje wydaé na nig ok. 8,3 mld zt.
Popyt na produkty petrochemiczne bedzie rost, napedza-
ny wzrostem gospodarczym na §wiecie oraz zmiang struk-
tury zapotrzebowania na surowce uzywane w przemysle.
Na przyklad udziat plastikéw w samochodach po 2020 r.
ma wynosi¢ 25 proc. w poréwnaniu z 20 proc. w 2000 r.

Polaczonym spétkom o wiele tatwiej niz do tej pory
bedzie negocjowac ceny ropy. Ma to olbrzymi wplyw na
bezpieczenstwo energetyczne kraju (umozliwia dosta-
wy z réznych kierunkéw, nie tylko z Rosji), lecz takze
na wyniki finansowe. Petrochemia potrzebuje mniej za-
siarczonego surowca, lepiej nadajacego sie do produkcji
petrochemikaliéw, wydobywanego np. w Stanach Zjed-
noczonych. Takie wlaSciwosci ma zamoéwiona ostat-
nio przez PKN Orlen ropa ze Zjednoczonych Emiratow
Arabskich, typu Murban, o nizszej zawartos$ci siarki niz
rosyjska ropa REBCO.

Konsolidacja zapewni polaczonym koncernom moc-
niejsza pozycje w negocjacjach cenowych z kontrahenta-
mi z krajéw Bliskiego Wschodu, USA, Afryki czy z Rosja,
zwiekszy ich mozliwos$ci inwestycyjne, nada im miedzy-
narodowego impetu.

Paliwowy polski gigant ma szanse wyj$¢ na rynki na-
wet poza swoj tradycyjny, sSrodkowoeuropejski region. @
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Raporty & Analizy & Firmy
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MAREK SIUDAJ

Rodzinny biznes?
Nie, dzickuje

Powszechnie wiadomo, ze sg problemy z pracownikami, zarowno wykwalifikowanymi,
jak i bez kwalifikacji. Ale widac jeszcze jeden problem — zaczyna brakowac
przedsiebiorcow, ktorzy skionni by byli przejg¢ funkcjonujgcg firme i nig pokierowac
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PROWADZENIE FIRMY
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od koniec listopada w zycie weszla usta-
wa o sukcesji - tak przynajmniej sie o niej
mowi. To jednak bledna nazwa, poniewaz
powinna by¢ to ustawa o zyciu jednooso-
bowej dzialalnosSci gospodarczej po $mier-
citej ,jednej osoby”, czyli wlasciciela. Przy
samej sprawie sukcesji jedynie pomaga, ale
jej nie rozwigzuje. Chodzi bowiem o to, Ze jest niewie-
lu chetnych, aby przejmowaé firmy od rodzicéw czy
krewnych i ciggnaé firmowy kram dale;j.

Zaczyna brakowac przedsi¢biorcow

Z badania, ktére zostato przeprowadzone w Polsce
przez KPMG i Instytut Firm Rodzinnych, wynika, ze
tuz po studiach tylko 7,2 proc. dzieci przedsiebiorcow
prowadzacych firmy rodzinne chce przejmowac kiero-
wanie biznesem. To niewiele, ale na tle innych krajow
catkiem niezle, jako ze na przyklad na Wegrzech to
zaledwie 5,1 proc., w USA - 2,6 proc., a w Niemczech -
tylko 1 proc. Co ciekawe, z badania wynika, Ze niewie-
lu potomkéw przedsiebiorcow chce mie¢ w ogodle do
czynienia z firma. Okazuje sie, ze az 19 proc. Polakéw
chce by¢ wtascicielami (czyli posiadaé¢ udzialy, ale nie
kierowac) firmy rodzinnej, podczas gdy w Niemczech
to ledwie 4 proc., w USA - 5,3 proc., a na Wegrzech
- 8 proc. Powodow, dla ktoérych dzieci wlascicieli firm
rodzinnych nie chca mie¢ nic wspdlnego z biznesem
rodzicéw, jest wiele.

-Jednym z nich sg rozbiezne zainteresowania. Cor-
ka nie musi mie¢ pociggu do branzy budowlanej. Moze
studiowala w duzym mie$cie, mieszka za granica i nie
chce wracaé, by sprzedawaé np. wykrawarki do meta-
lu. Albo czy wegetarianin poprowadzi firme z branzy
miesnej? Innym watkiem jest ciekawo$¢ Swiata, szcze-
gblnie pokolenia milenialséw, ktérzy chcieliby dziataé
globalnie, a ich firmy czesto sa tylko lokalne. Mtodzi,
wyjezdzajac na studia, wchodza w $wiat, z ktérego nie
chcg juz wraca¢ - méwi Adrianna Lewandowska, pre-
zes Instytutu Biznesu Rodzinnego.

Dodatkowym elementem jest nasza polska czy tez
- szerzej - regionalna specyfika. Ot6z budowa firmy
w okresie po upadku realnego socjalizmu wymagala
duzo czasu i wysitku. - Szczegdlnie w Europie, ktéra
wolno$é gospodarcza zyskala po upadku zelaznej kur-
tyny, ostatnie 30 lat uplynelo stricte na budowaniu
biznesu z pominieciem budowania relacji w rodzinie.
Dlatego dzieci wlascicieli, widzac, ze mialy w dziecin-
stwie rodzicéw, ktdrych gtéwnym zajeciem bylo budo-
wanie firmy, nie chcg podobnej przysztoéci dla swoich
dzieci - dodaje Adrianna Lewandowska.

Jest jeszcze inny powdd, dla ktérego dzieci przed-
siebiorcéw nie chcg prowadzié firm, ktére stworzyli
ich rodzice - mianowicie ambicje. Nie chcg bra¢ firmy
rodzicéw, bo sami zamierzajg stworzy¢ wlasng i wyka-
zac sie na wybranym przez siebie polu. Z danych Insty-

tutu Firm Rodzinnych wynika, ze ponad 60 proc. dzie-
ci przedsiebiorcow, ktdre nie chcg rodzinnego biznesu,
zaklada wlasne firmy.

Kruchy fundament

Firmy rodzinne stanowig generalnie podstawe go-
spodarki. Oczywi$cie mozna sie spieraé, ile ich jest
i jaka cze$¢ PKB wytwarzaja, ale przyjmijmy szacun-
ki IFR, wedlug ktérych podmiotéw z tozsamoscig ro-
dzinng w Polsce jest nieco ponad 800 tys. i wytwa-
rzaja one 18 proc. PKB. W Polsce zar6wno stosunek
liczby firm rodzinnych do wszystkich, jak i odsetek
wytwarzanego przez nie PKB wydaja sie mniejsze niz
na Zachodzie, jako ze firmy rodzinne byly u nas bu-
dowane przez krdtszy czas i ze wzgledu na réznego
rodzaju ograniczenia mogly tak naprawde rozwijac sie
dopiero mniej wiecej od 1989 r., podczas gdy niektore
podmioty np. w Niemczech mogg mie¢ znacznie dluz-

szg tradycje.

Gospodarczych podmiotow

z tozsamoscig rodzinng w Polsce jest
nieco ponad 800 tys. Wytwarzajg
one 18 proc. PKB

Podobne problemy jak Niemcy majg takze inne kra-
je zachodniej Europy. We Francji tuz po studiach tylko
0,8 proc. dzieci wlascicieli firm rodzinnych chce przej-
mowac biznes rodzicéw. W Anglii za$ jest to 1,4 proc.,
a w Portugalii - dokladnie 0 proc.

Tu jednak warto doda¢, ze niekoniecznie brak woli
do obejmowania firmy rodzinnej tuz po studiach ozna-
cza catkowitg nieche¢ do przejmowania biznesowej
schedy po rodzicach. Mozna uznad, ze wysylanie dzie-
ci do pracy w innych miejscach stanowi wrecz proces
przygotowania do pracy ,,na rodzinnym”. Okazuje sie
bowiem, ze cheé do sukcesji, a wiec do przejmowania
kierownictwa w firmie - ro$nie juz pie¢ lat po stu-
diach. I tak w Niemczech chetnych do sukces;ji jest juz
6,3 proc., na Wegrzech - 9,4 proc., w Anglii - 6,6 proc.,
w USA - 7,9, a w Portugalii - juz 4,4 proc. Na tym tle
Polska z odsetkiem rzedu 6,3 proc. nie wyglada jako$
szczegolnie lepie;j.

Jednak mimo wzrostu odsetka chetnych nadal jest
ich za mato. Powoli Europa zaczyna sie borykaé z pro-
blemem braku przedsiebiorcéw gotowych przejmowacé
firmy rodzinne. W niektérych gospodarkach ten pro-
blem jest wyjatkowo dotkliwy.
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- Wedlug badan niemieckiego instytutu IfM Bonn
do 2022 r. problem sukces;ji firmy dotknie ponad 150 tys.
rodzinnych niemieckich przedsiebiorstw. Co wiecej,
istnieja specjalne platformy on-line, zar6wno ogélno-
krajowe, jak i regionalne, ktére umozliwiaja bezposred-
ni zakup firmy od naszego sgsiada zza Odry - moéwi
Maks Kraczkowski, wiceprezes PKO BP.

Problem osieroconych firm ma duze znaczenie
w Niemczech, gdyz wiele z tamtejszych podmiotéw
rodzinnych dysponuje wyjatkowa na skale §wiatowa
technologia, co decyduje o przewadze calej gospodar-
ki niemieckiej. Niedawno pojawily sie sygnaty, ze rzad
niemiecki niechetnie patrzy na inwestycyjne apetyty
Chinczykoéw, ktorzy starajg sie wykupywac firmy zza
Odry miedzy innymi dla ich technologii. Inna rzecz, ze
nie tylko Azjaci sa zainteresowani firmami.

Na horyzoncie konsolidacja

- Nasze male i $§rednie przedsiebiorstwa tez maja
coraz wieksza szanse na zwiekszenie swojej aktywno-
Sci zagranicznej poprzez akwizycje niemieckiego biz-
nesu - mowi Kraczkowski.

Te mozliwosci wida¢ choéby w tym, Ze osoby lub
firmy, ktére wczesniej zajmowatly sie ulatwianiem we
wchodzeniu na niemiecki rynek, teraz powoli zaczyna-
ja zmieniac profil, aby skupi¢ sie na kojarzeniu niemiec-
kich bezpanskich firm i ich polskich odpowiednikéw.
Jednak Zzeby ten biznes sie rozwijal, trzeba tez poszukaé
przedsiebiorcéw do firm rodzinnych.

Ustawa o zarzadzie sukcesyjnym przedsiebior-
stwem osoby fizycznej, czyli wspominana na poczatku
ustawa o sukcesji, zawiera przynajmniej jeden element
zachecajacy do przejmowania firm rodzinnych, skiero-
wany do 0séb spoza grona najblizszych przedsiebiorcy.

Dla mnie prowadzenie dzialalno$ci gospodarczej
to najtrudniejsza aktywno$¢, jakg czlowiek moze sobie
wybraé na zycie zawodowe. Ale mam nadzieje, ze wy-

twarza sie taka moda na firmy rodzinne.

Powoli cata Europa zaczyna sie borykac
Z problemem braku przedsiebiorcow
gotowych przejmowac firmy rodzinne

,Dostrzegliémy to, ze nie zawsze dzieci chca przej-
mowac biznes rodzinny, i w ustawie przewidzieliémy
zwolnienie podatkowe w sytuacji, jesli firma jest prze-
kazywana osobie spoza kregu najblizszych. Jezeli wiec
w sytuacji, kiedy dzieci przedsiebiorcy nie beda chcialy
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proc.

dzieci przedsigbiorcéw, ktére
nie chca rodzinnego biznesu,
zaktada wtasne firmy

Zrédlo: Instytut Firm Rodzinnych

przejaé firmy i przedsiebiorca tak rozporzadzi swoim
majatkiem, ze przekaze firme komus$ z dalszego grona,
to nie zaplaci podatku” - méwil Mariusz Hatadyj, wice-
minister w resorcie przedsiebiorczosci i technologii,
w ,,Wywiadzie Gospodarczym” w Telewizji wPolsce.pl.

Jednak samo zwolnienie z podatku to nadal mato.
Haladyj przyznal, ze MPiT porozumialo sie z firmami
rodzinnymi w sprawie kampanii, ktorej celem jest zache-
cenie do tworzenia i przejmowania firm rodzinnych. Te
z kolei tez promuja wlasne rozwiazania, ktérych celem
jest zachecenie mtodszego pokolenia do péjscia w §lady
rodzicow.

- Takim rozwiazaniem jest niewatpliwie Konstytucja
Firmy Rodzinnej, czyli wypracowany w procesie rodzin-
nym dokument, stuzacy jako przewodnik po Ladzie Ro-
dziny w Biznesie i Biznesu w Rodzinie, zawierajgcy mi-
sje, wizje, wartosci, ktore reguluja powiazania cztonkéw
rodziny z biznesem - méwi fukasz Tylczynski, ekspert
ds. Badan i Rozwoju z Instytutu Biznesu Rodzinnego.
-Jak pokazujg twarde dane z Niemiec, takie rozwigzanie
pomaga firmom rodzinnym przej$¢ z sukcesem do kolej-
nego pokolenia. 78 proc. firm, ktére posiadajg wdrozone,
spisane i zakomunikowane mechanizmy fadu Biznesu
i £adu Rodziny, stanowigce podstawe do budowy Kon-
stytucji Firmy Rodzinnej, cze$ciej przechodza z sukce-
sem z pierwszego do drugiego pokolenia - dodaje.

Jednak zapewne nie wszystkie polskie firmy rodzin-
ne znajda sukcesoréw. Jesli odsetek takich porzucanych
przedsiebiorstw nie bedzie zbyt duzy, to gospodarka na
tym skorzysta. Juz obecnie ekonomiéci méwia, ze pol-
skie firmy stoja w przededniu szerokiego procesu konso-
lidacji. Chodzi o to, ze wieksze organizmy gospodarcze
beda w stanie lepiej sobie poradzi¢ ze wzrostem cen sily
roboczej czy energii. Proces konsolidacji w duzej czesci
obejmie wiec przedsiebiorstwa rodzinne.

- Na Zachodzie tylko 30 proc. firm istnieje w drugim
pokoleniu wlascicieli jako rodzinne. Pozostate albo kon-
cza dziatalno$¢, albo sie sprzedaja - méwi Tylczynski.

Je$li jednak ten odsetek firm porzucanych bedzie
zbyt duzy, moze sie to odbi¢ na tempie wzrostu gospo-
darczego. I by¢ moze wkrotce sie okaze, ze rzady - nie
tylko Polski, lecz takze innych krajéw - zaczna stosowaé
dodatkowe zachety, byleby tylko znalez¢ gotowych do
pracy przedsiebiorcéw. I to caltkiem mozliwe, ze tak jak
w przypadku pracownikdéw poszukiwania beda prowa-
dzone za granica. °
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JERZY BIELEWICZ

Historia uzna 1 grudnia 2018 r. za date przetomowa. Tego dnia numery jeden i dwa
Swiatowej gospodarki, czyli USA i Chiny, zdecydowaly, ze odtad w porozumieniu bedg
przybijac swa piecze¢ zgody pod wszelkimi miedzynarodowymi ustaleniami...

zczyt przywodcoOw najwiekszych gospoda-
rek §wiata G20 w stolicy Argentyny dobiegt
konica 1 grudnia 2018 r. Ale najwazniejsze
dopiero mialo sie sta¢. Gdy przywddcy
17 panistw i Unii Europejskiej opuszczali Bu-
enos Aires, prezydenci USA i Chin, Donald
Trump oraz Xi Jinping, usiedli do stolu ne-
gocjacyjnego, a komunikat po ich dwustronnym spo-
tkaniu waga przyémit ustalenia deklaracji koncowej
G20. Co chcieli nam powiedzie¢ w ten dyplomatycz-
ny, acz niezwykle dobitny, sposéb przywddcy dwoch
mocarstw? Przede wszystkim to, Ze z dniem 1 grudnia
2018 r. numer jeden i dwa §wiatowej gospodarki, czyli
Stany Zjednoczone oraz Chiny, zdecydowatly, by w po-
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rozumieniu przybijac¢ swa pieczeé zgody pod wszelkimi
miedzynarodowymi ustaleniami.

90 dni na negocjacje?

Oficjalnie wraz z poczatkiem grudnia Donald
Trump i Xi Jinping dali swoim krajom 90 dni na ne-
gocjacje, godzac sie przede wszystkim na zawieszenie
taryf celnych na obecnym poziomie i wznowienie za-
kupow przez Chiny gazu LNG oraz artykultéw rolnych
(soja) z USA. Jednak owe ,,negocjacje” trwajq nieprze-
rwanie juz od z gora roku i maja charakter... roboczy.

Kiedy Donald Trump obejmowal stanowisko pre-
zydenta USA, musial w pierwszej kolejnoSci uporac
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sie z zagrozeniem ze strony Korei Poinocnej. Przeciez
jeszcze nie tak dawno temu, bo przed rokiem, wojow-
niczy przywddca Korei Kim Dzong Un uparcie pona-
wial proby z bronia nuklearng i wystrzeliwal rakiety
balistyczne, tamigc wszelkie miedzynarodowe trakta-
ty. Owczesny ,,Rocket man” dzi$ zabiega o kolejne spo-
tkanie z prezydentem Trumpem, a obie Koree negocju-
ja historyczne porozumienie. Ten zaskakujacy swoim
tempem i skalg zwrot nie bylby mozliwy do osiagnie-
cia bez przychylnosci i naciskéw ze strony Chin, ktére
w istocie finansowatly i finansujg rezim Kima.

O roboczym charakterze relacji miedzy oboma mo-
carstwami §wiadcza réwniez wydarzenia, do ktérych
doszlo bezposrednio po spotkaniu w stolicy Argenty-
ny, dotyczace chinskiego giganta telekomunikacyjne-
go, firmy Huawei Technologies. Cérka zalozyciela tej
korporacji i jednoczeénie jej dyrektor finansowy pani
Meng Wanzhou zostaje aresztowana w kanadyjskim
Vancouver, gdy jej samolot 1aduje w tym mieScie tran-
zytem w drodze do Meksyku. Zarzuty dotycza lamania
przez Huawei Technologies amerykanskich sankcji wy-
mierzonych przeciw Iranowi. W ciggu zaledwie kilku
dni po szczycie G20 Kanada, Australia, Nowa Zelandia,
Wielka Brytania i Japonia oglaszaja podobnie jak USA,
ze chinskie firmy telekomunikacyjne Huawei Techno-
logies i ZTE nie moga liczy¢ na zamdéwienia rzadowe
w tych krajach. Jak reaguje Pekin? W sposéb wstrze-
miezliwy i wywazony. Chiny to obok Niemiec najwiek-
szy na $wiecie eksporter towaréw i ustug. To Panstwo
Srodka moze ponieéé najwieksze straty, gdyby konflikt
handlowy z USA miatl sie zaostrzyc.

Dlatego termin 90 dni na negocjacje mozna okresli¢
jako wielce umowny, bo nie zostanie najprawdopodob-
niej dotrzymany ze wzgledu na skale i ztozono$¢ relacji
gospodarczych miedzy USA a Chinami. ChRL w mie-
dzyczasie zgodnie z Zzyczeniem USA robi wiele, by
zreformowac¢ swoja gospodarke, obnizy¢ taryfy celne
i dostosowa¢ prawo do wymogéw miedzynarodowych.
Deklaruje rowniez wole ograniczenia gigantycznej
nadwyzki w handlu z USA, ktéra mimo staran ciggle
ro$nie i zbliza sie do poziomu 400 mld dol. w skali roku.

Europa dalej na rozdrozu

Pozycja Unii Europejskiej, Niemiec, Francji i Wiel-
kiej Brytanii w obecnej globalnej rozgrywce okazuje
sie niezwykle staba. Skladajg sie¢ na to: niedookres$lony
ksztalt brexitu, niepokoje spoteczne we Francji, kryzys
polityczny w Niemczech, otwarty konflikt miedzy Rzy-
mem i Brukselg w kwestii budzetu Republiki Wloskiej,
a takze zupelna pasywno$¢ Europy w obliczu bezpar-
donowej aneksji Morza Azowskiego przez Rosje. Dos¢
powiedzieé, ze przywddcy trzech najwiekszych gospo-
darek UE nie moga by¢ pewni poparcia spolecznego
iréwnie dobrze w ciggu nadchodzgcych miesiecy moga
utraci¢ przywodztwo polityczne w swoich krajach...
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Pozycja Unii Europejskiej, Niemiec,
Francji i Wielkie] Brytanii w obecne;
globalnej rozgrywce okazuje sie
niezwykle staba

W najczarniejszym scenariuszu, w ktéorym nie do-
chodzi do porozumienia z Wielkg Brytanig i uporzad-
kowanego brexitu, nalezy sie spodziewac dalszego
spowolnienia gospodarczego w UE, wzrostu napiec
spotecznych i by¢é moze nawet... rozpadu strefy euro ze
wzgledu na skale probleméw finansowych oraz zadtu-
zenia publicznego przede wszystkim Wtloch, ale tez
Hiszpanii i Francji. Polski rzad powinien w takiej sy-
tuacji podja¢ wszelkie mozliwe dzialania, by wesprzeé
dazenia Londynu i Rzymu do porozumienia z Brukse-
13 oraz Berlinem, zwlaszcza ze niedawne orzeczenie
Trybunalu Sprawiedliwo$ci otwiera droge do renego-
cjacji warunkow brexitu w perspektywie dluzszej niz
koniec marca 2019 r., a nawet jego zaniechania!

Joker w talii

Prezydent Rosji Wladimir Putin niezmiennie gra
role czarnego charakteru i filmowego jokera w talii
swiatowych przywddcoé6w. Na szczycie G20 nie doszlo
do bardzo pozadanego przez Kreml spotkania z prezy-
dentem Trumpem. Juz po obradach G20 Unia Europej-
ska naltozyla poSrednio na Rosje nowe sankcje zwig-
zane z wyborami w Donbasie i Eugansku, ktére odbyly
sie z naruszeniem zapisOw pokojowego porozumienia
z Minska. Tymczasem spoleczno$¢ miedzynarodowa
wrecz oniemiala na wie$¢ o prowokacji w Cie$ninie
Kerczenskiej i nadal wazy reakcje na kolejny akt agre-
sji ze strony Rosji.

Nalezy sie spodziewa¢ dalszych ograniczen i sank-
cji wobec Rosji, 1gcznie z wycofaniem Niemiec ze
wsparcia budowy gazociagu Nord Stream 2. Tymcza-
sem Ukraina wprowadza na czeSci swego terytorium
stan wojenny, alarmujgc miedzynarodows spolecz-
no$¢ o koncentracji rosyjskich wojsk na wschodniej
granicy i grozbie eskalacji konfliktu zbrojnego. Mo-
skwa za$ szerzy absurdalng dezinformacje, obwinia-
jac Kijow za wydarzenia na Morzu Azowskim. Wedtug
rosyjskiej narracji utrata dwoch jednostek wojennych
iholownika, a takze oddanie w niewole 24 ukrainskich
marynarzy mialyby jakoby dopoméc Petro Poroszence
w zwyciestwie w nadchodzacych wyborach prezydenc-
kich. Granice absurdu w rosyjskiej propagandzie nie
istnieja...
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Globalna sytuacja i rynki finansowe

Twarde dane ekonomiczne wskazuja na kurczenie
sie gospodarki Niemiec - o 0,2 proc. w trzecim kwar-
tale 2018 r. Podobnie Japonia odnotowala spadek PKB
0 0,3 proc. w tym samym okresie. Oba kraje majg go-
spodarki silnie oparte na eksporcie, dlatego jako jedna
z przyczyn ztych danych ekonomicznych podajg spo-
wolnienie i spadek zaméwien z Chin... na skutek mie-
dzy innymi konfliktu handlowego z USA.

Panstwu Srodka wedlug ostatnich danych grozi
wrecz deflacja wraz ze spadkiem cen na poziomie pro-
ducentéw i konsumentéw w listopadzie 2018 r. Jedno-
cze$nie stabnie popyt wewnetrzny i eksport, co moze
spowodowa¢é znaczne zmniejszenie dynamiki wzrostu
PKB i zwiastuje powazne klopoty w gospodarce.

Tymczasem dane za trzeci kwartal w USA wskazujg
na dynamiczny wzrost PKB na poziomie 2,5 proc. w ska-
li roku i w konsekwencji na wielce prawdopodobna,
6sma z rzedu podwyzke stép procentowych o 0,25 proc.
oraz umocnienie dolara. To bardzo zla informacja dla
Chin i innych gospodarek wschodzacych zadluzonych
w amerykanskiej walucie. Stawia takze banki centralne
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Chiny to obok Niemiec najwiekszy

na swiecie eksporter towarow i ustug.
To Pekin moze ponies¢ najwicksze
straty, gdyby konflikt handlowy z USA
miat sie zaostrzyC

GAZETA BANKOWA // STYCZEN 2019

UE, ChiniJaponiinakolizyjnym kursie, gdyby Rezerwa
Federalna zgodnie z zapowiedzig kontynuowata polity-
ke zacie$niania monetarnego w USA. Z drugiej strony
silny dolar i prezna amerykanska gospodarka sprzyjaja
osiagnieciu celow przez USA w negocjacjach handlo-
wych z ChRL i RFN. USA zyskaly przewage strategicz-
na, gdy z poczatkiem roku Donald Trump przeforsowat
reforme podatkows, doprowadzit do repatriacji zyskéow
miedzynarodowych koncernéw kontrolowanych przez
kapital amerykanski i zapowiedzial potezny program
inwestycji infrastrukturalnych.

Charakterystyczna jest reakcja globalnego rynku ak-
cji. Podczas gdy indeksy na Wall Street pozostajg na tym
samym poziomie co przed rokiem, to w tym samym okre-
sie niemiecki indeks DAX odnotowuje spadek o 19 proc.,
a chinski SHSZ300 - az o prawie 23 proc. Charaktery-
styczne, ze jeszcze wieksze dysproporcje widaé w zmia-
nie notowan gieldowych akcji amerykanskich i chinskich
gigantdéw high-tech! Bo tez w negocjacjach handlowych
miedzy USA a Chinami chodzi przede wszystkim o kon-
trole nad tymi sektorami wysokich technologii, ktére
w nadchodzacych latach przyniosg nadzwyczajne zyski.
To przede wszystkim: telekomunikacja, sztuczna inteli-
gencja, e-handel, m-handel oraz samochody elektryczne
wraz z inteligentng siecia energetyczng.

Wyscig o swiatowe przywodztwo

WySscig o §wiatowe przywodztwo trwa w najlepsze.
W roli faworyta i pretendenta do tytulu pozostaja od-
powiednio Stany Zjednoczone i Chiny. Fuksem w ry-
walizacji chcialyby sie okazaé Niemcy i Rosja, lecz ich
szanse na wysuniecie sie do czoléwki oscyluja wokél
zera, nawet je§li zawigza przymierze i w jednym zespo-
le pojadg po bandzie...
Ciekawie zapowiada sie tez terminarz wydarzen
w miedzynarodowym kalendarzu. Juz w styczniu
gtéwni gracze w §wiatowej gospodarce spotkajg sie na
corocznym forum ekonomicznym w Davos. Z konicem
lutego uptywa termin ,,zawieszenia broni” (90 dni)
w ,wojnie handlowej” miedzy USA a Chinami. Ko-
niec marca ma przynie$¢ najpierw brexit, a p6Zniej
wybory prezydenckie na Ukrainie. Cato$¢ uwiencza
wybory do Parlamentu Europejskiego wraz ze zmia-
ng skladu Komisji Europejskiej w maju 2019 r. Nie
mozna tez wykluczy¢ niespodzianek w postaci przed-
terminowych wyboréw w Wielkiej Brytanii, moze
w Niemczech, a nawet we Francji... Hitem w globalnej
rozgrywce moze sie okazaé brexit bez brexitu, czyli
mozliwa referendalna decyzja obywateli Zjednoczo-
nego Krolestwa o pozostaniu w Unii Europejskie;j.
Czy jednak znajda sie odwazni, by podwa-
za¢ nowy bilateralny porzadek $wiata, ktérego
osiag mogg sie okazaé¢ pragmatyczne porozumienie
i wspdlpraca, ale tez konkurencja w sferze gospodar-
ki miedzy USA z Chinami? Nie sadze. °

28

0018181INYS “10}



felieton

STANISLAW KOCZOT

zastepca redaktora naczelnego
,Gazety Bankowej”

Zagubiony Londyn

ida¢ teraz dokladnie, ze nikt
w brytyjskich elitach nie byt
przygotowany na decyzje, jaka
zapadla w referendum 23 czerw-
ca 2016 r.: ani przeciwnicy roz-
wodu z Unig Europejska, ani jego
zwolennicy. Nikt, dostownie nikt
nie wie, jak sobie z tym problemem teraz poradzié¢
- rzad z trudem panuje nad sytuacja, co skrzetnie
wykorzystuje Bruksela, prowadzac negocjacje tak,
jak chce. To Komisja Europejska jest na tym etapie
rozgrywki sila dominujacg, to ona
narzuca styl imetody gry.

Krytycy premier Theresy May
tez nie wiedza, co maja robi¢. Zwo-
lennicy brexitu nie majg pomystow
na inng droge, bo radykalne rozsta-
nie z Unig bez zawierania Zadnego
porozumienia nie jest zadnym po-
mystem. Chcieli rozwodu, ale teraz
nie wiedzg, jak to zrobié. Wyglada
na to, ze przeszarzowal nie tylko
Boris Johnson, byly szef brytyj-

Brytyjezycy zafundowali
sobie klopoty. Czy
i kiedy wyjda z nich
obronna r¢ka? Klopotem
jest oczywiscie brexit,

stronie English Channel, rodzi sie wroga Europie, szcze-
rze jej niechetna, potezna sita. Trudno sobie wyobrazié,
ze po wrogim rozstaniu obie strony pozostang w przy-
jacielskich relacjach, zyjac obok siebie w zgodzie.
Zgody w takiej sytuacji nie bedzie, a pomysty sprzed
roku, by z Wielkiej Brytanii uczynic¢ gigantyczny raj po-
datkowy, strefe wolno$ci, w ktérej prowadzenie bizne-
su bedzie najprostsze na Swiecie, to najbardziej tagod-
ne z wielu mozliwych. Juz wtedy, kiedy sie nieSmiato
pojawialy, wywolywaly nerwowa reakcje Brukseli. Nic
dziwnego - na coraz bardziej wyregulowanym unijnym
rynku, na ktérym z kazdym dniem
przybywaja dziesigtki nowych prze-

” piséw, pojawienie sie takich koncepciji

nie jest dobrze widziane.

Wyglada jednak na to, ze nikt
w Londynie powaznie o tym teraz nie
my$li. Elity polityczne prowadza we-
wnetrzne gry, zrozumiate tylko dla
waskiej grupy pasjonatéw brytyjskie-
go parlamentaryzmu. Bruksela robi
swoje, przekonana, ze panuje nad sy-
tuacja. Rynki tez nie obstawiajg wo-

skiego MSZ, zwolennik opuszcze- ktory s padl na Londyn jennego scenariusza rozstania, bo na
nia UE przez Wielka Brytanie, lecz Jjak meteoryt razie jest to dla nich czysta abstrakcja.
takze gléwny demiurg brexitu, czy- A pozatym wierza w zdrowy rozsadek

li Nigel Farage. Ogdlne wrazenie
jest takie, ze chaos panuje w Lon-
dynie, nie tylko na Downing Street.

Nic wiec dziwnego, ze Bruksela zabratla sie do
tworzenia czarnych scenariuszy, w ktérych Brytyj-
czycy rozstajg sie z Unig na wojennej stopie, bez
zawarcia zadnego porozumienia. Nie wiadomo, czy
przygotowywanie scenariuszy nie jest zwyklym
straszakiem, czyli de facto elementem negocjacyj-
nej gry, czy naprawde w Brukseli zaczyna dojrze-
wacé przekonanie, ze jezeli tak dalej p6jdzie, rozwdd
bedzie brutalny i szybki, bez zadnej taryfy ulgowe;j.

Raczej to pierwsze, bo kto przy zdrowych zmy-
stach stawialby na to, Ze tuz za progiem, po drugiej

Brytyjczykow.

Sytuacja moze sie zmienié, gdy
scenariusze rozwodu bez porozumienia pojawia sie
jako oficjalne dokumenty Brukseli. Nie mozna wyklu-
czyé, ze takze strona brytyjska wpadnie na taki sam po-
myst i przygotuje co$, co bedzie odpowiedzia na unijne
pomysty.

Problem polega na tym, czy i kiedy pojawi sie kto$
lub co$, co zmobilizuje Brytyjczykdéw. Na razie nic ta-
kiego nie widaé, co sprytnie wykorzystuje Bruksela.
Zagubieni i skl6ceni, nie s3 powaznym partnerem dla
brukselskich wyjadaczy. Ale moze si¢ to zmieni¢. Lon-
dyn posiada wystarczajaco duzo sit i determinacji, by
pokazaé pazury. °
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WOJCIECH OSINSKI
Berlin

Zmierzch Jowisza

Obecne problemy Emmanuela Macrona we wiasnym kraju kladg kres przekonaniu,
ze Patac Elizejski moze odnowi¢ Europe

Emmanuel Macron za-
widdt Francuzoéw: ignoruje
wyborcéw, wydaje opinie

nieskazone znajomoscia rze-
czy, a zachowuije sie jak krdl
mowigcy: ,panstwo to ja”

-~
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kala groteski obecnej sytuacji prezyden-
ta Francji objawila sie wyjatkowo okaza-
le w polowie listopada, gdy w niemieckim
Bundestagu przedstawial on jedna ze swo-
ich kolejnych ,,wizji przysztosci Europy”. To
wystapienie bylo dlan o tyle istotne, ze kilka
tygodni wczes$niej uznawana za ,niezata-
pialng” kanclerz Niemiec Angela Merkel oglosita swoj
stopniowy odwrot z polityki. Totez niektérzy metrykal-
nie posunieci eurokraci uwazaja, ze po odejsciu szefowej
niemieckiego rzadu prezydent Francji bedzie ostatnig
,0st0ja” Unii Europejskiej. Gdy jednak Macron utrzy-
mywat w Berlinie sw6j wizerunek charyzmatycznego
pioniera nowoczesnej Europy, na francuskich ulicach
dziesigtki tysiecy rozjuszonych obywateli domagato sie
jego dymisji. Nad Sekwanga trwaja od tygodni demon-
stracje ,,z0ttych kamizelek”, przeistaczajace si¢ wlasnie
w ogromny ruch spoteczny, ktéry objal najodleglejsze
zakatki kraju, a nawet niektore regiony Belgii i Holandii.
Zwtlaszcza w malych miejscowosciach, gdzie sytuacja
gospodarcza jest znacznie gorsza niz w wiekszych mia-
stach, cho¢ w przeszlosci rzadko przebijala sie na lamy
mediéw, protest ,gilets jaunes” jest szczegblnie zywy.
Dla Francuzéw podwyzka cen paliw byla jednak tyl-
ko kropla przelewajaca czare goryczy. Przy czym myla
sie znani francuscy komentatorzy (np. Bernard-Henri
Lévy), ktorzy twierdzg, ze ludzie na ulicy s3 ,,nacjona-
listami” nieodzwierciedlajacymi ,,prawdziwej Francji”.
- Wigkszo$¢ tych ludzi nigdy nie miata nic wspdlnego
z polityka - ttumaczy Hans Stark, profesor europeistyki
na paryskiej Sorbonie. Rozsierdzeni Francuzi zarzuca-
ja Macronowi rozbrat z rzeczywistosScig i niedotrzy-
manie obietnic. Miato by¢ lepiej, a w ich odczuciu jest
gorzej. Z jednej strony slysza, jak prezydent przedsta-
wia w Strasburgu lub Berlinie Swietlane perspektywy,
az drugiej widza, ze nie potrafi sobie poradzié z sytuacja
we wlasnym kraju. Pod szczelnym przykryciem zwycie-
skiej euforii Macrona miesigcami pogtebiaty sie pan-
stwowy bezlad i spoleczna niemozno$é. Wsrdd prote-
stujacych jest wielu studentéw, uczniéw i bezrobotnych,
lecz takze emerytow, ktorzy zima z powodu swojej sy-
tuacji finansowej musza sie zdecydowac albo na ogrze-
wanie, albo na jedzenie, bo na obie opcje ich juz nie stac.
Zarazem ro$nie rozczarowanie polityka migracyjna,
firmowang w Palacu Elizejskim i brukselskich biurach.
UchodZcy otrzymuja takie same §wiadczenia jak ktos,
kto we Francji ciezko przepracowat kilkadziesiat lat.

Jak sniegowa kula

Nie bylo wszakze tak, ze prezydent Francji nie
umial nazwac tych wszystkich szkéd, krzywd i niepra-
wosci po imieniu, przeciwnie - wlasnie dlatego wygrat
wybory. Przed swoja wiktorig w 2017 r. prawidlowo
odczytal zachodzaca zmiane nastrojow spolecznych
i porzuciwszy odgrywana przezen wczeSniej role so-
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cjalisty, przedzierzgnal sie w pore w ,Jowisza”, ktd-
ry chcial oczysci¢ swoj kraj z patologii, oraz obronce
osieroconych przez ,system”. W jego kampanie wia-
czyly sie najbardziej znane z mediéw nazwiska. W ten
sposdb Macron otrzymal mocny mandat do rzadzenia,
wygrywajac w starciu z sila potaczonego wspdlnym
zagrozeniem establishmentu - przynajmniej takie byto
powszechne wrazenie.

Dla niego samego byty to tez ucieczka z szanca po-
grazonej w kryzysie partii socjalistycznej i skok ku re-
alizacji wlasnych ambicji. Swoja kampanie prowadzit
w wyrachowaniu, za przykladem Marine Le Pen uznajgc,
ze atakujac caly system, zyskuje mocne poparcie ludu.

o9

Francuzi sg rozczarowani nie tylko
stanem panstwa, lecz zdumieni i rozzaleni
doktrynerskim uporem, z jakim ich
prezydent obstaje przy swoich racjach,
nie szukajgc z nimi dialogu

Jednak po kilku miesigcach ten czar pryst. Francuzi
zaczeli dostrzegac, ze prezydentura ,,Jowisza” nie przy-
nosi oczekiwanych efektéw, a w wielu regionach ich sy-
tuacja sie nawet pogorszyla. W nawale bulwersujacych
informacji o aferach w otoczeniu Macrona nie umknat
uwadze ogbtu zreszta fakt, Ze ekonomisci od miesiecy
pisza w tonie alarmu o kondycji ekonomicznej kraju.
Dlug panstwa francuskiego ro$nie niczym S$niegowa
kula. Rozczarowani obywatele sa tez zdumieni i rozza-
leni doktrynerskim uporem, z jakim ich prezydent ob-
staje przy swoich racjach, nie szukajac z nimi dialogu.
Wymagalo wielotygodniowej i graniczacej z podpale-
niem Francji perswazji, by Macron zawiesit plany prze-
widujace podwyzke cen za benzyne. Jego popularnosé
zostala mocno nadszarpnieta, spadlszy do 20 proc. (to
mniej niz jego wykpiony przez rodakdéw poprzednik),
a ,z6ta gorycz” zwiastuje kolejne protesty.

Jakie bledy popelnit Macron? Ot6z prezydent Fran-
cji posiadl co prawda sprawno$é w sztuce PR, ale wbrew
legendzie nie jest wielkiego formatu reformatorem. Za
to pozostaje upojony wlasnym zwyciestwem, nie za-
uwazajac, ze jego pozycja jest krucha. Ludzie widza, ze
»Jowisz” zawodzi: ignoruje wyborcéw i wydaje opinie
nieskazone znajomoScig rzeczy. Miast tego rozsiadl
sie w swoim elizejskim fotelu niczym monarcha. Swoj
zesp6t dobiera pod wzgledem lojalnosci (a nie kompe-
tencji), co irytuje nawet ludzi z partii. Pisarzowi, ktory
regularnie wypisuje o nim panegiryki, Macron powie-
rzyl piecze nad konsulatem w Los Angeles. Odwrdcili
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sie od niego najblizsi wspolpracownicy, np. jego byly
protektor Gérard Collomb i doradca ekonomiczny Jean
Pisani-Ferry. - Wizerunek ,Jowisza”, ktéry pragnie
wszystko zburzy¢ i na nowo zbudowaé, sprawdzal sie
w kampanii, ale teraz Macron powinien wytlumaczy¢,
jak chce zbudowaé nowa Francje, jak pragnie stworzy¢
nowe miejsca pracy, zreformowaé system emerytalny -
tlumaczy Pisani-Ferry.

Brak zmian

Collomba w resorcie spraw wewnetrznych zastapit
Christophe Castaner, lojalny wyraziciel linii Macrona,
ktéry uliczne protesty skomentowatl zwiezlym zdaniem:
,Demonstracje tych nacjonalistow s3 nielegalne, bo nie
zostaly zgloszone”. Podobnych gestéw aroganciji i oznak
utraty kontaktu z rzeczywisto$cig nie zabraklo takze
wéréd medialnych kibicow Macrona. Ruch ,,z6ttych ka-
mizelek” to oddolna erupcja niezadowolenia, niemajaca
nic wspollnego z dzisiejsza geografig polityczng. Choé
oczywi$cie dla partii protestu obecne zamieszki sg jak
znalazl. Ani prawica Le Pen, ani Mélenchon, lider ko-
munistéw, nie byli wczeSniej w stanie wyprowadzié na
ulice podobnej liczby zwolennikéw. Dlatego teraz proé-
buja zbié¢ na nich kapital. Jednak nie wszyscy sympaty-
cy Le Pen krytykuja polityke podatkowa Macrona, cho¢
atakuja jego ekologiczne zapedy. Z kolei ekodziatacze
z Niepokornej Francji nie zgadzajg sie z podniesieniem
podatkéw, choé akceptujg wzrost cen paliwa. Natomiast
nikt z nich nie potrafi orzec, dokad zmierzaja te prote-
sty i na ile mozna je zdyskontowac jako orez polityczny.
Zresztg akurat problem z akcyza za paliwo jest doskona-
1 okazja do wystawienia Macronowi rachunku za cala
jego dotychczasows prezydenture, bo jest wyraznym
symptomem coraz wiekszej rozpietoSci miedzy miastem
a prowincja. Podwyzki cen za benzyne uderzaja gtdéwnie
w ludzi, ktérzy dojezdzaja codziennie do pracy i nie majg
mozliwo$ci korzystania z publicznych $rodkéw komuni-
kacji. Takie metody, majace sktoni¢ do ,,ekologicznego
podejscia do zycia”, sg dla wielu Francuzéw chwilowa
moda wymuszona przez Bruksele. Podobny sprzeciw
wérdéd obywateli budza plany zwigzane z dekarboni-
zacja, ktdre raczej nie zatamujg rosngcego bezrobocia.
W obliczu krajowej dekoniunktury zdaniem 62 proc.
obywateli Francji pilniejsze wydaje sie podniesienie sily
nabywczej niz niejasne wizje ekologiczne. Bezrobocie
jest nad Sekwang skadinad jednym z najpowazniejszych
probleméw, oscyluje bowiem od lat wokét 10 proc. Za-
razem nie udaje sie Francji przyciggnaé nowych inwe-
stycji. Z kryzysu finansowego w 2008 r. Grande Nation
wychodzi znacznie wolniej niz np. USA. W pierwszej po-
towie 2018 r. francuski PKB wzrdst o zaledwie 0,2 proc.
Jako ze kraj 6w jest druga co do wielkosci gospodarka
w UE, jej stabe wyniki moga sie odbi¢ na catej Wspol-
nocie. W kampanii byty bankier Macron przekonat do
siebie wielu wyborcéw, poniewaz zarzucit Hollande’owi
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nadmierng opieszalo§¢ we wprowadzaniu reform, wy-
znaczajac ozywienie gospodarcze jako gldwny cel swojej
prezydentury. Teraz czuja sie oszukani, bo zamiast po-
czué zmiany w portfelu, maja zy¢ ,ekologicznie”.

Niemieccy eurosceptycy

Na koniunkture liczyli zresztg nie tylko sami Fran-
cuzi, lecz réwniez Niemcy. Stan ich gospodarki zalezy
w duzym stopniu od poprawy wskaznikéw nad Sekwa-
n3a. Tymczasem niemieccy przedsiebiorcy darza swoje-
go sasiada coraz mniejszym zaufaniem, zwlaszcza gdy
ustyszeli o reformatorskich zapedach Macrona w UE.
Przewidywane przez Paryz ujednolicenie inwestycji
i dlugéw unijnych wigze sie nieodparcie z wyzszymi
wydatkami dla Niemiec. Nie bez kozery Macron od po-
czatku swojej prezydentury calg swoja polityke europej-
ska ukierunkowal na Berlin. Pod tym katem utworzyl
réwniez swoj rzad. Premier Edouard Philippe dorastat
i pobieral nauki w RFN. Takze minister gospodarki
i finanséw Bruno Le Maire méwi biegle po niemiecku.
Paryz czujnie $ledzi bieg spraw w Niemczech. To jed-
nak nie oznacza, ze Macron akceptuje wszystko, co sie
dzieje w Berlinie. W §rodowisku En Marche! nie brakuje
0s6b zzymajacych si¢ na to, ze Niemcy sa krajem pelnym
eurosceptykow, ktorzy wyglaszaja wprawdzie peany na
cze$¢ UE, ale tak naprawde wcale jej nie potrzebujg.
Tymi argumentami Macron podpiera zreszta autonarra-
cje o silnym mezu stanu, ktéry przejmie po Merkel ,,berto
szefa Europy”, odzyskujac tym samym dla Francji dawna
pozycje globalnego gracza. I w sumie ma do tego prawo,
zZwazywszy na znaczenie i bogatg historie swojego kraju.
Po brexicie Francja bedzie ostatnim panstwem unijnym
majacym stale miejsce w Radzie Bezpieczenstwa ONZ.
Tylko ten fakt predestynuje ja zdaniem wielu do ode-
grania waznej roli regionalnego lidera. ROwniez pomyst
utworzenia armii europejskiej spotyka sie z aprobata
rozmaitych o$rodkéw decyzyjnych. Stanowczy sposob,
w jaki Macron rozprawia sie ze swoimi krajowymi ad-
wersarzami, kaze przypuszczaé, ze z podobnym uporem
bedzie podtrzymywal swdj kurs w Europie. A jednak
mimo prezenia mieéni i gromkich zapowiedzi prezydent
Francji nie bedzie mégt wyjs$é z roli pokornego petenta
wobec Berlina. Aby ocali¢ wszelako reputacje ,,Jowisza”
w UE (bo ta w kraju wlaénie legla w gruzach), ktéry ma
jednych pokrzepiaé, a drugich przywolywac¢ do porzad-
ku, i w dalszym ciggu prze¢ do ,wyrzeczenia sie suwe-
rennoSci” przez inne panstwa, Macron potrzebuje silnej
pozycji Angeli Merkel, gdyz poza nia znajduje poparcie
jedynie w obozie niemieckich socjalistow. Bo juz w CDU
ros$nie opor przeciwko reformatorowi z Paryza.

Nierealne pomysty

Konserwatywni ekonomi$ci wskazujg na utopijny
charakter pomystéw Macrona. Zatozyciel En Marche!
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Nad Sekwana trwajg od tygodni demon-
stracje ,zottych kamizelek” przeciw polityce
prezydenta Macrona, przeistaczajgce sig

w ogromny ruch spoteczny

o Pt
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postuluje utworzenie osobnego budzetu, ktory ma by¢
uchwalany przez nowy parlament strefy euro, a potem
zarzadzany przez wspoOlnego ministra finanséw. Zda-
niem Marcela Fratzschera, szefa berlinskiego DIW,
plany te bylyby jednak korzystne szczegdlnie dla sa-
mej Francji. - Propozycje reformy strefy walutowej,
ktére maja rzekomo zwiekszy¢ potencjal inwestycyjny
w Unii, zagwarantowalyby przede wszystkim wart-
ki przeplyw pieniedzy z péinocy na poludnie, gdzie
mieszka wiekszo$¢ zagranicznych klientéw firm i ban-
kéw francuskich - ttumaczy Fratzscher. Z kolei byly
szef resortu finans6w Wolfgang Schiuble, zaznacza, ze
wyobrazenia Macrona o integracji strefy euro sg nie-
zgodne z prawem. - Powierzenie organu, ktéry decy-
duje o naszym budzecie, jakim jest Bundestag, miedzy-
narodowej instytucji, jaka bylby parlament strefy euro,
jest niezgodne z konstytucja RFN. Juz same zmiany
traktatéw unijnych strawia wiele czasu, ale watpie, ze
gwoli ratowania waluty bedziemy u nas zaktada¢ nowa
republike - ironizuje polityk CDU. Inni analitycy prze-
konuja, ze reformy Macrona przyniosa skutki odwrotne
od zamierzonych, poniewaz niektdre z nich, jak cho¢by
wspoélne ubezpieczenie dla bezrobotnych i ujednolice-
nie polityki fiskalnej, otwiera szerokie pole do naduzy¢.
Zresztg prezydent Francji doskonale wie, Zze w partyj-
nym mateczniku pani kanclerz zanosi si¢ na tozsamo-
Sciowa wolte. Schede po Merkel w funkcji szefowej
chadekéw przejeta wprawdzie Annegret Kramp-Kar-
renbauer, ktéra uchodzi za kontynuatorke jej polityki,
ale pod wieloma wzgledami jest bardziej konserwatyw-
naniz jej poprzedniczka. Macronowi bedzie wiec coraz
trudniej przekonaé¢ Niemcéw do swoich planéw. Pozy-
cja francuskiego prezydenta w Europie jest tez o tyle za-
grozona, ze z nadchodzacych wyboréw do PE wylonié
sie moze zupelnie inny pejzaz polityczny, a w kazdym
razie mniej przychylny jego reformom. Juz teraz wie-
lu europostéw daje Macronowi odczué swoja nieched,
niekiedy przeradzajaca sie w nieskrywany opoér. Na
poczatku grudnia ministrowie finanséw Francji i Nie-
miec dumnie oglosili, Ze zainicjowali swoimi podpisa-
mi dlugo wyczekiwang reforme strefy walutowej. Po
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blizszym przyjrzeniu sie sprawie okazuje sie, Ze poro-
zumienie zawiera jeszcze nieskonczong ilos¢ luk i nie-
dociagnied, a jego realizacja moze potrwac do kilkuna-
stu lat. Poza tym nie uwzgledniono w nim dotad prawie
zadnego impulsu, ktére chce mu nadac¢ Palac Elizejski.
Na razie nie bedzie ani osobnego budzetu unijnego, ani
osobnego ministerstwa, ktére miatoby nim zarzadzaé.
Zreszta w Brukseli i Strasburgu wciaz sie tli spor o pro-
jekt budzetu UE na okres 2021-2027. Nie tylko Niemcy
wzdragaja sie przed wiekszymi wydatkami na rzecz
Wspolnoty. Sprzeciw wobec powiekszenia $rodkow
pojawia sie tez w takich krajach jak Holandia, Dania
i Szwecja, ktoére po brexicie zostang obcigzone nie-
wdziecznym zadaniem gléwnego platnika. Znamienne,
ze grudniowe ustalenia zostaly pokornie zaakceptowa-
ne przez Brunona Le Maire’a i Pierre’a Moscoviciego
(komisarza ds. gospodarki UE - przyp. red.), ktoérzy
naleza wilasciwie do wielbicieli pomystéw Macrona.
Sytuacja we Francji studzi jednak widocznie nieco ich
euroentuzjazm.

Powodu do rado$ci nie ma takze Olaf Scholz, mi-
nister finanséw i wiceszef SPD, ktoéra niegdy$ popie-
rala paryska ,eurorewolucje”. W obecnym wstepnym
porozumieniu widaé jeszcze wyrazng sygnature jego
poprzednika, Schiublego, nieskorego do rezygnacji
z niemieckiej ,suwerenno$ci” (czytaj: dyrektoriatu
UE). Dlatego zdajac sobie sprawe ze stabnacej pozycji
Merkel i wspoirzadzacej SPD, Macron juz od dluzsze-
go czasu prdbuje sie porozumieé z niemieckimi Zielo-
nymi, ktérzy w przyszlym rzadzie mogliby przechyli¢
szale w jego strone. Marzy tez o szerokim europejskim
froncie, ktéry zatrzyma nadciggajacych do Brukseli
konserwatystow.

Czy to mu sie uda? Macron z dnia na dzien traci co-
raz wiecej potencjalnych sojusznikdéw, a swoja protek-
cjonalnos$cig i pycha zniecheca do siebie choéby pan-
stwa Grupy Wyszehradzkiej. Do grona jego osobistych
wrogoéw dolaczyl niedawno tez prezydent USA Donald
Trump. Zamieszki na francuskich ulicach i namietna
walka o wladze w centrali CDU sympatykdéw Macrona
czeka nieuchronnie pozegnanie z iluzjami. o
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FINANSE PANSTWA PUTINA

MAREK BUDZISZ

Gdyby na sytuacje ekonomiczng Rosji patrze¢
przez pryzmat budzetu federalnego, to jest ona
nie tylko dobra, lecz wrecz znakomita. Jednak
O osiggnieciu ambitnych celow stawianych
,kapitanom” rosyjskiej gospodarki przez Wiadimira
Putina nie ma co mysle¢

s L
Twierdza Rosja
w budowie
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Prezydent
Wrtadimir Putin za
cel strategiczny
postawit uczynie-
nie z Rosji kraju
w mozliwie duzym
stopniu uod-
pornionego na
presje zewnetrz-
ng, zwtaszcza
ekonomicznag
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dyby na sytuacje ekonomiczng Rosji pa-
trzeé przez pryzmat budzetu federalne-
g0, to jest ona nie tylko dobra, lecz wrecz
znakomita. Zamknie sie on po raz pierw-
szy od 2011 r. nadwyzka, przy czym nie
byle jaka - pierwotne prognozy rosyjskie
Ministerstwo Finanséw skorygowalo,
podnoszac ja o 4,4 raza, do poziomu ponad 2 bln ru-
bli, czyli ok. 30 mld dol. Wedtug rzadowych szacunkéw
przyszty rok nie bedzie wcale gorszy i budzet ma sie za-
mkngé nadwyzka ok. 1,9 bln rubli. Inflacja jest przy tym
na najnizszym od lat poziomie, ponizej 5 proc., i rzad
nie obawia sie nawet spodziewanego jej skoku w roku
przysztym w zwigzku z podniesieniem stawek podat-
ku VAT o 2 pp. oraz oczekiwanym wzrostem cen pa-
liw na rodzimym rynku. Relacja dtugu publicznego do
PKB jest niska i ksztattuje sie w okolicach 15 proc. PKB.
To wszystko sktonito rosyjskie wladze do zapowiedzi
rozpoczecia wielu ambitnych projektéw infrastruktu-
ralnych, a prezydenta Putina do buiczucznych wypo-
wiedzi, ze Rosja nie boi si¢ sankcji kolektywnego Za-
chodu, czeka na nie z niecierpliwo$cia, bo s3 Moskwie
niestraszne. Stabilna nadwyzka w rosyjskim bilansie
handlowym zdaje sie potwierdza¢ twierdzenia wiladz,
ze gospodarka jest pod kontrolg i w Rosji nie nastapia
zadne nieprzewidywalne zmiany.

Naftowy gambit Kremla

Kartel OPEC, dzialajac w poszerzonym formacie
skladajacym sie z 16 uczestnikdw oraz o$miu panstw
i Rosji, nienalezacych don formalnie, na spotkaniu
w Wiedniu na poczatku grudnia osiagnal porozumienie
o redukcji wydobycia, aby przeciwdziata¢ spadajacym
cenom. Obserwatorzy zwracaja uwage na dwie sprawy.
Po pierwsze, to juz kolejne takie posuniecie od 2016 r.,
kiedy panstwa producenci zdecydowali sie obcigé wy-
dobycie, by ratowac ceny. Na niewiele to sie, w dluzszej
perspektywie, zdalo, mimo Ze trzykrotnie przedtuzano
porozumienie, bo w listopadzie cena barylki osiagneta
putap 60 dol. i nie brak byto prognoz, iz w 2019 r. spadnie
do 40 dol. W takiej sytuaciji, i to drugi czynnik, na ktory
trzeba zwrdci¢ uwage, Rosja zdecydowala sie uczestni-
czy¢ w porozumieniu, ktére naklada na jej producentéw
obowigzek zmniejszenia wydobycia o 230 tys. baryltek na
dobe. Ale to niejedyne znaczace ustepstwo. Pierwotnie
Rosjanie chcieli, aby w ich przypadku redukcje wydo-
bycia nastepowaly stopniowo, poczawszy od drugiego
kwartalu. O powodach takiego stanowiska méwit w jed-
nym z wywiadow prasowych Wagit Alekpierow, wia-
Sciciel Lukoilu, ktéry zauwazyl, ze ze wzgledu na niskie
temperatury panujace w miesiagcach zimowych w rosyj-
skich rejonach wydobywczych zmniejszanie ci$nienia
w rurach, a z tym wiaz3 sie redukcje wydobycia, stanowi
zagrozenie dla instalacji, bo wydzielajaca sie parafina
moze jg zatykac. Ale najwyrazniej tych argumentéw nie
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Dla analitykow AKRA bazowy scenariusz
rozwoju rosyjskie] gospodarki oznacza
stracone kolejne piec lat, a liczac od
kryzysu 2008 r., mamy juz do czynienia
ze straconymi 15 latami

przyjeto w Wiedniu do wiadomosci i ciecia maja si¢ za-
cza¢ natychmiast. Wielkos$¢ ciec jest zresztg wieksza niz
zapowiedzi Moskwy przed spotkaniem w Wiedniu (Ro-
sja deklarowata gotowos$¢ redukcji na poziomie 150 tys.
barylek na dobe), co oznacza, ze Moskwa w ten sposdb,
godzac sie na wieksze ustepstwa, zdecydowatla sie ra-
towaé porozumienie. Obserwatorzy sytuacji na ryn-
ku ropy naftowej s3 zdania, Ze ratuje ono ceny na czas
nie dluzszy niz sze$¢ miesiecy, a by¢ moze i krotszy, bo
wydobycie ropy w Stanach Zjednoczonych, Kanadzie
i Australii ro$nie szybciej, nizli ktokolwiek byl w stanie
przewidzieé. Analitycy ostroznie szacuja, ze W przy-
sztym roku tylko producenci amerykanscy bedg w stanie
podnies¢ wydobycie o ok. 800 tys. barylek, co w 80 proc.
wypelni spadek podazy, w wyniku porozumienia OPEC.
Kluczowe jest jednak co innego, mianowicie to, kiedy
Amerykanie bedg w stanie znaczgco podnie$s¢ wydoby-
cie. Ostatnie szacunki zwigzane z oceng zaawansowania
inwestycji w tzw. Basenie Permskim méwia, ze bedzie to
druga potowa roku. Cho¢ trzeba pamietaé, ze analitycy
generalnie nie docenili sprawno$ci amerykanskich naf-
ciarzy, ktérzy w tym roku zwiekszali wydobycie znacz-
nie szybciej nizli najbardziej optymistyczne prognozy
ekspertow.

Innymi stowy, stabilizacja cen ropy na §wiatowych
rynkach moze mie¢ efekt krotkoterminowy. Gdyby na
cala kwestie spoglada¢ z perspektywy gospodarki ro-
syjskiej, to porozumienie z Wiednia zmniejsza szanse
jej przysztorocznego wzrostu. Sektor wydobywczy nie
wzro$nie, eksport innych surowcéw w obliczu perspek-
tyw spowolnienia na Swiecie tez raczej nie. Dywersy-
fikacja rosyjskiego eksportu napedzana jest gléwnie
przez oslabienie rosyjskiej waluty, a stabilizowanie cen
na rynku ropy, do czego dazy Moskwa, wywoltywalo
dotychczas wzrost notowan rubla. Podejmujac decyzje
o redukcji wydobycia, Rosja w sposdb oczywisty przed-
tozyla cele budzetowe nad rozwojowymi. Potwierdzaja
to opinie i analizy rosyjskich oraz miedzynarodowych
ekspertow.

Szybki rozwaj to mrzonki

Itakrosyjskaagencjaratingowa AKRA przygotowala
podstawowy scenariusz rozwoju rosyjskiej gospodarki.
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wydarzenia

Cena barylki ropy naftowej marki Urals pozostaje wla-
Sciwie bez zmian do roku 2022, tzn. w 2019 r. jest nizsza
nizli obecnie, jednak stabilizuje sie na poziomie 63 ru-
bli i przez nastepne cztery lata ma sie wahaé w paSmie
plus minus 4 ruble, cho¢ analitycy AKRA uwazaja, ze
raczej minus. Swiatowa gospodarka zwalnia, cho¢ PKB
nadal ro$nie, z 2,6 proc. w roku obecnym do 1,8 proc.
w 2022. Jednak wojny handlowe i wzrost protekcjoni-
zmu uderzajg przede wszystkim w gléwnych partneréow
handlowych Rosji - Stany Zjednoczone i Chiny. W tym
ostatnim przypadku wzrost PKB zwalnia z 6,4 proc.
obecnie do 4 proc. w 2021 r. i pozostaje na tym poziomie
réwniez w roku nastepnym. Jesli idzie o Stany Zjedno-
czone, to spadek tempa wzrostu jest rOwniez odczuwal-
ny z 2,5 do 1,7 proc. Mala, otwarta gospodarka uzalez-
niona od eksportu surowcoéw, jaka jest Rosja, zdaniem
analitykdw agencji, nie moze tego spowolnienia nie od-
czué. W efekcie tempo wzrostu jej PKB bedzie nizsze od
tegorocznego (1,6 proc.) i ustabilizuje sie¢ na poziomie
1,4 proc. do 2022 r., czyli o osiggnieciu ambitnych celow
stawianych ,kapitanom” rosyjskiej gospodarki przez
Wiladimira Putina nie ma co mys$le¢. Te cele to osiagnie-
cie wzrostu PKB pod koniec tego okresu na poziomie
5 proc. Analitycy AKRA sadzg, ze to mrzonki. ROwnie
stabilny bedzie poziom inflacji - choé¢ oscylowaé ona

o9

Polityka rosyjskiego rzadu jest nie
tylko zdominowana przez cele
Kkrotkoterminowe, rosyjskie wiadze
bardziej zainteresowane sg raczej
perspektywa budzetowg niz
wzrostem gospodarki

bedzie w okolicach 4 proc., wzrost dochodéw ludno$ci
- $rednio w kazdym roku wahac sie bedzie na poziomie
1,8-2 proc., a budzet federalny w kazdym z nastepnych
lat bedzie miat nadwyzke. W efekcie wzroénie poziom
inwestycji, zgodnie zreszta z planami wladz, ktére chca
sporo pieniedzy wyda¢ na projekty infrastrukturalne,
ale nie na tyle, aby mogly sie one sta¢ kolem zama-
chowym gospodarki. Jes$li ten scenariusz sie ziSci, to
do 2022 r. rosyjska gospodarka rozwinie sie w sposdb
raczej umiarkowany, a liczac od kryzysu finansowego
z 2008 r. - realnie wcale. Innymi stowy, AKRA twier-
dzi, ze bazowy scenariusz rozwoju rosyjskiej gospo-
darki jest w gruncie rzeczy scenariuszem straconych
kolejnych pieciu lat, a liczac od kryzysu, mamy juz do
czynienia ze straconymi 15 latami. Przeliczajac PKB na
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dolary, sytuacja wyglada nieco lepiej, bo analitycy sa-
dza, ze rubel w nastepnych latach troche sie wzgledem
dolara umocni - z dzisiejszego (mowa o Srednim kursie
rocznym) poziomu 63,1 do 60,1 w 2020 r., a potem troche
sie ostabi, do 62,6 w roku 2022.

W obliczu rysujacych sie zagrozen - wojny handlo-
wej miedzy Stanami Zjednoczonymi a Chinami, wpro-
wadzenia przez Waszyngton nowych ,,srogich” sankcji
przeciw Rosji i zalamania sie §wiatowych cen weglowo-
doréw - analitycy sformutowali tez prognozy uwzgled-
niajace i te czynniki ryzyka. Ich zdaniem wojny handlo-
we i oczekiwane spowolnienie $wiatowej gospodarki
nie stanowig dla Rosji wielkiego zagrozenia. Wzrost,
owszem, bedzie wolniejszy, nie przekroczy w przy-
sztym roku 1 proc., ale budzet nadal bedzie dysponowat
skromng nadwyzka. Perspektywy znacznie si¢ pogor-
sz3, kiedy spowolnieniu gospodarczemu towarzyszyc¢
bedzie zalamanie sie cen weglowodoréw i nalozenie
nowych sankcji. Wowczas gospodarka Rosji w 2019 r.
wejdzie w recesje, a budzet zanotuje deficyt. W takiej
sytuacji strata 3 mld dol. przychodéw - bo tyle bedzie
Rosje kosztowaé wiedenskie porozumienie OPEC+ - na
niewiele sie zda. Wydaje sie zatem, ze polityka rosyj-
skiego rzadu nie tylko jest zdominowana przez cele
krétkoterminowe, lecz rosyjskie wladze sa bardziej za-
interesowane perspektywa budzetowa nizli wzrostem
gospodarki. Swiadczy o tym kontynuowanie polityki
sterylizacji nadwyzki dochodéw budzetu z tytutu opo-
datkowania eksportu weglowodoréw. Tylko w grudniu
iw pierwszych dniach stycznia na skupowanie ,,twardej
waluty” z rynku rosyjskie Ministerstwo Finanséw chce
przeznaczy¢ ponad 366 mld rubli, a liczac od stycznia
2018 r., kupilo juz 65 mld dol., co stanowi 4 proc. ro-
syjskiego PKB. W ten sposdb Rosja odbudowuje swoje
fundusze rezerwowe, przeznaczajac na ten cel nadwyz-
ki z opodatkowania weglowodoré6w powyzej 40 dol. za
barytke. Tego rodzaju polityka, pierwotnie majgca na
celu uchronienie sie przed wzrostem inflacji, jest dzi$
krytykowana nawet przez Aleksieja Kudrina, pomysto-
dawce tego rozwigzania. Jego zdaniem jest ona zbyt re-
strykcyjna i przyczynia sie do spowolnienia rosyjskiej
gospodarki, ktéra moglaby sie rozwijaé¢ szybciej, gdyby
odzyl popyt wewnetrzny. Proponowal on juz kilka-
krotnie w tym roku poluzowanie obowiazujacej zasady
i przyjecie wariantu kompromisowego, w mys$l ktérego
interwencja zaczynalaby sie od ceny barylki ropy na
poziomie 45 dol., a nie - tak jak obecnie - 40. Pozwolito-
by to poprawi¢ nadzieje na wzrost PKB i przeprowadzi¢
niezbedne reformy, bo bez nich, zdaniem Kudrina, dzi$
kierujacego rosyjskim odpowiednikiem NIK, Rosja po-
dzieli gospodarczo los ZSRS.

Ostatnie szacunki ekspertéw Banku Swiatowego
zdaja sie¢ potwierdza¢ prognozy bylego wicepremie-
ra i ministra finanséw. Po nieztych dwoch pierwszych
kwartalach tego roku (wzrost PKB odpowiednio 1,3oraz
1,9 proc.) trzeci kwartat jest juz slabszy, a nastepny naj-
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prawdopodobniej tez nie bedzie najlepszy. Odptyw ka-
pitaléw przyspieszyl. O ile w ciggu dziewieciu miesie-
cy 2017 r. bylo to ok. 1,1 proc. rosyjskiego PKB, o tyle
w 2018 r. w tym samym czasie notuje sie juz odptyw na
poziomie 3,4 proc. i to mimo podniesienia przez rosyjski
Bank Centralny podstawowych stop procentowych.

Moskwa zwiera szyki

Mimo nadwyzki rosyjskiego budzetu, stabilnosci
systemu finans6éw publicznych i systemu bankowe-
go, ktory - choé¢ gdyby przyjaé standardy zachodnie
- jest systemem stabym i zagrozonym ryzykiem, eks-
perci Banku Swiatowego nie prognozuja w $redniej
perspektywie, tj. do roku 2020, wzrostu rosyjskiego
PKB w tempie wiekszym nizli 1,8 proc. Prognozy te
w sposoOb do$¢ zasadniczy rozmijajg sie z deklaracjami
rosyjskiego rzadu. Ostatnie optymistyczne deklaracje
premiera Miedwiediewa méwily o tym, Ze rosyjska go-
spodarka w 2020 r. bedzie rosnagé w tempie co najmniej
3 proc. rocznie. Zdaniem Banku Swiatowego w 2022 r.
gospodarka Rosji wzro$nie co najwyzej o 1,3 proc. Do-
piero by¢ moze w roku 2022 przyspieszy do 3 proc. Ale
trzeba pamietaé, ze to scenariusz nieuwzgledniajacy
czynnikéw zewnetrznych, takich jak zaostrzenie sank-
¢ji czy niespodziewane zmiany cen na rynkach surow-
cowych. Gdyby te umiarkowanie pesymistyczne dla
Rosji prognozy Banku Swiatowego si¢ potwierdzity,
to warto spojrzeé na to, co sie z nig dzialo od 2008 r.,
czyli od kryzysu finansowego. Z tej perspektywy moz-
na moéwié o 15 straconych latach, kiedy Rosja - mimo
ze zarobila setki miliardéw dolaréw z eksportu swo-
ich surowcow - rozwinetla sie w tempie kilkuprocento-
wym, jesli w ogdle, bo dane rosyjskiego odpowiednika
GUS budza wiele watpliwosci, a i efektywno$¢ wielu

Eksperci szacuja, ze na cele zwigza-
ne z obronnoscia Rosja przeznaczaé
bedzie nie mniej niz 30 proc. budzetu

inwestycji publicznych jest watpliwa. Czyli bez mala
stracona generacja. Z jakiego powodu?

Analiza tego, jak jest skonstruowany rosyjski budzet
na najblizsze trzy lata (2019-2021), pozwala z grubsza
odpowiedzie¢, dlaczego witadze kontynuuja polityke,
w ktérej interesy budzetowe dominujg nad celami roz-
wojowymi. Anatolij Popow, dyrektor departamentu
polityki budzetowej w rosyjskim Ministerstwie Finan-
séw, w toku prac w Dumie poinformowatl, ze wydatki
na resorty silowe wzrosng w najblizszych trzech latach
w ,,bezprecedensowej skali”. W efekcie - biorgc razem
zarOWno jego jawna, jak i tajng cze$¢ - na cele zwigza-
ne z obronno$cig oraz bezpieczenstwem przeznacza-
ne bedzie nie mniej niz 30 proc. rosyjskiego budzetu.
Informacje te potwierdza ostatni raport sztokholmskie-
go instytutu SIPRI, ktéry alarmuje, Ze po raz pierwszy
rosyjska firma zbrojeniowa znalazla sie w pierwszej
dziesigtce $§wiatowych producentéw, a Rosja jako pan-
stwo jest dzi§ drugim $wiatowym producentem broni,
wyprzedziwszy Wielka Brytanie. Ten rezultat jest wy-
nikiem znaczacego, bo wynoszgcego 15 proc., wzrostu
sprzedazy najwiekszych rosyjskich producentéw broni.
Przy czym, zdaniem szwedzkich analitykéw, nie jest to
wynikiem wzrostu eksportu, ale skokowego zwieksze-
nia zamowien rosyjskiej armii. Innymi stowy, Moskwa
nie tylko nie zmniejszyla tempa modernizacji swoich
sit zbrojnych, lecz korzystajac z dobrej koniunktury na
rynku weglowodoréw, nawet jg przyspieszyla. W po-
dobny sposdb trzeba patrze¢ na kontynuowanie polity-
ki odbudowy rezerw kosztem wzrostu rosyjskiego PKB
i kryzysu na rynku wewnetrznym. Jej celem nie jest
w pierwszym rzedzie stabilizowanie sytuacji makroeko-
nomicznej, ale uczynienie z Rosji kraju w mozliwie du-
zym stopniu uodpornionego na presje zewnetrzng, czyli
na sankcje. Innymi stowy, twierdza Rosja w budowie. ®
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To byl
dobry rok

ok 2018 za nami. Jaki byl dla polskiej
gospodarki? Nie mamy jeszcze wszyst-
kich danych makroekonomicznych, ale
mozna juz powiedzieé, ze byl bardzo
dobry.
Taka ocena ma kilka wymiaréw.
Najlatwiej ja potwierdzié, pokazujac
tempo wzrostu polskiego PKB, ktéry osiagnal po-
ziom ok. 5 proc., zupelnie niezwykly na tle krajow
europejskich, a zwlaszcza tych, ktore nalezg do stre-
fy euro. Tam wzrost byl §rednio dwa razy nizszy (ok.
2 proc.). Polska gospodarka byta w minionym roku
jedng z najszybciej rozwijajacych sie w Europie.

Zostalo to dostrzezone przez wszystkie insty-
tucje miedzynarodowe i agencje ratingowe. Jedna
z nich, FTSE Russell, przekwalifikowata nasz kraj
do grona 25 najbardziej rozwinietych gospodarek na
Swiecie. W rezultacie mozna sie spodziewac¢ wiek-
szego naptywu kapitatu do Polski, poniewaz wiek-
szo$¢ funduszy inwestycyjnych (ok. 90 proc.) ma
prawo inwestowacé tylko w krajach nalezacych do tej
grupy.

Ten szybki wzrost byl napedzany w poczatko-
wej fazie gldwnie przez konsumpcje, podobnie jak
w innych krajach na §wiecie, ktéra rosta w tempie
ok. 4 proc. Byla wspierana znakomitg sytuacja na
rynku pracy, gdzie odnotowano najnizsze w historii
bezrobocie rejestrowane na poziomie 5,6 proc. oraz
to, ktére wynika z badania aktywnos$ci gospodarstw
domowych (BAEL), ok. 3,8 proc. W roku 2018 rosto
takze zatrudnienie, dzieki naptywowi pracownikow
z zagranicy.

Rosty wynagrodzenia, S$rednio w tempie
ok.7 proc., dajac Polakom poczucie bezpieczenstwa
finansowego oraz wspierajac optymizm konsumenc-
ki, ktérego poziom w 2018 r. byl najwyzszy od lat.
Rowniez polskie firmy z optymizmem patrzyly
w przysztosé. Wedtug danych banku HSBC, pod ko-
niec roku az 89 proc. z nich pozytywnie postrzegato
perspektywy rozwoju handlu na §wiecie, co byto jed-
nym z najwyzszych wynikdw w Unii Europejskie;j.

Drugim czynnikiem wzrostu okazaly sie inwe-
stycje. Poczatkowo byly to inwestycje publiczne,
wspierane naptywajacymi w szybszym tempie $rod-
kami z UE oraz inwestycjami jednostek samorzadu
terytorialnego, w zwigzku z wyborami, ktére odbyty

PROF. EUGENIUSZ GATNAR

cztonek RPP, wyktadowca Uniwersytetu
Ekonomicznego w Katowicach

sie w pazdzierniku. Pod koniec roku dotaczyly tez inwe-
stycje prywatne, inwestycje polskich przedsiebiorstw,
ktére w III kw. wzrosty realnie o prawie 10 proc., naj-
szybciej od kilku lat.

Warto takze podkresli¢, Ze w minionym roku w zna-
komitej sytuacji byt budzet panstwa. Ministrowi finan-
séw udato sie sprowadzié deficyt sektora finanséw po-
nizej 1 proc., czyli do poziomu najnizszego w historii.
I to mimo realizacji kosztownych programéw spotecz-
nych, takich jak 500+.

Rzad umiejetnie reagowatl na zadania ptacowe pra-
cownikow sektora publicznego, co nie przelozylo sie
na silniejsza presje ptacows ani nie wygenerowato im-
pulsu inflacyjnego, ktérego spodziewatem sie w drugiej
polowie roku.

Dlatego inflacja w roku 2018 utrzymywatla sie po-
nizej celu inflacyjnego NBP, czyli 2,5 proc., znacznie
nizej niz w innych krajach naszego regionu, np. Cze-
chach czy Niemczech. Bylo to spowodowane niskimi
cenami no$nikdéw energii oraz zywnosci, duza konku-
rencjg sieci handlowych, rozwojem handlu w interne-
cie oraz brakiem presji ptacowej, w wyniku naptywu
cudzoziemcow.

Ujemne realne stopy procentowe, ktore utrzymywa-
ty sie przez prawie caly rok, nie zachecaly do oszcze-
dzania. Pogorszyla sie wiec struktura terminowa depo-
zytéw, bo Polacy, zamiast oszczedzaé, m.in. kupowali
mieszkania za gotéwke i szukali innych, bardziej zy-
skownych inwestycji.

Czy jest co$, co w tym pozytywnym obrazie roku
2018 budzi moéj niepokdj? Tak, to szybko rosngce za-
dluzenie Polakéw. Dobra sytuacja na rynku pracy, ro-
snace wynagrodzenia i programy socjalne poprawity
zdolno$¢ kredytowa naszych rodakdéw, ktorzy zaczeli
zaciggaé kredyty konsumpcyjne (m.in. zakupy ratalne).
Rosly one w najszybszym tempie w Europie, czyli ok.
10 proc., co zauwazyl NBP w opublikowanym w grud-
niu ,Raporcie o stabilno$ci finansowej”, i przekroczyty
juz 10 proc. PKB. Dla bankéw to najbardziej zyskowne
produkty, dlatego podniosty one limity wysoko$ci oraz
wydtuzyly termin splaty tego typu kredytéw. Rosty tez
kredyty hipoteczne, ktérych taczna warto§é w 2018 r.
wyniosta ok. 50 mld z}, najwiecej od 10 lat.

To powiekszajace sie zadluzenie gospodarstw do-
mowych moze mie¢ w przyszto$ci negatywny wplyw
na stabilno$¢ systemu finansowego w naszym kraju. @
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JERZY BIELEWICZ

Sachs i Royal Bank of Canada

finansista, byty doradca Goldman

Silna Polska w silnej Unii... narodow

ie wnikam w technikalia nadchodza-
cych wyboréw do Parlamentu Euro-
pejskiego, ktére odbeda sie 29 maja
2019 r. Martwi mnie jednak pewne
zagubienie prawicy i nadmierna - tu-
dziez niepotrzebna - troska o ich wy-
nik. Z cala pewno$cia nie nalezy sie
poddawa¢ narracji, ktéra méwi, ze wladnie te wybo-
ry mialyby sie okazaé wyjatkowo trudne dla Zjed-
noczonej Prawicy. Odwrotnie, warto pamietaé, ze
rzad pani premier Beaty Szydlo, im glebiej wchodzit
w konflikt z turboliberalnym establishmentem Unii
czy tez Komisja Europejska, tym wiekszym popar-
ciem cieszyt sie wéréd wyborcéw - nawet do niemal
50 proc. wedlug nie tak dawnych jeszcze sondazy.

Nie przemawia do mnie tez argument, ze o wyni-
ku wyboréw do PE zadecyduje w duzej mierze elek-
torat wielkomiejski. Przy wlasciwej kampanii moze
by¢ na odwrét. Po pierwsze, to nie kto inny jak wta-
$nie mieszkancy wsi zainteresowani sg i beda dopta-
tami bezpoSrednimi wynikajacymi ze wspolnej poli-
tyki rolnej UE. Po drugie, to poza wielkimi miastami
mieszka, Zyje i pracuje elektorat konserwatywny,
ktdry nie znosi lewackich nowinek w rodzaju LGBT
i tym podobnych, a ktére upodobali sobie liberatowie
oraz lewacy z Brukseli. Po trzecie, programy spotecz-
ne wprowadzone przez prawice bylyby zagrozone,
gdyby PO-KO wygrato jakiekolwiek wybory. I wresz-
cie, wyborcy - niezaleznie od tego, gdzie mieszkaja
- chcg w PE wojownikéw bronigcych polskich inte-
reséw, nie za$ spolegliwych wyznawcow federalnej
Unii, ktérzy zwykli bredzi¢ o kapitale, nie baczac na
jego narodowo$¢ i zZroédia (np. karuzele VAT).

Rzady prawicy maja tez niebagatelny dorobek
polityczny w samej Unii. To przede wszystkim
Inicjatywa Trdjmorza, ktéra sprzyja wyrdéwnaniu
szans oraz poziomu zycia miedzy naszym regionem
a Europa Zachodnia i cieszy sie niezmiennym, twar-
dym wsparciem ze strony USA. To rOwnieZz owocna
wspoélpraca w ramach Grupy Wyszehradzkiej, ktora
przyniosta diametralny zwrot w polityce migracyj-
nej Unii, a poSrednio tez przyczynita sie do istotnych
zmian na scenie politycznej w RFN.

I dalej, inicjatywy rzadu Mateusza Morawieckie-
go, ktore doprowadzity do utworzenia grupy panstw
solidarnie walczacych o ksztalt Wieloletnich Ram
Finansowych Unii na lata 2021-2027 oraz utrzymania
czy tez wzmocnienia polityki spéjnosci. Takze zacie-
$nienie wspoOlpracy w sektorze energetycznym w na-
szym regionie oraz wspélny sprzeciw wraz z Litwa,
Lotwa, Estoniag wobec realizacji projektu gazociagu
Nord Stream 2. I w koncu bliska wojskowa wspotpraca
z USA, ktéra moze spowodowaé nawet to, ze Polska
przejmie role dawcy i gwaranta bezpieczenstwa mili-
tarnego w naszym regionie Europy.

To, co moze jednak najwazniejsze, to to, ze przyjete
przez rzady Zjednoczonej Prawicy kierunek politycz-
ny i strategia rozwoju przynosza sukcesy gospodar-
cze. Dzi$ Polska rozwija sie w oszalamiajagcym tempie,
podczas gdy Niemcy musz3 sie liczy¢ z potencjalnym
nawrotem recesji, gdyz ich PKB (niestety) skurczytl
sie 0 0,2 proc. w trzecim kwartale 2018 r. OczywiScie
taki stan rzeczy przeklada sie na sile przetargowa po-
szczegblnych panstw i regiondw. Wyborcy to widza!
Merkel, May, Macron czy Michel (premier Belgii) nie
s3 pewni poparcia spotecznego i mogga r6wnie dobrze
utraci¢ stanowiska oraz wladze w swoich krajach
w najblizszych miesigcach - nawet przed wyborami
do PE.

Polska stoi przed dziejowa szansg, by odcisna¢ swe
pietno na roboczym projekcie, jakim dzi$ okazuje sie
(stara) Unia Europejska. I choé juz to robi - jak wyni-
ka z powyzszej argumentacji - to jednak prawica jesz-
cze przed wyborami winna przedstawi¢ polskiemu
spoteczenstwu calo$ciowy projekt i ksztalt przysziej
Unii Europejskiej, szukajac przy tym sojusznikéw dla
swych wizji nie tylko po$réd krajéw regionu Europy
Srodkowej, lecz réwniez wérdd sit politycznych Euro-
py Zachodniej.

Czy federalistyczna Unia skrojona wedtug projek-
tow prezydenta Francji Emmanuela Macrona miataby
szanse na przetrwanie? Czy moze Europa suweren-
nych panstw narodowych, czerpigcych korzysci ze
wspo6lnego, konkurencyjnego rynku moglaby sie oka-
za¢ na tyle atrakcyjna, by zapobiec takim procesom
jak brexit, a nawet je odwrdcié? °
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SZYMON SZADKOWSKI

Budowanie rynku

Fundusze FINN, ulga na termomodernizacije, koniec uzytkowania wieczystego
—w 2019 r. czeka nas wiele zmian oraz Nowosci Na rynku nieruchomosc
i budowlanym. Gtownym zatozeniem zmian legislacyjnych jest zmnigjszenie deficytu
mieszkan oraz zaktywizowanie oszczednosci Polakow
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olskie firmy typu REIT (Real Estate
Investment Trust), czyli FINN - Fundu-
sze Inwestycji w Najem Nieruchomosci -
to w najwiekszym skrocie sp6iki lub fun-
dusze, ktore zarabiajg na inwestowaniu
pieniedzy udzialowcéw w nieruchomo-
$ci. Dzieki FINN-om, by wej$é na rynek
nieruchomosci, nie trzeba od razu kupowaé calego
mieszkania. Od 1 stycznia 2019 r. wchodzi w Zycie
ustawa, ktora umozliwi takg forme inwestycji. Do tej
pory brakowalo w polskim ustawodawstwie mecha-
nizméw pozwalajacych na finansowanie inwestycji
przez spo6iki, ktére w ten sposéb lokowalyby $rodki
potencjalnych, mniejszych udzialowcoéw. Tymczasem
Polacy bardzo chetnie kupujg mieszkania najcze-
Sciej z my$lag o wynajmie. I coraz wiecej z nich robi
to za gotoéwke. Co wazne, inwestycje poprzez FINN-
-y w nieruchomosci stanowig mniejsze ryzyko niz gra
na gieldzie czy powierzanie oszczednos$ci funduszom
inwestycyjnym.

Inwestowanie poprzez FINN-y

FINN bedzie spélka akcyjna notowana na gieldzie,
ktéra bedzie miala przynajmniej 50 mln zl kapitatu.
Musi uzyskiwaé przychody z najmu co najmniej pieciu
nieruchomosci mieszkalnych. Ma tez regularnie wy-
ptaca¢ dywidende. Gléwnym jej zadaniem bedzie wy-
najmowanie nieruchomos$ci mieszkalnych polozonych
w Polsce, w tym za posrednictwem spdlek zaleznych.
Status sp6tki FINN bedzie mogta naby¢ wylacznie fir-
ma posiadajaca siedzibe i zarzad w Polsce. Wszystkie
akcje takiej sp6tki muszg byé na okaziciela, nie moze
ona emitowac akcji uprzywilejowanych.

- Inwestowanie bedzie prostsze i bardziej opla-
calne. Zniknie bariera wej$cia: zamiast nabywa¢ cale
mieszkanie, bedzie mozna zainwestowaé pewng kwo-
te, kupujac akcje FINN-6w. Koniec probleméw z plyn-
no$cig: zby¢ mozna dowolng liczbe udzialéw, a nie
cale mieszkanie. Ryzyko operacyjne bedzie rozpro-
szone: inwestujagc w FINN-y, nie wkladamy ,,wszyst-
kich jajek do jednego koszyka”, tak jak w przypadku
zakupu konkretnego lokalu. Zarobek bedzie wypta-
cana dywidendg, ktoérej czestotliwo$é okresla ustawa,
a obowigzkiem FINN-6w bedzie dbalos¢ o regularna
wyplate - ttumaczy Wlodzimierz Stasiak, wiceprezes
PFR Nieruchomosci.

Polskie REIT-y maja réwniez inny wazny cel -
w ocenie ekspertéw dajg szanse na zmniejszenie de-
ficytu mieszkaniowego w Polsce. Wiadomo, ze do
nadgonienia $redniej liczby mieszkan przypadajacych
na tysiac mieszkanicéw w Europie potrzeba w calym
kraju ok. 3 mln nowych lokali. Przy dzisiejszej sile na-
bywczej Polakéw nie mozemy sobie pozwoli¢ na duze
zakupy mieszkaniowe. Srednia unijna przypadajaca
na jedna osobe, czyli 40 m? u nas przypada na jed-
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ng rodzine. Do tego dochodzi starzenie si¢ budynkow
z wielkiej ptyty budowanych jeszcze w PRL.

- Ustawa wprowadzajaca FINN-y do polskiego pra-
wa jest bardzo wazna z punktu widzenia przyszlosci
i rozwoju rynku mieszkaniowego w Polsce - uwaza
dyrektor ds. rozwoju w e-bazanieruchomosci.pl Maciej
Gorka. - Daje szanse na zmniejszenie problemu niedo-
boru mieszkan - wskazuje.

Jarostaw Jedrzynski, ekspert portalu RynekPierwot-
ny.pl, r6wniez pozytywnie ocenia wprowadzenie insty-
tucji FINN-6w. Jak moéwi, to pomyst pozadany z punktu
widzenia realiéw rodzimej mieszkaniéwki, w ramach
ktorej szeroko pojety wynajem komercyjny wciaz nie
przekracza 5 proc. zasobéw mieszkaniowych kraju.

Jedrzynski wskazuje tez na r6znice pomiedzy pol-
skimi FINN-ami a $wiatowymi REIT-ami. Wedlug
niego poprzez REIT-y mozna inwestowa¢ we wszyst-
kie rodzaje nieruchomosci komercyjne, czyli: galerie
handlowe, biurowce, magazyny, hotele. Mieszkaniowka
stanowi margines albo w ogdle nie jest brana pod uwa-
ge. W Polsce bedzie mozna zainwestowac na razie tylko
w mieszkanidowke.

- Polska znajduje sie obecnie w dobrym momencie,
aby takie instytucje jak FINN-y wprowadzaé na rynek,
poniewaz nie maja prawie zadnego otoczenia konku-
rencyjnego. Dzieki temu moga uzyskiwa¢ wysoka dy-
namike zyskow - podsumowuje Maciej Gorka z e-baza-
nieruchomosci.pl.

Eksperci wskazujg tez, ze w skali calego panstwa
uwolnienie czeSci oszczednosci Polakéw dodatkowo
napedzi gospodarke na wielu innych ptaszczyznach.

- Wprowadzenie firm inwestujacych w najem nie-
ruchomo$ci ma szanse pobudzi¢ rynek mieszkaniowy.
Dzieki nim wzrosng naklady inwestycyjne na sektor
nieruchomosci, zwiekszy sie popyt na ustugi z sek-
tora budownictwa oraz zaktywizuje sie rynek pracy
- twierdzi Wlodzimierz Stasiak, wiceprezes PFR
Nieruchomo$ci.

Ulga na termomodernizacj¢

W 2019 r. bedzie mozna réwniez skorzysta¢ z ulgi
na termomodernizacje na mocy przepisOw obowigzu-
jacych od 1 stycznia. Ma ona zacheci¢ osoby fizyczne
do przeprowadzenia termomodernizacji jednorodzin-
nych budynkéw mieszkalnych, co powinno przyspie-
szyC proces poprawy jakos$ci powietrza. W projekcie
zaproponowano ulge dla podatnikéw, ktoérzy rozliczaja
sie wedlug skali 19 proc. albo ptaca podatek ryczattem
od przychodéw ewidencjonowanych. Nowe przepisy
zakladaja mozliwo$¢ odliczenia w ramach nowej ulgi
podatkowej na termomodernizacje domu do 53 tys. zt
od dochodu.

W ocenie rzadu dotychczasowe wsparcie panstwa do-
tyczace termomodernizacji budynkéw mieszkalnych, po-
legajace m.in. na przyznawaniu premii termomoderniza-
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cyjnej wynoszacej 20 proc. kwoty kredytu zaciggnietego
na realizacje przedsiewziecia termomodernizacyjnego,
bylo niewystarczajace. Dlatego rzad zaproponowal nie
tylko ulge podatkowg na termomodernizacje w ramach
programu ,,Czyste powietrze”, lecz r6wniez wymiane
piecéw. Juz ubiegly rok pokazatl ogromne zainteresowa-
nie tym programem. Jak thumaczyt Henryk Kowalczyk,
minister §rodowiska, wyjatkowos$¢ programu ,,Czyste
powietrze” polega na kompleksowym rozwigzaniu: pro-
ponowana jest wymiana piecOw w powigzaniu z termo-
modernizacjg budynku jednorodzinnego, czyli z docie-
pleniem $cian, wymiang okien i drzwi, by by} on p6zZniej
cieply i tani w ogrzewaniu.

Program ma obowigzywac przez 12 lat, z czego
przez 10 lat bedzie mozna sktada¢ wnioski. Budzet pro-
gramu ma wynie$¢ 103 mld zl, z czego finansowanie
w formie dotacji to 63,3 mld z}, a w formie pozyczek
- 39,7 mld zl. Wedlug Narodowego Funduszu Ochrony
Srodowiska i Gospodarki Wodnej (NFOSiGW) wymia-
na piecéw oraz termomodernizacja beda dotyczyly ok.
4 mln budynkéw.

Z informacji przekazanych przez resort $rodowi-
ska wynika, Zze ulga wynosi¢ bedzie 23 proc. inwestycji
plus 7 proc. dotacja. Najwieksza dotacja, wynoszaca do
90 proc. kosztdw inwestycji, przewidziana bedzie przy
600 zt miesiecznego dochodu na jedng osobe w rodzinie.
Takie wsparcie bedzie moglo by¢ uzupeilnione pozycz-
ka do 10 proc. wartoSci dotacji. Oprocentowanie kredytu
W programie ma wynosi¢ 2,41 proc. w skali roku.

Pieniadze w pierwszej kolejnoSci trafiag do miast li-
czacych mniej niz 100 tys. mieszkancow, szczeg6lnie
tych, gdzie jest najbardziej zanieczyszczone powietrze.
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Znika uzytkowanie wieczyste

Ustawa o przeksztalceniu prawa uzytkowania wie-
czystego gruntdéw zabudowanych na cele mieszkaniowe
w prawo wilasnosci tych gruntéw umozliwia ustawowe
przeksztalcenie z dniem 1 stycznia 2019 r. we wlasno$é
gruntéw na rzecz wilascicieli doméw jednorodzinnych
i samodzielnych lokali potozonych w budynkach wie-
lorodzinnych wraz z budynkami gospodarczymi, ga-
razami i innymi obiektami oraz urzadzeniami budow-
lanymi, ktére umozliwiaja prawidlowe i racjonalne
korzystanie z budynkdow.

Przeksztalcenie, zgodnie z ustawa, musi by¢ od-
platne. Odplatnos$¢ za przeksztalcenie na gruntach
Skarbu Panstwa i jednostek samorzadu terytorialnego
to 20 optat rocznych, ktdre trzeba uisci¢ za wlasnos¢.
Na gruntach Skarbu Panstwa w przypadku jedno-
razowej splaty bonifikata siegnie 60 proc. (szacuje
sie, ze w takiej sytuaciji jest to ok. 500 tys. wlascicieli
nieruchomosci).

Kolejnych ok. 2 mln wilascicieli mieszkan i domoéw
ma umowy uzytkowania ustanowione na gruntach sa-
morzadowych, a w tym przypadku to samorzad decy-
duje o wysokoSci bonifikaty.

Wedlug Artura Sobonia, wiceministra inwestycji
i rozwoju, duzo bardziej skomplikowane prawnie do
przeprowadzenia bedzie zlikwidowanie uzytkowania
wieczystego dla przedsiebiorcéw, bo do tego m.in. wy-
magana jest zgoda Komisji Europejskiej. Jednak wedtug
zapowiedzi wiceministra do konca kadencji tego rzadu
przygotowana zostanie stosowna ustawa.

- Rzecz dotyczy przedsiebiorcéw, galerii han-
dlowych, fabryk. Bedziemy chcieli uzyskaé tu zgode
Komisji Europejskiej i wystapimy o nig, zanim za-
proponujemy likwidacje uzytkowania wieczystego
w ogdle - podal Sobon. - Juz zderzyliSmy sie z proble-
mami w przypadku gruntéw mieszkaniowych, ponie-
waz tutaj tez sg przedsiebiorcy, a to oznacza pomoc
publiczng, notyfikacje Komisji Europejskiej i wszystkie
uzgodnienia z tym zwigzane - ttumaczy} wiceminister.

Rusza system doplat do czynszow

Pierwsze doptaty mialyby by¢ przyznawane
w 2019 r., na ten cel przewidziano 400 mln z}, w 2020 r.
-800 mln zt, w 2021 r. - 1,2 mld z}, w 2022 r. - 1,6 mld zi,
aw latach 2023-2027 - 2 mld z! rocznie. Zgodnie z pro-
ponowanymi przepisami doplaty do czynszéw maja
by¢ adresowane do gospodarstw domowych o okre-
$lonym limicie dochodéw. Gospodarstwo domowe jed-
noosobowe bedzie moglo sie ubiegac¢ o doplate, jezeli
jego Sredni miesieczny dochdd nie przekracza 60 proc.
przecietnego wynagrodzenia w gospodarce narodowej,
publikowanego przez GUS.

Za kazda kolejng osobe w gospodarstwie domo-
wym limit 60 proc. jest zwiekszany o 30 pp. Oznacza



to, ze w przypadku dwuosobowego gospodarstwa limit
wynosi 90 proc. przecietnego wynagrodzenia w go-
spodarce narodowej, a w przypadku trzyosobowego -
120 proc. Wysoko$¢ doptat bedzie zalezata od kosztow
budownictwa mieszkaniowego na danym terenie oraz
powierzchni mieszkania. Im bardziej liczne gospodar-
stwo, tym wyzsze majg by¢ doplaty.

O doptaty bedzie mozna sie ubiega¢ w przypadku
mieszkan po raz pierwszy zasiedlanych - wtedy gdy
zasiedlenie mialo miejsce w ciggu 12 miesiecy od dnia
zakonczenia inwestycji mieszkaniowej. Doplaty beda
przyznawane na dziewie¢ lat. Po trzech i sze$ciu latach
maja by¢ stopniowo zmniejszane. Dodatkowo co trzy
lata beneficjenci beda weryfikowani.

Kryteria pierwszenstwa ws. doptat do czynszow
okresli rada gminy w drodze uchwaly. Rada gminy
bedzie miala do dyspozycji zawarty w ustawie kata-
log, z ktérego bedzie wybierala najwazniejsze dla niej
kryteria.

- Przekierowanie pomocy panstwa z budujacych
mieszkania na ich najemcéw, w postaci doplat do czyn-
sz6w, wydaje sie dobrym pomystem - ocenia dyrektor
generalny Polskiego Zwigzku Firm Deweloperskich
Konrad Plochocki. I podkresla: - System dodatkéw
mieszkaniowych z sukcesem funkcjonuje w wielu kra-
jach, a systemy te oceniane s3 jako jedne z najbardziej
efektywnych. Rzad stusznie przyjal, ze wszelkie do-

platy do czynszéw beda podazaly za poszczegdlnymi
obywatelami, a nie za danym mieszkaniem, inwestorem
czy deweloperem.

Plochocki zwraca tez uwage, ze: - W polaczeniu
z badaniem stanu dochodowego os6b otrzymujacych
wsparcie mamy zabezpieczenie przed sytuacja, gdzie
pomoc panstwowa trafia do oséb, ktérych stan majat-
kowy jest dobry lub znaczaco sie poprawil w trakcie
trwania umowy najmu.

Poza tymi wszystkimi zmianami warto przypo-
mnie¢ o flagowym projekcie tego rzadu, czyli Miesz-
kaniu+, ktéry jest gléwna osiag Narodowego Programu
Mieszkaniowego . W zesztym roku zaczeto i oddawano
pierwsze mieszkania, w tym beda oddawane kolejne.
Narodowy Program Mieszkaniowy jest jednym z prio-
rytetowych narzedzi realizacji Strategii na rzecz Odpo-
wiedzialnego Rozwoju o charakterze inwestycyjnym.
I wtasnie te cele sukcesywnie realizuje rzad.

Jak zapowiadal Jerzy Kwiecinski, minister inwesty-
¢ji, do konica 2019 r. w sumie w budowie ma by¢ 100 tys.
mieszkan. - Zakladamy, ze program Mieszkanie+ to be-
dzie nie tylko program dostarczania mieszkan dla po-
trzebujacych, lecz bedzie napedzat polska gospodarke -
podkresla minister. I dodaje: - Bedzie to duzy program
inwestycyjny, ktéry moze zmobilizowa¢ na inwestycje
do 2030 r. ok. 200 mld z}. A to moze stanowi¢ potezne
koto zamachowe dla calej gospodarki. °
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ARKADY SAULSKI

Oslatnie
roszczenie

»Bytem na tyle gtupi, ze sprzedatem
im prawa do wszystkiego. Oferowali
mi procent od zyskéw, a ja na to:
»Zyskow nie bedzie — dajcie mi moje
pienigdze od razu! Wszystko«. To
byto gtupie” — Andrzej Sapkowski
w 2017 r. dla serwisu Eurogamer

Spory dotyczgce praw autorskich i roszczen finansowych sg w swiecie kultury
codziennoscig, jednak kidtnia pisarza Andrzeja Sapkowskiego z polskg firma
CD Projekt wzbudzita ogromne emocje

iedy Andrzej Sapkowski wysytal w la-
tach 80. XX w. opowiadanie ,,WiedZmin”
na konkurs literacki legendarnego ma-
gazynu ,Fantastyka”, chyba nikt - moze
poza samym autorem - nie przypuszczal,
ze kiedykolwiek odniesie ono globalny
sukces. Na pewno nie przewidywali tego
czlonkowie jury konkursu, bo ,WiedZmin” zajal trzecie
miejsce (gtéwng nagrode zdobyl Marek S. Huberath za
opowiadanie ,Wrociee§ Sneogg, wiedziaam...”). O lo-
sach ,WiedZmina” rozstrzygneli czytelnicy: domagali
sie wiecej i wiecej historii o Geralcie z Rivii - zabdjcy
potworéw, przemierzajagcym surowy, brutalny Swiat
wymyS$lony przez polskiego autora. Sapkowski napisat
najpierw kolejne opowiadania, a potem pieciotomowg
sage powie$ciows, ktora rozwineta §wiat ,WiedZmina”
do imponujacych rozmiaréw i osadzila w nim kolejne
frapujace postacie oraz ich perypetie.
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Sam Andrzej Sapkowski stal sie jednym z najpo-
pularniejszych polskich autoréw, uznanym za mistrza
gatunku fantasy. Nie tylko wspigl sie na panteon lite-
rackich staw w Polsce. Jego ksigzki zostaly juz w latach
90. przettumaczone na czeski czy rosyjski, zdobywajac
w tych krajach rzesze fanéw. Jednak anglojezyczny ry-
nek byt dla Sapkowskiego dlugo nieosiagalny. Owszem,
pojawilo sie na Zachodzie anglojezyczne tlumaczenie,
jednak nie cieszylo sie ono wzieciem. Sapkowski miat
pecha do ttumacza, zdaniem wielu translacji byto da-
leko do ideatu.

Najpierw Metropolis,
potem CD Projekt
Lata 90. byly okresem boomu polskich firm zajmu-

jacych sie grami komputerowymi. Polacy, ktoérzy weszli
w posiadanie pierwszych komputeréw osobistych, gry-
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wali do oporu w ,,Doom”, ,Wolfenstein 3D” czy ,,Duke
Nukem 3D”, fascynowaly ich tez tytuly z segmentu
RPG (Role Playing Games), takie jak seria ,Baldurs
Gate”. O tej ostatniej wspominamy nieprzypadkowo,
gdyz wilasnie ten cykl tytutéw byl jedng z podstaw suk-
cesu firmy CD Projekt.

CDP (dawniej CD Projekt) byt jedng z wielu firm,
ktore w latach 90. zajmowaly sie dystrybucja gier
w Polsce. Rynek rést i dawatl ogromne mozliwos$ci,
a CD Projekt z nich skorzystal. To wlasnie ,,projektan-
ci” jako jedni z pierwszych wprowadzili do dystrybucji
gry na no$niku CD (zamiast dyskietek) czy zajeli sie
tlumaczeniem gier na jezyk polski, wlaczajac w prace
znanych aktoréw. Firma budowala swoja pozycje i mar-
ke. Ale jej wlasciciele mieli jedno marzenie: stworzenie
wlasnej gry, polskiej produkcji, ktéra odniesie sukces
na $wiecie. Wybdr, by przerobi¢ na gre akurat cykl Sap-
kowskiego, byl oczywisty, zatozyciele firmy, Michat
Kicinski i Marcin Iwinski, byli bowiem wielkimi admi-
ratorami jego tworczo$ci. ,,Projektanci” pragneli stwo-
rzy¢ gre RPG podobna do cenionej ,,Baldurs Gate”. Nie
byli jednak jedynymi, ktérzy na to wpadli.

Wczesniej bowiem podobna idea przy$wiecata fir-
mie Metropolis. Uzyskata ona zgode i prawa do marki
»Wiedzmin” od Sapkowskiego, jednak mimo wielu préb
nie byla w stanie stworzy¢ gry w tym uniwersum. Osta-
tecznie CD Projekt przejal Metropolis (wraz z prawa-
mi do marki) i rozpoczal prace nad wlasnym ,Wiedz-
minem”. Pierwsza gra zadebiutowala 26 pazdziernika
2007 r. Byla sporym sukcesem w Polsce i zwrdcita uwa-
ge zachodnich odbiorcéw. Drugie podejscie ,Wiedz-
min 2 - Zabdjcy Kr6léw” (premiera 17 maja 2011 r.) byt
juz zdecydowanym komercyjnym sukcesem zaréwno
w kraju, jak i za granica. Jednak dopiero ,,WiedZmin 3 -
Dziki Gon” (wejécie na rynek 19 maja 2015 r.) stal sie ty-
tulem kultowym, gra uznawang za jeden z najlepszych
tytulow RPG w historii i ogromnym sukcesem bizne-
sowym. Wedlug samego CD Projekt 1aczne przychody
gier z serii ,WiedZmin” mogg siegnaé miliarda zlotych.

I tu wracamy do Andrzeja Sapkowskiego. Autor
ksiazek o ,WiedZzminie” za prawa do nich otrzymat
kwoty znacznie skromniejsze. Trzeba od razu dodaé -
na wlasne zyczenie.

W roku 1997 wspomniana juz firma Metropolis od-
kupita od Sapkowskiego prawo do stworzenia gry za
15 tys. zl (odpowiednik obecnych 50 tys.). Dane te po-
dal znany tworca gier Adrian Chmielarz, utrzymujacy,
ze zna kulisy rozmoéw. Gra od Metropolis nie powstala,
afirma - jak juz wspomnieliSmy - w 2008 r. zostata prze-
jeta przez CD Projekt. Bylo to jednak juz po premierze
pierwszego ,WiedZzmina”, ktérego ,,projektanci” mogli
stworzyé po zawarciu z Sapkowskim osobnej umowy
i zaplaceniu mu nowej kwoty za prawa autorskie. Ta
ostatnia jest nieznana, jednak réwniez ona miala by¢
niewygorowana. Negocjacje z Sapkowskim objete s3 ta-
jemnicg, ale nieco §wiatta rzucilt na nie sam autor.

Sapkowski wsrod ludzi
inteligentnych

»Nie wiem, co bylo w grze. Ale moge kogo$ zapytac
- znam pare osOb, ktére w te gry gralo, ale niewiele.
Obracam sie raczej wsrod ludzi inteligentnych” - ta
wypowiedZ Sapkowskiego z roku 2016 wywotata bu-
rze zar6wno w Polsce, jak i na §wiecie. Komentowa-
li ja fani ksiazek i milodnicy gier, przytaczaly ja tez
Swiatowe serwisy gamingowe. Nie byla to jednak ani
pierwsza, ani ostatnia ostra wypowiedZz wobec seg-
mentu gier i jego odbiorcéw. Sapkowski od kilku lat
wypowiadatl sie, delikatnie rzecz ujmujac, krytycznie
pod adresem tworcow ,gier z serii »WiedZmin«”, nie
precyzujac jednak, o kogo doktadnie chodzi. Wskazy-
wal, ze nie otrzymat on naleznych mu pieniedzy i ze
czuje sie oszukany.

CD Projekt bronit sie przed zarzutami, wskazujac,
ze Sapkowski otrzymal wszelkie nalezne mu pienig-
dze zgodnie z zapisami zawartej z nim umowy. Z kolei
dawni szefowie Metropolis dodawali, ze ich gra nie
powstala, dlatego Zzadne dodatkowe kwoty Sapkow-

skiemu sie nie nalezaty.

CD Projektowi zalezy na ugodowym
rozwigzaniu kwestii, autor otrzyma wiec
jakas oferte. Jednak — jak wskazujg
eksperci — Sapkowski zyska finansowo,
ale powaznie straci na wizerunku

Sprawe wyjasnil sam autor w przyplywie szczero-
Sci, w trakcie rozmowy z dziennikarzem serwisu Euro-
gamer: ,,Bylem na tyle glupi, Ze sprzedalem im prawa
do wszystkiego. Oferowali mi procent od zyskéw, a ja
na to: »Zyskow nie bedzie - dajcie mi moje pieniagdze
od razu! Wszystko«. To byto glupie. Byltem glupi, ze
pozostawilem wszystko w ich rekach i nie wierzylem
w ich sukces. Ale kto by}l w stanie go przewidzieé? Nie
ja” - przyznal Sapkowski.

Teraz jednak domaga sie on zmiany warunkéw tej
gry i oczekuje procentu od zyskow. Chodzi o 60 mIn z}
ze sprzedazy gier, czyli ok. 6 proc. z 1acznej kwoty zy-
skow, ktéorymi chwalit sie CD Projekt.

Jak to mozliwe, skoro umowy zostaly zawarte,
a sam Sapkowski przyznal, ze pieniedzy domagal sie
z gbry, nie wierzac w sukces przedsiewziecia? Praw-
nicy autora powoluja sie na zapisy polskiego prawa
(chodzi o art. 44 Ustawy o prawie autorskim i prawach
pokrewnych), ktore zaktadaja, ze jesli zysk drastycz-
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wydarzenia

KTO ZAROBI NA ,WIEDZMINIE”

nie przerasta kwote pierwotnie wy-
negocjowang z autorem literackiego
pierwowzoru, autor ma prawo do-
magaé sie pokrycia réznicy. I moz-
liwe, ze polski sad te argumentacje
podzieli, cho¢ w USA takie roszcze-
nie ze strony Sapkowskiego zostatoby
odrzucone juz na pierwszej rozprawie.
Samo CD Projekt RED nie komentuje spra-
wy publicznie. Jedynie podczas spotkania z in-
westorami, ktére odbyto sie w polowie listopada, dy-
rektor wykonawczy CD Projekt RED Adam Kicinski
potwierdzil, ze spér trwa i na obecna chwile stronom
nie udalo sie dojs¢ do jego polubownego zatatwienia.
Firma jednak nie chce komentowaé catej sytuacji.

Inni negocjowali lepiej

Roszczenie Sapkowskiego spadlo na CD Projekt
w najmniej odpowiednim momencie. Firma w ostat-
nich miesigcach borykata si¢ z atakami zachodniej
lewicy za rzekoma transfobie (chodzi o to, ze w nad-
chodzacej grze ,,Cyberpunk 2077” gracz moze wybraé
tylko spoérdd postaci zeniskich i meskich, bez mozli-
woséci wcielenia sie w trakcie gry w transseksualiste).
Co wiecej, nietatwa, cho¢ zakonczona sukcesem, byla
premiera gry ,Thronebreaker” opartej na mechani-
ce karcianego ,Gwinta”. Jednak roszczenie autora
~Wiedzmina” przelalo czare i akcje spotki zaczely
traci¢ na wartosci (cho¢ kursy waloré6w CD Projekt
odbity sie).

Warto sie zatrzymaé tutaj przy grze ,Cyberpunk
2077”. Tytul oparty jest takze na literackim pierwo-
wzorze, konkretnie na papierowej grze RPG ,Cy-
berpunk 2020” stworzonej w latach 80. przez Mi-
ke’a Pondsmitha. Pondsmith pytany o wypowiedzi
Sapkowskiego w 2017 r. stwierdzil, ze znakomicie
dogaduje sie z ekipg CD Projekt RED. Co wiecej -
wynegocjowat lepszg umowe od Sapkowskiego: ,,Nie
trzeba chyba dodawa¢, ze zarobili§my znacznie wiecej
niz Sapkowski. Nie chce jeszcze iS¢ na emeryture, ale
moéglbym. Negocjacje trwaly okolo szeSciu miesiecy”
- méwil Pondsmith. Mniej dyplomatyczny byl Dmitrij
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Wedtug CD Projekt taczne przychody gier
z serii ,WiedZmin” moga juz siega¢ miliar-
da ztotych. Gros tych pienigdzy zarobit
»Wiedzmin 3 — Dziki Gon” (premiera 19 maja
2015 r.), uznawany dzis$ za jeden z najlepszych
tytutéw RPG w historii

Glukhovski (Gluchowski), autor ksigzek
z serii ,Metro”. Studio A4 Games przerobi-
o ja na serie gier, ktére odniosty oszalamiajacy
sukces. ,,Sapkowski sie myli i jest arogancki. Bez serii
gier cykl o »WiedZminie« nigdy nie doczekalby sie tak
oblednej miedzynarodowej poczytnosci, jakg moze
sie teraz pochwali¢” - wskazuje autor ,Metra”. ,Bez
tego pozostalby lokalnym wschodnioeuropejskim
fenomenem i nigdy nie przebilby sie na Zachéd. To
samo tyczy sie moich ksigzek z serii »Metro«” - mo-
wil Glukhovski w 2017 r. Z kolei w pazdzierniku 2018 r.
Rosjanin znowu odnidst sie do sprawy, wskazujac, ze
Sapkowski ,marnuje swoja marke”, a wypowiedziami
pod adresem gier i graczy ,tylko sie kompromituje”.
Popularny rosyjski pisarz dodaje, ze §wiadom jest, jak
wiele zaryzykowal, oddajac prawa do swoich ksigzek
mato znanej ekipie tworcow (A4 Games byto skrom-
ng grupg kilku oséb, gdy Glukhovsky przekazywat im
prawa; z kolei CD Projekt w trakcie negocjacji z Sap-
kowskim bylo firma notujacg juz ogromne zyski i gwa-
rantujaca nalezyte podejécie do produkcji), jednak jest
z efektow zadowolony, podkreslajac, ze wczesniej zyl
ubogo, a teraz moze sobie pozwoli¢ na apartament
w centrum Moskwy.

Sprawa Sapkowskiego bez watpienia skonczy sie
dla autora korzystnie. CD Projektowi zalezy na ugo-
dowym rozwiazaniu kwestii, autor otrzyma wiec ja-
ka$ oferte. Watpliwe jednak, czy siegnie ona 60 mln
z}. Jak wskazuja eksperci, Sapkowski zyska finansowo,
ale powaznie straci na wizerunku. ,,Andrzej Sapkow-
ski stracil jednak bardzo wazng rzecz - uwielbienie
swoich fandw” - uwaza Tomasz Gardzinski z portalu
Spidersweb. Spekulowano tez, ze sprawa roszczenia
odbije sie na serialowej ekranizacji dziet przygotowy-
wanej przez Netflixa. Na razie jednak prace przebie-
gaja sprawnie. °
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Nadchodzi bunt narodow

aryz wygladal w koncu listopada jak
pole bitwy; przemoc, ranni, plong-
ce sklepy i ulice. Francja to dzi§ kraj
upadly, z gigantycznymi problemami
gospodarczymi, wielkim dlugiem pu-
blicznym i 100 mld euro rocznie, ktére
nie wystarczaja na cele socjalne oraz
spoleczne. Kraj z politycznie autystycznym rzadem
i butnym, aroganckim prezydentem, ktory nie chce
zrozumieé, co sie dzieje w jego wlasnym kraju, choé
Emmanuel Macron chetnie poucza Polske oraz Pola-
kéw na temat demokracji i praworzadno$ci.

To, co sie dzieje na naszych oczach dzi§ w Pary-
zu, to nie jest kolejny zwykly polityczny kryzys, to
poczatek spotecznego, ekonomicznego i moralnego
buntu, sprzeciwu zwlaszcza uboZejacej w oczach
klasy $redniej i pracujacych biedakéw z klas niz-
szych. To wyraz upadku moralnego i intelektual-
nego elit politycznych oraz gospodarczych, ktére
wyrzekly sie zasad i warto$ci. To ewidentne pogu-
bienie sie, brak wizji i odpowiedzialnoSci za swoje
przywédztwo, obrazanie sie na rzeczywisto$¢ i po-
garda dla wlasnego spoleczenstwa. Kregi ludzi rza-
dzacych w Europie przez ostatnie dekady nie chca
sie pogodzi¢ z tym, ze zbliza sie koniec ich wyma-
rzonego neoliberalnego, globalistycznego porzad-
ku. Konstruowany przez dekady §wiat polityki, fi-
nanséw i bankowosci okazal sie zalganym $lepcem,
pazernym chciwcem i zadluzeniowym bankrutem.
Polityczni celebryci pokroju prezydenta Macrona
moga by¢ pupilami finansistéw rodziny Rothschil-
déw czy George’a Sorosa, ale nie sa liderami, ktérzy
mogliby skloni¢ ciezko pracujacych Francuzéw do
dalszych wyrzeczen. Dla milionéw Francuzéw trwa-
nie u wladzy Macrona czy wplywy wyalienowanych
brukselskich elit to pewno$¢ spadku poziomu Zycia,
brutalnych eksperymentéw spotecznych, chaosu po-
litycznego, niekompetencji i arogancji.

Unia jest w konwulsjach, jad globalizmu, lewico-
wego liberalizmu, ekoterroryzmu i poprawnoéci po-
litycznej zatrut umysty decydentéw. Wielka Brytania
konczy swoja przygode z Unig Europejska aksamit-

nym na razie rozwodem, ktéry moze sie przeksztatcié¢
w karczemng awanture w wyniku decyzji brytyjskiego
parlamentu odrzucajacego ,,deal” z Bruksela. Kanclerz
Niemiec Angela Merkel wzywa kraje Unii do dobro-
wolnego zrzeczenia sie suwerennos$ci i przekazania
ich w rece niemieckie oraz francuskie, potwierdzajac
to, ze dzi§ UE stanowi narzedzie niemieckiej ekspan-
sji i hegemonii w Europie. Warto wiec przypomniec
prezydentowi Macronowi i kanclerz Merkel, Ze nie ma
demokracji bez suwerenno$ci, nie ma tez wolnos$ci bez
suwerenno$ci. Wtedy mozemy moéwi¢ wylacznie o ka-
pitulacji lub wrecz okupaciji.

To wtasnie Polska i Wegry oraz budzaca sie Euro-
pa Srodkowo-Wschodnia sa dzi§ prawdziwym wzor-
cem demokracji, a nie kraj, ktéry wysyla szturmowe
oddzialy policji do walki z ,,z6ltymi kamizelkami” na
ekskluzywnych ulicach centrum Paryza. Obecny sys-
tem spoteczno-gospodarczy lansowany w Europie Za-
chodniej od dziesiecioleci przez obecne elity, oparty na
klamstwie, walce z chrze$cijanstwem, poprawnosci po-
litycznej, neoliberalizmie, prywatyzacji zyskéw i uspo-
tecznianiu strat, powodujacy ogromne i ciagle rosnace
nieréwnosSci spolteczne i majgtkowe oraz demoralizacje
mlodych pokolen - osigga swoj kres.

Mtlyny cywilizacyjnych i spotecznych zmian, cho¢
miela powoli, to jednak mielg i jedynie rzadzacym eli-
tom, nie tylko w Paryzu, Brukseli czy Berlinie, ciagle
jeszcze sie wydaje, ze narodom i wyborcom chwilowo
poprzewracalo sie w gtowach, bo bez ich zgody ,,chca
sami decydowaé o swoim losie i swoich pienigdzach”.
Tymczasem narody i masy, nie tylko w Europie, chca
powrotu do tradycyjnych warto$ci, Boga, prawdy, do-
bra i piekna, do poczucia wspdlnoty narodowej, dumy
historycznej, a przede wszystkim ukrdcenia sprzedaj-
noSci i gigantycznej pazernoSci wspoélczesnych elit
przywddczych. Tak zwani Ojcowie Narodéw za bardzo
uwierzyli w swojg omnipotencje, w panowanie nad na-
rzedziami, jakimi s coraz bardziej wirtualny pieniadz,
megaspekulacje, oraz w to, Ze sg i beda zawsze nieomyl-
ni, nieusuwalni i bezkarni. Cena za to ponure ztudzenie
staje sie coraz wyzsza - to powszechny bunt mas i na-
rodow. °
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sport

CEZARY KOWALSKI

PZPN ..repolonizuje” lige

Rewolucja w polskiej Ekstraklasie. Od nowego sezonu kazda druzyna podczas catego meczu
bedzie musiala mieC w skiadzie tzw. miodziezowca, czyli polskiego zawodnika ponizej 21. roku
zycia. Nawet wiecej niz potowa klubow w Ekstraklasie nie jest do tego przygotowana

a to byé¢ poczatek kontrofensywy
PZPN przeciwko zalewaniu naszej ligi
przez obcokrajowcéw o przecietnych
umiejetnoSciach, ktoérzy wypierajg
polska mlodziez, ale jednocze$nie
nie s3 w stanie podwyzszy¢ po-
ziomu rozgrywek. Latem po raz
kolejny nasze kluby skompromitowaty sie na arenie
miedzynarodowej, odpadajac w pierwszych fazach
eliminacji Ligi Mistrzéw i Europy.
Srodowisko pitkarskie podzielito sie
w tej kwestii. Przeciwnicy - do kto-
rych nalezy wiekszos¢ dziataczy
zainteresowanych klubéw -
twierdza, ze nowy przepis /
to nieuprawniona ingeren- |
cja w dzialalno$¢ spoiek,
ktore same powinny de-
cydowaé o swojej polityce
personalnej, zatrudniaé
i wykorzystywaé pracow-
nikéw zgodnie z norma-

mi Unii Europejskiej. .
Wielu twierdzi, ze JM ;
szef PZPN dziata pod :

publiczke, zamiast zajaé

sie problemem szkolenia mlodziezy i wprowa-
dzania jej przez kluby w sposéb naturalny. Z dru-
giej strony doszto juz do tego, ze kluby Ekstraklasy
zaczely calkowicie lekcewazy¢ szkolenie swoich za-
wodnikoéw i opieraja swoje zespoty wylacznie na zawod-
nikach zagranicznych. W Koronie Kielce w calej obecnej
kadrze nie ma ani jednego zawodnika, ktory speiniatby
nowe kryteria PZPN. W Jagiellonii Bialystok nawet re-
zerwowi to dobrze oplacani przybysze z innych panstw.

)

‘r’ﬁ‘ |

23-letni Arkadiusz
Reca z Wisty Ptock po-

Atalanty Bergamo za
4 min euro. Tyle wynosi
roczny budzet klubu

z Ptocka

Limit 21 lat

Uscislijmy, czego zagda PZPN. W rozgryw-
kach na szczeblu centralnym Kkluby
sa zobowigzane do wystawiania
W czasie calego meczu co najmniej
jednego zawodnika mtodziezowca.
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wedrowat do wtoskiej WH \

Wedle uchwaly zawodnikiem o statusie mlodziezowca
jest pitkarz posiadajacy obywatelstwo polskie lub szko-
lony w klubie zrzeszonym w PZPN, ktéry w roku ka-
lendarzowym, w ktérym nastepuje zakonczenie sezonu
rozgrywkowego, konczy 21. rok zycia, oraz zawodnik
mlodszy. W przypadku kontuzji zawodnika mtodzie-
zowego i braku mozliwosci zastgpienia go innym
mtlodziezowcem druzyna kontynuuje gre w zmniej-
4 szonym skladzie. W przypadku wykluczenia
(czerwonej kartki) dla mtodziezowca zespot
wystepuje w zmniejszonym skladzie bez
@ konieczno$ci uzupelniania do wyma-
ganego limitu mlodziezowcow
(nie ma obowigzku zastepo-
wania zawodnika seniora in-

nym mlodziezowcem).
Kazda wymiana zawod-
nika na niemtodziezowca i gra
w pelnym, 1l-osobowym skladzie
bez wymaganej liczby mltodziezowcéw po-
traktowana zostanie jako wystawienie do
% gry nieuprawnionego zawodnika. Zawody
te zostang zweryfikowane jako walkower na

| niekorzy$¢ tej druzyny.

Czym to skutkuje? Kazda z druzyn pod-
czas meczu bedzie musiala mie¢ do dys-
pozycji przynajmniej kilku zawodnikéw
ponizej 21. roku zycia, takze rezerwowych
gotowych do wejscia do gry na rézne pozy-
cje, a uwzgledni¢ trzeba prawdopodobien-

stwa kontuzji czy wykluczen za kartki. Czyli
nie jest to przepis, ktory powoduje tylko lekki
lifting kadry kazdego z zespotdéw. Trudno be-
dzie go obejsé, trzeba tych graczy przygotowac.
I to jest wlasnie dla wielu problem - z naszych
kalkulacji wynika, ze wiecej niz potowa klubéw
w Ekstraklasie nie jest do tego przygotowana.
Chodzi oczywiscie o pienigdze. Nawet nie o spo-
sOb pozyskania dodatkowych Srodkow,
ale o spos6b ich wydawania,
filozofii zarzgdzania klubami.

Tu po prostu trzeba bedzie

przeznaczy¢ znacznie wiek-
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sz3 pule na szkolenie mtodych graczy lub ich wyszukiwa-
nie w mniejszych klubach oraz utrzymywanie w zespole.

.FC Jakos to bedzie”

I tu lezy pies pogrzebany, bo taki spos6b dziatania
wymaga myS$lenia i dzialania dlugofalowego, a zarza-
dzajacych naszymi ligowymi klubami interesuje tylko to,
co tu i teraz: zatrudnia sie zawodnikow, jak jest okazja,
treneréw zwalnia po kilku przegranych meczach. Cho-
dzi generalnie o to, aby jak najszybciej osiagnac zaktla-
dany cel. Utrzyma¢ sie w lidze, awansowac do pierwszej
o0semki, dostac sie do europejskich pucharéw czy zdoby¢
mistrzostwo Polski.

Wydawalo sie w pewnym momencie, ze Lech Poznan
jest jednym z tych polskich klubéw, ktéry z tego schema-
tu, prowadzacego na peryferie europejskiej pitki, lekko
sie wylamuje. W Poznaniu bardzo mocno postawiono
na akademie, a w ciggu pottora roku z zawodnikéw wy-
kreowanych przez klub zarobiono na transferach (m.in.
Karol Linetty, Dawid Kownacki, Jan Bednarek) ponad
10 mln euro. W kolejce stali nastepni, ktérzy mogli wzbo-
gaca¢ kase klubu, ale Lech stusznie nie chcial ich sprze-
dawaé po cenach okazyjnych. Wydawalo sie, ze wreszcie
powielamy u nas dobry model holenderskich klubow,
ktére - nie mogac konkurowa¢ finansowo z najbogatszy-
mi w Europie - od lat stawiajg na szkolenie i sprzedawa-
nie. Tyle ze juz w minionym sezonie nowy trener z Chor-
wacji znéw zaczal wystawiaé dziewieciu obcokrajowcow
w skladzie.

W Legii niby tez wtaSciciel Dariusz Mioduski wie,
o co chodzi, méwi madrze o polityce dlugofalowej, ale
gdy przychodzi do konkretéw, to porusza si¢ od Sciany
do $ciany. Jeszcze niedawno z przytupem zapowiadano
wdrazanie chorwackiego modelu szkolenia. Sciggnieto
Chorwatdéw z wzorowej szkoly Dynama Zagrzeb, ktorzy
mieli budowaé¢ wszystko od podstaw i... juz ich nie ma.
Teraz probuje sie modelu portugalskiego.

Dobrym przykladem jest Gornik Zabrze, ktéry w po-
przednim sezonie w oparciu o mlodziez dostal sie do
europejskich pucharéw. Tyle ze akurat tam jest tylko
mtodziez, nie ma pieniedzy na nic innego. I w kolejnym
sezonie druzyna broni sie przed spadkiem.

Generalnie, jak zartuje jeden z najbardziej wpltywo-
wych dzialaczy w polskiej pilce, modelowy klub naszej
ekstraklasy méglby §miato nazywac sie ,,FC Jako$ to be-
dzie”. Nie dzialajg na wyobraznie kwoty, jakie coraz cze-
Sciej udaje sie uzyskac za sprzedaz mtodych zawodnikow.
Arkadiusz Reca z Wisty Plock powedrowal niedawno do
wloskiej Atalanty Bergamo za 4 mln euro. Dokladnie tyle
wynosi wlasnie roczny budzet klubu z Plocka.

Pieniadze na takg dorazng dzialalno$¢ w stylu ,jako$
to bedzie” sg od lat pozyskiwane dzieki sprzedazy praw
telewizyjnych. Dla wiekszosci kluboéw to centralny punkt
w budzecie. Na mocy wlasnie podpisanego nowego kon-
traktu pieniedzy z tego tytulu bedzie jeszcze wiece;.
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W Koronie Kielce nie ma ani jednego
zawodnika, ktory spetniatby nowe
kryteria PZPN. W Jagiellonii Biatystok
nawet rezerwowi to dobrze optacani
przybysze z innych panstw

Gwarantowana warto$¢ kontraktéw z nadawcami, obej-
mujaca licencje i koszty produkcji sygnatu telewizyjne-
g0, ma o0siggnaé rekordowy poziom niemal 250 mln z} na
sezon. Tym samym Ekstraklasa z 11. miejsca wskoczy na
6smga pozycje w Europie pod wzgledem wartoSci praw
mediowych. Ligowa sp6tka zamierza jeszcze sprzedaé
pozostale pakiety mediowe na te sezony. Biorac pod uwa-
ge spadajacy poziom sportowy, to prawdziwy paradoks.
Albo inaczej: ogromny sukces tych, ktorym taki kontrakt
udalo sie wynegocjowac.

- To najwyzsze w historii Ekstraklasy wplywy z tytu-
tu sprzedazy praw mediowych w ujeciu rocznym. W sto-
sunku do obowiazujacego dotychczas kontraktu oznacza
to wzrost rocznej wartoSci wptywéw z tytulu transmi-
sji krajowych o 60 proc. W rezultacie w kazdym sezonie
bezposrednie wplywy do kluboéw wzrosna o co najmniej
70 mln z} - komentowal triumfujacy Karol Klimczak,
przewodniczacy rady nadzorczej Ekstraklasa SA i jedno-
czeénie prezes Lecha Poznan.

Pytanie, czy te pieniadze beda wydawane w wigk-
szym stopniu na szkolenie polskiej futbolowej mtodziezy.
W Srodowisku juz krazg zarty, ze po informacji o zwiek-
szeniu wpltywow do klubow z tytutu praw telewizyjnych
($rednio po 5 mln z}) agenci zawodnikéw ze Stowacji,
z Czech, ze Slowenii, z Chorwacji, Serbii, Litwy czy
Hiszpanii, skad przyjezdza ich do nas najwiecej, pchaja
sie drzwiami i oknami, aby wcisnaé¢ tu swoich kolejnych
klientow.

Zdaniem Dariusza Adamczuka, bylego reprezentanta
Polski, srebrnego medalisty igrzysk olimpijskich z Bar-
celony, a obecnie dyrektora Akademii Pogoni Szczecin,
przepis o obowigzkowym mlodziezowcu troche otrzez-
wi wiascicieli klubéw. W polskich warunkach koszt
funkcjonowania solidnej szkoly dla mlodziezowcoéw to
1,5-2 mln z}. Za milion euro rocznie bytyby to juz akade-
mie z prawdziwego zdarzenia.

- To niewielkie koszty jak na mozliwosci zyskow.
Przeciez dobry pitkarz kosztuje, kilkanascie-kilkadzie-
sigt miliondw euro. A polscy chlopcy nie maja mniej
talentu od tych z Afryki czy Niemiec. Trzeba ich tyl-
ko madrze wyszkoli¢ - ocenia szef Akademii Pogoni
Szczecin. )

Autor jest publicystq tygodnika ,,Sieci”,
komentatorem Polsatu Sport
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CYBERBEZPIECZENSTWO W 2019 ROKU

techno biznes

MAREK JASLAN

Czym beda
straszyc hakerzy?

W 2018 r. ulubionym narzedziem cyberprzestepcow byty kryptominery, czyli narzedzia
do nielegalnego generowania kryptowalut. Eksperci przestrzegajg, ze ten rok bedzie
stat pod znakiem konsolidacji grup cyberprzestepczych, ktore w swoich dziataniach

wykorzystajg sztuczng inteligencje

ednym z najbardziej dotkliwych cybera-
takow, ktéory w 2018 r. zostal zapamieta-
ny przez wiele dzialajacych w Polsce firm
i uzytkownikéw internetu, byt ten, ktérego
dosSwiadczyla firma hostingowa Home.pl
we wrze$niu, a najbardziej ucierpieli na nim
jej klienci. Celem hakeréw byly jej serwery
DNS, ktoére sa nieodzowne do dzialania prawie wszyst-
kich ustug sieci. W efekcie nieosiggalne bylo wiele pol-
skich stron internetowych, ale nie tylko, bo w Szczecinie
przestat dziataé system kart miejskich, spore problemy
mieli tez uzytkownicy takich aplikacji jak SkyCash.

Byl to atak typu DDoS (ang. Distributed Denial-of-
-Service Attack), w ktéorym hakerzy biora na cel system
komputerowy lub ustuge sieciowa w celu uniemozliwie-
nia dzialania poprzez zajecie wszystkich wolnych zaso-
bow i przecigzenie serwerdw. Firma przyznala, ze byl
to najwiekszy tego typu cyberatak w jej ponad 20-let-
niej historii. A Home.pl jest jednym z najwiekszych
dostawcoéw ustug internetowych dla matych i Srednich
przedsiebiorstw w Europie Srodkowo-Wschodniej, spe-
cjalizujacym sie w rejestracji domen internetowych, ho-
stingu serwisow WWW, utrzymaniu kont poczty elek-
tronicznej oraz udostepnianiu aplikacji biznesowych
przez internet. Firma obstuguje ponad 350 tys. klientow,
a wiec grono podmiotéw, ktére odczulo ten cyberatak,
bylo spore.

Cyberprzestepcey podszywaja sie
pod instytucje publiczne
Dla zwyklych uzytkownikéw internetu w Polsce

2018 r. zmorg byt phishing, czyli rodzaj oszustwa, ktore-
go celem jest kradziez tozsamosci uzytkownika, tj. ta-

B |

kich poufnych danych (np. hasel, danych osobowych),
ktére pozwolg cyberprzestepcy podszy¢ sie pod ofiare.
Wyltudzenie informacji nastepuje w wyniku otwarcia
przez nieSwiadomego uzytkownika zlosliwego zalacz-
nika. Niektére z tego typu dzialan podejmowanych
przez cyberprzestepcOw byly na tyle powazne, ze Mi-
nisterstwo Cyfryzacji w listopadzie oficjalnie ostrzegto
przed falszywymi informacjami SMS sugerujacymi
mozliwo$¢ wykonania operacji finansowej z uzyciem
serwisu Profil Zaufany.

,Tego typu informacje nie pochodza od administra-
toréw systemu, a od oszustéw. Wiadomosci zawieraja
link, ktéry moze by¢ niebezpieczny. Prosimy o ignoro-
wanie tego typu wiadomos$ci” - uczulal na swej stronie
resort.

Podszywanie sie pod instytucje publiczne przez
cyberoszustow, ktorzy wysylajg SMS-y i e-maile z nie-
bezpiecznymi linkami, to byla chetnie wykorzystywana
przez nich w ubieglym roku praktyka. Wiele 0s6b otrzy-
malo np. e-maile podszywajace sie pod wiadomosci
z ZUS czy w zwigzku z wejSciem w zycie RODO.

Na to drugie zwraca uwage Leszek Tasiemski, wice-
prezes ds. badan i rozwoju w firmie F-Secure.

- Implementacja RODO z pewnoS$cig utrudnila nam
wszystkim Zycie. Znacznie wzrosta liczba niezbednych
dokumentéw i zgdd potrzebnych do zalatwienia co-
dziennych spraw. Na ile faktycznie poprawilo sie bez-
pieczenstwo naszych danych? Czas pokaze. Z pewno-
Scig firmy panicznie boja sie kar zwigzanych z RODO.
W zwiazku z tym mozemy sie spodziewaé¢ nowego
rodzaju atakéw opartego na wykradaniu danych oraz
wymuszaniu okupu - pod grozba ujawnienia informa-
¢ji o wycieku i otrzymania kary. Oznacza to, ze wiecej
firm moze by¢ teraz na celowniku cyberprzestepcow.
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Dotyczy to rowniez podmiotdéw, ktére do tej pory w za-
den sposdb nie byly interesujace dla hakeréw - méwi
Leszek Tasiemski.

Krytpominery
zastapily ransomware

Generalnie w 2018 r. mozna bylo zaobserwowac
wzrost nasilenia dziatan hakerskich. Jak podata w listo-
padzie firma Check Point, w pazdzierniku 2018 r. kazde-
go dnia hakerzy dopuszczali sie ponad 12 mln atakéw na
uzytkownikéw sieci Internet na $wiecie. I byt to wzrost
0 20 proc. w por6wnaniu z czerwcem 2018 r.

Analitycy Check Point zauwazyli, ze w 2018 r. do
najczesciej wykorzystywanego zlosliwego oprogramo-
wania naleza kryptominery (narzedzia do nielegalnego
generowania kryptowalut), oprogramowanie, ktdre nie
ma na celu wykradania wrazliwych informacji ani da-
nych z systemu IT, ale jedynie wykorzystanie jego mocy
obliczeniowej, co powoduje spadek jego wydajno$ci.
W drugiej polowie roku na znaczeniu coraz bardziej
zyskiwaty RAT-y, czyli trojany zdalnego dostepu. Takie
jak FlawedAmmyy, ktéry pozwala napastnikowi zdal-
nie kontrolowaé maszyne ofiary, uzyskaé¢ pelny dostep
do kamery i mikrofonu maszyny, dokonywaé zrzutéw
ekranu, jednoczes$nie kradngc dane uwierzytelniajgce
i wrazliwe pliki.

- W roku 2018 kryptominery zdominowaly rynek
zlo$liwego oprogramowania, zastepujac w ten sposdb
ransomware (oprogramowanie blokujace zasoby w sys-
temach IT i wymuszajgce okup) jako ulubiony sposéb
haker6w na nieuczciwe zarabianie pieniedzy. W tym
roku 42 proc. firm na calym §wiecie zostato zarazonych
zlo$liwym oprogramowaniem wydobywajacym krypto-
waluty w biezacym roku - ponad dwa razy wiecej niz
w drugiej polowie 2017 r. Popularno$é tego typu atakow
nie stanowi zaskoczenia, poniewaz sg one tatwe do roz-
przestrzeniania, trudne do wykrycia i moga pozostaé
niewykryte przez wiele miesiecy, jednoczesnie generu-
jac wplywy przy znacznie mniejszym ryzyku niz ran-
somware - mowi Wojciech Glazewski, country manager
z polskiego oddzialu Check Point.

Leszek Tasiemski zgadza sie, ze spadek liczby ata-
kéw ransomware i wzrost zainteresowania koparkami
kryptowalut jest racjonalnym ruchem ze strony cyber-
przestepcéw. - Ransomware to brutalne narzedzie, kt6-
re przykuwa uwage medidow. Konieczne jest odebranie
okupu, a nie kazdy chce i potrafi go zaptaci¢. Efekt jest
ten sam, a ryzyko mniejsze, jezeli uda sie zainstalowaé
koparke, ktéra po cichu korzysta z mocy obliczeniowej
urzadzen ofiary. Poza wyzszymi rachunkami za energie
obnizona jest woéwczas wydajno$¢ komputera czy tele-
fonu. Urzadzenia moga réwniez emitowacé wiecej ciepta
i pracowac krocej na baterii. Niewiele os6b kojarzy jed-
nak takie objawy z przestepcza aktywno$cig - wyjasnia
Leszek Tasiemski.
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Zauwaza on takze, ze w 2018 r. sporo w kontekscie
cyberbezpieczenstwa mowilo sie o przypadkach szpiego-
stwa przemyslowego. - Bylo ono jednak rzadko potwier-
dzone w 100 proc. przez niezalezne zrddla. Przykladem
jest niedawno ujawniona sytuacja zwiazana z najwiek-
szymi gigantami sceny technologicznej. Rzekomy atak
polegal na wszczepieniu mikroczipa do serwerowej pty-
ty gtéwnej przez jednego z chinskich producentéw. Chip
udajacy standardowy komponent elektroniczny miatl
umozliwi¢ zdalne infekowanie systemu operacyjnego
maszyny, na ktorej zostat zainstalowany. Niezaleznie
od tego, czy w tym konkretnym przypadku historia jest
prawdziwa, tego typu atak jest calkowicie wykonalny
technicznie. Poszczegdlne kraje coraz bardziej otwarcie
okazujg nieufno$¢ wobec technologii opracowywanych
przez politycznych adwersarzy - méwi Leszek Tasiemski.

Firma Fortinet natomiast w raporcie o cyberzagroze-
niach opublikowanym pod koniec 2018 r. zwrdcila uwa-
ge na to, ze ponad jedna czwarta badanych organizacji
do$wiadczyla ataku na urzadzenia mobilne. W wiek-
szo$ci przypadkéw dotykaly one smartfonéw i tabletéw
z systemem Android, natomiast naruszenia systemu iOS
wyniosty zaledwie utamek procenta. - Liczba atakéw na
urzadzenia mobilne bedzie rosta podczas sezonu $wia-
tecznych zakupéw. Smartfony sg dla cyberprzestepcow
latwym celem. Przejecie kontroli i danych na urzadze-
niu mobilnym czesto umozliwia wejScie do firmowe;j
sieci i dalsza infiltracje organizacji - ttumaczy Robert
Dabrowski, szef zespotu inzynieréw Fortinet w Polsce.

W tym kontekscie Check Point podkresla, ze dzi$
trzeba méwi¢ o pigtej generacji cyberatakow, ktore
charakteryzuja sie gtéwnie duzg skalg i szybkim prze-
mieszczaniem sie miedzy wieloma $rodowiskami. Sg
to wyrafinowane ataki na sieci mobilne, chmure i sieci
korporacyjne, ktére omijaja konwencjonalne systemy
obrony oparte na wykrywaniu statycznym, a uzywane
obecnie przez wiekszos¢ firm.

Co przygotowuja
hakerzy na 2019 r.?

Firma McAfee w ,McAfee Labs 2019 Threats Pre-
dictions Report” przewiduje, ze 2019 r. bedzie stal pod
znakiem konsolidacji grup cyberprzestepczych, ktd-
re w swoich dzialaniach wykorzystajg sztuczng inte-
ligencje. Najpopularniejszym celem atakéw stang sie
urzadzenia IoT zlokalizowane w prywatnych domach,
smartfony, media spotecznoSciowe oraz dane zmagazy-
nowane w chmurze.

- W roku 2018 byliSmy $wiadkami coraz lepszej
wspolpracy miedzy cyberprzestepcami, ktérzy uspraw-
niali swoje technologie i taktyki dzialania - mowi Ar-
kadiusz Krawczyk, country manager w McAfee Poland.
- Ta tendencja bedzie sie utrzymywac takze w 2019, jed-
nak najblizsza przyszlo$¢ przyniesie tezZ nowe sposoby
zabezpieczen i sojusze po stronie firm takich jak nasza.



Analitycy z McAfee podkreslaja, Ze cyberprzestepcy
rozwijaja rynek oprogramowania jako ustugi (software
as a service), oferujac sprzedaz atakoéw w formie kompo-
nentdéw gotowych do wykorzystania. Dzieki temu nawet
hakerzy z niewielkim do$wiadczeniem i malymi umie-
jetnoSciami mogg skutecznie atakowaé. Gangi cyber-
netyczne beda za$ $ciSle wspdlpracowaé z czolowymi
dostawcami takich ustug jak pranie pieniedzy czy ataki
z wykorzystaniem luk w zabezpieczeniach. Obserwujac
za$ rozmowy prowadzone w podziemnej spotecznosci,
mozna wywnioskowaé, ze w 2019 r. zintensyfikowane
zostang dzialania w obszarze zloSliwego oprogramo-
wania mobilnego, botnetéw, oszustw ban-
kowych, ransomware i préb obejscia uwie-

Chodzi nie tylko o dostarczanie mocy obliczeniowej
i wirtualnej infrastruktury w ramach ustug chmuro-
wych, lecz réwniez oprogramowania - przykladowo
z zakresu ERP. Nie musi to oznaczaé, ze hybrydowe
rozwigzanie jest mniej bezpieczne, ale na pewno trud-
niejsze do zarzadzania czy problematyczne w monito-
rowaniu. Przyklady z przeszto$ci pokazuja, Ze dostawcy
ustug chmurowych moga stanowi¢ najstabsze ogniwo,
ktoére zostanie wykorzystane przez hakeréw jako punkt
dostepu do danych organizacji - méwi Leszek Tasiemski.

Takze McAfee prognozuje znaczny wzrost liczby
ukierunkowanych atakéw celujacych w ogromne ilo$ci
danych korporacyjnych przechowywanych
w chmurze. Eksperci tej firmy wskazuja,

rzytelnienia dwuskladnikowego.

Hakerzy sa Swiadomi, ze zabezpiecze-
nia stosowane w firmach i organizacjach
sa coraz bardziej wyrafinowane i w zwigz-
ku z tym muszg sie wykazywaé wieksza
kreatywnoS$cig. Dlatego mozna sie spo-
dziewa¢, ze coraz cze$ciej beda siegac¢ po
narzedzia oparte na sztucznej inteligencji.
Dzieki temu bed3a mogli automatyzowac
wybor celu, skanowaé sie¢ w poszukiwaniu
luk i ocenia¢ kondycje oraz szybko$¢ reak-
cji zainfekowanych Srodowisk. Wszystko
po to, aby unikngé wykrycia przed przej-
Sciem do kolejnych etapéw ataku. Eksperci
z McAfee spodziewaja sie tez, ze cyber-
przestepcy zaczng wykorzystywac techni-
ki dezinformacji, przystosowujac do tego
celu boty i uzywajac mediéw spoteczno-
Sciowych przeciwko znanym firmom. Beda
zamieszczaé nieprawdziwe informacje na
ich temat i zgda¢ okupu za zaprzestanie ta-
kich dziatan.

Oczywiécie zapewne duze platformy
spotecznos$ciowe bedg wdrazaé dodatko-
we Srodki ochrony danych uzytkownikow.

I

tyle cyberatakow
na uzytkownikéw sieci Inter-
net na $wiecie byto dziennie
w pazdzierniku 2018 r.

20

proc.

o tyle wzrosta liczba atakéw
hakerskich od czerwca do
pazdziernika 2018 r.

Zrédto: Check Point

ze 21 proc. tresci zarzgdzanych obecnie za
posrednictwem chmury zawiera materiaty
poufne i wrazliwe, np. wlasnos¢ intelektu-
alna, informacje o klientach i dane osobo-
we. Mozliwe scenariusze obejmujg ataki
ukierunkowane na stabe interfejsy API lub
niestrzezone punkty koncowe API, roz-
szerzony rekonesans i eksfiltracje danych
z baz chmurowych, a takze uzycie chmury
do atakéw kryptologicznych MITM (man-
-in-the-middle) do celéw kryptojackingu
czy ransomware.

Wojciech Glazewski spodziewa sie, ze
hakerzy ciagle beda doskonali¢ krypotmi-
nery. - Oprogramowanie wydobywajace
kryptowaluty bedzie usprawnione, przez
co dosiegnie skalowalne platformy chmu-
rowe oraz urzgdzenia mobilne, w dalszym
ciggu powiekszajac nielegalne zyski - wy-
jasnia Wojciech Glazewski.

Firma McAfee przestrzega natomiast
przed atakami na domowe urzadzenia IoT
za posrednictwem smartfonéw, tabletow
i routerow. Wedlug analitykow tej firmy
nowe ztosliwe programy mobilne beda wy-

Jednak wedlug McAfee to moze nie wy-
starczy¢, bo cyberprzestepcy beda z co-
raz wieksza determinacja rozpracowywac te obfitujace
w dane Srodowiska. Skuteczne naruszenia zabezpieczen
mediéw spolecznos$ciowych, platform tozsamo$ciowych
iurzadzen brzegowych pozwola przestepcom ponawiaé
podobne ataki w przysztosci.

Takze Leszek Tasiemski nie spodziewa sie, by
w 2019 r. ubylo cyberzagrozen. Jego zdaniem na pew-
no nalezy sie przygotowaé¢ na nowe rodzaje atakéw, ale
réwniez pamietaé o tych tradycyjnych. Nadal bowiem
wyjatkowo skutecznym sposobem zdobycia dostepu do
organizacji jest wysylka e-maili zawierajacych phishing.
To takze znacznie prostsza metoda niz przykladowo
wszczepianie zlos§liwego czipa w tancuchu dostaw.

-Jednym z trendow, ktéry zostanie z nami na dtuzej,
jest szerokie wykorzystanie technologii chmurowych.
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korzystywaé smartfony, tablety i routery
po to, by dotrzeé do cyfrowych asystentow
oraz sterowanych przez nich prywatnych urzadzen IoT.
Po infekcji takie urzadzenia beda wytrychem do na-
szych domoéw, stajgc sie cze$cig botnetéw, ktére moga
uruchomi¢ ataki DDoS, dajac cyberprzestepcom dostep
do danych osobowych oraz mozliwo$¢ podjecia innych
ztosliwych dzialan, np. otwarcia drzwi lub polaczenia
z serwerem sterujacym.

Leszek Tasiemski uczula natomiast na zagrozenia
z jeszcze jednej strony. - Uczenie maszynowe jest juz
powszechnie stosowane. Zaréwno w przypadku asy-
stentéw glosowych czy systeméw rekomendacji filméw,
jak i w sytuacjach, gdy nie do konca zdajemy sobie z tego
sprawe - np. podczas obliczania ryzyka kredytowego.
Mimo wdrazania rozwigzan z zakresu sztucznej inteli-
gencji w wielu dziedzinach nadal nie sa dostepne meto-
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dy testowania algorytmoéw czy zabezpieczania ich przed
atakami. Z tego powodu cze$¢ algorytméw moze by¢ juz
teraz atakowana, ale niekoniecznie jesteSmy w stanie
wykry¢ tego typu proéby manipulacji - méwi Leszek Ta-
siemski.

Jedna z metod ochrony, jakie stosuja firmy, by utrud-
ni¢ hakerom przejecie ich danych, jest ich szyfrowanie,
gdy przesylaja je siecia. Firma Fortinet zauwazyla, ze
w trzecim kwartale 2018 r. ruch szyfrowany stanowit
juz ponad 72 proc. calego ruchu w sieci, w pordwnaniu
z 55 proc. udzialem rok wczeéniej. Zwraca jednak przy
tym uwage, ze szyfrowanie, choé z pewno$cia moze
pomoéc w ochronie danych, stanowi wyzwanie dla tra-
dycyjnych zabezpieczen. Niektére starsze rozwigzania
bezpieczenstwa nie pozwalaja organizacjom na pelng
kontrole szyfrowanych danych. W rezultacie ten ruch
nie jest wystarczajgco dokladnie analizowany pod katem
ztosliwej aktywnoSci. To z kolei sprawia, ze jest idealnym
mechanizmem dla przestepcéw do rozpowszechniania
zlo§liwego oprogramowania lub kradziezy danych. Po-
twierdza to firma Cisco, ktéra zaobserwowata, Ze ciaggu
ostatniego roku nastapil trzykrotny wzrost wykorzysta-
nia szyfrowanej komunikacji sieciowej w propagowaniu
zlos§liwego oprogramowania.

Jak si¢ broni¢?

- Organizacje potrzebuja zintegrowanych rozwiazan
bezpieczenstwa, ktére obejmuja cale rodowisko siecio-
we. To konieczne, aby poradzi¢ sobie z coraz bardziej
zaawansowanymi wspotczesnymi cyberatakami - uwa-
za Joanna Malak, regionalna dyrektor Fortinet w Polsce.
- Niewspolpracujace i niezintegrowane rozwiazania,
systemy starszej generacji oraz niska znajomos$¢ zasad
bezpieczenstwa wsrdd pracownikdéw nadal sa najwiek-
szymi czynnikami ryzyka - dodaje.

Leszek Tasiemski wskazuje, ze w cyberbezpie-
czenstwie coraz czeéciej stosowane beda rozwigzania
z zakresu EDR, polegajace na szybkim wykryciu intruza
w systemie i reakcji na incydent. - Nowe metody zabez-
pieczen beda integrowane z tradycyjnymi (i nadal nie-
zbednymi) rozwigzaniami, ktére przeciwdziatajg ztosli-
wemu oprogramowaniu. W celu lepszego wykrywania
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atakoéw producenci bedg $mielej siegali po mechanizmy
z zakresu sztucznej inteligencji. Nadal nie jest to jednak
samodzielna technologia, ale jedynie element sktadowy
tancucha detekcji ataku. MoZemy sie réwniez spodzie-
wac coraz szerszej integracji mechanizméw zabezpie-
czen z ustugami chmurowymi. Ze wzgledu na globalny
niedobdr specjalistow ds. cyberbezpieczenstwa produ-
cenci beda sie starali obniza¢ poprzeczke dla operato-
row i dostarczaé rozwigzania, ktére sg proste w obstudze
oraz umozliwiaja latwa interpretacje incydentow. Czesé
z tych rozwiagzan bedzie automatycznie reagowata na
wykryte ataki, przykladowo odcinajac dostep konkret-
nej maszyny do sieci - méwi Leszek Tasiemski.

29

Mozna juz mowiC o pigtej generaci
cyberatakow, kiore charakteryzujg sie
duzg skalg i szybkim przemieszczaniem
sie miedzy wieloma srodowiskami.

To wyrafinowane ataki na sieci mobilne,
chmure i sieci korporacyjne

Takze Cisco spodziewa sie coraz powszechniejszego
wykorzystywania w cyberochronie sztucznej inteligen-
¢jiiuczenia maszynowego, co pozwala zbieraé informa-
cje na temat cyberatakdw i na tej podstawie ,,uczy¢ sie”,
jak wykrywaé nietypowe sytuacje, ktdére moga wska-
zywac¢ na niepozadane dzialania. Respondenci badania
»Security Benchmark Capabilities Survey” przeprowa-
dzonego przez Cisco przyznali, Ze s3 sfrustrowani duza
liczba falszywych zgloszen dotyczacych cyberbezpie-
czenstwa. Tego typu bledy znacznie zwiekszaja ilos¢
pracy, ktéra musi wykonaé zespoét. Cisco podkresla, ze
sztuczna inteligencja pozwala wyeliminowaé ten pro-
blem, ,,uczac si¢”, jaki jest zestaw cech rzeczywistego
cyberzagrozenia, a jak wyglada normalna aktywnos$¢
on-line. °
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Fundacja _

Dorastaj z Nami

s

my 0 rodzinach naszych boha{éréw

Przetom roku, swieta Bozego Narodzenia — to naturalnie rodzinny czas, ktory poswiecamy bliskim.
Warto jednak pamieta¢ o tych, dzieki ktérym ten czas mozemy spedzac bezpiecznie i spokojnie.
Jeszcze pieknigj — pamigtac o rodzinach i dzieciach tych, ktdrzy w czasie stuzby publicznej poswiecili
swoje zdrowie lub oddali zycie. O wspotczesnych bohaterach, ktdrzy dla swoich bliskich byli przeciez
matzonkami | rodzicami. Tym od lat zajmuje sie wiasnie niezwykia Fundacja Dorasta) z Nami

Pomys

polskich stuzbach publicznych peini stuz- ,Dla nas, dla naszych dzieci, ktérymi sie opiekuje-
be i pracuje dzi$ ok. 280 tys. oséb, z cze- my, jest wazne, bySmy mieli pewno$¢, ze jest ktos, kto
go 110 tys. w wojsku, 103 tys. to policjan- pomoze. Wspdlne dzialanie, tworzenie takiej wspdlnoty
ci, a ponad 30 tys. to zawodowi strazacy. jest odpowiedzig na padajace w rozmowach z bliskimi
Kazda z tych oséb ma swoje rodziny, co pytania dzieci Zzolnierzy: »Czemu tata wyjechal na mi-
oznacza, ze ok. 800 tys. os6b moze sie co- sje? Czy to znaczy, ze bylo co$ wazniejszego od rodziny,
dziennie zastanawiaé, czy ich najblizszym ode mnie?«. Kazdy z nas osobiscie w ten sposéb moze
nic zlego sie nie przytrafi” - wyjasniata skale problemu podziekowaé za poswiecenie rodziny funkcjonariuszy
podczas specjalnej debaty w czasie ostatniego Kongresu stuzb publicznych. JesteSmy razem z nimi, bo to jest
590 w Rzeszowie prezes Fundacji Dorastaj z Nami, Mag- co$ waznego dla nas wszystkich” - méwila Magdalena
dalena Pawlak. Pawlak.

Zwykle obecno$¢ policjantdéw, zoinierzy, ratowni- Potwierdzila to chyba najbardziej wzruszajaca wy-
kéw medycznych czy strazakéw traktujemy jako rzecz powiedz, jaka padla podczas tego spotkania - menedze-
naturalng, codzienng, stala. Mamy takie poczucie, ze ra, ktory osobiscie opiekuje sie jednym z podopiecznych
pracownicy stuzb publicznych sg wazni, ale na co dzien fundacji. ,,Zdalem sobie sprawe, ze to ja w ramach pro-
ich nie zauwazamy. To osoby, ktére dbaja o nasze bez- gramu Tutor zyskuje wiecej od mojego podopiecznego.
pieczenstwo, ich istnienie jest jednak dla nas oczywiste. Od 10 lat pomagam Jarkowi, ktéry stracit ojca w misji

Od lat zaufanie do stuzb mundurowych jest wysokie. wojskowej. Tu nie chodzi tylko o nich. To dziala w dwie
W badaniach GUS z 2015 r. to strazacy s3 tymi, ktérym strony. Oni stuzbe §wiadcza nam na co dzien. Jesli co$ sie
spoleczenstwo ufa najbardziej. W czotéwce rankingu stanie - my musimy im te stuzbe odda¢. Wlasnie w ten
znajduja si¢ tez zoinierze i policjanci. To wazne dla rze- sposéb. Dzi§ mam trojke dzieci, ale bycia ojcem uczylem
szy pracownikéw stuzb publicznych. sie od mojego podopiecznego” - méwit uczestnik debaty.

,Panstwo nie moze abdykowa¢ z tej sfery pomocy Celem Fundacji Dorastaj z Nami jest pomoc dzieciom
osobom w stuzbie publicznej. Zaczynajac od wychowa- 0s6b poszkodowanych na stuzbie: policjantéw, straza-
nia. To, ze mamy w$rdd nas takich ludzi, ktérzy ryzykuja kéw, zolnierzy, ratownikéw gorskich. Od ponad o$miu
zdrowie i Zycie dla naszego bezpieczenstwa - zolnierzy, lat fundacja niesie wszechstronna, a szczegblnie eduka-
strazakdow, policjantéw, »goprowcéw« - wynika z tego, cyjna, pomoc dzieciom zoinierzy i funkcjonariuszy po-
jak zostali wychowani. To takze rola panstwa - szkoty legtych i zmarlych oraz ciezko rannych i poszkodowa-
i réznych organizacji” - méwil w czasie debaty Michat nych w trakcie pelnienia stuzby w kraju, a takze podczas
Dworczyk, szef Kancelarii Prezesa Rady Ministrow. wykonywania obowiazkéw w misjach poza granicami

Uczestnicy rzeszowskiej debaty, rowniez z widow- naszego panstwa. Jest wciaz jedna z nielicznych organi-
ni, dzielili sie wlasnymi, niezwykle emocjonalnymi do- zacji pozarzadowych w Polsce, ktéra dziata wlasnie na
Swiadczeniami pracy z podopiecznymi Fundacji Dora- rzecz szeroko rozumianej stuzby publiczne;j. °
staj z Nami. (MAC)
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KONKURSY TECHNOLOGICZNE tCChIIO biznes

MAREK SIUDAJ

ieramy liderow
technologicznych

Startujg kolejne edycije konkursow technologicznych ,Gazety Bankowe]” —
XVII edycja konkursu ,Lider” oraz Xl edycja konkursu ,Hit Roku”

konczyt sie kolejny rok, a to oznacza, ze na Srodowisko dzieki oszczedno$ci w wykorzystaniu
czas na konkursy technologiczne ,Gaze- surowcOw i energii lub ograniczeniu emisji ré6znego
ty Bankowej”. Bedzie to juz XVII konkurs, rodzaju zanieczyszczen. Zastrzegamy takze, ze w ka-
w ramach ktérego bedziemy wybiera¢ ,,Li- tegorii Przemyst 4.0 bedziemy rozpatrywaé¢ wylacznie
dera 2018”, a wiec instytucje czy firme, kt6- zgloszenia firm zajmujacych sie produkcja lub prze-
ra w minionym roku dokonata najlepszego tworstwem przemystowym, ktorych ambicjg jest inno-

wdrozenia w obszarze nowych wacyjnos¢ i rozwdj.
technologii w trzech branzach. Z kolei g Zgodnie z ustalonymi od lat zasadami w konkursie
w konkursie ,,Hit Roku 2019” sprébu- ,Lider” udzial biora firmy, ktére wdrozen dokonaty.
jemy wybrac najciekawszg innowacje Druga odstong konkursu jest ,Hit 2019” - tu
technologiczng, ktéra bedzie mozna chcemy wskazaé najlepsze rozwiazania technolo-
wdrazaé w roku 2019, a ktéra jest giczne, ktére w roku 2019 beda dostepne dla
juz dostepna na rynku. OczywiScie uczestnikow rynku z tych samych trzech
w tym przypadku réwniez chodzi branz. W tym wypadku chodzi o aplika-
o trzy kategorie. cje, urzadzenia lub inne rozwiazania majace
»Lider 2018” to konkurs, ktérego na celu podniesienie innowacyjnoéci polskich
ambicjg jest wskazanie najciekawszych, przedsiebiorstw i instytucji. Zgloszenia do kon-
najbardziej innowacyjnych rozwigzan, ktére zo- kursu ,,Hit Roku 2019” dokonuje producent urza-
staly wdrozone (w calosci lub w cze$ci, cho¢ ta dzenia, firma oferujgca rozwiazania informatyczne
cze$¢ musi stanowi¢ jednocze$nie funkcjonujace ? lub ustugodawca, a wiec firmy, ktére maja oferte
rozwigzanie) w 2018 r. Kategorie beda takie same g dla przedsiebiorstw z wymienionych wyzej branz:
jak w roku ubieglym, a wiec bedziemy wybierac bankowo$ci, ubezpieczen i innych ustug finan-
lideréw w trzech kategoriach: sowych oraz Przemystu 4.0. Nasza ambicjg jest
1. Bankowo$¢; wskazywanie rozwigzan, dzieki ktérym insty-
2.Ubezpieczeniaiinne ustugifinansowe; tucja czy firma wdrazajaca je w kolejnym
3. Przemyst 4.0. roku zostanie , Liderem” ,,Gazety Banko-
Kategorie Bankowo$¢ oraz Ubezpiecze- wej” i liderem rynku.
nia i inne uslugi finansowe sa precyzyjnie Zgloszenia do obu konkursé6w przyjmu-
zdefiniowane. Pod pojeciem Przemyst 4.0 re- jemy w terminie od 7 stycznia do 28 lutego
dakcja ,,Gazety Bankowej” rozumie wszelkie 2019 r. na stronie www.gb.pl, na specjal-
firmy produkcyjne, ktére wdrazaja rozwia- nych formularzach dedykowanych kaz-
zania informatyczne stuzace do poprawy ich demu z nich. Przed zlozeniem zgloszenia
efektywnos$ci wytwoérczej i sprzedazowej, prosimy o zapoznanie sie z regulaminem,
usprawniajace swoje procesy wewnetrz- réwniez dostepnym na stronach ,,Gazety
ne oraz stuzace do unowocze$nienia pro- Bankowej”.
dukcji, ewentualnie dzialajace korzystnie Zapraszamy do udzialu! o
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PIOTR ROSIK

Jak wygrac

7z inflacja

Wiele wskazuje na 1o, ze rok 2019 bedzie w Polsce rokiem rosngcej zauwazalnie
inflacji. Jak zachowajg sie rozne aktywa inwestycyjne w warunkach wzrostu cen?

miana kosztu pieniadza w czasie wplywa
nie tylko na poziom cen, lecz ré6wniez na za-
chowanie aktywow inwestycyjnych. Ocze-
kiwana stopa inflacji - obok m.in. premii za
ryzyko i premii ptynnosci - to jeden z kilku
czynnikow, ktore ksztaltuja stope zwrotu
z inwestycji w Srednim, a zwlaszcza w dlu-
gim terminie.

Jak wiadomo, na §wiatowych rynkach finansowych
w ostatnich latach stopa inflacji byta bardzo niska, cza-
sami wrecz ujemna (czyli wystepowalta deflacja). Poja-
wia sie jednak coraz wiecej sygnalow, ze inflacja bedzie
rosla, czyli sila nabywcza pieniadza bedzie spadaé. Sy-
gnaly o rosnacych oczekiwaniach inflacyjnych widaé
zaré6wno na Starym Kontynencie (w tym w Polsce), jak
i w Ameryce Péinocnej.

Jak wskazuje Szymon Juszczyk, analityk RDM We-
alth Management, rosngca inflacja pojawia sie w dwdch
fazach cyklu koniunkturalnego. - W fazie inflacyjne-
go ozywienia gospodarczego wzrost cen przyspiesza
w wyniku coraz to wyzszego popytu i nieproporcjonal-
nie nizszego wzrostu podazy. W miare uptywu czasu
pojawiajg sie nowe inwestycje w przedsiebiorstwach,
by sprosta¢ zapotrzebowaniu na popyt, co dalej nape-
dza wzrost cen. Sytuacja taka trwa do momentu, gdy
popyt osigga swoj maksymalny poziom i zaczyna spa-
daé. Wowczas mamy do czynienia z inflacyjna faza spo-
wolnienia gospodarczego - ttumaczy Juszczyk.

Nadchodzi czas obligacji
indeksowanych inflacja

Co prawda prognozy nie méwig o wysokiej inflacji
w 2019 r., ale generalnie ekonomisci spodziewaja sie
wzrostu cen. - Gdyby przesledzi¢ dane z globalnej go-
spodarki, rowniez z Polski, mozna doj$¢ do wniosku, ze
Swiat zaczyna zmierza¢ w kierunku fazy inflacyjnego

spowolnienia gospodarczego. Wiele wskazuje na to, ze
w 2019 r. inflacja w Polsce sie pojawi i wowczas moze
sie zblizy¢ do gdérnego ograniczenia celu inflacyjnego
NBP, ktéry wynosi 3,5 proc. Gléwng przyczyng beda
wzrosty cen energii elektrycznej - wskazuje analityk
RDM Wealth Management Szymon Juszczyk.

To oznacza, ze jak najbardziej sensowne jest zastana-
wianie sie nad tym, jak wyceny réznych aktywow inwe-
stycyjnych zachowajg sie w warunkach rosnacej inflacji
w najblizszych miesigcach. Zdaniem prof. Krzysztofa
Jajugi z Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroclawiu
przede wszystkim nalezy pamietaé, ze inflacja (obecna
i spodziewana) nie jest jedynym czynnikiem ksztaltuja-

o9

Wysoka stopa inflacji powinna
zaowocowac wzrostem wycen spotek
energetycznych, surowcowych

| budowlanych, ale niekoniecznie
wptynie pozytywnie na catg gietde

cym ceny aktywow. Po drugie, nie wszystkie kategorie
aktywoOw reaguja tak samo na zmieniajaca sie warto$é
pienigdza. - Podstawowe aktywa inwestycyjne to ak-
cje i obligacje. W przypadku obligacji o stalym opro-
centowaniu wzrost inflacji oznacza wzrost wymagane;j
stopy dochodu inwestoréw, co prowadzi w efekcie do
spadku cen obligacji. Inaczej jest w przypadku obligacji
0 zmiennym oprocentowaniu opartym na stopie refe-
rencyjnej, gdyz wtedy z reguly stopa ta dostosowuje sie
do zmian stopy inflacji, cena obligacji za§ powraca do
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warto$ci nominalnej w momencie zmiany oprocento-
wania - ttumaczy prof. Jajuga.

Na rynku obligacji panuje zasada: im wyzsza dyna-
mika inflacji, tym wyzsze rentownos$ci dtugu skarbo-
wego. - Z jednej strony inwestorzy oczekuja wyzszej
nominalnej rentownoS$ci, by ,zatrzymaé” rentownos$é
realng, a z drugiej - rosngca inflacja powoduje wzrost
oczekiwan na podniesienie poziomu stép procento-
wych. Dlatego na rynku dlugu w najblizszej przysztosci
poszukiwalbym raczej obligacji zmiennokuponowych,
ktére sa odporne na wzrost inflacji, oraz obligacji in-
deksowanych inflacja, ktére w takich okresach zyskuja
na wartos$ci. Dlugoterminowe obligacje stalokuponowe
moga przynie§¢ zauwazalne dla portfela straty - radzi
Szymon Juszczyk.

Stopa inflacji w Unii Europejskicj
(skala lewa) i USA (skala prawa) - 20 lat
— UE  — USA
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Umiarkowana inflacja
jest dobra dla akeji

W przypadku akcji sytuacja jest bardziej skompliko-
wana. Jak tlumaczy prof. Jajuga, zwyzka stopy inflacji
oznacza wzrost wymaganej stopy zwrotu, co teoretycz-
nie oznacza spadek cen akcji. - Jednak w rzeczywisto-
$ci wraz ze wzrostem inflacji akcje stajg sie bardziej
atrakcyjne niz obligacje, co moze oznacza¢ zwyzke cen.
Praktyka pokazuje, ze w przypadku umiarkowanej in-
flacji ceny akcji rosng. Jesli jednak inflacja jest bardzo
wysoka, moze to wplynaé¢ negatywnie na ceny akcji -
wskazuje naukowiec z UE we Wroclawiu.

Dlaczego umiarkowanie rosnaca inflacja jest dobra
dla akcji? - Oznacza wyzsze ceny produktéw i ustug
sprzedawanych przez firmy. Co za tym idzie - zwieksza
sie tempo wzrostu przychoddéw, co jest uwzgledniane
w kursach gieldowych. Najjaskrawszym przykladem
na potwierdzenie tej tezy sa gieldy w krajach o wyso-
kiej inflacji, np. w Argentynie czy Rosji. Na tamtejszych
parkietach stopy zwrotu w lokalnych walutach sg bar-
dzo wysokie, wla$nie dzieki efektowi wzrostu przycho-
déw spoélek - zwraca uwage Seweryn Masalski, zarza-
dzajacy MM Prime TFI.

Szymon Juszczyk ostrzega jednak, ze obecny cykl
koniunkturalny jest jedyny w swoim rodzaju nie tylko
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ze wzgledu na dlugos¢ jego trwania, lecz takze z uwa-
gi na instrumenty polityki pienieznej, jakich uzyly
w ostatnich latach najwazniejsze banki centralne na
Swiecie. - Biorac pod uwage spowalniajaca gospodar-
ke, rynek akcji jako calo$¢, bez podejscia selektywnego,
moze by¢ bardzo ryzykowny - alarmuje analityk.

Inflacja a giclda w Argentynie

— stopa inflacji w Argentynie (skala lewa)

— indeks MERVAL (skala prawa)
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Inflacja a gielda w USA

— stopa inflacji w USA (skala lewa)
— indeks Dow Jones — DJIA (skala prawa)
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WIG przestal dyskontowa¢
wzrost tempa inflacji

Jak wygladato w przesztos$ci zachowanie polskich
akcji w warunkach rosnacej inflacji? Czego mozna sie
spodziewaé¢ w nadchodzacych kwartatach? - Polski ry-
nek akcji zalezy od wielu czynnikéw, réwniez propono-
wanych zmian zwigzanych z Pracowniczymi Planami
Kapitalowymi. Inflacja nie jest tu najwazniejsza - uwa-
za prof. Jajuga.

Zwigzek miedzy trendami inflacyjnymi a trendami
na GPW jest niejednoznaczny - ostrzega Tomasz Hon-
do, analityk Quercus TFI. - Jeszcze kilka lat temu mozna
bylo zauwazy¢, ze WIG z do$¢ sporym, wielomiesiecz-
nym wyprzedzeniem idzie w gore, a wiec dyskontuje
przyszty wzrost tempa inflacji. Jednak w ostatnich
latach ten efekt wyprzedzenia nie jest juz widoczny.
Ostatnia fala wzrostowa WIG odbyla sie nawet z pew-
nym opdznieniem wobec przyspieszenia inflacji. Do-



tek inflacji przypadl na luty 2015, a na GPW dotlek byt
w styczniu 2016 r. Szczyt inflacji mieliémy w listopadzie
2017 r., a na GPW lokalny szczyt byt w styczniu 2018 -
wskazuje Hondo.

Inflacja a gielda w Polsce

— stopa inflacji w Polsce (skala lewa)

— tle indeksu WIG (skala prawa)
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Spolki energetyczne powinny
dac zarobic

Wyglada wiec na to, ze aby zarobi¢ na gieldzie na
inflacji, trzeba podej$¢ do sprawy mocno selektywnie.
Akcje sp6tek z jakich sektoré6w moga najbardziej zwyz-
kowaé w okresie rosngcej inflacji? Prof. Jajuga wskazu-
je na papiery firm z branz produkcyjnych i wydobyw-
czych. Podobng opinie ma prof. Krzysztof Borowski ze
Szkoty Gléwnej Handlowej w Warszawie. - W warun-
kach rosnacej inflacji na uwage zastuguja takie sektory
jak surowcowy, bo gdy ceny idg w goére, notowania su-
rowcOw réwniez powinny zwyzkowaé. Poza tym dro-
ze¢ moga akcje spoétek energetycznych. Mozna oczeki-
wac rOwniez wzrostu cen nieruchomosci, a tym samym
zwyzki cen akcji spotek budowlanych i deweloperskich
- wymienia prof. Borowski.

- Sektor energetyczny wydaje sie szczegdlnie atrak-
cyjny - podkresla Szymon Juszczyk, analityk RDM We-
alth Management. - Wzrosty cen energii elektrycznej

Inflacja a gielda w Polsce

— WIG20 — WIG-Energia
— inflacja CPI (liczona rok do roku) w latach 2009-2018
60
40 /“r/_\ A A
ol IV WA WY M WA
o AN AL
PA\T SN VR N e M\
20 V r/ WA
-40 \,\_/ N~ /\
60 NS\
J
-80 \Ir\’—\,\ /
-100 \\ /
-120 \/
-140

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Zrédo: stoog.pl

61

najbardziej pozytywnie odczuja jej producenci. Polski
sektor energetyczny jest w tej chwili bardzo atrakcyj-
nie wyceniany - wskazuje Juszczyk. - Sektor bankowy
w normalnych warunkach réwniez zyskuje na rosna-
cej inflacji, gdyz rosng oczekiwania na podwyzki stop
procentowych, czyli na nominalny wzrost bankowych
przychodéw. Takze handel detaliczny moze w takiej
sytuacji zachowywac sie korzystnie, pod warunkiem ze
firmom uda sie przenie$¢ wzrost kosztéw dziatalno$ci
na finalnych odbiorcéw - dodaje analityk.

Obrazy podrozeja skokowo,
nieruchomosci powoli

Powszechnie uwaza sie, ze tak zwane inwestycje
alternatywne - w zloto czy w nieruchomosci, a nawet
w sztuke - bardzo dobrze chronig kapitat przed inflacjg.
A jak jest naprawde?

Prof. Jajuga wskazuje, ze wzrost inflacji zazwyczaj
przeklada sie na wzrost cen nieruchomos$ci. Jednak
inne inwestycje alternatywne sg3 w duzym stopniu za-
lezne od koniunktury na rynkach §wiatowych i trudno
sie doszukiwaé wplywu zmian kosztu pienigdza w Pol-
sce na stopy zwrotu z tych inwestycji. - Przy tym oczy-
wiscie wzrost inflacji w Polsce wplynie niekorzystnie
narealng, a wiec pomniejszong o inflacje, stope zwrotu
z tych inwestycji - ostrzega prof. Jajuga.

Prof. Borowski, ktdry jest autorem ksiazki ,,Sztuka
inwestowania w sztuke”, przyznaje, ze w przypadku
dzietl sztuki zwyzka cen odbywa sie w sposdb nierdéw-
nomierny. - Poczatkowo, kiedy do inwestoréw zaczyna-
ja doptywaé informacje o podwyzszonej inflacji, rodzi
sie impuls cenowy prowadzacy do skokowego wzrostu
cen. Jednak w dluzszej perspektywie tempo przyrostu
cen systematycznie wyhamowuje - zwraca uwage prof.
Borowski. - Pierwszemu impulsowi wzrostu cen na
rynku malarstwa towarzyszy czesto zmiana szkét czy
nurtéw najbardziej poszukiwanych przez inwestorow.
To wynik pojawienia sie inwestoréw zainteresowa-
nych nabyciem obrazéw w celu osiggniecia $rednio lub
dtugoterminowych zyskéw. Swoja uwage koncentruja
oni na tych artystach, ktérych dzieta, zdaniem znaw-
cOw, sg niedowarto$ciowane. W ten sposob tworzy sie
nowa moda, przyciagajaca innych inwestor6éw, ktéra tez
stopniowo zwraca uwage rasowych kolekcjoneréw oraz
inwestoro6w niemaksymalizujacych swoich zyskow.
Mowa tutaj np. o muzeach - dodaje naukowiec z SGH.

Zdaniem prof. Borowskiego opisane schematy za-
chowan cen na rynku gieldowym i inwestycji alterna-
tywnych sa ,klasyczne”. - Nic nie wskazuje na to, aby
tym razem zmiany cen miaty przebiega¢ w sposéb od-
mienny, chociaz pierwotnie moze sie wydawac, ze jed-
nak rynek zachowa sie inaczej. Ex post wszyscy zga-
dzaja sie jednak, ze cztery najdrozsze stowa na rynkach
finansowych to wtasnie ,tym razem bedzie inaczej”
-konkluduje prof. Borowski. °
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ROBERT BOMBALA

Inwestycyjny hit

Resort finansow moze by¢ zadowolony. Dla sprzedazy obligacji detalicznych rok 2018
bedzie rekordowy. Do listopada kwota, ktorg pozyskato Ministerstwo Finansow od
nabywcow panstwowych papierow oszczednosciowych, przekroczyta 11 mid zt

bligacje detaliczne byly inwestycyjnym
przebojem 2018 r., ciesza sie ogromng
popularnoscig. Przez pierwszych 11 mie-
siecy zainteresowani kupili te papiery
oszczednoSciowe za ponad 11,6 mld zi,
czyli o 70 proc. wiecej niz w rekordo-
wym dotad roku 2017.

Tylko w listopadzie sprzedano obligacje detaliczne
za ok. 1,2 mld zk trzymiesieczne za 389,3 mln zl, dwu-
letnie za 288,1 mln z}, trzyletnie za 18,6 mln zl, cztero-
letnie za 395,3 mln z} i dziesiecioletnie za 95,7 mln zl.

GAZETA BANKOWA // STYCZEN 2019

Jak komentowal Piotr Nowak, wiceminister finanséw:
»Ie wyniki sprzedazy pokazuja, ze oszczedzajacy coraz
cze$ciej wybieraja obligacje skarbowe, postrzegajac je
jako atrakcyjny i bezpieczny instrument pomnazania
Srodkow”.

Inwestorzy detaliczni w ofensywie...
Jak podkresla Roman Przasnyski, gtéwny analityk

Gerda Broker: - Historyczny rekord zostat wiec juz usta-
nowiony, a do konca roku poprzeczka pdjdzie jeszcze
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wyzej. W 2018 r. §rednia miesieczna sprzedaz obligacji
przekracza miliard zlotych. Nieco nizsza byla jedynie
w marcu, kwietniu i maju. Na tej podstawie mozna sza-
cowad, ze w calym roku 2018 siegnie ok.12 mld z} lub
nawet poziom ten zostanie przekroczony.

Podobne prognozy formutuje Bartosz Turek z Open
Finance, wedlug ktérego bedzie to ,,najwyzszy wynik
w historii”. Mirostaw Budzicki, strateg z PKO BP, oce-
nia: - W 2018 r. Ministerstwo FinansOw moze zwiek-
szy¢ warto$¢ sprzedanych detalicznych obligacji skar-
bowych prawie dwukrotnie. Tak dobry rezultat wynika
glownie ze §wiadomej polityki resortu polegajacej na
poszerzeniu oferty i przyciggnieciu inwestoréw indy-
widualnych atrakcyjniejszymi rentowno$ciami. Jedng
z kluczowych decyzji bylo wprowadzenie do sprzedazy
obligacji o krétszych terminach wykupu: trzymiesiecz-
nych OTS i10-miesiecznych premiowych POS. To przy-
czynilo sie do wzrostu wartosci sprzedazy (udziat OTS
w miesiecznych emisjach siega §rednio 30 proc.).

Michatl Sadrak z portalu Obligacje.pl dodaje: - Nie
ma najmniejszych watpliwo$ci, ze 2018 r. bedzie rekor-
dowy pod wzgledem sprzedazy tego rodzaju instru-
mentéw. W zasadzie wiemy o tym juz od kilku miesie-
cy, poniewaz rekordowy wynik z 2001 r. na poziomie
7,5 mld zt calorocznej sprzedazy zostal pobity juz
w sierpniu. Od tego czasu trwa wiec windowanie nowe-
go rekordu, ktéry najpewniej zatrzyma sie w okolicach
12-13 mld zi.

Mirostaw Budzicki z PKO BP zwraca uwage, ze
wzrosto zaangazowanie inwestoréw detalicznych pod
wzgledem finansowania potrzeb pozyczkowych pan-
stwa. - Wazniejsze jest ujecie emisji netto (warto$¢
sprzedazy minus wykupy). W tym ujeciu MF réwniez
odnotowalo wzrost warto$ci zaangazowania inwesto-
réw detalicznych. Na koniec 2017 r. zobowigzania Skar-
bu Panstwa z tytulu emisji obligacji detalicznych wy-
nosity 15,4 mld z}, podczas gdy w ostatnich miesigcach
przekroczyly 18 mld zt. To daje wzrost o niemal 20 proc.
Poza samg zmiang oferty wplyw na taki wynik miat tez
wzrost wynagrodzen i zatrudnienia, a takze fakt pozy-
skania szerszego grona inwestorow. Dane z ostatnich
lat pokazuja, ze po poszerzeniu oferty wzrosta pula
srodkéw inwestowanych w papiery o kroétkim terminie
wykupu. To §wiadczy o tym, ze MF pozyskato nowych
inwestoréw, o krotszym horyzoncie inwestycyjnym.
Ponadto odnotowany zostal wyrazny wzrost popytu na
inne oferowane dotychczas obligacje detaliczne.

...cho¢ nie wszystkie papiery
chronia przed inflacja

Resort finans6w w swojej standardowej ofercie obli-
gacji dla inwestor6w indywidualnych ma wspomniane
juz papiery trzymiesieczne, dwuletnie, trzyletnie, czte-
roletnie i dziesiecioletnie. I chociaz oprocentowanie
tylko cztero- oraz dziesiecioletnich uwzglednia wskaz-

o9

Duze zainteresowanie obligacjami
skarbowymi wigze sie z poszukiwaniem
alternatywnych wobec lokat
bankowych mozliwosci oszczedzania,
przy jednoczesnie wysokim poziomie
bezpieczenstwa kapitatu

nik inflacji konsumenckiej, to jednak duzg popularno-
§cig ciesza sie papiery trzymiesieczne i dwuletnie.

Zdaniem Mirostawa Budzickiego powodem tego, ze
niektdérzy inwestorzy zdecydowali sie ulokowaé swoje
oszczednoS$ci w trzymiesiecznych papierach dluznych,
jest wieksza ich atrakcyjno$¢ w poréwnaniu z oferta
bankéw. Jak dodaje: - Chociaz nie chroni to oszczed-
nosci przed inflacjg, jest poziomem atrakcyjnym w po-
réwnaniu z ofertg bankows, szczegoélnie jesli méwimy
np. o oszczedno$ciach przekraczajgcych limit gwaran-
towany przez BFG. Nalezy pamietaé, ze poza wysoka
warto$cig sprzedazy i duzym udzialem w miesiecznej
sprzedazy sama warto$¢ zobowigzan z tytulu wyemi-
towanych obligacji OTS wynosi nieco ponad 1 mld z}.

Michat Sadrak ttumaczy to faktem przeniesienia na-
wykow 0sdb oszczedzajacych: - To nic innego jak prze-
niesienie tych samych nawykéw w oszczedzaniu, ktore
mamy w bankach. A tam na og6t najwieksza popular-
noscig cieszg sie wlasnie depozyty o najkrétszych, kil-
kumiesiecznych terminach zapadalnosci.

I dodaje: - Warto dostrzec tez, ze nie wszyscy na-
bywcy detalicznych obligacji skarbu panistwa maja tak
kroétki horyzont. Od okoto dwoch lat wyzszym zainte-
resowaniem ciesz3a sie dluzsze, bo czteroletnie, obliga-
cje indeksowane wskaznikiem inflacji. Papiery te nieco
przejety funkcje, ktorg przed kilkoma laty petnity obli-
gacje dziesiecioletnie, takze indeksowane wskaznikiem
inflacji.

Wychodzi zatem na to, ze dla tych, ktérzy decyduja
sie zainwestowaé oszczednoSci w panstwowe obligacje
detaliczne, istotnym elementem jest bezpieczenstwo -
nawet kosztem nizszych profitow. Jak twierdzi Roman
Przasnyski: - Duze zainteresowanie obligacjami ze
strony nabywcéw indywidualnych wigze sie bowiem
z poszukiwaniem alternatywnych wobec lokat banko-
wych mozliwo$ci oszczedzania, przy jednoczes$nie wy-
sokim poziomie bezpieczenstwa kapitatu.

Jego zdaniem nie zmieni sie to w 2019 r. - Wszystko
wskazuje na to, ze takze w 2019 r. utrzyma sie wysoki
popyt na obligacje detaliczne. Prognozowany wzrost
inflacji, ktéra wedtug ekonomistéw z NBP moze siegnac

STYCZEN 2019 // GAZETA BANKOWA



finanse

OBLIGACJE DETALICZNE

nawet 3,2 proc., powinna sklonié¢ posiadaczy oszczed-
nos$ci do lokowania kapitatu w papiery chronigce przed
inflacyjng erozja, a wiec czteroletnie, ktorych opro-
centowanie jest ustalane w oparciu o wskaznik inflacji
z dodatkowg premig, siegajaca 1,25 punktu procentowe-
go. Jednoczes$nie wyraznie widoczne i utrzymujace sie
preferencje oszczedzajacych do zamrazania kapitatu
na jak najkrétszy okres powinny sprzyjaé zaintereso-
waniu zakupem obligacji trzymiesiecznych, mimo ich
dos¢ niskiego, wynoszacego 1,5 proc. w skali rocznej,
oprocentowania. Dla wielu posiadaczy oszczednoSci
jest ono i tak bardziej korzystne niz wiekszo$¢ lokat
bankowych, szczegblnie oferowanych przez najwieksze
instytucje finansowe.

Mozna trafi¢ na ofert¢ nadzwyczajna

Resort finanséw co pewien czas doklada do swojej
oferty specjalne emisje papieré6w oszczednoSciowych.
Patrzac na wyniki ich sprzedazy, wyraznie wida¢é, ze
ciesza sie one duzg popularnoscig. I bylo tak w przy-
padku , Listopadowej 13” z 2013 r., ,Lutowej 7” i ,,Gru-
dniowej 14” w 2014 r. czy ,Listopadowej 117 z 2015 r.
Réowniez w mijajacym roku Ministerstwo Finanséw po-
stanowito wypu$ci¢ takie papiery. - W czerwcu doko-
nano pilotazowej sprzedazy dziesieciomiesiecznych
obligacji premiowych, w pazdzierniku zas zastosowano
dodatkowg zachete w postaci obniZzonej ceny, po jakiej
mogli obejmowaé papiery posiadacze wczeéniej ku-
pionych obligacji. W przypadku obligacji premiowych
sprzedaz wyniosta 371 mln z1, a warto$¢é pazdzierniko-
wej operacji zamiany siegnela niemal 647 mln z1 i byla
dwukrotnie wyzsza niz §rednia miesieczna tego typu
transakcji. Mozna wiec powiedzieé, ze obie inicjatywy
resortu finanséw spotkatly sie z dobrym przyjeciem, ale
i bez nich sprzedaz bylaby rekordowo wysoka - zwra-
ca uwage Roman Przasnyski. Michat Sadrak natomiast
wyjasnia: - Dotychczas dodatkowe emisje - sadzac po
ofertach z lat 2013-2015 - na og6t konczyty sie sporym
popytem, nawet jeéli nie ze wzgledu na wysoko$¢ opro-
centowania, to przynajmniej z powodu ich relatywnie
kroétkiego okresu do wykupu. W tym roku dodatkowe
znaczenie mial element loterii, niespotykany wcze$niej
w polskich obligacjach skarbowych, ale cieszacy sie po-
wodzeniem na niektérych rynkach zagranicznych.

Bezpieczenstwo po piecdziesiatee

Interesujagco wyglada struktura wieku nabywcow
detalicznych papieréw skarbowych. Ot6z zdecydowana
wiekszo$¢ kupujacych (w 2018 r. bylo to 3/4) to osoby
powyzej 50. roku zycia. Jak ocenia Turek: - Mlodzi majg
mate oszczedno$ci, a ponadto nie porywa ich obietnica
dwu- czy trzyprocentowych zyskow, jakie gwarantuje
minister finanséw nabywcom obligacji skarbowych.
Pewnie tez dlatego osoby mlodsze niz 26 lat stanowia

GAZETA BANKOWA // STYCZEN 2019

Laczna wartos¢ sprzedazy detalicznych
obligacji skarbowych 2007-2018 (w min z1)
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Zrédho: Ministerstwo Finanséw

jedynie 0,6 proc. nabywcoéw detalicznych papieréw. To
oznacza, ze na obligacje wydali oni od stycznia do paz-
dziernika 2018 r. niecate 64 mln zl. To co prawda wie-
cej niz w analogicznym okresie 2017 r. (28 mln z}), ale
wcigz jest to jedynie drobna cze$¢ pieniedzy ptynacych
szerokim strumieniem na konta ministra finanséw.

Jako powdd mozna podac¢ tylko jedno - bezpieczen-
stwo oszczedzania, a i w dluzszym terminie nawet
oprocentowanie (tych papieréw, ktére uwzglednia-
ja inflacje) czteroletnich i dziesiecioletnich obligacji
wyglada solidnie. Jak poréwnuje Turek: - Przecietny
bankowy depozyt byl we wrze$niu oprocentowany
na 1,68 proc. w skali roku - wynika ze statystyk NBP.
Co prawda ws$rdd lokat promocyjnych mozna zna-
lez¢ tez propozycje dajace 3-4 proc. w skali roku, ale
w wiekszoéci przypadkéw banki kieruja taka oferte do
nowych klientéw oraz pozwalaja zainwestowaé tylko
niewielkie kwoty i na krétko (np. 20 tys. zt na trzy
miesigce).

Wyglada wiec na to, ze kolejny rekordowy rok dla
sprzedazy obligacji mozna obstawia¢ w ciemno, o ile
oczywi$cie resort finans6w nie zmieni swojej strategii.®
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Bezpieczna podroz
z P/ZU Wojazer

/blizajg sie swieta i czas zimowych wyjazdow. Jesli planujesz podrdz, pamigtaj o dobrym
ubezpieczeniu. Dzieki polisie PZU Wojazer tatwo zapewnisz sobie kompleksowg ochrone
i upragniony spokdj juz od 5 zt dziennie. Ubezpieczenie turystyczne mozna kupic
w kazdej chwili przez internet. Wystarczy 5 minut

obra polisa turystyczna to podstawowy ele-
ment wyposazenia kazdego urlopowicza.
Zgubiony bagaz, wypadek, choroba - w po-
drézy wszystko moze sie zdarzy¢ - dlatego
warto wcze$niej pomysle¢ o ubezpieczeniu,
ktore w razie nieprzewidzianych zdarzen
pomoze wybrnaé z klopotéw bez ponoszenia
duzych kosztow.

Polisa PZU Wojazer adresowana jest przede wszyst-
kim do oséb podrézujacych za granice. Ubezpieczenie
zapewnia organizacje pomocy medycznej i pokrycie jej
kosztoéw, m.in. leczenia szpitalnego i ambulatoryjne-
g0, transportu medycznego w miejscu pobytu, ustugi
transportowej do kraju oraz ewentualnego poszukiwa-
nia ubezpieczonego. Gwarantuje rowniez ustugi assi-
stance w razie wypadku lub nagtej choroby, np. wspar-
cie ttumacza w zwigzku z udzielana pomoca medyczna,
wizyte bliskiej osoby, opieke nad dzie¢mi lub osobami
niesamodzielnymi, zmiennika kierowcy. W pakiecie
ubezpieczenia za 5 zl dziennie znajduje sie réwniez
ubezpieczenie NNW oraz OC w zyciu prywatnym. Do-
datkowo polise mozna rozszerzyé¢ o ubezpieczenie ba-
gazu podrdznego, a takze zabezpieczy¢ sie od innych
ryzyk, jak jazda na nartach czy uprawianie sportéw
wyczynowych.

Turysci moga dokupié ré6wniez dodatkowe ubezpie-
czenie do Wojazera - Kontynuacje leczenia po podrézy.
Kontuzje niestety nie sg rzadkoscig, dlatego warto sie
dobrze zabezpieczy¢. W razie nieszczesliwego wypad-
ku lub naglego zachorowania na wyjezdzie, po powro-
cie do Polski bedzie mozna skorzystaé z leczenia, badan
ambulatoryjnych, rehabilitacji lub operacji. W ramach
dodatkowej opcji PZU zorganizuje i pokryje koszt le-
czenia ubezpieczonego w Polsce, jesli zglosi taka po-
trzebe do Centrum Pomocy w ciggu 14 dni po powrocie
z podrdzy, podczas ktérej doszto do kontuzji czy nagle-
go zachorowania. Przy naglej chorobie ubezpieczony
moze liczy¢ na cztery konsultacje lekarskie oraz za-
biegi ambulatoryjne i badania diagnostyczne. Ponadto
ubezpieczony sam moze wskazac placowke z sieci PZU
Zdrowie i okresli¢, kiedy chce skorzysta¢ z konsultacji
lekarza.

Wyjazd w towarzystwie najblizszych nam oséb to
gwarancja niezapomnianych chwil i wspomnien, do
ktérych bedziemy wraca¢ dlugo po powrocie z urlo-
pu. Pamietajmy jednak, ze w trakcie podr6zy moga nas
spotka¢ liczne zagrozenia, ktére bardzo szybko pozo-
stawig zle wrazenie po wyprawie.

Szczegbdlowe informacje dotyczace oferty dostepne
s3 na stronie pzu.pl. °
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ROZWIAZANIA IT DLA BANKOW

MAREK JASLAN

Wyjs¢ poza

bankowosc

Nowe regulacje wymuszajg na instytucjach finansowych inwestycje w obszar [T, wspierajgce
tzw. otwartg bankowosc. Banki liczg na to, ze nowe wdrazane rozwigzania technologiczne
beda je mocno wspieraC w procesach obstugi klientow i usprawnig komunikacje z nimi

zialajagcym w Polsce bankom nie moz-
na na pewno zarzuci¢, ze nie doceniaja
technologii IT i zaniedbuja inwestycje
w ten obszar. Potwierdzilo to opubli-
kowane w polowie 2018 r. badanie De-
loitte Digital Banking Maturity, z kto-
rego wynika, ze Polska - obok Rosji,
Turcji, Szwajcarii oraz Hiszpanii - znajduje sie wsrod
krajow, ktoére mozna okresli¢ mianem cyfrowych lide-
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réw bankowosci. Polskie banki osiggnely lepsze wy-
niki od $redniej w regionie EMEA (Europa, Afryka,
Bliski Wsch6d) we wszystkich szeSciu analizowanych
$ciezkach: poszukiwaniu informacji o banku, otwiera-
niu konta, wdrozeniu klienta, codziennej bankowo$ci,
poszerzeniu relacji oraz zakonczeniu relacji klienta
z bankiem.

O jednym trzeba wszakze pamietaé - technologie
informatyczne rozwijajg sie niezwykle dynamicznie,
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co probuja wykorzystaé np. fintechy, wykorzystujac je
do tworzenia nowoczesnych i czesto konkurencyjnych
wobec bankéw ustug. Banki oczywiscie nie moga zo-
sta¢ w tyle i tez mocno stawiajg na inwestycje w IT. Dla-
tego komentujac wyniki raportu Deloitte Digital Ban-
king Maturity, Grzegorz Cimochowski, partner i lider
Sektora Instytucji Finansowych w Polsce w Deloitte,
stwierdzil, ze o tym, kto zostanie liderem w sektorze
ustug finansowych przysztosci, zdecyduje wyjscie poza
tradycyjna bankowo$¢, czyli tzw. otwarta bankowosé
i ustugi pozabankowe (beyond banking).

- Dyrektywa PSD2 spowoduje, ze banki utatwig do-
step do rachunkow i ptatnosci swoich klientéw, co be-
dzie jednak dopiero pierwszym krokiem na drodze do
otwartej bankowosci - uwaza Grzegorz Cimochowski.

Zmiany regulacyjne
wyzwaniem i szansj

Zgadza sie z tym Jarostaw Herman, czlonek zarza-
du Banku Millennium odpowiedzialny za obszar IT.
- W najblizszym czasie sektor finansowy czekaja duze
zmiany regulacyjne i banki powinny potraktowa¢ ten
moment jako wyzwanie oraz szanse. PSD2 wywiera
presje na tradycyjnych graczy, ale oferuje tez zupel-
nie nowe mozliwosci. Jest to wiec wyjatkowa okazja
do inwestycji w przyszlg infrastrukture informatycz-
na, a zwlaszcza w architekture ,,open banking”. Ma to
znaczenie strategiczne, poniewaz nie dotyczy jedynie
zapewnienia zgodnoS$ci API (standardu zarzgdzaja-
cego dostepem stron trzecich do danych sektora ban-
kowego), lecz réwniez integracji API z konkurencyj-
nymi podmiotami w sposéb jednolity dla wszystkich.
W przysztym roku priorytetem banku, nie tylko zreszta
w obszarze inwestycji, bedzie wiec cata sfera openban-
kingowa: zgodno$¢ z wymaganiami PSD2, wspdlpraca
z fintechami i firmami spoza obszaru bankowos$ci -
moéwi Jarostaw Herman.

Z analizy przeprowadzonej przez Deloitte wynika,
ze najbardziej zaawansowane pod wzgledem otwarto-
$ci API w Europie sa banki w Finlandii, Estonii, Danii,
na Litwie, w Rosji, na Lotwie, a takze w Irlandii, Niem-
czech i na Stowacji. Polska znalazta sie w grupie krajow,
wraz z Wegrami i Wtochami, w ktérych sektor banko-
Wy pozostaje niemal zamkniety na szanse, jakie niesie
z soba dostep do APIL Jak zauwazaja eksperci Deloitte,
dyrektywa PSD2 zobowigzuje banki jedynie do otwar-
cia sfery platnosci. To, czy stanie sie podobnie z pozo-
stalymi funkcjonalno$ciami, zalezy wylacznie od ich
dobrej woli. Chodzi m.in. o monetyzacje danych, ustugi
zaufania publicznego, sprzedaz produktéw kredyto-
wych i inwestycyjnych czy obstluge produktéw ban-
kowych. - Wiele zachodnich bankéw otworzylo swoje
API, zanim zaczela obowigzywa¢ PSD2, w znacznie
szerszym zakresie, niz wymaga tego dyrektywa. Do-
brym przykladem jest m.in. hiszpanska grupa bankowa
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BBVA, ktora oprdécz otwarcia podstawowych API udo-
stepnia wlasne produkty, ustugi firmy trzeciej oraz mo-
netyzuje dane - méwi Daniel A. Majewski, menedzer
Deloitte w zespole Doradztwa Strategicznego dla sek-
tora finansowego w Europie Srodkowe;.

Zdaniem ekspertow Deloitte potencjat funkcjonal-
nosci pozabankowych laczacych klientéw z szerzej ro-
zumianym cyfrowym ekosystemem jest jednak daleko
wiekszy i obejmuje rdwniez handel, podréze czy ustugi
publiczne. Duzg role w tym wzgledzie odgrywaja finte-
chy, ktérych dynamiczny rozwdj w wielu krajach zre-
wolucjonizowal krajobraz ustug bankowych. - Historia
pokazuje, ze jesli nie wpusci sie ich drzwiami, to i tak
wejda oknem. Tylko od polskich bankéw zalezy, jak
proces otwartej bankowo$ci bedzie przebiegal. W inte-
resie ich samych i ich klientow jest to, by ta otwartos¢
nie pozostata jedynie w sferze teoretycznej - podsumo-
wuje Grzegorz Cimochowski.

Piotr Kalisz, czlonek zarzadu odpowiedzialny za
Pion Operacji, Logistyki i IT w Nest Banku, zapew-
nia, ze jego instytucja bedzie stawiaé na ,otwarto$¢”.
- W 2019 r. chcemy sie skupi¢ wokél ustug i techno-
logii wspierajacych koncepcje bankowos$ci otwarte;j.

Jarostaw Herman

cztonek zarzadu Banku Millennium
odpowiedzialny za obszar IT

Innowacyjnos$¢ to jeden

ze strategicznych filarow
rozwoju Banku Millennium,
dlatego w przysztym roku
nadal planujemy inwestowac w pozycje lidera
nowych technologii. Zgodnie ze strategiag planuje-
my skorzystaé z mozliwosci dziatania na nowych
warunkach, np. wprowadzajac ustugi agregaciji
dla obecnych i nowych klientéw. Oczywiscie
otwarta bankowos$¢ bedzie wyzwaniem, jesli
chodzi o bezpieczenstwo i ochrone danych, ale
banki znajag te zagadnienia od lat. Jestem pewny,
ze dla tak nowoczesnych bankéw jak nasz bedzie
to bardzo korzystne i w ramach naszego systemu
transakcyjnego bedziemy mogli obstugiwac klien-
téw innych bankéw. W raporcie Deloitte, ktory
ocenia cyfrowg dojrzatos¢ instytucji finansowych
w prawie 40 krajach Europy i Bliskiego Wscho-
du, znalezliSmy sie w gronie cyfrowych lideréw
regionu. Opisano nas jako bank dojrzaty cyfrowo
i dobrze przygotowany do wyzwan otwartej ban-
kowosci, oferujacy juz teraz wiele ustug pozaban-
kowych. Sadze, ze funkcjonowanie w Srodowisku
otwartej bankowosci da nam kolejng szanse
rozwoju.
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Bedziemy inwestowali w rozwigzania ICT pomagajace
w bezpieczny spos6b udostepnia¢ nasze ustugi klien-
tom - bezposrednio oraz przy wspolpracy z fintechami.
Kontynuowany bedzie tez rozw6j wdrozonego w listo-
padzie 2018 r. nowoczesnego systemu bankowosci in-
ternetowej i mobilnej. Pojawi sie wiele dodatkowych
ustug wlasnych i zewnetrznych - méwi Piotr Kalisz.

Inwestycje w IT napedzaja
popyt na specjalistow

O tym, ze banki w 2019 r. beda mocno rozwijaly dzia-
by IT, §wiadcza tez wyniki badania firmy rekrutacyjnej
Bigram, z ktérego wynika, ze wlasnie ten obszar obok
obstugi klientéw i sprzedazy bedzie tym, w ktérym pra-
codawcy z sektora finanséw najczesciej bedg zatrud-
nia¢ nowych pracownikéw w pierwszej potowie 2019 r.
58 proc. ankietowanych przedstawicieli sektora finanso-
wego zadeklarowalo, ze planuje rekrutacje na stanowi-
ska w obszarach IT. Przy czym obszar ten byl liderem
(65 proc. wskazan), jesli chodzi o trudno$ci ze znalezie-
niem odpowiednich kandydatow.

- Wiele bankéw na polskim rynku posiada mocno
rozbudowane struktury informatyczne. W tym zakresie
konkurujemy z firmami z branzy IT, ktére pracuja pro-
jektowo, maja rozwiniete i r6znorodne technologie, kon-
kurencyjne wynagrodzenie oraz oferujg pracownikom
elastyczne warunki zatrudnienia. W bankach nie zawsze
jest to mozliwe, staramy sie wiec zapewnia¢ pracowni-
kom mozliwo$¢ rozwoju w ramach calej organizaciji,
ale r6wniez uczestnictwo w tworzeniu kompleksowych
rozwigzan. W Idea Banku poszukujemy najczeSciej pro-
gramistow, testeré6w, administratoréw, kierownikow
projektdw oraz specjalistow od cyberbezpieczenstwa -
skomentowala wyniki raportu Jolanta Jakobczyk, dyrek-
tor personalny w Idea Banku.

Zdaniem Tomasza Buczaka, kierownika Asseco
Innovation Hub w Asseco Poland, w przyszlym roku
banki w Polsce bedg inwestowaé w gtéwnie trzy obsza-
ry i oczywiscie bedg potrzebowaé specjalistow w tych
dziedzinach.

Pierwszy z nich to rozszerzenie oferty bankowej
o produkty partnerskie oraz e-commerce i udostepnie-
nie ich poprzez omnikanatowg platforme bankowos$ci
internetowej i mobilnej. - Cato$¢ realizowana pod po-
jeciem banku jako osobistego asystenta, ktdry nie tylko
potrafi profesjonalnie i bezpiecznie zarzadzaé¢ aktywami
klienta, lecz rowniez wyszuka¢ dla niego odpowiednia
oferte w optymalnym miejscu i czasie - ttumaczy To-
masz Buczak.

Wskazuje on, ze drugi obszar inwestycji w IT, ktory
wynika poniekad z pierwszego, to zaawansowana auto-
matyka, pozwalajaca na analize zachowania i potrzeb
klientéw. To wstep do sztucznej inteligencji w bankowo-
Sci, ktora potrafi nie tylko wyciagna¢ wnioski z analizy
duzych zbioréw danych bankowych i publicznych, lecz

GAZETA BANKOWA // STYCZEN 2019

roéwniez samodoskonali wlasne algorytmy predykcyijne.
W tym obszarze zblizamy sie do najbardziej zaawanso-
wanych rozwigzan, w ktdrych pojecie klasycznego CRM
zostalo wyparte przez rozwigzania customer intelligen-
ce skupione na wielowymiarowej segmentacji klientow
i personalizacji ustug.

- Trzeci obszar to ciggle doskonalenie customer
experience, czyli do§wiadczenia klienta w korzystaniu
z ustug bankowych. Méwimy tu zaréwno o rozwoju kla-
sycznych kanaléw komunikacyjnych, takich jak banko-
woS$¢ internetowa i mobilna, jak i o wykorzystaniu no-
wych narzedzi, jak chatboty ,,rozmawiajace” z klientem
w jezyku naturalnym oraz cieszacy sie coraz wieksza po-
pularnos$cia asystenci glosowi. Rok 2019 moze by¢ oka-
zja dla bankéw, aby wcieli¢ sie w role osobistego dorad-
cy, ktory nie tylko czuwa nad finansami klienta i pomaga
nimi zarzadzaé, lecz rOwniez rozpoznaje jego potrzeby
i umozliwia ich realizacje - méwi Tomasz Buczak.

Technologie wspomoga
obsluge klienta

W tym kontek$cie warto przytoczy¢ wyniki raportu
opublikowanego pod koniec 2018 r., a przygotowanego
przez Asseco Poland, w partnerstwie z HSBC Bank Polska
- ,Bankowo$¢ korporacyjna dzi$ i w przysztosci”. Wiek-
szo$¢ przedstawicieli duzych bankéw stwierdzita w tych
badaniach co prawda, ze obstuga bankowa i procesy z nig
zwigzane sg w pelni satysfakcjonujace, ale 26 proc. wska-
zalo obszary, ktére wymagaja poprawy. Wérdd tej grupy
najczesciej wymieniano komunikacje z bankiem i dorad-
ca (21 proc.). Podkreslano potrzebe bardziej elastycznego
podejscia i lepszego zrozumienia specyfiki danej firmy.
Wryniki badania potwierdzily kluczows role doradcy, ale

Piotr Kalisz

cztonek zarzadu odpowiedzialny
za Pion Operacji, Logistyki i IT
w Nest Banku

W obszarze infrastruktury IT
konsekwentnie inwestuje-
my w dojrzate i sprawdzone
technologie klasy enterprise, ktére zapewniajg
skalowalnos¢ dla spodziewanego wzrostu wo-
lumendw i liczby klientéw w najblizszych latach.
Technologig, ktdra bedzie niezmiennie rozwijana,
pozostaje automatyzacja testow oraz roboty-
zacja procesow operacyjnych w back office, co
z sukcesami realizujemy juz od roku. Planujemy
korzystaé z rozwigzan chmurowych w zakresie
zgodnym z oczekiwaniami regulatorow i pozwala-
jacym na wieksza elastycznos¢ operaciji IT.




nie jest on jedyna osobg w banku, z ktéra sie kontaktuja.
Dlatego klienci bankéw oczekuja rzetelnej oraz kompe-
tentnej obstugi takze od innych jego przedstawicieli.

- Pomocne w osiggnieciu tego celu jest wdrozenie
strategii omnikanatowej, ktéra z powodzeniem stosowa-
na jest przez wiodace instytucje finansowe. Dzieki niej
wszyscy pracownicy banku maja dostep do tych samych
systemoéw i informacji, sg wiec w stanie kompetentnie ob-
stuzy¢ klienta. Z kolei klient swobodnie decyduje, z jakiej
ustugi bankowej skorzysta i za pomocg ktérego kanatu
komunikacji. Co wiecej, czynno$¢ zainicjowana w jed-
nym kanale jest kontynuowana w innym, bez utraty da-
nych czy jakoSci - wskazuje Marcin Kwilosz, menedzer
produktu w Asseco Poland.

Z komunikacjg zwigzana jest rOwniez konieczno$é
poprawy szybkoSci reakcji ze strony instytucji finanso-
wej (15 proc.). To kluczowa kwestia zwlaszcza w przy-
padkach, kiedy oczekiwanie na decyzje banku moze
wplynaé na konsekwencje finansowe dla firmy. - Aspekt
ten zwiazany jest z brakiem automatyzacji proceséw lub
z procedurami, ktére sa narzucone przez prawo. Wiele
bankoéw stara sie poprawi¢ swoje wewnetrzne procesy
i procedury przez wykorzystanie np. systeméw klasy
Robotic Process Automation (RPA), ktére automatyzuja
najbardziej powtarzalne procesy biznesowe - zauwaza
Marcin Kwilosz.

Cze$¢ respondentéw (17 proc.) chciataby takze popra-
wy bankowosci elektronicznej, z ktérej korzystajg. Gtow-
ne problemy, jakie wskazuja, to brak przejrzystosci, mato
intuicyjna obstuga, kwestie techniczne i przestarzate sys-
temy. Jest to wiec obszar, w ktory banki ciggle powinny
inwestowac.

I wlasnie w udoskonalanie oraz usprawnianie komu-
nikacji z klientami zamierza inwestowa¢ w 2019 r. Alior
Bank. - Nasz bank, realizujac strategie ,,Cyfrowego bun-
townika”, planuje inwestycje w obszary mogace przy-
spieszy¢ dostarczanie rozwigzan dla klientdw, automaty-
zujace okres$lone procesy za pomocg robotéw i sztucznej
inteligencji, stymulujace wspoétprace i mobilnos¢ pracow-
nikéw oraz gwarantujace wysoki poziom bezpieczenistwa
- moéwi Waldemar Sadkowski, dyrektor Departamentu
Rozwoju Technologii w Alior Banku.

Iwylicza, ze w obszarze ICT przelozy sie tow2019r.na
potencjalne inwestycje w obszarach: zarzadzania chmurg
prywatng oraz Software Defined Network, platform i na-
rzedzi obszaru CI/CD, narzedzi do wspétpracy miedzy
pracownikami, systemOw bezpieczenstwa sieci, DLP,
wyposazenia pracownikéw i partneréw w smartfony
i tablety wraz z oprogramowaniem zarzadczym oraz
chmury hybrydowe, w szczeg6lno$ci stuzace wspodlpracy
z fintechami. - Nadal beda trwaly inwestycje organiczne
we wlasng infrastrukture serwerdw, storage i sieci oraz
infrastrukture techniczng wlasnych data center - dodaje
Waldemar Sadkowski.

Wykorzystanie narzedzi IT w usprawnieniu kontak-
téw z klientami bedzie tez jednym z priorytetéw Banku
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Rok 2019 moze by¢ okazjg dla bankow,
aby wcielic sie w role osobistego
doradcy, ktory nie tylko czuwa nad
finansami klienta i pomaga nimi
zarzgdzac, lecz rowniez rozpoznaje jego
potrzeby i umozliwia ich realizacje

Millennium. - W strategii do 2020 r. stawiamy na dal-
sza cyfryzacje, klientocentryzm i behawioralng perso-
nalizacje. Jako forpoczta dojrzalych cyfrowo bankéw
w 2019 r. najwieksza wage bedziemy przyktadali do roz-
woju technologii poszerzajacych do$wiadczenie klienta,
zar6wno w standardowych kanalach elektronicznych
(system transakcyjny Millenet), jak i gwaltownie roz-
wijajacych sie aplikacjach mobilnych. Nie zabraknie
w nich elementdéw sztucznej inteligencji, wysoce sperso-
nalizowanego podejscia do klienta i jeszcze tatwiejszych
sposob6éw zakladania kont (weryfikacja behawioralna
i wideo). Sztuczng inteligencje planujemy tez wykorzy-
stywac w rdéznego rodzaju chatbotach do obstugi klienta
i w ustugach robodoradztwa. Chatbot jako interfejs kon-
wersacyjny przypomina rozmowe z doradca na czacie,
co pozwoli klientom komunikowac¢ sie z automatem po-
dobnie jak z czlowiekiem. Sztuczna inteligencja znaj-
dzie tez swoje miejsce w rozwigzaniach wspierajacych
katalogowanie obrazéw i dokumentéw w back office.
Planujemy nadal inwestowaé w big data jako strategicz-
ny element obecnego i przyszlego zarzadzania infor-
macja. Jednym z priorytetéw jest tak zwany data driven
business, ktérego efektem jest personalizacja relacji
z klientem. Trend AI Democratization powodujacy upo-
wszechnienie metod uczenia maszynowego i sztucznej
inteligencji spowoduje, Ze chmura obliczeniowa znacza-
co uprosci i skroci czas dostarczania rozwigzan - méwi
Jarostaw Herman.

PKO BP bedzie inwestowa¢
w Chmure¢ Krajowa

Bank PKO BP dzieki inwestycjom w IT zamierza
wejs¢é w nowy obszar i Swiadczy¢ ustugi, w ktoérych
wczesniej specjalizowaly sie gléwnie firmy z branzy
informatycznej czy telekomunikacyjnej. Pod koniec
pazdziernika 2018 r. bank ten oglosil w partnerstwie
z Polskim Funduszem Rozwoju powotanie spo6iki
technologicznej, ktéra bedzie operatorem Chmury
Krajowej.

- Nasza spélka bedzie dostarczata cyfrowe ustugi
przechowywania i przetwarzania danych dedykowane
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polskim przedsiebiorcom oraz administracji publiczne;j.
Chodzi m.in. o to, by uczynié¢ ustugi chmurowe w Polsce
bardziej dostepnymi, tj. bezpieczniejszymi i tanszymi,
i tym samym pomoéc gtéwnie polskiemu sektorowi MSP
w cyfrowej transformacji. Jest to jednak zaréwno dla
nas, jak i dla PFR przedsiewziecie komercyjne. Projekt
po trzech-pieciu latach powinien osiggnac¢ break even
point - méwi Zbigniew JagieHo, prezes PKO BP.

PKO BP i PFR powotajg spotke i obejma w niej po
50 proc. udzialéw. W pierwszym kwartale 2019 r. pla-
nowane jest zaoferowanie pierwszych ustug, z ktérych
beda korzystaé partnerzy projektu. W drugiej polowie
2019 r. zostang udostepnione pierwsze pilotazowe ustugi
wybranej, szerszej grupie klientéw, a pelna oferta bedzie
dostepna w 2020 r.

- Cyfryzacja to jeden z kluczowych trendéw obec-
nej rewolucji technologicznej, ktéra zaczyna decydowac
o wszystkim: od konkurencyjno$ci gospodarki przez
rozwo6j malych i Srednich firm czy zarzadzanie miastem
po ushugi medyczne. Oparcie ustug cyfrowych na no-
woczesnej i lokalnej infrastrukturze to wieksze bezpie-
czenstwo oraz nizsze koszty dla biznesu i administracji.
W krajach, w ktorych rozwiniete sg ustugi chmurowe,
idzie za nimi szybki wzrost zaawansowania technolo-
gicznego gospodarki - podkresla Pawel Borys, prezes

Polskiego Funduszu Rozwoju.

Obszar IT obok obstugi klientow

| sprzedazy bedzie tym, w Ktorym
pracodawcy z sektora finansow
najczescie) bedg zatrudniac nowych
pracownikow w | potowie 2019 .

Podczas odbywajacego sie w listopadzie 2018 r.
w Rzeszowie Kongresu 590 minister cyfryzacji Marek
Zagoérski zadeklarowal, Ze z nowej inicjatywy moze sko-
rzysta¢ administracja publiczna, ktéra potrzebuje zinte-
growanych i kompleksowych rozwigzan. ,,Na poziomie
rzagdowym mamy obecnie ok. 400 centréw przetwa-
rzania danych, z ktérych tylko 34 maja centra zapaso-
we. Szacujemy, ze niezbedne wydatki na modernizacje
rzadowych i samorzadowych centréw przetwarzania
danych w ich obecnej strukturze wyniostyby 1,3 mld z}”
- powiedziat Zagodrski. Podkreslil, ze alternatywa jest
utworzenie chmury publicznej, ktdéra mogtlaby sie opie-
raé m.in. na rozwigzaniach rozwijanych przez spoike
PFR i PKO BP.

Wedlug ministra Chmura Krajowa bedzie réwniez
istotnym rozwigzaniem dla firm, gdyz obecnie staty-
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styki ucyfrowienia gospodarki nie sa dobre, a u wielu
przedsiebiorcow wystepuje bariera mentalna przed
utrzymywaniem danych w chmurze. Tymczasem ,,jest
to szansa na przeniesienie biznesu na wyzszy poziom”
- mowil Zagorski.

Prezes PKO BP Zbigniew Jagietto powiedzial pod-
czas debaty na kongresie, ze inicjatywa utworzenia
Chmury Krajowej pojawila sie po raz pierwszy, gdy
sie okazato, Zze dostepne na rynku rozwigzania nie
spelniajg wymogéw stawianych przed bankami przez
polskie prawo. Globalny trend przenoszenia ustug do
chmury jest wyraznie widoczny, a dzieki Chmurze
Krajowej takze polskie firmy beda mogly sie w nie-
go wlaczyé. Dodal, Zze bank wniesie do tego biznesu
mase krytyczng - ma bowiem 430 tys. klientéw biz-
nesowych oraz obsluguje liczne podmioty z sektora
administracji.

Nie zapomnie¢ o bezpieczenstwie

Banki rozwijajac systemy IT pamietajg, ze musza
zadbaé o ich ochrone. - Przedsiebiorstwa z sektora fi-
nansowego powinny sie chroni¢ przed wyrafinowany-
mi i niebezpiecznymi atakami na wszystkich frontach:
sie¢, punkt koncowy, telefonia komérkowa i chmura.
Ostatnie ataki piatej generacji wymagaja komplekso-
wego rozwigzania w zakresie bezpieczenstwa cyber-
netycznego - przestrzega Wojciech Glazewski, coun-
try manager w Chcek Point Polska.

Bo - jak podkreslajg tez specjalisci IDC - zmienia-
jace sie oczekiwania klientéw i dostepno$é¢ nowych
technologii to gléwne czynniki napedzajace cyfrowa
transformacje, a dziaty IT zaczynajg byé traktowane
jako katalizatory efektywno$ci biznesowej i Zrédlo
przewag konkurencyjnych, wiec nalezy pamietaé, ze
postepujaca digitalizacje wykorzystuja réwniez osoby,
ktére dokonujg naduzyé finansowych.

- Naduzycia stanowia skutek uboczny cyfrowej
transformacji, ktoéra z jednej strony wptynela na roz-
woéj wielu organizacji, dajac im m.in. mozliwo$¢ do-
tarcia do klientéw z najodleglejszych zakatkéw Swia-
ta, a z drugiej - uchylila furtke dla cyberprzestepcéw.
Kiedys, aby okras¢ bank, trzeba bylo fizycznie do nie-
g0 p6jéé, zastraszy¢ kasjera i zrabowaé pienigdze. Dzi$
mozna wytudzié¢ kredyt na nieistniejaca firme, nie ru-
szajac sie z domu - méwi Marta Prus-Wojciuk, lider
Praktyki Fraud Intelligence w SAS Polska.

W czasach przestepcodw dzialajacych w cyfrowym
$§wiecie specjali$ci zajmujacy sie ich zwalczaniem mu-
szg by¢ wyposazeni w odpowiednie narzedzia, ktére
beda peinily funkcje cyfrowego szeryfa. Systemy ana-
lityczne z wbudowanymi funkcjonalno$ciami sztucz-
nej inteligencji i uczenia maszynowego pozwalaja nie
tylko powstrzymywac zaistniale naduzycia, lecz réw-
niez umozliwiajg prowadzenie dziatan prewencyjnych
i przewidywanie potencjalnych zagrozen. [
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Klimat moralny

ednym z ulubionych tematéw rozméw
s3 dzi§ zmiany klimatyczne. Ciepte dni,
a szczegblnie miesigce z temperaturami
ponad norme, upewniajg co do stusznosci
swych pogladéw zwolennikéw globalnego
ocieplenia. Nawet ostatnie mrozy w Ame-
ryce majg potwierdzaé ich teze. Wystar-
czy jednak jeden sceptyk, by rozpetata sie burzliwa
dyskusja. Nigdy natomiast nie styszatem, by porusza-
no inng kwestie zwigzang z klimatem. Chodzi miano-
wicie o klimat moralny.

Stowo ,klimat” oznaczalo pierwotnie w jezyku
pochodzenia ,,sktonno$é¢”. Tym samym klimat moral-
ny wiaze sie ze sktonno$cig do oceny plandéw, decyzji,
dziatan w kontek$cie moralnym. Jest on réwnie nie-
widoczny, ale podobnie jak zwykly klimat moze by¢
korzystny albo przeciwnie - wplywa na wystepowa-
nie ztych, niszczacych zjawisk. Co ciekawe, nikt przy
zdrowych zmystach nie chodzi zimg bez wierzchnie-
go ubrania, ale wielu z nas nie widzi potrzeby refleksji
moralnej nad swym postepowaniem. O kazdym z nas
mozemy powiedzie¢, ze jest moralny lub wrecz prze-
ciwnie. Natomiast o samym klimacie moralnym mo-
wimy w odniesieniu do charakterystyki organizacji,
w tym instytucji finansowej. Jest on, inaczej ujmujac,
swoistym etosem organizacyjnym i jako taki stanowi
istotny element kultury danej instytucji finansowe;j.
Ukazuje on, co jest dozwolone, a co nie, jakie praktyki
sg akceptowane i stajg sie wrecz powszechne, a jakie
nigdy nie beda mialy miejsca, bo wlasnie klimat mo-
ralny panujacy w danej instytucji na to nie pozwala.

Troska o dobry klimat moralny instytucji finan-
sowej spoczywa na wszystkich pracownikach, ale
W najwyzszym stopniu na osobach peiniacych funk-
cje kierownicze. Od zarzadzajacych zalezy przede
wszystkim to, jaki panuje klimat w danej instytucji
finansowej. To oni komunikuja pracownikom w roz-
mowach, ale takze swoimi decyzjami, na co zosta-
je udzielone przyzwolenie i jakie de facto normy s3
uznane za wazne oraz nie do przekroczenia. Z drugiej
strony w r6znych formach przedstawiajg swoje ocze-
kiwania co do stopnia moralnego zachowania w orga-
nizacji i w kontaktach z otoczeniem.

Miejmy nadzieje, ze nieczesto panujacym klimatem
staje sie klimat amoralno-legalistyczny. Wtedy instytu-
cje finansowa cechuje swoista forma daltonizmu moral-
nego, niedostrzegania wymiaru i konsekwencji moral-
nych dzialan czy podejmowanych decyzji. Utrwala on
w pracownikach bledne rozumowanie, ze jesli prawo
nie zabrania, a w ostatecznosci, jeéli prawo w tym przy-
padku nie zadziala, bo np. nikt sie nie dowie, to dziatanie
wbrew moralnym rygorom mozna podjaé. Wtedy zda-
rzaja sie przypadki, ze jesli jest ono korzystne dla nas lub
instytucji, to decydujemy sie na nie.

Oprécz patologicznych postaci organizaciji, gdzie kli-
mat toleruje tamanie zasad moralnych czy wrecz do tego
zacheca, bo bez tego niewyobrazalne jest, jakby ona mia-
a sie w ogble utrzymad, rownie niebezpieczne jest, gdy
klimat moralny - obrazowo méwigc - jest rowny zeru.
To klimat klamstwa, cynizmu, kolesiostwa i nepotyzmu.
Oznacza to, ze liczg sie jedynie wartoSci dajace sie prze-
ktadaé na zysk albo panuje w danej instytucji finanso-
wej wasko, a wiec opacznie, rozumiany profesjonalizm,
wlasciwie technokratyzm czy menedzeryzm sprowa-
dzajacy sie do wzruszania ramionami, gdy w organizacji
pojawiajg sie kwestie warte moralnej refleksji. Wiara, ze
jedynie rozwiazania techniczne, organizacyjne, a z dru-
giej strony uklady, znajomosci, poufne kontakty rozwia-
73 wszystkie problemy, jest zgubna. Ostabia ona uwage
na kwestie moralne, prowadzi do niezdawania sobie
sprawy z moralnej klasyfikacji dokonywanych dzialan,
a w ostatecznosci do niebezpieczenstwa kompromita-
cji moralnej instytucji finansowej, w ktoérej jesteSmy
zatrudnieni.

Brak wlasciwego klimatu moralnego nie pozwala
odwie$¢ od zltych pomystow, ktore Zle sie koncza. Nie
pozwala dostrzec czerwonego Swiatetka, ktére powinno
sie zapali¢ zawsze wtedy, gdy mamy zamiar przekroczyé
zasady etyczne.

Dlatego warto sie stara¢ w kodeksach etyki wskazac
na klimat moralny i jego decydujaca role w prawidlo-
wym funkcjonowaniu instytucji finansowej. Przegla-
dajac bowiem kodeksy instytucji finansowych, trudno
znalez¢ o nim cho¢by wzmianke. Przewaznie kodeksy
zatrzymujg sie na stwierdzeniu klimatu uczciwos$ci w re-
lacjach z klientem, a to - jak widzimy - za malo. °
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Resolution
po polsku

Choc wiedza na temat resolution wsrod
spofeczenstwa jest niska, to wolg
nijnych decydentow ma sie ono stac
rdowa procedurg postepowania
ankow w Kryzysie

sp6tczesne debaty publiczne zdomi-
nowane s3 tematyka kryzysoéw (nie-
malze w kazdym obszarze ludzkiej
dziatalno$ci). Takryzysowa ,goracz-
ka” nie omija takze $wiata bankowo-
$ci, w ktérym - naturalnie - kondycja
finansowa poszczegdlnych podmio-
tow jest zazwyczaj r6zna, co stanowi pochodng zaré6wno
czynnikéw zewnetrznych (np. makroekonomicznych),
jak i wewnetrznych (nieprawidlowe podejscie do zarza-
dzania ryzykiem - w skrécie: btedy, niekompetencja lub
zwykla ludzka chciwos$é). Stabsze podmioty sg jednak
z czasem identyfikowane na rynku i poddawane prébie
restrukturyzacji (dobrowolnej wynikajacej z rozwagi ka-
dry zarzadzajacej lub przymusowej wynikajacej z presji
inwestoréw albo decyzji organéw nadzorczych). Kazdy
tego rodzaju incydent ,elektryzuje” jednak wszystkich
obserwatoréw rynku finansowego - bynajmniej jednak
nie z powodu troski o kolezanki i kolegéw w branzy, ale
z powodu pieniedzy, ktorymi banki te obracaja. Pienig-
dze te nie nalezg bowiem do bankéw, a zostaly im powie-
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rzone przez inne podmioty jako instytucjom zaufania
publicznego, profesjonalnie zajmujacym sie ich obrotem.

Sie¢ bezpieczenstwa finansowego -
Jjak to dziala?

W zwigzku ze sklonno$cig §wiata bankowo$ci do
popadania w mniej lub bardziej powazne kryzysy oraz
koniecznoscig zabezpieczenia pieniedzy deponentéw
przed stratami tworzy sie sieci bezpieczenstwa finan-
sowego (financial safety nets). To systemowi ,straza-
cy”, ktérych gtéwnym zadaniem jest dbanie o stabilnos¢
finansowa. Aby ja zapewnié, instytucje te posiadaja
uprawnienia w zakresie nadzorowania, a w razie potrze-
by takze ingerowania w funkcjonowanie bankéw - na
etapie normalnej dziatalnoSci oraz w obliczu upadto$ci.
Okoliczno$ci te wymuszaja, aby zestaw narzedzi, jakimi
dysponujg instytucje sieci bezpieczenstwa finansowego,
byl szeroki i prawnie usankcjonowany oraz dawat mozli-
wo$¢ elastycznego dzialania w warunkach kryzysu - nie
ma zatem nic wspélnego z zorganizowang dzialalnoscia,
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ktéra naraza bank na straty. Co wiecej, narzedzia i spo-
sOb dzialania safety net sg efektem wypracowanej w skali
miedzynarodowej praktyki - pod tym wzgledem Europa
prymu nie wiedzie, bo pionierskie rozwigzania opraco-
wywane byty na innych kontynentach. Niejednokrotnie
uprawnienia (czy nawet wrecz obowigzki) instytucji
sieci bezpieczenstwa finansowego nie s3 efektem dobro-
wolnego stosowania miedzynarodowych praktyk, ale
stanowia obowigzkowa implementacje regulacji opra-
cowanych na szczeblu ponadnarodowym (np. unijnym).

Rowniez w Polsce funkcjonuje dobrze rozwinie-
ta sie¢ bezpieczenstwa finansowego, ktérg tworza
(w waskim ujeciu) Narodowy Bank Polski (NBP), Ko-
misja Nadzoru Finansowego (KNF), Bankowy Fundusz
Gwarancyjny (BFG) i Ministerstwo Finanséw (MF),
wspolpracujac z sobg w ramach utworzonego Komitetu
Stabilnoéci Finansowej (KSF). Instytucje te nieustannie
monitorujg dzialajace w Polsce banki, dgzac do ochrony
deponentéw i systemu finansowego jako catosci. Upraw-
nienia, ktérymi dysponuja, stanowig efekt zdobytych do-
Swiadczen, implementacji rozwigzan rekomendowanych
przez miedzynarodowe gremia (np. Miedzynarodowy
Fundusz Walutowy, ktéry dokonuje okresowego prze-
gladu safety net w Polsce i formutuje propozycje zmian
jego ksztaltu), a takze wdrozenia przepisé6w ustalonych
na szczeblu europejskim (np. w zakresie zarzadzania
kryzysowego wynikajacych z implementacji Dyrektywy
BRR). Z pewnoscia zatem zastug w zakresie stosowa-
nych w Polsce rozwigzan nie mozna przypisywac jedne-
mu czlowiekowi.

Czy w swiecie polskiego safety net
bank moze upasc?

Moze, ale przebieg upadlosci jest wypadkowa wie-
lu zasad majacych na celu ograniczenie negatywnego
wplywu jego bankructwa na system finansowy i gospo-
darke realng. Wskazac przy tym nalezy co najmniej kilka
kluczowych dla tego procesu faktow.

FAKT 1. Im wcze$niej interweniujemy wobec ban-
ku, tym wieksze prawdopodobienistwo ograniczenia
strat i negatywnych konsekwencji ewentualnej jego upa-
dlosci. Uprawnienia w zakresie organizowania przejec
bankéw przed wycofaniem ich licencji sa przy tym po-
wszechnie stosowane na §wiecie.

FAKT 2. Do zainicjowania upadlosci banku kluczo-
wym momentem jest jego ocena jako upadajacego lub
zagrozonego upadloscia (failing or likely to fail). Oceny
tej dokonuje KNF na podstawie kryteriéw okre$lonych
w Ustawie o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym,
systemie gwarantowania depozytéw i przymusowej
restrukturyzacji (Ustawa o BFG), ktére odpowiadaja
kryteriom okre$§lonym w unijnej Dyrektywie BRR. Kon-
sekwencja oceny banku jako upadajacego lub zagrozo-
nego upadloscia jest jego likwidacja albo przymusowa
restrukturyzacja.
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FAKT 3. Likwidacja w drodze standardowego po-
stepowania upadloSciowego dotyczy jedynie nieistot-
nych systemowo bankéw, ktére nie pelnia zadnych
funkcji krytycznych. Oznacza to, ze zaprzestanie dzia-
talno$ci takiego banku nie spowoduje strat dla podmio-
tow gospodarczych, bo jego ustugi moga szybko zostaé
zastgpione ofertg innych bankéw. O wyborze tej Sciezki
postepowania wobec banku decyduja wspdlnie KNF
i BFG. Jej efektem jest wyptata depozytéw gwaranto-
wanych przez BFG, ktora wigze sie z wysokimi kosz-
tami (w ostatecznym rozrachunku dla bankéw - to one
finansuja fundusz gwarantowania depozytéw), wiec nie
jest przez safety net entuzjastycznie wdrazana.

FAKT 4. Banki wazne systemowo (tj. pelniace
funkcje krytyczne) poddawane sa procedurze przy-
musowej restrukturyzacji (resolution). To mechanizm
»wyprowadzania” banku z rynku tak, aby jego kontra-
henci i klienci nie odczuli skutkéw jego problemow.
O uruchomieniu resolution decyduje ostatecznie BFG,
ktéry przejmuje kontrole nad bankiem. Jego zadaniem
jest podtrzymanie najwazniejszych obszaréw dzialal-
no$ci banku i likwidacja aktywow niestrategicznych.

FAKT 5. Dzialajac jako organ resolution, BFG
moze dokonaé¢ umorzenia lub konwersji instrumentéw
kapitalowych banku oraz jego niezabezpieczonych
wierzytelnosci (w tym depozytéw powyzej poziomu
gwarancji), a takze wdrozenia innych narzedzi, tj.
sprzedazy banku, przeniesienia kluczowych aktywow
do instytucji pomostowej lub utworzenia tzw. bad
banku, ktérego zadaniem bedzie likwidacja aktywow
banku. Uprawnienia te stanowig standardowy zestaw
narzedzi organu resolution, ktéry przewidziany jest
w Ustawie o BFG i stanowi implementacje Dyrekty-
wy BRR. Jednoczes$nie wdrozenie narzedzi resolution
sprawia, ze koszty probleméw instytucji ,, pozostaja
w sektorze bankowym?”, a nie sg przerzucane na bu-
dzet panstwa.

FAKT 6. Warunki, na jakich dochodzi do prze-
prowadzenia resolution, zalezg od wynikéw wyceny
dokonanej przez organ resolution oraz niezaleznego
rzeczoznawce. To one warunkuja wysoko$¢ doko-
nanych umorzen kapitalu, konwersji wierzytelnosci
i wynagrodzen za transferowane aktywa oraz pasywa.
W przypadku ich negatywnej warto$ci mozliwa jest
sprzedaz za symboliczng ,ztotdwke”.

Sytuacje kryzysowe lub pojawiajace sie w mediach
pogloski o rzekomym kryzysie danego banku sprzyja-
ja jednak nerwowosci, ktorej efektem jest wypaczanie
rzeczywisto$ci i szerzenie nierzetelnych informacji
na temat majacych zastosowanie procedur dzialania
kryzysowego przez wszystkie zainteresowane insty-
tucje. W zwigzku w powyzszym nalezy jednoznacznie
sprostowaé pojawiajace sie wsrdd opinii publicznej
sformulowania.

MIT 1. O losie banku decyduja wybrane jednostki.
Uruchomienie likwidacji lub przymusowej restruktury-
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zacji banku jest efektem subiektywnej oceny, woli czy
strategii (planu) pojedynczej jednostki.

Nieprawda - oceng zagrozenia upadto$cig banku
zajmuje sie KNF (w ktdrej pracuje sztab specjalistow
zajmujacych sie monitorowaniem sytuacji finansowej
banku). KNF musi takze dokonaé¢ weryfikacji mozliwo-
$ci rozwigzania probleméw banku samodzielnie przez
bank lub w ramach sektora prywatnego. Ponadto BFG
(w ktérym funkcjonuja odrebne piony odpowiedzialne
za planowanie i wdrazanie dzialan resolution) musi
oceni¢, czy przymusowa restrukturyzacja jest ,,w inte-
resie publicznym”. Je$li nie - bank jest likwidowany.

MIT 2. Dzieki instytucjom safety net pafnstwo moze
nacjonalizowaé prywatne banki.

Nieprawda - zgodnie z przepisami dokapitali-
zowanie lub czasowa nacjonalizacja s3 narzedziami
ostatecznymi, mozliwymi do wdrozenia jedynie, jesli
srodki z zakresu resolution okazaly sie bezskuteczne
(tj. nie udalo sie znalez¢ kupca dla upadajgcego ban-
ku, nie jest mozliwe utworzenie instytucji pomostowej
ani bad banku). Dzialanie takie wymaga jednak zgody
Komisji Europejskiej (stanowi bowiem forme pomocy
publiczne;j).

MIT 3. Dzialania safety net faworyzuja jedne pod-
mioty kosztem drugich. Dzieki temu banki moga by¢
przejmowane przez ich rywali po zanizonych cenach.

Nieprawda - bank moze zosta¢ przejety tylko, je-
$li dobrowolnie sie na to zgodzi lub kiedy nie spelnia
wymogow nadzorczych - wtedy podlega wycenie przez
niezaleznego rzeczoznawce. Cene okre$laja zaintereso-
wane przejeciem podmioty, a zadaniem organu resolu-
tion jest jej maksymalizacja. Przejecie banku przez inny
jest tez zalezne od oceny, czy bank przejmujacy posia-
da finansowa zdolnoéé do przeprowadzenia restruktu-
ryzacji problemowego banku. Kupujac inny bank (na-
wet za symboliczng ,,ztotéwke”), bank przejmujacy nie
otrzymuje , kury znoszacej zlote jaja”, ale problemowa
strukture, ktérg musi zrestrukturyzowa¢ (czyli zainwe-
stowal kapital); zyski z takiej transakcji sg niepewne,
a zatem chetnych jest niewielu.

Resolution - regulacyjne
science fiction czy praktyczne
new normal?

»,Wad3” stabilnych systeméw finansowych jest przy-
zwyczajenie spoteczenstwa do bezpieczenstwa finanso-
wego oraz towarzyszaca temu dezinformacja na temat
mozliwych dzialan interwencyjnych wobec bankdw,
w szczego6lnosSci nieznajomo$¢ podstawowych zasad za-
rzadzania kryzysowego, ktdre - szczegdlnie w ostatnich
yreformatorskich” latach - ulegaly licznym zmianom.
Nie oznacza to jednak, ze zmodyfikowane (i co nalezy
podkresli¢ - bardziej uporzadkowane) zasady zarzadza-
nia kryzysowego w sektorze bankowym (resolution)
pozostaja tajemng wiedza dostepng jedynie dla wybra-
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nych, ktéra rozwijana jest w zaciszu laboratoriéw i na
tamach niezrozumialych przepis6w oraz opracowan.

Cho¢ wiedza na temat resolution wérdd spoteczen-
stwa jest niska (resolution pozostaje dla zdecydowanej
wiekszoSci science fiction), to warto zauwazy¢, ze wola
unijnych decydentéw ma sie ono sta¢ nowg, standardo-
wa procedurg postepowania wobec bankéw w sytuacji
kryzysowej (stanowi¢ new normal w przypadku ko-
niecznos$ci uruchomienia zarzadzania kryzysowego).
Wola ta nie pozostaje jednak jedynie Zyczeniem uwiecz-
nionym na kartach unijnych przepiséw - od czasu wej-
§cia w zycie Dyrektywy BRR o uruchomieniu resolution
zadecydowano co najmniej kilka razy.

Doswiadczenia innych krajow

Najpopularniejszym przykladem resolution jest
sprzedaz hiszpanskiego Banco Popular Espafiol (BPE)
do Banco Santander za symboliczng kwote 1 euro (w wy-
niku decyzji Europejskiego Banku Centralnego oraz
Jednolitej Rady ds. Resolution przy wsparciu ze strony
hiszpanskiego organu resolution - FROB) ze wzgledu na
problemy plynnosciowe banku. Przed przejeciem BPE,
dla pokrycia jego strat, zdecydowano o wywlaszczeniu
dotychczasowych wtaScicieli, umorzeniu obligacji zali-
czanych do kapitalu AT1 oraz konwersji obligacji zali-
czanych do kapitatlu T2 na akcje (ktore wlasnie przejat
Banco Santander za 1 euro - cena wynikata z ujemnej
wyceny banku).

Przyklad BPE nie jest jedynym przypadkiem urucho-
mienia procedury resolution wobec banku - podobnemu
procesowi poddano banki we Wtoszech (Banca Marche,
Banca Popolare dell’Etruria e del Lazio, Cassa di Rispar-
mio di Ferrara oraz Cassa di Risparmio di Chieti), w Da-
nii (Andelskassen J.A.K. Slagelse, Kgbenhavns Andel-
skasse) oraz Chorwacji (Jadranska Banka). W kazdym
z nich kontrola nad bankiem byla przejmowana przez
organ resolution, kluczowa dzialalno$¢ bankéw byla
przenoszona do instytucji pomostowej w celu znale-
zienia kupca, a pozostalta cze$¢ bankéw - likwidowana.
W niektérych przypadkach straty problemowych ban-
kéw byly na tyle wysokie, ze dokonano umorzenia takze
depozytéw nieobjetych gwarancjami.

Zamiast zatem zaklinaé rzeczywisto$¢, warto sie za-
poznaé z regutami procesdéw zarzadzania kryzysowego
w sektorze bankowym i dazy¢ do ich udoskonalania. e

Dr Magdalena Kozinska

adiunkt, Instytut Bankowosci, SGH w Warszawie

Autorka jest ekspertem w zakresie procedur restrukturyzacii

i uporzadkowanej likwidacji bankéw; autorka publikacji na

temat zarzadzania kryzysowego, w tym ksiazki pt. ,Przymusowa
restrukturyzacja bankéw w Unii Europejskiej”, laureatka prestizo-
wych konkurséw na prace naukowe
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Identyfikacja
potencjalnych
bankrutow

o niedawna stusznie uwazano i stoso-
wano w praktyce zasade, ze o proble-
mach finansowych bankéw nie dys-
kutuje sie publicznie. Takie dyskusje
oznaczajg bowiem ,stapanie po kru-
chym lodzie” i mozliwo$¢ wyrwania
sie sytuacji spod kontroli zaréwno za-
interesowanego banku, jak i instytucji sieci bezpie-
czenstwa finansowego. Ostatnie wydarzenia przy-
pomnialy tez, ze mimo dobrej kondycji polskiego
sektora bankowego niektorzy jego uczestnicy moga
mie¢ problemy finansowe.

Od lat problemy finansowe bankéw wynikaja
z fundamentalnych btedéw w zarzadzaniu ryzykiem,
w tym gléwnie spowodowanych niewlasciwym po-
dejsciem do udzielania kredytéw. Powoduje to ko-
nieczno$¢ dokonywania odpiséw (zawigzywania re-
zerw), ktére generuja koszty i wplywaja na obnizenie
wyniku finansowego, a w efekcie prowadza nawet do
powstania strat. Rodzi sie zatem pytanie, czy kazda
strata w banku powinna niepokoié¢ jego klientéw, a po-
nadto kolejne: czy klienci mogg samodzielnie ocenié
sytuacje finansowa banku? OdpowiedZ na pierwsze
pytanie brzmi ,,nie”, a na drugie ,tak”.

Rozwijajac powyzsze watki, wskazaé nalezy,
ze kazdy bank ma obowiazek informowaé¢ swojego
klienta o swojej sytuacji finansowej (art. 318 ust. 1
ustawy o BFG) oraz publikowaé roczny bilans wraz
z opinig bieglego (art. 111 ustawy Prawo bankowe).
Informacje przekazywane przez banki w ramach art.
318 sa przy tym z reguly mato precyzyjne, co zreszta
dopuszcza ustawa, ktora nie okres$la, jak czesto maja
by¢ one udzielane, w jakiej formule i jak szczegdlowe
maja by¢.

W praktyce pozostaje zatem analiza bilansu ban-
ku, z ktérej mozemy, po pierwsze, stwierdzié, czy
bank jest ,,zbyt duzy, zeby upa$é”. W tym celu na-
lezy poréwnaé chociazby warto$¢ zobowiazan (de-
pozytéw) podmiotéw niefinansowych z zasobami
Bankowego Funduszu Gwarancyjnego. Ponadto zo-
bowigzania te zwyczajowo rosng w bankach, ktére
borykaja sie z problemami finansowymi, gdyz tego
rodzaju banki oferujg czesto ponadprzecietne opro-
centowanie depozytéw, co powoduje, ze klienci chet-

PROF. MALGORZATA
ZALESKA
dyrektor Instytutu Bankowosci SGH,

przewodniczaca Komitetu Nauk
o Finansach PAN

nie lokuja tam swoje oszczednoSci. Sciqgajq one tym
samym pienigdze od deponentéw, poniewaz potrzebuja
ich z uwagi na trudng sytuacje.

Po stronie pasywow banku wykazywany jest takze
inny rodzaj zobowigzan, tj. wobec instytucji finanso-
wych. Zobowigzania te z reguly za$ maleja w bankach
z problemami finansowymi. Inne instytucje finansowe
(klienci profesjonalni) lepiej niz klienci indywidualni
orientuja sie bowiem w sytuacji finansowej poszczeg6l-
nych uczestnikéw rynku finansowego i wycofuja swoje
srodki finansowe z zagrozonego banku, takze z uwagi
na brak gwarancji BFG.

W pasywach banku ewidencjonowane s3 réwniez
kapitaly wlasne banku, ktére moga ulega¢ zmniejsze-
niu w konsekwencji wysokiej straty. Wysoko$¢ straty
nie powinna by¢ oceniana przy tym jedynie wartoscio-
wo, ale w odniesieniu do kapitaléw wlasnych. Jako duza
strate przyja¢ mozna strate przewyzszajaca 50 proc.
kapitaléw wlasnych, a upadlosci bankéw byly z regu-
ly oglaszane, gdy strata przekraczala kapitaly wtasne
banku. Wazny jest tez rodzaj wystepujacej straty. Czy
jest to tylko strata z lat ubieglych, a na biezaco bank
generuje zysk, czy moze mamy do czynienia tylko ze
stratg biezaca, a zatem potencjalnie wstepnym etapem
probleméw. Szczegdlnie niepokojaca jest za§ sytuacja
trwalego utrzymywania sie strat w banku.

Takze po stronie aktywoéw banku mozna odnalezé
symptom problemdéw finansowych bankéw - w pozycji
rezerwa obowigzkowa utrzymywana w banku central-
nym. Bank moze jej nie odprowadza¢ (nie wykazywac),
gdy jest z niej zwolniony, a tak moze by¢, gdy realizuje
plan naprawy.

Nalezy podkresli¢, ze w bankach dotknietych gle-
bokimi problemami finansowymi z reguly wystepuja
wszystkie lub wiekszo§¢ wskazanych symptoméw. To-
warzyszy temu czesto nieche¢ do dzielenia sie szczeg6-
lowa wiedza na temat wynikéw finansowych bankow.

Trzeba tez przyznaé, ze problemy bankdéw narastaja
latami i raczej nikt nie jest sklonny do podejmowania
decyzji o ich upadtosci, likwidacji lub ratowaniu z dnia
na dzieh. Nikt nie powinien by¢ réwniez zaskoczony
zla sytuacja finansowa banku, gdyz przy stosunkowo
nieduzym zaangazowaniu mozna ocenié ,,szanse” znik-
niecia banku z rynku. [

(6
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Kredyt
w chmurze

Wycieczka do placowki bankowej po kredyt hipoteczny? Wizyta posrednika finansowego
w domu, dzieki ktdrej otrzymamy szybka (i wysoko oprocentowang) pozyczke gotowkowg?
Takie obrazki juz za chwile mogg odejs¢ do przesztosci. Konsumenci i firmy na catym Swiecie
wybieraja coraz czesciej droge elektronicznego pozyskiwania finansowania

0zwdj technologiczny sprawia, ze nie tyl-
ko pojawiajg sie coraz lepsze aplikacje
bankowe na urzadzenia mobilne czy wa-
luty wirtualne, lecz ro6wniez innowacyj-
ne rozwiazania na rynku kredytu. Oczy-
wiscie jest to zazwyczaj duze ulatwienie
dla kredytobiorcéw, jednoczes$nie szansa
i zagrozenie dla tradycyjnych instytucji finansowych
oraz spore wyzwanie regulacyjne dla rzadéw. Tworzy
sie w ten sposdb rynek kredytu fintech, ktéry ma przed
sobg wielka przysztosé.

Technokredyty dopiero raczkuja

Najbardziej upowszechniong formga finansowania
on-line sa pozyczki spolecznosSciowe (z ang. peer-to-
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-peer lending). Biorcom kapitalu pozwalajg one na
szybki i tani dostep do pienigdza. Dawcom kapitatu,
ktérymi moga by¢é takze osoby fizyczne, daja szanse
na zarobek.

Pierwsza platforma umozliwiajgca pozyczanie peer-
-to-peer powstala w 2004 r., byla to brytyjska Zopa. Od
tamtego czasu na calym §wiecie pojawily sie dziesigtki
tego rodzaju fintechowych bizneséw. Jednym z najszyb-
ciej rosngcych jest chiniski Lufax, wyceniany na rynku
prywatnym na ok. 19 mld dol. Co ciekawe, Lufax przy-
mierza si¢ do debiutu na gieldzie w Hongkongu, chce
pozyskaé co najmniej 5 mld dol. na rozwéj. Wérdd inwe-
storéw, ktorzy wlozyli w te firme swoj kapital, sa i gra-
cze lokalni (m.in. chinski fundusz Primavera Capital),
i globalni (m.in. Quatar Investment Authority, banki JP
Morgan czy UBS). To pokazuje, ze powazne globalne
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firmy finansowe postrzegaja tego rodzaju biznes jako
przysztosciowy.

Na rynku alternatywnego finansowania coraz moc-
niej rozpychaja sie takze giganci technologiczni. Tak
zwane Big Tech coraz czeSciej udzielaja niskich kwo-
towo pozyczek. Amazon udzielil juz ok. 1 mld dol. po-
zyczek matym firmom, a chinski komunikator WeChat
pozyczyl prawie 1,7 mld dol. swoim uzytkownikom.

W roku 2016 globalny rynek pozyczek spoteczno-
Sciowych byl wart niemal 284 mld dol., tymczasem
jeszcze w 2013 r. byl wyceniany na 11 mld dol. - méwi
raport ,,Fintech credit markets around the world: size,
drivers and policy issues” z wrzes$nia 2018 r., autor-
stwa analitykd6w Banku Rozrachunkéw Miedzyna-
rodowych (Bank for International Settlements, BIS).
Niektére $§miale prognozy twierdza, ze w 2024 r. ten
rynek bedzie wart juz ok. 897 mld dol. (szacunek firmy
analitycznej Transparency Market Research). Gdyby
prognoza sie sprawdzila, rynek ten ur6stby w osiem
lat o ponad 200 proc.

Dynamicznie rozwijaja sie rOwniez inne rynki fi-
nansowania pozabankowego oparte na nowych techno-
logiach. Chodzi o rynek crowdfundingu (wart ok. 5 mld
dol. w 2015 r.) czy rynek pozyczek od firm finansowych

Wartos¢ globalnego rynku
kredytu fintech (w mld USD)
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(z ang. balance sheet lending), ktéry mial wartosc¢ ok.
7 mld dol. w 2015 r. - wedlug danych KPMG i Cambrid-
ge Centre for Alternative Finance, cytowanych w ra-
porcie ,,Innovation and Digitization in Credit. A Global
Perspective”, ktory ukazal sie pod auspicjami Global

Risk Institute na jesieni 2018 r.

Technologie bazujgce na udoskonalonej
wersji sztucznej inteligencji analizuja
dane przekazane przez klienta banku,
zestawiajac je z jego biezacym
zachowaniem monitorowanym poprzez
urzgdzenia mobilne

Gdy popatrzymy pod katem geograficznym na roz-
woj kredytéw elektronicznych, to widaé, ze zdecydo-
wanie najwazniejszym rynkiem sg Chiny (warto$é ok.
241 mld dol. w 2016 r.). Zostawiajg one daleko w tyle in-
nych rywali, m.in. USA (33 mld dol. w 2016 r.) czy Wiel-
ka Brytanie (6 mld dol., dane za raportem Global Risk
Institute). W niektérych krajach rynek kredytu elektro-
nicznego jest zdumiewajaco duzy na tle rynku kredytu
ogoblem. Tak jest m.in. w Estonii czy Nowej Zelandii.
Z kolei w USA kredyt fintech jest szczegdlnie popular-
ny wsrdd przedsiebiorstw.

Autorzy raportu ,Innovation and Digitization in
Credit. A Global Perspective” zwracaja uwage, ze na
rynku kredytu elektronicznego konkurencja sie nasila.
Ten trend bedzie sie¢ utrzymywal. - Rosnaca konkuren-
cyjno$é sprawia, ze marze szlty w ostatnich kwartatach
ostro w dol. W efekcie coraz wiecej platform udziela-
jacych finansowania on-line decydowalo sie na inter-
nacjonalizacje dziatalno$ci w poszukiwaniu wyzszej
rentownosci. To zjawisko bylo widoczne szczegdlnie
w USA. Ekspansje ulatwia czesto fakt, ze na wielu ryn-
kach regulacje dla rynku elektronicznych ustug finan-
sowych s3 nieostre, co pozwala dziata¢ bardzo swo-
bodnie - podkreslajg Alex LaPlante i Charlotte Watson,
analitycy Global Risk Institute.

Rynek alternatywnego finansowania on-line, we-
dlug Global Risk Institute, jest wielkg szansa na roz-
woj dla ubogich i stabo rozwinietych regionéw. Wedtug
danych Cambridge Center for Alternative Finance juz
w 2016 r. az 88 proc. $srodkéw naplywajacych na afry-
kanski rynek kredytu elektronicznego to byly pienigdze
spoza Czarnego Ladu. - To pokazuje, ze w przyszlosci
obecno$¢ miedzynarodowych platform finansowania
on-line na rynkach rozwijajacych sie bedzie jednym
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z decydujacych czynnikéw rozwoju - podkres$laja ana-
litycy Global Risk Institute.

Pod lupa sztucznej inteligencji

Platformy pozyczkowe wnosza do branzy finanso-
wej powiew $§wiezo$ci gtdéwnie dzieki upraszczaniu
procesu prowadzacego do uzyskania finansowania na
drodze wykorzystywania technologii Robotic Process
Automation (RPA). Wedtug firmy Moody’s Analytics
polowa bankéw wcigz nie wprowadzila zadnego ele-
mentu automatyzacji do tegoz procesu.

- Tymczasem manualne zbieranie danych od po-
tencjalnego pozyczkobiorcy jest niezwykle uciazliwe,
pracochlonne oraz kosztowne. Méwi o tym az 56 proc.
bankdéw, ktdre nie zautomatyzowaty tego procesu. Z ba-
dan wynika, ze ok. 5 proc. wnioskéw kredytowych jest
odrzucanych na skutek bltedu pracownika banku. Tym-
czasem w wyniku automatyzacji tego procesu liczba
pomylek spada drastycznie, wydajno$¢ ro$nie o 35 do
50 proc., a koszty spadaja nawet o potowe. O czym prze-
konal si¢ na wtasnej skérze bank Morgan Stanley czy
Union Bank z Nigerii - podkreslajg analitycy Global
Risk Institute.

W walce z platformami pozyczek spolteczno$cio-
wych bankom przychodza z pomoca fintechy, takie
jak nCino. Firma ta oferuje rozwigzania operacyjne
w chmurze, znaczaco upraszczajace tryb przyznawania
kredytu czy pozyczki. Wedlug Santander Banku, kt6-
ry zostal klientem nCino, to nowatorskie rozwigzanie
pozwala skrécié proces, o ktorym mowa, o ok. 40 proc.
Wsréd klientéw nCino sa rowniez TD Bank czy Iberia
Bank.

Chcesz pozyczke?
Pokaz profil na Facebooku

Coraz wiekszym wyzwaniem jest cyberbezpieczen-
stwo. Dla branzy finansowej, ktdra bazuje na zaufaniu,
to szczegblnie wazna kwestia. Innowacyjne rozwiaza-
nia z tego zakresu pojawiajg sie takze przy udzielaniu
kredytow.

Jak wiadomo, oszusci czesto biorg na celownik ban-
ki, podejmujac préby wyludzenia kredytu. Obecnie
pojawia sie na rynku coraz wiecej programéw i elek-
tronicznych ustug, ktére pozwalaja bankom wykrywa¢
nieprawidlowosci w bazach danych. Takie rozwigza-
nia jak ThreatMetrics czy ID Analytics bazujg przede
wszystkim na nauczaniu maszynowym (machine lear-
ning), czyli udoskonalonej wersji sztucznej inteligencji
(artificial intelligence, AI). Analizujg dane przekazane
przez klienta banku, zestawiajac je z jego biezacym
zachowaniem monitorowanym poprzez urzadzenia
mobilne. Gdy tylko zauwazaja jakiekolwiek nieprawi-
dlowosci czy odstepstwa od normy, wysylaja sygnat
alarmowy do odpowiedniej komoérki banku.
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Rozwijajg sie rowniez alternatywne sposoby ocenia-
nia zdolnosci kredytowej klienta (tzw. scoring). Coraz
czesciej nie trzeba mie¢ pozytywnej historii w zakresie
splacania pozyczki, by otrzymaé finansowanie na do$é
duza skale. Wystarcza historia ptatnosci za rachunki,
dyplom uczelni albo nawet informacja... jakiego rodza-
ju smartfona uzywa potencjalny kredytobiorca (podob-
no mniej ryzykowni sg ci posiadajacy sprzet z syste-
mem iOS, czyli marki Apple). Coraz czeSciej instytucje
finansowe zerkajg réwniez na profile potencjalnego
kredytobiorcy na Facebooku czy Instagramie, a je$li sie
zgodzi, przeprowadzaja ankiete, by oceni¢ jego zacho-
wanie i nawyki. Narzedzia do alternatywnego ocenia-
nia zdolnosci kredytowej oferuja m.in. firmy WeLab,
Kreditech, Instantor, CredoLab czy Verde (z ustug tej
ostatniej juz korzystaja giganci: JP Morgan Chase czy
Royal Bank of Canada). - Z badania firmy Lending Club
wynika, ze same alternatywne metody scoringowe s3
mniej skuteczne od tradycyjnych. Jesli jednak zostang
zastosowane roéwnolegle, woéwczas podnosza efektyw-
no$¢ oceniania klientéw - podkreslaja autorzy raportu
Global Risk Institute.

Dlugos¢ procesu przyznawania
kredytu hipotecznego (w dniach, 2017)
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Nowoczesne technologie sg uzywane nie tylko do
przes$wietlania klientéw indywidualnych. Bank JP Mor-
gan uruchomil niedawno narzedzie COiN do blyska-
wicznego procesowania kredytéw korporacyjnych. Ma
ono przepustowo$¢ siegajaca - uwaga - 12 tys. wnio-
skow na sekunde!

Pojawia sie jednak coraz wiecej prac naukowych
wskazujacych, ze poleganie na sztucznej inteligencji
podczas oceniania zdolnosSci kredytowej moze prowa-
dzi¢ do wypaczen, np. do zmniejszania szans przedsta-
wicieli mniejszosci etnicznych. Méwi o tym chociazby
artykut ,Predictably Unequal? The Effects of Machine
Learning on Credit Markets” przedstawiajacy wyniki
badan przeprowadzonych przez Federal Reserve Bank
of New York, ktory ukazal sie w marcu 2018 r. pod egida
Centre for Economic Policy Research.

Blockchain usprawni udzielanie
kredytow konsorcjalnych

A co z technologia, o ktdrej jest ostatnio bardzo
glo$no za sprawg kryptowalut, czyli blockchain? Ona
takze przyda sie w rozwoju rynku kredytu. Jak wska-



zuja analitycy Global Risk Institute, technologia roz- Regulat()rzy nie moga wylaé

proszonych rejestrow daje niesamowite mozliwosci dzieckaz kapiela
w zakresie usprawnienia procesu udzielania kredy-
tow konsorcjalnych, poniewaz daje pewno$¢ dziata- Jak zwracajg uwage analitycy Global Risk Institute
nia (minimalizuje mozliwo$ci wystapienia bledow Alex LaPlante i Charlotte Watson, przyszto$§¢ rynku
czy oszustw). Droga od zlozenia przez kredytobiorce elektronicznego kredytu zalezy w duzej mierze od po-
wniosku do momentu uzyskania finansowania od wie- lityki regulatoréw. - Je$li ma powsta¢ znaczacy rynek
cej niz jednego kredytodawcy moze sie skrocié nawet finansowania on-line, potrzebne jest, aby rzady i regu-
070 proc., do dwdch-trzech dni. Z takiego rozwoju wy- latorzy znalezli zloty Srodek miedzy zabezpieczaniem
padkéw z pewnosciag beda sie cieszyly i banki obstugu- praw konsumentéw a swobodg dzialalno$ci innowacyj-
jace firmy, i przedsiebiorstwa (szczegoblnie te dzialaja- nych firm finansowych - podkreslajg LaPlante i Watson.
ce w branzach wymagajacych szybkiego finansowania Z raportu Global Risk Institute wynika, ze obec-
na duza skale). nie na $wiatowym rynku kredytu elektronicznego jest
Jedng z pierwszych firm, ktéra oferuje rozwigzania prawdziwy ,,groch z kapustg”, jesli chodzi o regulacje.
oparte na blockchain dla kredytodawcéw, jest Synaps. - W USA przepisy s3a ré6zne w zaleznoSci od stanu. Na
Oferuje ona platforme, ktéra umozliwia procesowanie rynku brytyjskim i chinskim platformy P2P lending
w trybie T+3 (czyli na rozpatrzenie wniosku czeka sie dzialaja na tych samych zasadach, co tradycyjne firmy
najwyzej trzy dni robocze). Z rewolucyjnym rozwigza- finansowe, ale juz funkcjonowanie platform typu balan-
niem Stax weszla ostatnio na rynek firma IHS Markit. ce sheet lending nie jest w zaden sposdb uregulowane
Narzedzie Stax przeksztatca pienigdze bankéw na toke- - wskazujg LaPlante i Watson w swoim raporcie.
ny, ktére moga by¢ uzywane przez przedsiebiorcéw do Nadz6r nad tym rynkiem jest potrzebny. Zrozu-
dokonywania wirtualnych transakcji. - Za pie¢ lat na miano to $§wietnie w Chinach, gdzie firma poZzyczkowa
rynku kredytu dla firm technologia blockchain powin- Ezubao okazala sie piramidg finansowg. Na skutek jej
na by¢ powszechna. Dzieki niej moze sie on rozwingé upadku na poczatku 2016 r. inwestorzy stracili niemal
niebotycznie, a juz teraz tylko w USA jest on wart ok. 7,6 mld dol. Firma dziatata ledwie po6ttora roku. Po tym
1 bln dol. rocznie - podkreslajg analitycy Global Risk wydarzeniu rzad chifiski zaostrzyt nadzér nad firmami
Institute. pozyczkowymi, takze tymi dzialajagcymi tylko w sieci.®
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Nowi czonkowlie w skiadzie
Zarzadu Alior Banku

R ada Nadzorcza Alior Banku zdecydowata 26 listopada

0 Uzupetnieniu obecnego skfadu Zarzadu pracujgcego
pod kierownictwem wiceprezesa Krzysztofa Bachty. Powotano
nowych wiceprezesow odpowiedzialnych za obszary ryzyka,
bezpieczenstwa oraz bankowos¢ prywatng. Do Zarzadu Alior
Banku zostat powotany Marek Szczesniak. Jednoczesnie Rada
Nadzorcza wystgpi do KNF z wnioskiem o zgode na powierze-
nie mu funkcji wiceprezesa Zarzadu odpowiedzialnego za ryzy-
ko. Marek Szcze$niak to doswiadczony specjalista w obszarze
ryzyka kredytowego, rynkowego i operacyjnego. Przez ostatnie
lata zwigzany byt z Grupg PKO BP, gdzie jako wiceprezes
nadzorowat funkcje zarzadzania ryzykiem w Kredobanku,

a nastepnie w PKO Banku Hipotecznym.

Sktad Zarzadu uzupetni takze Seweryn Kowalczyk, dotychcza-
sowy dyrektor zarzadzajacy w pionie bezpieczenstwa w Alior
Banku. Kowalczyk zarzadzat departamentami odpowie-
dzialnymi za przeciwdziatanie wytudzeniom kredytowym,
przestepstwom wewngtrznym oraz obszarem przeciwdziatania
praniu brudnych pienigdzy i finansowaniu terroryzmu. Teraz
jako cztonek Zarzadu Alior Banku bedzie nadzorowat, oprocz
obszaru bezpieczenstwa, biuro prawne.

Obszar Private Banking zostanie powierzony od 1 stycznia
2019 . przez Rade Nadzorczg Dariuszowi Szwedowi. To
menedzer z ponad 20-letnim doswiadczeniem w sektorze
bankowym. Bezposrednio przed powotaniem na cztonka
Zarzadu Alior Banku petnit funkcje dyrektora departamentu
Private Banking w Santander Bank Polska, gdzie odpowiadat
za nadzér nad kompleksowg dziatalnoscig biznesowa, wliczajac m
w to aspekty zwigzane z ryzykiem operacyjnym, kredytowym - e

i reputacyjnym. Sprawowat tez nadzdr nad detaliczng czescig ﬁ _
dziafalinosci Domu Maklerskiego Santander Bank Polska. Byt \':r
cztonkiem zespotu zarzadzajgcego potgczeniem Santander
Bank Polska i wydzielonej czgsci Deutsche Banku.
Jednoczesnie Filip Gorczyca ziozyt rezygnacie z petnienia
funkcji wiceprezesa Zarzadu Alior Banku z dniem 31 stycznia
2019 1. Na jego miejsce Rada Nadzorcza powotata Tomasza
Bitousa, kt6ry do Zarzadu dotgczy 1 lutego 2019 r. Tomasz Bitous zwigzany byt od
2006 r. z ING Bankiem S’Iqskim, gdzie przez ostatnie cztery lata petit funkcije dyrekto-
ra odpowiedzialnego za departament kontrolingu.  Zrédio: materialy p

Szczesniak

Y

1\
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Kowalczyk

&
A

Dariusz Szwed

Tomasz Bitous

asowe Alior Banku

Nowy podzial rol @ zarzadzie Banku Pekao S.A.

odpowiada za nadzor MSP, a Marek ‘Tomczuk — poza dotychczasowym nadzorem nad
detalem — sprawuje zarzqd nad bankowosciq prywatng. To wynik nowego podziatu
kompetencji w zarzqdzie Banku Pekao S.A. — poinformowat bank 11 grudnia.
W sktad zarzqdu, obok prezesa Michata Krupinskiego, wchodzq wiceprezesi Tomasz
Kubiak, Michat Lehmann, Marek Lusztyn, Tomasz Styczynski, Marek Tomczuk, Magdalena
Zmitrowicz. W listopadszie 2018 r. jednogtosng decyzjg Rady Nadzorczej zarzqd Banku Pekao
S.A. zostat wybrany na kolejng trzyletnig kadencje.

T omasz Styczynski kieruje bankowosciq korporacyjng, Magdalena ZSmitrowicz

Sdto: materiaty prasowe Banku Pekao S.A

20,2 min

tylu internautow w listopadzie skorzystato
ze stron internetowych bankow.

Sredni czas na uzytkownika wyniost
57 minut 56 sekund

*Dane z badania Gemius/PBl, listopad 2018. Liczebno$¢ proby:
N=164678. Grupa objeta badaniem 7-75 lat. Do badania wyko-
rzystano dane o strukturze internautéw pochodzace z badania
NetTrack Kantar MillwardBrown z drugiego kwartatu 2018 r.
i badania Maluchy z 2018 r.

Polski BLIK staje
sie globalny

1 A grudnia 2018 r. Mastercard i Polski Stan-
dard Ptatnosci (PSP), operator systemu
ptatnosci mobilnych BLIK, ogtosity strategiczng
wspotprace.
Mastercard i PSP umozliwig uzytkownikom BLIKA
korzystanie z technologii zblizeniowej we wszyst-
kich punktach sprzedazy na $wiecie, akceptuja-
cych zblizeniowe ptatnosci Mastercard. Bedzie to
mozliwe poprzez wykorzystanie ustugi tokeniza-
cyjnej Mastercard Digital Enablement Services
(MDES). W ten sposdb uzytkownicy BLIK zyskajg
dostep do wygodnych, bezpiecznych i szybkich
patnosci zblizeniowych na catym swiecie.
Dodatkowo Mastercard i PSP zapewnig
uzytkownikom BLIKA realizacje ptatnosci
W zagranicznym e-commerce, Z wykorzysta-
niem opublikowanego niedawno przez EMVCo
standardu Secure Remote Commerce (SRC),
gdy tylko rozwiazanie bedzie dostgpne. Dzigki
temu uzytkownicy bedg mogli ptacic BLIKIEM
za zakupy on-line w zagranicznych e-sklepach.
Mastercard i Polski Standard Ptatnosci beda
rowniez wspétpracowac przy ekspansji BLIKA
na nowe rynki, poza granicami Polski, poprzez
pozyskiwanie klientow w innych krajach.
Zréclio: PSP
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Wyjatkowy album
historycznych banknotow

grudnia Narodowy Bank Polski rozpoczat sprzedaz albumu pt. ,Banknoty »Miasta
polskie«. Seria, ktora nie trafita do obiegu”. Banknoty z serii ,Miasta polskie” zostaty
zaprojektowane i wyprodukowane na przetomie lat 80. i 90. XX w. Podjeta wowczas decyzja o denominacji ztotego wymagata przygotowania
serii nowych banknotow — ze zmienionymi nominatami i wizerunkami. Z powoddw technologicznych banknoty z serii ,Miasta polskie” nie zostaty
jednak wprowadzone do obiegu. Banknoty wchodzace w sktad albumu nigdy nie byty wiec i nie 3 prawnymi $rodkami ptatniczymi.

Album zawiera dziewig¢ historycznych banknotéw o nominatach 1z, 2 zt, 5 z4, 10 zt, 20 zt, 50 zt, 100 zt, 200 z oraz 500 zt. Na banknotach
przedstawiono detale architektoniczne, pomniki oraz symbole charakterystyczne dla polskich miast: Gdyni, Katowic, Zamoscia, Warszawy,
Gdanska, Wroctawia, Poznania, Krakowa i Gniezna. Banknoty zaprojektowat Waldemar Andrzejewski (1934—1993) — grafik, rysownik, autor
plakatow oraz ilustracji ksigzek dla dzieci.

Idzie niz kredytowy?

IV kwartale 2018 r., po prawie trzech latach utrzymywa-
nia sig powyzej wartosci referencyjnej 50 punktow, zna-
czacemu pogorszeniu ulegt Barometr Rynku Consumer Finance.
Jego wartos¢ spadfa do poziomu 48,9 punktu — to prawie o 8 pp.
mniej w poréwnaniu z odczytem z ubiegtego kwartatu, w ktérym
réwniez odnotowano tendencje spadkowg. Wedtug ekspertéw
KPF i IRG SGH moze to zapowiada¢ spadek koniunktury na rynku
kredytowym w przysztym roku.
Barometr Rynku Consumer Finance, okreslany
w cokwartalnym badaniu Konferencji Przedsigbiorstw

Finansowych i Instytutu Rozwoju Gospodarczego p [’Of . J ace K J aSJ[ rZ@ b S M

SGH, skonstruowany jest

w taki sposob, 7e war- p rZ@\/\/Od N |CZ@CVm KN ’:

tosci ponizej poziomu

L)

50 pgnktovvt WSka'. P emier Mateusz Morawiecki powotat 23 listopada Jacka Ja-
A na_s agnacie strzgbskiego na funkcje Przewodniczacego Komisji Nadzoru
czy uemng Finansowego.

dynamike,
podczas gdy wyzsze
warto$ci reprezentujg spo-
dziewang dodatnig dynamike
kredytu konsumpcyjnego
w okresie najblizszych
12 miesiecy.

Jacek Jastrzebski (1980) jest doktorem habilitowanym nauk prawnych,
profesorem Uniwersytetu Warszawskiego zatrudnionym w Katedrze
Prawa Cywilnego i Administracji UW. Dwukrotny stypendysta Fundacii
na Rzecz Nauki Polskiej. Cztonek Collegium Invisibile. Jest autorem
kilkudziesieciu publikacji z zakresu prawa odszkodowawczego, prawa
zobowigzan, prawa papieréw wartosciowych, prawa wekslowego i cze-
kowego. W latach 20082018 petnit funkcje zastepcy dyrektora Depar-
tamentu Prawnego Powszechnej Kasy Oszczednosci Banku Polskiego.

PCNIG OD, PKO BP I KIR wspoforacua
Orzy wdrazaniu rozwigzan cyfrowych

KO Bank Polski jako pierwszy polski bank i dostawca tozsamosci podpisat umowe z Krajowa 1zbg Rozliczeniowa, dotyczgcg mozliwosci

korzystania z ustugi mojelD przez Klientéw banku. Bank, wspdlnie z KIR, pracuje nad pilotazowym wdrozeniem tej ustugi, a PGNiG Obrot
Detaliczny jest pierwszym podmiotem komercyjnym, ktory podpisat umowe jako dostawca ustug — podata KIR w komunikacie. mojelD umozliwi
klientom elektroniczne potwierdzanie tozsamosci i tatwy dostep do ustug on-line, réwniez tych wymagajgcych silnego uwierzytelniania. Wprowa-
dzenie ustugi wyeliminuje m.in. koniecznos¢ posiadania kolejnych logindw i haset do réznych serwiséw. Pozwoli takze na przeniesienie do cyfro-
wego $wiata nowych ustug, ktore wezesniej wymagaly osobistej wizyty w urzedzie, punkcie obstugi czy umawiania sig z kurierem. Porozumienie
dotyczy tez planowanych wdrozen, m.in. ustug Szafir, Qlips, WebPQS Paybynet.

Oprac. Sek
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STANISLAW KOCZOT

Wybralismy najlepszych

Rynek wymaga od ubezpieczen coraz wigecej. Oczekiwania bedg rosty, tak samo jak
rosng aspiracje Polakow, coraz bardziej dbajgcych o swojg przysziosc

akonczona wladnie kolejna edycja kon-
kurséw ubezpieczeniowych ,,Gazety Ban-
kowej” pokazala, jak bardzo sektor jest
dynamiczny i z jaka determinacja walczy
o klienta. Towarzystwa ubezpieczeniowe
tworza nowe produkty, unowoczes$niajg juz
istniejace, dodaja kolejne ustugi.

Zosta¢ zauwazonym na obecnym rynku wcale nie
jest tak latwo. A tym bardziej przekona¢ Polakéw, ze
wlasnie ta polisa, ten produkt finansowy jest uszyty
doktadnie dla nich. Firmy ubezpieczeniowe s3 coraz
bardziej tego $wiadome, gdyz nigdy wczesniej nikt tak
otwarcie nie préobowal wejs¢ w te obszary, w ktérych
one rzadzily niepodzielnie. Firmy fintech maja specy-
ficzng umiejetno$¢ odnajdywania mato mocnych stron
ubezpieczycieli i wchodzenia tam, gdzie sg ich stabe
punkty.

Nie chodzi nawet o to, ze wylapuja ich bledy czy
oczywiste potkniecia. Te stabosci firmy ubezpiecze-
niowe same moga szybko naprawié. Towarzystwa
ubezpieczeniowe majg wystarczajacy potencjat, dyspo-
nujg na tyle sprawng kadra, ze gdy blad staje sie wi-
doczny, natychmiast przystepuja do dziatania. Zwykle
sa skuteczne i z kryzysdéw - mniejszych czy wiekszych
- najczesciej wychodzg z sukcesem.

Znacznie gorzej, gdy nie widza bledu. Przyzwy-
czajone do standardowych dziatan, od lat realizujgce
te same procedury, nie dostrzegaja zagrozen, ktoére
w przysztosci moga sie sta¢ przyczyna powaznych klo-
potéw. Tkwig one najczeéciej w relacjach firma-klient,
sa zapisane drobnym drukiem, latwo je przeoczy¢. Gdy
jednak w sytuacji kryzysowej zostajg uaktywnione,
wywotujg burze.

Nie chodzi o to, Ze fintechy posiadaja jaka$ wyjatko-
w3 intuicje, ale Ze majg dostep do niewyobrazalnej puli
informacji o kliencie, jego zwyczajach i oczekiwaniach.
Gigantyczne bazy danych odpowiednio zanalizowane
i przykrojone pozwalaja odkry¢ to, co najbardziej boli
klientéw w relacji z ubezpieczycielami, i przygotowacé
taka oferte, ktéra bedzie doktadnie dopasowana do ich
oczekiwan, a moze nawet bedzie je wyprzedzala.

W tegorocznej edycji konkurséw ubezpieczenio-
wych, poza analizowaniem twardych danych dotycza-
cych kondycji finansowej, wskaznikow i parametréw

opisujgcych sprawno$¢ organizacyjna, patrzyliSmy
réwniez na te ceche, ktdrg mozna okresli¢ jako umie-
jetno$¢ wnikania w obszary dziatalno$ci majace po-
tencjat zaré6wno pozytywny, jak i negatywny, moga-
ce by¢ zrédlem sukcesu, np. w obszarze mobilnosci,
oraz zagrozen - np. w nie do konca jasnych przepisach
umoéw. PrzyjeliSmy zalozenie, ze brak precyzji jest
stabo$cig, ktéra wczesniej czy pdzniej zostanie wy-
korzystana przez konkurencje, poniewaz dysponuje
ona narzedziami technologicznymi, bedzie potrafila je
wytapad.

Ci, ktérzy widza tego typu problemy, zastuguja na
uznanie. Wyréznione w tej edycji konkursu towarzy-
stwa ubezpieczeniowe wiedzg, ze musza by¢ czujne, by
nie straci¢ kapitatu zaufania, jakim obdarzaja je klienci.

Takie cechy powinien posiadaé réwniez wyrdznia-
jacy sie menedzer, ktérego wplyw nie ogranicza sie tyl-
ko do wlasnej organizacji, lecz takze oddziatuje na caty
sektor ubezpieczeniowy. W tym roku Ubezpieczenio-
wym Menedzerem Roku 2018 zostal Pawel Suréwka,
prezes Grupy PZU (na kolejnych stronach publikujemy
wywiad, ktorego nam udzielib).

« Zwyciezca tegorocznego zestawienia w konkursie
Przyjazna Firma Ubezpieczeniowa 2018 w kategorii
Zaktady Ubezpieczeniowe Dzial I zostala firma Na-
tionale-Nederlanden. Drugie miejsce zajeta Aviva,
zwyciezca ubieglorocznego rankingu. A trzecie
przypadlo PZU SA.

¢« PZU SA zajal pierwsze miejsce wsrdod zakladow
ubezpieczeniowych Dzialu II (z wylaczeniem
grupy 3 i 10), Aviva byla druga, a Santander Aviva
- trzecia.

¢ W Dziale II - (grupa 3 oraz 10) pierwsze miejsce za-
jeta AXA, ktora wyprzedzila Avive oraz PZU.
Zwyciezcom obu konkurséw serdecznie gratuluje-

my. Dziekujemy calej branzy za udzial w konkursie, za

wypelnienie ankiet, za czas po$wiecony na zebranie

i przestanie nam danych niezbednych do przeprowa-

dzenia analizy. Wszystkim nagrodzonym Zzyczymy co-

raz liczniejszej rzeszy klientéw, a takze kolejnych suk-
ceséw na dynamicznym, coraz bardziej interesujagcym

rynku ubezpieczen. °

Autor jest zastepcq redaktora
naczelnego ,,Gazety Bankowej”
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2018 Przyjazna Firma Ubezpieczeniowa

W branzy
nie ma czasu
na odpoczynek

,Gazeta Bankowa" po raz dziewigty zorganizowata ranking, ktory ma za zadanie wskazac
zaklady ubezpieczen najbardziej przyjazne dla swoich klientow. Zaktady, ktore tak
rozwijajg swoje produkty i ustugi, by dac klientom komfort codziennosci. Jednoczesnie po
raz kolejny wybrany zostat ubezpieczeniowy menedzer roku, ktory ma stanowi¢ wzor dla
branzy, jak nalezy prowadzi¢ biznes, nie zapominajgc © najwazniejszym — o kliencie

DO, jako firma doradcza
z wieloletnim do$wiad-
czeniem, swojg wiedza
w zakresie branzy ubez-
pieczeniowej, wsparto
w tym roku organizato-
ré6w merytorycznie. Eks-
perci BDO od lat dostarczaja na rynek
ubezpieczeniowy ustugi doradcze, kto-
re wspomagaja decyzje zarzadoéw przy
ocenie obecnej i prognozowanej sytu-
acji gospodarczej. BDO w Polsce jest
jednym z lideré6w wérdéd podmiotéw
oferujacych audyt spolek zainteresowa-
nia publicznego oraz doradztwo przy
ofertach publicznych. Jest to mozliwe
dzieki kompleksowosci oferowanych
ustug.

Jako strategiczny doradca finansowy

Tomasz Diering,
Menedzer w Dziale Rewizji
Finansowej BDO, biuro w Poznaniu

Potrzebne bylo
odswiezenie zasad

Ranking, ktory ,Gazeta Banko-
wa” przy pomocy BDO przygotowuje
od dwoch lat, przeszed}l drastycznag
metamorfoze. Juz nikogo nie dziwi
zakladanie polisy przez telefon czy
strone¢ internetowa. Dlatego ranking
zmierza w strone innowacyjnosci
zakladow ubezpieczeniowych. Inno-
wacje te muszg mieé odzwierciedle-
nie ré6wniez w danych finansowych
i wlasnie na podstawie tych wskaz-
nikdéw zaklady sa takze czeSciowo
oceniane. W tegorocznym rankin-
gu udzial wzieto wiecej zakladéw
ubezpieczeniowych niz w poprzed-
niej edycji, co potwierdza, ze zmia-

BDO zapewnia mozliwo$¢ podejmowa-
nia maksymalnie korzystnych decyzji
inwestycyjnych i transakcyjnych. Nasza sie¢ w calej
Europie dostarcza ustug dla sektora ubezpieczeniowe-
go w postaci audytu zgodno$ci oraz ustug poswiadcza-
jacych dla regulatoréw i doradztwa w zakresie zarza-
dzania aktywami czy zarzadzania ryzykiem. Zebrane
doswiadczenie oraz znajomos$¢ branzy pozwolila nam
w sposéb sprawny i profesjonalny oceni¢ wszystkich
uczestnikoéw rankingu oraz wspomoéc kapitule w wy-
borze zakladéw ubezpieczeniowych i menedzera roku,
ktoérzy sa dla wielu uczestnikéw wzorem do nasladowa-
nia, a takze prekursorem dobrych praktyk biznesowych.

GAZETA BANKOWA // STYCZEN 2019

ny - cho¢ drastyczne - byly sluszne,
a zaklady ubezpieczeniowe chetniej
wypelniaja ankiety, by wziagé udzial w konkursie.
Metodologia rankingu uleglta kosmetycznym mody-
fikacjom, ktére byly odpowiedzia na potrzeby ankie-
towanych. Zmienit sie przede wszystkim okres rapor-
towania do ankiety. Zostala ona podzielona na kilka
kategorii:
¢ ogoélne, w ktérych znalazly sie kwestie zwigzane
z programami lojalnoSciowymi, produkty hybry-
dowe, Srednie wzrosty skladek, kanaly dystrybucji,
liczba wytaczen w polisie czy ocena czasu reakcji na
rozwigzywanie szkdd;



¢ nadzorcze - pytania w ankiecie odwolywaty sie do
relacji miedzy jednostkg a m.in. Urzedem Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw, Komisja Nadzoru Fi-
nansowego oraz Rzecznikiem Ubezpieczonych;

o wskazniki niefinansowe;

¢ wskazniki finansowe bazujace na kapitatach oraz
skladce zarobionej czy wartosci lokat;

¢ wyplacalno$é na podstawie nowych regulacji Sol-
vency II - MCR oraz SCR.

Do konkursu zostaly zakwalifikowane wylacznie
te zaklady ubezpieczeniowe, ktére odpowiedzialy na
ankiete wystang przez ,,Gazete Bankowa” w terminie.
Konkurs za rok 2018 zostal stworzony osobno w trzech
kategoriach:

e Dziall;
e Dzial II - wylgcznie ubezpieczenia z Grupy 3 oraz 10;
e Dzial II - pozostate ubezpieczenia (z wylaczeniem

Grupy 3 oraz 10).

U podstaw konkursu stojg dane wejsciowe, ktérych
wagi dla konicowej oceny zostaly zdefiniowane przez
jury. Przeliczenie danych i wag w celu uzyskania kon-
cowego wyniku zostalo przeprowadzone przez przed-
stawicieli firmy BDO. Ranking bazuje na informacjach
przekazywanych od: towarzystw ubezpieczeniowych,
Rzecznika Finansowego (Rz.F.), Komisje Nadzoru Fi-
nansowego (UKNF) oraz Urzad Ochrony Konkurencji
i Konsumentéw (UOKiK). Wagi pochodzace z pieciu
kategorii tworzyly 80 proc. wszystkich punktéw mozli-
wych do uzyskania. Ranking dopelnila ocena niezalez-
nego jury.

Podstawg obiektywizm

W konkursie, ktorego kolejng edycje wlasnie za-
konczyliémy, zwracali§my uwage na wiele elementéw
decydujacych o tym, ze zaklad ubezpieczeniowy jest
pod wieloma wzgledami wyjatkowy. Organizatorzy,
chcac zachowaé maksymalny obiektywizm, duzg wage
przywigzywali do danych finansowych, wskaznikéw
i parametréw opisujacych sprawno$¢ towarzystw
ubezpieczeniowych.

Ocena najbardziej przyjaznego zakladu ubezpiecze-
niowego w Polsce nie byla latwym zadaniem. Trzeba
pamietaé, ze przyjazny oznacza taki, ktéry wychodzi
naprzeciw oczekiwaniom swoich klientéw. Zaklady
ubezpieczeniowe w odrdznieniu od innych instytucji
finansowych nie daza do wynaturzenia relacji na linii
klient-zaktad ubezpieczeniowy. Klient, podpisujac po-
lise, chce porozmawiaé o tym, czego oczekuje i czy te
oczekiwania beda spelnione. Oczekuje kompleksowe;j
pomocy, a nie tylko ustugi na chwile. Mimo ze ranking
nie odzwierciedla kwestii interakcji miedzy ubezpie-
czonym a ubezpieczycielem, to pytania oraz wskazniki
mialty w jak najlepszy sposdb odzwierciedli¢ przyja-
zno$¢ zakladéw ubezpieczeniowych.

Roznice bardzo niewielkie

Na szczegblng uwage zastuguje zwyciezca tegorocz-
nego zestawienia w kategorii Zaklady Ubezpieczeniowe
Dzial I, czyli firma Nationale-Nederlanden, ktéra w tej
kategorii zajela miejsce ,,na pudle”, zdobywajac rowniez
uznanie jury. Tuz za wspomnianym zwyciezcg uplasowa-
la sie firma Aviva, zwyciezca ubieglorocznego rankingu.
Oba zaklady wymienily sie miejscami w poréwnaniu z ro-
kiem 2017. Trzecie miejsce przypadlo potentatowi na ryn-
ku ubezpieczen - firmie PZU. R6znica miedzy pierwszymi
trzema firmami a pozostalg stawka byta do$¢ niewielka,
dlatego ostateczny wpltyw na taki rozktad rankingu miaty
glosy kapituly. Trzeba przyznac, ze czotéwka od lat jest
doceniana przez ekspertéw, ale cieszy sie rowniez duzym
zaufaniem wsrdd swoich klientéw, ktdrych wzrost zostat
odnotowany w kazdym z zaktadéw ubezpieczeniowych.

Wsréod Zaktadow Ubezpieczeniowych Dziatu I1 z wy-
laczeniem grupy 3 i 10 swoja warto$¢ na rynku potwier-
dzily takie marki jak PZU, ktéry zajal pierwsze miejsce,
oraz Aviva (drugie miejsce) i Santander Aviva (trzecie
miejsce). Bardzo dobrymi wynikami moze si¢ pochwali¢
cala trojka, ktorag docenito réwniez jury.

Ostatnie lata w ubezpieczeniach komunikacyjnych sg
dos$¢ nerwowe, a zaklady ubezpieczeniowe sa powsciagli-
we w przekazywaniu informacji, ktdre nie sa wymagane.
Mowimy tu przeciez czesto o danych, ktére mogg wply-
na¢ na konkurencje. Sytuacja zwigzana ze zwyzka cen po-
lis ubezpieczeniowych spowodowala, ze do rankingu nie
zglosilo sie zbyt wielu ochotnikow, ktérzy chcieliby sie
sprawdzi¢ na tle konkurencji. Ostatnio na rynku jest za-
uwazalny lekki spadek cen, a zaktady ubezpieczeniowe po
wyczyszczeniu swoich portfeli zaczynaja lepiej zarzadzaé
swoimi produktami. W zwigzku z tym nalezy docenic¢
cheé rywalizacji w tej kategorii. Pierwsze miejsce zajela
firma AXA, ktéra na podium wyprzedzila takie uznane
zaklady ubezpieczeniowe jak Aviva oraz PZU. Zaklady te
ciesza sie duza popularno$cig wsrod klientow.

Zarzadzanie ma wplyw
na wyniki firmy

»Gazeta Bankowa” po raz siédmy postanowila na-
grodzi¢ wyrdzniajacych sie menedzeréw. Celem bylo
wyrdznienie osdb, ktére maja znaczacy wplyw nie
tylko na wlasna organizacje, lecz réwniez caly sektor
ubezpieczeniowy. Zwyciezca okazal sie¢ Pawetl Sur6éw-
ka, zarzadzajacy grupg PZU.

Nagrodzony moze sie pochwali¢ wieloletnim do-
Swiadczeniem w branzy finansowej. Jest absolwentem
Université Paris 1 Panthéon Sorbonne oraz Ecole des
Hautes Etudes en Sciences Sociales (EHESS). Ukoniczyt
takze studia na Uniwersytecie Ludwika i Maksymiliana
(LMU) w Monachium. W latach 2007-2013 zajmowat
stanowisko doradcy finansowego w Bank of America
Merrill Lynch. Reprezentowal Bank w regionie CEE.
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W latach 2013-2015 petnil funkcje cztonka zarzadu spoél-
ki Boryszew SA, dyrektora biura do spraw rozwoju sek-
tora automotive, zarzadzal spdtkami zaleznymi z sektora
automotive. Do stycznia 2016 r. byt doradca prezesa za-
rzadu PKO Bank Polski SA oraz dyrektorem Bankowosci
Korporacyjnej i Inwestycyjnej na Niemcy. Od czerwca
2016 r. do kwietnia 2017 r. byt prezesem PZU Zycie SA.
Prezesem PZU SA zostal w kwietniu 2017 r.

Dostosowanie do wymagan
ma znaczenie

Wszystkich laureatéw tegorocznego rankingu wy-
réznia przede wszystkim jedno - osiggane przez ich
firme dobre wyniki. Kolejny rok to okres intensywnej

pracy nie tylko w walce o klienta, lecz réwniez o dosto-
sowanie sie do nowych realiéw regulacyjnych, a takze
ciggle dbanie o relacje z klientem. Branza ubezpiecze-
niowa jest w zasadzie globalnym przemystem czaséw
wspoélczesnych. Agencje ubezpieczeniowe dzialajg
z my$la o tym, aby ubezpieczy¢ wszystkich i wszystko,
co tylko mozliwe. Organizatorzy beda pracowali nad
rankingiem, by w nastepnych latach byl on latwiejszy
w odbiorze, ale przede wszystkim moglt dawaé poroéw-
nywalno$¢ wynikéw w kontekScie rozwoju techno-
logicznego oraz dazenia do zaspokajania wymagan
klientéw. Niemniej jednak ranking pokazuje, kto nie
préznowal w ostatnim czasie i potrafil sie lepiej dosto-
sowaé do zmieniajgcego sie otoczenia, oraz ktoéry za-
rzadzajacy okazal sie lepszym strategiem. °

Jestesmy swiadkami
transformacji cyfrowej
w branzy ubezpieczeniowe)

Juz od Kilku lat rozwdj branzy ubezpieczeniowej jest scisle skorelowany
Z rozwojem nowych technologii bazujgcych na informatyce i internecie,
jednak nowe trendy siegajg duzo dale]

iszac o obserwowalnych

trendach na rynku ubez-

pieczen, nie mozna nie

wspomnie¢ o0 zmianie,

ktéra dotyka wszystkich

branz, jednak szczegélnie

sektora finansowego, czyli

o transformacji cyfrowej. Nie méwimy

tu o blizszej czy dalszej przyszltosci,
lecz o tym, co si¢ dzieje tu i teraz.

Nowe technologie na dobre wkro-

czyly we wszystkie kluczowe aspekty

dzialalnoSci ubezpieczeniowej, po-

czawszy od kalkulacji skladek i sprze-

dazy polis, skonczywszy na wyplacie

odszkodowan. Procesy te diametralnie

zmienity wszechobecna digitalizacja
i Swiat, ktory jest zawsze on-line.

Juz od kilku lat rozwéj branzy ubez-

I

iRl

Edyta Kaliriska,
Partner Zarzadzajacy Dzia-
tem Rewizji Finansowej BDO,
Region Zachéd

z rozwojem nowych technologii bazuja-
cych na informatyce i internecie, jednak
nowe trendy siegaja duzo dale;j.
Obecnie zaklady ubezpieczen staja
sie firmami coraz bardziej zaawanso-
wanymi technologicznie. Wszystkim
znane jest pojecie Internet of Things
(internet rzeczy, dalej IoT), ale coraz
bardziej popularne (szczegdlnie w USA,
lecz trendy te docierajg rowniez do Eu-
ropy) jest takze pojecie Internet of Insu-
rance, ktére obejmuje tez inne aspekty,
takie jak wykorzystanie zaawansowa-
nych analiz danych, chatboty, sztuczna
inteligencja czy technologia blockchain.

Przyszlos¢ nadeszia

Wykorzystanie IoT w branzy ubez-

pieczeniowej jest $cisle skorelowany
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i to w bardzo wielu obszarach. Wiodace firmy
ubezpieczeniowe stosuja IoT przy tworzeniu
produktéw, podczas analizy ryzyka, ale réwniez
w procesie likwidacji szkdéd. Ubezpieczyciele in-
westuja w 10T, aby redukowaé koszty, poprawic
proces oceny ryzyka, udoskonali¢ sposéb pro-
wadzenia biznesu. Firmy z sektora ubezpieczen
z powodzeniem korzystaja z systemow i aplikacji
telematycznych, r6znego rodzaju czujnikéw, ka-
mer, aplikacji do monitoringu, dronéw.

Co wazne, zbieranie danych z wszel-
kiego rodzaju urzadzen jest coraz latwiej-
sze, coraz bardziej dostepne i coraz tansze.
Smialo mozna powiedzieé, ze przyszitosé
nadeszla.

Przykladem wykorzystania nowych tech-
nologii w ubezpieczeniach komunikacyjnych
s produkty typu UBI (Usage Based Insuran-
ce), oparte na telematyce i lokalizatorach
GPS. Wysokos¢ skladki kalkulowana jest
na podstawie analizy stylu jazdy konkret-
nego kierowcy, a nie na podstawie statysty-
ki. Zainstalowane w pojezdzie urzadzenia pozwalajg
uzyskaé informacje o tym, dokad, kiedy oraz jak jez-
dzi ubezpieczony i na tej bazie personalizowaé oferte
ubezpieczeniows, a nawet przewidywany sposob li-
kwidacji potencjalnej szkody.

W ubezpieczeniach zdrowotnych dobrym przykta-
dem jest zastosowanie sprzetu i oprogramowania mo-
nitorujacego prozdrowotne zachowania klienta, takie
jak aktywno$c¢ fizyczna czy spozycie cukru. Klient pro-
wadzacy zdrowy tryb zycia, wyposazony w sprzet mo-
nitorujacy, moze liczy¢ na znaczna redukcje skiadek.

Piszac o transformacji cyfrowej w branzy ubez-
pieczeniowej, nie mozna nie wspomnie¢ o technologii
blockchain i jej wykorzystaniu w procesie podpisy-
wania umoéw czy potwierdzania platnosci. Dzieki tej
technologii trwatly no$nik, ktdéry jest wymagany pra-
wem, mozna zastapi¢ cyfrowym dokumentem, rownie
trwalym i niezmiennym. Pozwala ona na zachowanie
wysokich norm bezpieczenstwa informacyjnego, kt6-
re s3 wymagane w sektorze ustug finansowych, przy
znacznej redukcji kosztéw i oszczedno$ci czasu.

W dobie transformacji cyfrowej duzym wyzwa-
niem dla sektora ubezpieczeniowego jest bezpie-
czenstwo danych, szczegdélnie wrazliwych danych
osobowych. Coraz wiecej styszy sie o wyciekach infor-
macji, co moze spowodowal utrate reputacji i koszty.
Z tego wzgledu istotne jest to, aby w cyfrowym §wie-
cie poruszal sie z rozwaga i poszanowaniem zasad
bezpieczenstwa.

Istotna jest ro6wniez integracja zbieranych dzieki
nowym technologiom danych oraz dostepnych on-line
danych zewnetrznych (o pogodzie, trendach zdrowot-
nych, badaniach naukowych), aby mozna je bylo na
biezgco wykorzystywac.

9

Ubezpieczyciele inwestujg w loT,
aby zredukowac koszty, poprawic
proces oceny ryzyka, udoskonalic
Sposob prowadzenia biznesu

Zmiana mentalnosci
i potrzeb klientow

Bardzo istotnym czynnikiem, ktéry zmie-
nit i nadal zmienia sposéb funkcjonowania
zakladoéw ubezpieczen, obok wszechobec-
nej cyfryzacji, jest zmiana mentalno$ci
klientéw i ich potrzeb. Bardzo wazna jest
obecnie szybko$¢ reakcji i dostarczania rze-
telnej informacji niezbednej do podjecia decyzji o za-
kupie produktu ubezpieczeniowego.

Klient XXI w. chce wiedzieé, ale skierowana do
niego informacja musi by¢ prosta i krétka. Potrzebu-
je wyjasnien i klarownej informacji zwrotnej, jednak
sam ma problem ze zwerbalizowaniem swoich potrzeb.
Swietnie komunikuje sie poprzez media spotecznoécio-
we, ale komunikacja tradycyjna sprawia mu problemy
i wydaje sie zbyt czasochtonna. Trzeba podchodzi¢ do
niego z empatia i dobrze go pozna¢ przed bezposred-
nim kontaktem. Kluczowe jest to, zeby wszystko dziato
sie szybko i nie dawalo poczucia straty czasu.

Nowoczesna oferta firmy ubezpieczeniowej musi
by¢ spersonalizowana i tworzy¢ warto$¢ dodana.

Dzis kluczem do sukcesu sa DQ i EQ

W dawnym, analogowym S$wiecie off-line firma
ubezpieczeniowa, ktéra chciala odnie$§é¢ sukces na
rynku, musiala posiadac¢ takie atrybuty jak spryt i in-
teligencja w tradycyjnym rozumieniu tego stowa, czyli
zdolno$¢ rozumienia, uczenia sie oraz wykorzystywa-
nia posiadanej wiedzy i umiejetnoSci w réznych sytu-
acjach. Iloraz inteligencji (IQ) byt kluczowym czynni-
kiem sukcesu.

W obecnym cyfrowym $wiecie on-line sukces or-
ganizacji, jaka jest zaklad ubezpieczen, zalezy od po-
siadania dwoch podstawowych kompetencji. Te kom-
petencje to inteligencja cyfrowa (DQ) i inteligencja
emocjonalna (EQ). Wazne jest umiejetne, bezpieczne
i sprawne wykorzystywanie nowych technologii oraz
poruszanie si¢ w Swiecie wirtualnym i szybkie zrozu-
mienie zmieniajacych sie potrzeb nowego pokolenia
klientow. °
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Pawet Suréwka, prezes PZU
Wychodzimy z zatozenia,
ze sukces kazdej polskiej firmy
jest tez sukcesem PZU
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Myslimy
nie tylko o sobie

Nasza rola jako Grupy PZU siega daleko poza nasz podstawowy biznes: chcemy
pomagac polskim firmom, bankom, polskiej gospodarce, by odwazniej pojawiaty sie
na Swiatowym rynku — mowi Pawet Surowka, prezes PZU SA

ROZMAWIALI

PZU to najwieksza grupa finansowa nie tylko w Polsce,
lecz takze w Europie §r0dk0wo-Wschodniej, liczqc ak-
tywa PZU, Pekao oraz Alior Banku. Co to oznacza dla
PZU? Czy polski rynek nie jest dla PZU juz za maly? Gru-
pa dziala w Estonii, na Eotwie i Litwie, ale to niewielkie
rynki. Jest tez na Ukrainie, lecz tam ma dopiero czwar-
tq-piatq pozycje... Moze pora pojsé juz bardziej na Za-
ché6d? PKO BP i Bank Pekao SA juz tam sq.
Pawel Suréwka: Dobre pytanie - p6j$é na Zachdd
czy poj$¢ za granice? Za granice na pewno tak, ale
czy na Zachdd? Nie jest to takie oczywiste, patrzac
na nasza podstawowg dziatalno$¢, czyli na ubezpie-
czenia. Jezeli w PZU w ramach naszej strategii na
serio chcemy budowaé ekosystem, to oznacza, ze

MACIEJ WOSKO | STANISLAW KOCZOT

nas spotkanie w Nowym Jorku bylo czyms$ o wiele
wiekszym i wazniejszym niz PR. ZaprosiliSmy na te
spotkania firmy, z ktérymi mamy juz dobre relacje,
a takze wspolpracujace z nami start-upy. W Nowym
Jorku zobaczyliSmy wyraznie, ze nasza obecno$¢
wspiera spotki w tym, by mys$laty $§mielej o wycho-
dzeniu z Polski w §wiat. Wychodzimy z zalozenia,
ze sukces kazdej polskiej firmy jest tez sukcesem
PZU. Nasza rola jako Grupy PZU siega daleko poza
nasz podstawowy biznes: mamy pomagaé polskim
firmom, bankom, polskiej gospodarce, by odwazniej
pojawialy sie na $wiatowym rynku. Robiliémy to
i bedziemy to konsekwentnie robi¢ nadal.

my$limy nie tylko o ekspansji swojej dzialalnosci Jakie kolejne przedsiewziecia tego typu PZU jeszcze pla-
ubezpieczeniowej, lecz rowniez o tym, jak dzieki nuje? W Europie, a moze tez na innych rynkach?

nam sp6iki z naszego otoczenia moga dokona¢ wyj-
§cia na rynki miedzynarodowe.

Czy takie przyklady juz sie pojawily, czy saq juz takie

dzialania podejmowane w ramach Grupy PZU?
Tak. Bez inwestycji PZU w Pekao nie bytoby lon-
dynskiego biura banku, nie byloby jego wspolpra-
cy z bankiem Lazard. Kolejnym przykladem jest
spotkanie lideréw polskiej gospodarki z przedsta-
wicielami amerykanskiego biznesu, ktére pod ha-
stem ,Poland Can Do-Nation” zorganizowaliSmy
w Nowym Jorku. Mialo ono bardzo pozytywny
odzew. Z jednej strony polskie spéiki, ktére braty
w nim udzial, lepiej sie poznaty, poczuly si¢ jak jed-
na polska druzyna, a z drugiej - nawigzaly realne
kontakty z amerykanskimi przedsiebiorstwami. Dla

89

Bedziemy obecni na Forum Ekonomicznym w szwaj-
carskim Davos, gdzie po raz pierwszy powstanie
Polski Dom, w ktérym beda prezentowaty sie polskie
spolki, gdzie bedzie mozna blizej pozna¢ nasz kraj.

o9

PZU moze dzisiaj mysleC o ekspang;i
miedzynarodowej W Szerszym
kontekscie, nie tylko w kategoriach
naszego biznesu ubezpieczeniowego
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Nie zapominajmy réwniez, ze PZU, poprzez fundusz
Witelo, jest udzialowcem w najbardziej innowacyj-
nych i najlepszych funduszach venture capital na
Swiecie. Uwazam, ze PZU moze dzisiaj my$leé o eks-
pansji miedzynarodowej w szerszym kontekscie, nie
tylko w kategoriach naszego biznesu ubezpieczenio-
wego. JesteSmy po prostu w stanie wspiera¢ spoiki
znajdujace sie w naszym otoczeniu.

A jezeli chodzi o zagraniczne plany samego PZU? Czy
ekspansja na inne rynki lezy w obszarze zainteresowaii
spotki?
Nasza ambicjg jest to, by staé sie jeszcze wiekszym
graczem regionalnym.

Mysli pan o regionie Europy Srodkowo-Wschodniej?

Mysle o szeroko rozumianej wschodzacej Europie,
o Tréjmorzu. Uwazam, ze ma wielki sens to, zeby-
$my uczestniczyli w realizacji tej koncepcji, wsp6lne
z polityka rzadowa, ale i w porozumieniu z wielka
wspolnota, ktora teraz powstaje, ktérg coraz bardziej
beda taczyly inwestycje infrastrukturalne zwigzane
z bezpieczenstwem cybernetycznym, wymiang da-
nych. To ten obszar, w ktérym my jako PZU mozemy
sie sprawnie poruszac.

W jaki sposéb chcaq sie paristwo zaangazowaé w realiza-
cje idei Trojmorza?
Szukamy okazji inwestycyjnych.

Zacho6d mniej paristwa interesuje?

Zachdd jest o tyle trudny, ze na przyklad polityka
niskich stép procentowych mocno dotkneta rynek
ubezpieczen zyciowych. Trudniej byloby nam tam
wejs¢, dokonujac jakiego$ przejecia. Mozna oczywi-
Scie mysle¢ na przyktad o firmach na rynku direct,
ale wydaje mi sie, ze nie byloby to najbardziej efek-
tywne. Uwazam, ze modele, ktére wypracowaliSmy
w PZU, sa do wdrozenia przede wszystkim w krajach
strukturalnie podobnych do Polski, w ktérych istnie-
je element budowania oszczednosci, gdzie sa pewne
luki inwestycyjne w zakresie ochrony zdrowia, gdzie
moglibySmy wykorzysta¢ know-how zdobyty w Pol-
sce. Niemcy, Francja, Wielka Brytania to zupelnie
inne rynki.

A Ukraina, na ktorej PZU juz dziala?
Ogromna szansa, ale i ryzyko. Martwia nas na przy-
ktad ataki cybernetyczne dotykajace calego rynku.
PodjeliSmy decyzje, ze skala naszej obecnosci na
Ukrainie jest obecnie taka, jaka powinna byc¢. Je-
ste§my tam obecni, wiec w pewnym sensie wpty-
wamy na pozytywny rozwdj kraju. Rozwo6j Ukra-
iny jest jak najbardziej mozliwy, reformy zaczynaja
przynosi¢ owoce. Oczywiscie bedzie to wymagato
czasu. Wzrost §redniego dochodu, na ktéry mocno
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Rynek ubezpieczeniowy podgza za

rynkiem bankowym, jezeli chodzi

0 Swiadomosc rozwoju technologil.

Banki chetnie otwierajg sie na to, co
nowe. Natomiast ubezpieczeniowcy
z natury sg bardziej ostrozni

zwracajg uwage firmy ubezpieczeniowe, nie doko-
nuje sie szybko. Zanim reformy przetoza sie na stan
oszczednosci i na poziom majatku, ktéry Ukraincy
beda chcieli zabezpieczy¢, minie jeszcze troche cza-
su. Mamy tam jednak wystarczajacy udzial rynko-
wy, jesteémy bardzo dobrze postrzegani. Bedziemy
obserwowaé, jak sytuacja rozwinie sie¢ w kolejnych
miesigcach.

Wréémy jeszcze na chwile do Tréjmorza. Czy interesuje
paristwa rynek finansowy w tym regionie? A moze jakie$
konkretne przedsiewziecia, w ktére PZU chcialoby zain-
westowad, moze jakies branze?
Obecnie patrzymy na mozliwosci w zakresie ubez-
pieczen, asset management, my$limy o tym, co zro-
bié, by nasze TFI stalo sie graczem ponadkrajowym,
a takze o wspoélpracy w zakresie ochrony zdrowia.
Te obszary nas interesuja. Na razie nie mamy w pla-
nach przeje¢ na rynku bankowym ani w Polsce, ani
za granica.

PZU oglosil w styczniu 2018 r. odnowiongq strategie do
roku 2020. Nowy model dzialania firmy lqaczy wszystkie
aktywnosci Grupy PZU i integruje je wokoét klienta: ubez-
pieczenia na Zycie, majqtkowe, zdrowotne, inwestycje,
emerytury, ochrone zdrowia, bankowosé¢ i uslugi assi-
stance. Czy po roku moze pan stwierdzié, ze to sie uda-
to, czy caly czas trwa proces wykorzystania potencjatu
grupy?
Podsumowania realizacji strategii dokonamy
w rocznice jej ogloszenia. Juz teraz jednak moge po-
wiedzie¢, ze wszystko to, co zapowiedzieliSmy, zo-
stalo zrealizowane, lacznie z najbardziej ambitnymi
projektami.

Rok 2018 mial nalezeé¢ do technologii opartej na telema-
tyce, zwlaszcza w ubezpieczeniach. Jak pan ocenia po-
step w tej dziedzinie w ramach projektéw prowadzonych
przez PZU?
Jezeli chodzi o PZU GO, czyli o telematyke, narzuci-
lidmy sobie niezwykle ambitny cel, poniewaz chcie-



liSmy zrobié co$, co bedzie zupelnie inne od tego, co
oferujg konkurenci, a zarazem masowe. Rozwigzan
telematycznych, ktére analizowaliSmy, bylo wiele,
natomiast zawieraly one duzo kompromiséw, ktore
troche zabijaly sam pomystl. Realizujac ten projekt,
W pewnym momencie i w pewnym sensie mimo
woli, przekroczyliSmy prdog spo6tki ubezpieczenio-
wej i technologicznej, oczywisécie nic nie tracac ze
swojej podstawowej dziatalno$ci. Kiedy zaczeliSmy
testowac rozwiazania telematyczne, zauwazyliSmy,
ze nie wszystko, co da sie na rynku kupié, speinia
nasze oczekiwania. StwierdziliSmy wiec, ze skoro
projekt musi odpowiadaé¢ standardom, ktore przyje-
liSmy, musimy sami zrobi¢ to, co jest nam potrzebne.
Opierajac sie na wspdlpracy z polska firmg i z polski-
mi naukowcami, zbudowaliSmy rozwiazanie, ktére
realizuje nasze plany. Bedzie ono w peini dostepne
w rocznice ogloszenia strategii PZU. Pod tym wzgle-
dem obietnica zostata dotrzymana. W 2019 r. bedzie-
my mogli zobaczy¢, na ile nasze koncepcje przyjma
sie na rynku. Bardzo zalezalo nam na tym, by roz-
wigzanie, ktére zaproponujemy naszym klientom,
bylo uczciwe.

Co to znaczy?

Kiedy oglosiliSmy wdrozenie projektu PZU GO,
wiele osdb pytalo nas o to, czy dane nie zostang
wykorzystane przeciwko klientom. Duzo czasu po-
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Swieciliémy na to, by zbudowa¢ takie rozwiazanie,
ktore daje klientowi pelng swobode wyboru. Jest
wiec z jednej strony w pelni tym, co oglosiliémy, ze
zrobimy, czyli rozwigzaniem ratujacym zycie, jed-
noczeénie jezeli klient nic wiecej sobie nie Zyczy,
bedzie to tylko to. Wszelkie inne elementy, ktére po-
zwola zyskaé r6znego rodzaju benefity za bezpiecz-
ng jazde, beda dolaczane wyltacznie na zyczenie
uzytkownika. Gwarantujemy, ze jego dane nie beda
w jakikolwiek sposdb przetwarzane, jezeli Swiado-
mie takiej decyzji nie podejmie.

Nad telematykq pracowal nie tylko kilkudziesieciooso-
bowy zespo6l, lecz zaangazowaly sie réwniez setki innych
pracownikéw spélki, ktérzy go oceniali, sugerowali mo-
dyfikacje. Pomyst byl tez testowany na rynku. O co pytali
klienci?
Klienci zadawali pytanie, jak urzadzenie PZU GO
ocenia ich styl jazdy. Jezeli jezdza dobrze, pozytyw-
na ocena byla oczywista, co moze sie wigzaé z bar-
dziej atrakcyjna ceng ubezpieczenia.

A co sie stanie, jezeli jezdzq stabo? Czy PZU nie wpadnie

na pomyst, by podwyzszy¢ cene za ubezpieczenie?
Dlatego wprowadziliSmy w naszym rozwiazaniu kil-
ka bezpiecznikdw. Gwarantuja one, ze klient dzieli
sie z nami swoimi danymi tylko wtedy, gdy jest to dla
niego korzystne.
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2018 Przyjazna Firma Ubezpieczeniowa
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Jezel my nie wykorzystamy technologii
do tego, zeby ubezpieczenia byty
bardziej zrozumiate, tatwiejsze do
nabycia, bardziej intuicyjne, zrobig

to z pewnoscig spotki technologiczne

Z kwestiq dostepu i przetwarzania danych jest tez zwiq-

zany projekt Moje PZU, ktéry tak naprawde jest rewo-

lucjq dla calej Grupy. Powstal portal, na ktérym klient

moze zobaczy¢ wszystko, co wiqze go z Grupq PZU.
Portal juz funkcjonuje. W rocznice ogloszenia stra-
tegii pokazemy doktadnie, jak on dziala. Klient,
wchodzac na portal, moze zdoby¢ informacje na
temat swoich polis, sprawdzi¢ na przyklad termi-
ny wizyt u lekarza. To najbardziej rozbudowany
ubezpieczeniowo-ustugowy portal w Polsce. Ozna-
cza on ogromng zmiane dla PZU, tym bardziej ze
w momencie, kiedy my - jako zarzad - dolgczyliSmy
do Grupy, spoiki zyciowe, majatkowe, zdrowotne,
inwestycyjne w ogble z sobg nie wspotpracowaty.
Klient przemieszczal sie miedzy nimi tak, jakby
poruszat sie miedzy konkurentami. Dzisiaj prezen-
tujemy sie jako jedna grupa. Chodzi przede wszyst-
kim o komfort klienta, o to, by mégt szybko zata-
twié swoje sprawy, przekona¢ sie, ze wszystko jest
w porzadku.

Analitycy miedzynarodowej agencji ratingowej S&P Glo-
bal Ratings zwroécili uwage na bardzo silnq pozycje PZU
jako lidera rynku ubezpieczen, o wyziszej rentownosci niz
polscy i miedzynarodowi konkurenci. Ocenili adekwat-
no$é kapitatlowq PZU na najwyzszym mozliwym pozio-
mie ,AAA”. W czym PZU jest lepszy od konkurencji? Co
jest jego przewaga?
Ocena rentownoS$ci nie odnosi sie tylko do PZU
versus konkurencja zagraniczna w Polsce, ale PZU
versus wszystkie firmy ubezpieczeniowe na §wiecie.
Gdyby posegregowac wszystkie sp6tki ubezpiecze-
niowe, nawet te najwieksze - Allianz, AXA,ING - we-
dlug rentowno$ci i sklasyfikowac je wedtug $redniej,
to PZU byltoby w pierwszej Swiatowej pigtce. War-
to$¢ rynkowa wiekszosci ubezpieczycieli jest mniej
wiecej na poziomie warto$ci ksiegowej. W przypad-
ku PZU nasza warto$¢ rynkowa jest ponad dwa razy
wieksza od ksiegowej. Inwestorzy doceniaja to, ze
PZU na podobnych aktywach jest w stanie wygospo-
darowaé dwukrotnie wyzszg rentowno$¢. Stawia nas
to w absolutnej Swiatowej czotowce.

OB fezipuy 10}

GAZETA BANKOWA // STYCZEN 2019 92



Co w takim razie jest silq PZU?

Silg PZU jest z jednej strony duzy udzial w rynku,
a z drugiej - to, ze dzialamy w r6znych obszarach.
Owocuje réwniez strategia bankowa. Jako grupa fi-
nansowa partycypujemy we wszystkich lewarach
wzrostowych Polski, w bogaceniu sie ludnosci, we
wzroScie gospodarczym. Oznacza to, ze jezeli Po-
lacy beda wiecej oszczedzali i wiecej wydawali na
przyktad na ochrone swojego zdrowia, dzieki temu,
ze zainwestowaliSmy w ten obszar, powinniSmy ro-
snac szybciej niz sam rynek.

Agencja FTSE Russell przesunela polski rynek kapita-
towy z kategorii rynkéw wschodzacych do rynkoéw roz-
winietych. Uczestniczyl pan w wydarzeniach, jakie z tej
okazji odbyly sie na londyriskiej gieldzie. Co ten awans
oznacza dla wielkich firm finansowych, takich jak PZU?
A dla catego rynku kapitatowego, ktérego Grupa, jako
spotka notowana na GPW oraz aktywny inwestor, jest
uczestnikiem?

Nasza warto$¢ gietldowa wzrosta od momentu wig-

czenia polskich spélek do gtéwnych indekséw ryn-

kéw rozwinietych, takich jak STOXX Europe 600.

Ale czy pojawila sie jakas nowa grupa inwestoréw, na

przyklad fundusze amerykariskie?
Z pewnos$cig widzieliSmy naplywy zagranicznych
inwestoro6w po wilaczeniu PZU do indeksu. Jeste-
S$my niewatpliwie jedna z tych polskich spoétek, kt6-
re sa beneficjentem zmiany. Inwestorzy, ktérzy roz-
wazajg inwestycje w Polsce, PZU znajg, a zmiana
klasyfikacji w ich przypadku raczej niewiele zmie-
nita. Niemniej jednak mysle, ze wejscie do indeksu
STOXX Europe 600 czy przeniesienie Polski do ka-
tegorii rynkéw rozwinietych, dokonane przez FTSE
Russell, jeszcze bardziej przetozy sie na to, Ze in-
westorzy zaczna nas mierzy¢ w kategorii najwiek-
szych ubezpieczycieli na §wiecie. Moim zdaniem
akcje Grupy PZU powinny mie¢é jeszcze lepsze no-
towania, chociazby z tego powodu, Zze rentowno$é
z dywidendy, ktdra placi spoika, jest dzisiaj, wedlug
analitykéw, 6-, 7-procentowa. Nalezy réwniez pa-
mietaé o zobowigzaniu zarzadu, ktéry obiecal, ze
dywidenda z kazdym rokiem bedzie rosta.

o9

Sitg PZU jest z jednegj strony duzy udziat
w rynku, a z drugiej — to, ze dziatamy

w roznych obszarach. Owocuje
rowniez strategia bankowa
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Jakie tendencje dominujq na polskim rynku ubezpiecze-
niowym? Ktore segmenty tego rynku rozwijajq sie najle-
piej, ktore gorzej, przed ktorymi sq lepsze perspektywy,
a przed ktérymi gorsze? Czy rynek ubezpieczeniowy poj-
dzie w kierunku technologii? A moze technologia bedzie
na drugim miejscu, wiekszy nacisk zas zostanie potozony
na kontakt z klientem?
Te dwie tendencje s3 z sobg powigzane. Rynek ubez-
pieczeniowy podaza za rynkiem bankowym, jezeli
chodzi o §wiadomo$¢ rozwoju technologicznego. To
tendencja globalna. Banki chetnie otwieraja sie na
to, co nowe. Natomiast ubezpieczeniowcy z natury
sa bardziej ostrozni. Czy to wlasciwa postawa? Nie
sadze. Uwazam, ze ich pows$ciagliwos$¢ jest zgubna,
dlatego postanowilem daé¢ mocny impuls, stawiajac
w PZU na rozwoj i zmiane. Jezeli my nie wykorzy-
stamy technologii do tego, zeby ubezpieczenia byly
bardziej zrozumiale, latwiejsze do nabycia, bardziej
intuicyjne, zrobig to z pewnoscia sp6iki technolo-
giczne. Juz pokazaly, ze potrafig by¢ brutalne, jezeli
chodzi o odnajdywanie nieefektywnos$ci w firmach
ubezpieczeniowych. Spéiki technologiczne pozbyty
sie wszelkich kompleks6w, bez zadnego zahamowa-
nia wchodza do sektoréw, w ktorych do tej pory ich
nie bylo. Posiadaja olbrzymia wiedze o klientach,
wieksza niz jakikolwiek ubezpieczyciel byl w stanie
zgromadzi¢. Zar6wno pod wzgledem modeli ryzyka,
jak i mozliwosci dotarcia do klienta sg bardzo mocny-
mi konkurentami, z ktérymi musimy sie liczy¢.

A jezeli chodzi o nowe zjawiska i nowe kierunki na rynku
ubezpieczeniowym - na co trzeba zwrécié¢ uwage w naj-
blizszych latach? Czy mozina méwié o procesach, ktore juz
teraz sie dokonujq i ktore bedq mialy decydujqcy wplyw
na obraz rynku za kilka lat?
Ubezpieczyciele musza sie skupi¢ obecnie na kilku
aspektach. Koniecznie powinni znalez¢ odpowiedz
na pytanie, jak wlaczy¢ ubezpieczenia w zmieniajace
sie zachowania konsumentéw. Jak osadzi¢ ubezpie-
czenia w zyciu czlowieka, ktdry jest bardzo mobilny,
ktéry nie posiada ani komputera, ani nawet tabletu,
poniewaz wszystkie operacje wykonuje w telefonie;
ktéry nigdy nie wpadnie na pomyst, by p6j$¢ do od-
dzialu, aby podpisa¢ umowe. Gdzie taki klient kupu-
je i bedzie kupowal ubezpieczenia? Jak nalezy mu je
ttumaczyé? W jaki spos6b bedzie za nie placil? Jezeli
nie wykonamy pracy polegajacej na zrozumieniu, jak
przyszly klient bedzie mys$lal o ubezpieczeniach, je-
zeli nie bedziemy inwestowa¢ w rozwigzania techno-
logiczne, ktére utatwig te procesy, jestem przekona-
ny, ze ubezpieczyciele beda tracili rynek. Oczywiscie
mamy bardzo duze atuty, jezeli chodzi o sile finan-
sowa, a przede wszystkim zaufanie. Uwazam, ze
ubezpieczyciele maja przewage zaufania, ale musza
chcieé jg wykorzystaé. Dla samego logo nikt w przy-
sztoSci do firmy ubezpieczeniowej nie przyjdzie. @
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historia gospodarcza BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO

MALGORZATA DYGAS

Wielka sila
w jednym banku

Przechodnie mijajgcy budynek centrali Banku Gospodarstwa Krajowego
w Al Jerozolimskich 7 w Warszawie rzadko zdajg sobie sprawe, ze ma on bogata,
90-letnig historig, a bank, ktdry sie tu miesci — jak rzadko ktdra instytucija finansowa
— miat udziat w dziejach i rozwoju Polski
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ecyzja o powolaniu Banku Gospodar- stwa oraz stanie sie podmiotem dominujagcym na rynku
stwa Krajowego zostala podjeta w nieca- kredytow. Nastepnego dnia (17 kwietnia) Stanistaw Woj-
13 dobe po posiedzeniu Rady Ministrow, ciechowski, prezydent RP, wydal rozporzadzenie, na
ktore odbylo sie 16 kwietnia 1924 r. Pod- mocy ktérego powstal Bank Gospodarstwa Krajowego.
czas obrad, z inicjatywy Wtladystawa Nowa instytucja powstala w wyniku polacze-
Grabskiego, premiera i ministra skarbu, nia panstwowych instytucji kredytowych: Polskiego
wnioskowano o utworzeniu banku, ktory Banku Krajowego, Galicyjskiego Wojennego Zakladu
bedzie wspieral i realizowal polityke gospodarcza pan- Kredytowego, Panstwowego Banku Odbudowy oraz
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Jan Kanty Steczkowski

Zakladu Kredytowego Miast Malopolskich. Tymcza-
sowa siedziba nowego banku stala sie kamienica przy
ul. Krélewskiej 5. Pierwszym prezesem za$ zostal dr
Jan Kanty Steczkowski, ekonomista, premier, minister
skarbu, ktéry pelnit te funkcje do konca czerwca 1927 r.
Wybdr dr. Steczkowskiego nie byl przypadkowy. W la-
tach poprzedzajacych te nominacje byt on naczelnym
dyrektorem m.in. Galicyjskiego Wojennego Zakladu
Kredytowego, ktoéry udzielal pozyczek osobom naleza-
cym do kétek rolniczych, przemystowych, handlowych
i rekodzielniczych.

General prezes

W latach 20. XX w. Bank Gospodarstwa Krajowego
stal sie przede wszystkim instytucjg kredytu dtugoter-
minowego, zajmujac w tej dziedzinie czolowa pozycje
w kraju. Taka sytuacje zastal nowy prezes banku - w hi-
storii polskiej bankowosci tylko jeden cztowiek w stop-
niu generala petnit te funkcje. W 1927 r. prezesem BGK
zostat gen. dr Roman Gorecki, Zolnierz Legionéw Pol-
skich, szef Korpusu Kontroleréw WP oraz I zastepca
szefa Administracji Armii. Na te funkcje Goéreckiego
mianowat Ignacy MoScicki, prezydent II RP. Na mar-
ginesie warto przypomnie¢, ze w latach 1926-1929 gen.
Gorecki byl rowniez prezesem Wojskowego Klubu
Sportowego ,,Legia” Warszawa oraz prezesem Polskiej
Ligi Pitki Nozne;j.

Nowy prezes BGK podczas pierwszej konferencji
prasowej 24 lutego 1928 r. przedstawil wizje misje ban-
ku, ktéra tak zdefiniowal: ,Pojecie zysku w BGK nie
moze by¢ identyczne z pojeciem zysku w innej instytu-
¢ji finansowej, bo BGK nie jest instytucja, ktora by pra-
cowala na zysk. Zysk banku to postep ogélny w zyciu
gospodarczym Polski”. Ta deklaracja byla zapowiedzia
zmiany dotychczasowej strategii banku.

Za czasOw prezesury gen. Goreckiego bank odszedt
od kredytowania 0sdb prywatnych, a stopniowo zwiek-

Roman Gérecki

Stefan Starzyniski

szal swdj udzial w finansowaniu podmiotéw komunal-
nych oraz wspierat polityke panstwa - zaczat sie an-
gazowaé w projekty o znaczeniu dla obronnosci kraju.
W tym czasie dziatalno$é banku dotyczyla w znacznym
stopniu ratowania przedsiebiorstw zagrozonych upa-
dloscig. W rezultacie tej polityki wsparcie BGK dostaty
m.in. Sp6tka Akcyjna Soli Potasowych (wtasciciel naj-
wiekszych z16z soli potasowych w Stebniku i Kaluszu),
Towarzystwo Starachowickich Zakladéw Goérniczych
SA, Zaklady Mechaniczne ,Ursus” SA czy ,,Azot” SA
(zaklady azotowe w Jaworznie).

Pod koniec grudnia 1932 r. kadre banku zasilil jako
wiceprezes Stefan Starzynski, wiceminister skarbu,
ktory w latach 1927-1929 byt czlonkiem rady nadzor-
czej BGK. Na stanowisku wiceprezesa BGK pozostat do
lipca 1934 r., po czym w sierpniu tego roku objal fotel
prezydenta Warszawy.

Natomiast gen. Gorecki byl prezesem banku do
wrzeénia 1941 r. (na emigracji) z przerwa od 13 paz-
dziernika 1935 r. do 15 maja 1936 r. W tym czasie peinit
funkcje ministra przemystu i handlu.

Cele i powinnosci

W dwudziestoleciu miedzywojennym BGK byl naj-
wiekszym bankiem II Rzeczypospolitej, zaré6wno pod
wzgledem kapitaléw wiasnych, jak i sumy bilansowej
- udzielat 73 proc. og6tu kredytow dtugoterminowych
(1929 r.) i prawie 90 proc. w 1938 r. (}acznie z kredytami
finansowanymi z lokat Skarbu Panstwa). Kapitat zakta-
dowy BGK pozycjonowal go na najwiekszg instytucje
kredytowa w kraju, gdyz osiaggnal wartos¢ 150 min zi,
i przejSciowo tylko doréwnat mu pod tym wzgledem
Bank Polski SA (bank emisyjny).

W tych latach bank realizowal rzadowe programy
spoteczno-gospodarcze, zarzadzal funduszami celowy-
mi, prowadzit obstuge finansowa podmiotéw sektora
publicznego. Zarzadzal przedsiebiorstwami strategicz-

STYCZEN 2019 // GAZETA BANKOWA

(%) OWN 10}



historia gospodarcza

BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO

nymi dla obronnosci kraju i je finansowal, bral udziat
w akcji oddtuzania rolnictwa i samorzaddow, finansowat
lub wspoéifinansowat wiele inwestycji panstwowych
oraz istotne przedsiewziecia przemystowe II Rzeczy-
pospolitej. BGK udzielal pozyczek dtugoterminowych,
emitujac listy zastawne, obligacje komunalne, kolejowe
i bankowe, a takze zajmowal sie kredytowaniem in-
stytucji oszczedno$ciowych i wykonywaniem innych
czynnos$ci bankowych. Papiery emitowane przez bank
byly gwarantowane przez Skarb Panstwa.

9

W 1948 r., na mocy dekretu o reformie
systemu bankowego, BGK miat zostac
przeksztatcony w Bank Inwestycyjny,

a czesc kompetencji przejatby
Narodowy Bank Polski. Prawnie nie
doszio jednak do likwidacji banku

BGK angazowatl sie finansowo we wszystkie naj-
wazniejsze inwestycje II RP. Wsr6d nich znajduja sie
np. port i stocznia w Gdyni. Bank byt instytucjg przyno-
szaca zyski i cieszyt sie zaufaniem Polakéw.

Trzy lata przed wybuchem II wojny §wiatowej BGK
wlaczyl sie do realizacji planéw inwestycyjnych pan-
stwa - Centralnego Okregu Przemystowego (budowa-
ny w latach 1936-1939 w potudniowo-centralnych woje-
wddztwach Polski).

Mocna noga banku

Budownictwo mieszkaniowe byto, po kredytowaniu
przedsiebiorstw oraz instytucji panstwowych, waznym
obszarem aktywno$ci BGK w dwudziestoleciu mie-
dzywojennym. Kredytowanie budownictwa bylo takze
traktowane jako kolo zamachowe rozwoju gospodar-
czego. Bank zaangazowal sie w eksperymentalny pro-
gram rzagdowy budowy tanich drewnianych doméw dla
najubozszych obywateli - byl jednym z udzialowcow
Towarzystwa Osiedli Robotniczych. W 1934 r. powo-
tano Towarzystwo Osiedli Robotniczych, spétke, kto-
ra miala budowa¢ i finansowa¢ mieszkania ,spotecz-
nie najpotrzebniejsze” (stoleczne osiedle na Kole przy
ul. Obozowej). Do wybuchu wojny, pod marka TOR,
wybudowano w calym kraju okoto 9 tys. mieszkan.

Jedna z form kredytowania przez BGK budownic-
twa mieszkaniowego byla emisja obligacji budowla-
nych. Pierwsza opiewala na 191 tys. zt (1928 r.). W la-
tach 1932-1935 roczna warto$¢ emisji wynosita ponad
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31 mln z1, a w latach 1936-1938 odpowiednio ponad 66,
72 i 74 mln z}. Mialo to zwigzek z inwestycjami miesz-
kaniowymi na terenach COP, gdzie z kredytéw budow-
lanych udzielonych przez ten bank wybudowano ponad
8,5 tys. mieszkan.

BGK obstugiwal réwniez Fundusz Kwaterunku
Wojskowego utworzony w 1927 r. przy Ministerstwie
Spraw Wojskowych. Celem funduszu byto finansowa-
nie budowy doméw mieszkalnych dla oficeréw i zona-
tych podoficeré6w zawodowych. Inwestycje budowlane
realizowano w ponad 50 miastach, z ktérych najbar-
dziej znane powstaly w Warszawie, np. kontynuacja
rozpoczetej w 1922 r. budowy osiedla mieszkaniowego
Zoliborz Oficerski. Z ciekawostek - to na takim osiedlu,
przy ul. Czarnieckiego 55, mial podobno zamieszka¢ J6-
zef Pilsudski, ale daleki numer na liScie oczekujacych
na przydzial mieszkania (256) spowodowal, ze Marsza-
tek przeprowadzit sie do Sulejowka.

Chlubna historia

Na dziedzincu Belwederu 8 grudnia 1938 r. odbyla sie
wyjatkowa uroczysto$é: pracownicy bankéw panstwo-
wych wraz z prezesami przekazali polskiej armii ufun-
dowany z prywatnych sktadek samolot bojowy. Do 212.
eskadry 1. Putku Lotniczego (stacjonujacego na lotnisku
Okecie) przekazano bombowiec PZL P-37A ,,£.0$” z bocz-
nym numerem 72.11. Na lewej burcie widnial napis ,,Dar
pracownikéw Banku Gospodarstwa Krajowego, Ban-
ku Polskiego, Panstwowego Banku Rolnego, Pocztowej
Kasy Oszczednosci, Banku Polska Kasa Opieki”.

W skarbcu centrali banku, ktéry cieszyt sie nie tyl-
ko zaufaniem wtadz, lecz r6wniez spoleczenstwa, tuz
przed wybuchem II wojny Swiatowej (lipiec 1939 r.)
zostal zlozony cenny depozyt Biblioteki Diecezjalnej
w Pelplinie - egzemplarz dwutomowej Biblii wydruko-
wanej przez Gutenberga w latach 1452-1455. Do dzisiaj
zachowalo sie jedynie 48 egzemplarzy, w tym 20 kom-
pletnych. Kilka dni pdzZniej, 5 sierpnia 1939 r., Bibliote-
ka Narodowa zlozyla takze w skarbcu tego banku dwie
skrzynie skarboéw polskiego i $wiatowego dziedzictwa
kulturowego. Wéréd nich m.in. ,Kazania Swietokrzy-
skie”, ,,Psalterz Florianski”, ,, Kronike Polski” biskupa
Wincentego Kadlubka oraz rekopisy partytur i listow
Fryderyka Chopina.

Kilka dni po wybuchu wojny, 6 wrze$nia 1939 r.,
z warszawskiego Dworca Wschodniego ruszyt specjal-
ny pociag ewakuacyjny zorganizowany przez prezesa,
gen. Goreckiego, do R6wnego na Kresach Wschodnich
IT RP, gdzie BGK mial sw6j oddziat (planowano, ze tu-
taj bedzie dziata¢ tymczasowa siedziba banku w cza-
sie wojny). W pociggu transportowano najwazniejsze
dokumenty banku, papiery warto$ciowe, depozyty,
w tym depozyty z Pelplina i Biblioteki Narodowej, oraz
2,4 mln z} w gotéwce. Ewakuowano réwniez ok. 350
pracownikéw wraz z rodzinami.



Emigracja i okupacja

W dniu agresji sowieckiej na Polske, 17 wrzeénia
1939 r., Eugeniusz Kwiatkowski, wicepremier i mini-
ster skarbu (1935-1939), wydal prezesowi Goreckiemu
polecenie ewakuacji do Rumunii sztabu kryzysowego
BGK - tego samego dnia pracownicy przekroczyli gra-
nice polsko-rumunska w Kutach. Tymczasowg siedzi-
ba emigracyjnego kierownictwa banku byl Bukareszt,
a nastepnie Paryz, skad po kapitulacji Francji (czerwiec
1940 r.) kierownictwo BGK przeniosto sie do Londynu.

Pierwsze dzialania emigracyjnych wtadz banku po-
legaly na zabezpieczeniu waloréw BGK na rachunkach
bankowych w krajach nieobjetych wojna. Pieniadze,
okolo 10 mln z}, byty ulokowane m.in. w USA, Wielkiej
Brytanii i Szwecji. Przelania tych pieniedzy na rachu-
nek BGK domagatlo sie (pod naciskiem okupacyjnych
wiladz niemieckich) kierownictwo banku w Polsce. Ta
sytuacja zrodzita konflikt i we wrze$niu 1941 r. gen. Si-
korski, prezes Rady Ministréw, minister spraw wojsko-
wych, minister sprawiedliwo$ci odwotal gen. Romana
Goreckiego ze stanowiska prezesa BGK.

Tymczasem w okupowanej przez Niemcoéw czesci
Polski zlikwidowano oddzialy banku. W Generalnym
Gubernatorstwie centrala BGK oraz niezaleznie od niej
oddzialy wraz z czesciag przedwojennych pracownikow
dziatlaly w ograniczonym zakresie pod niemieckim
kierownictwem. W pazdzierniku 1939 r. pracownicy
centrali banku zatozyli spétdzielnie pracy ,,Spdlnota”,
by m.in. udzielaé finansowej pomocy bezrobotnym pra-
cownikom. Prowadzili takze dzialalno$¢ konspiracyjng
- w jednej z kas pancernych centrali BGK przechowy-
wano pieniadze Armii Krajowe;j.

Nowego prezesa banku powolano dopiero
w 1943 r. Zostal nim dr Karol Aleksandrowicz (doktor
praw, przed wojng pracownik Prokuratorii Generalnej,
komisarz tego banku).

W sierpniu 1944 r. Wehrmacht zajat budynek cen-
trali banku w Warszawie. Niemieckie oddzialy stacjo-
nowaly tu do konca powstania warszawskiego. Dzieki
temu budynek, jako jeden z nielicznych w tej cze$ci
stolicy, nie zostat zburzony. Pod koniec pazdziernika
1944 r. dyrektor Zielinski, byly zarzadca komisarycz-
ny BGK, powrdécit z pracownikami centrali banku do
Warszawy, aby przygotowaé Niemcom bankowe mie-
nie do wywiezienia: maszyny, wyposazenie, akta oraz
30mlnzt ze skarbca.

Siedziba w Koneserze

Powojenne dzieje banku zaczely sie juz 12 sierpnia
1944 r., kiedy pracownicy lubelskiego oddzialu BGK
uruchomili pierwsza placéwke. Miesiac pdzniej roz-
poczat dzialalno$é oddzial w Rzeszowie. A w lutym
1945 r., w przedwojennej siedzibie t6dzkiego oddzialu
BGK przy al. Kosciuszki 63, uruchomiono oddzial i cen-

Architektura z historia

Budowe siedziby BGK, wedtug projektu inz. arch. Rudolfa
Swierczyriskiego, rozpoczeto 21 maja 1928 1. i oddano do uzytku
6 grudnia 1931 r. Elewacje budynku zdobig ptaskorzezby Jana
Szczepkowskiego, autora m.in. czesci ptaskorzezb na Sali Obrad
Sejmu RP oraz pomnikéw S. Moniuszki i W. Bogustawskiego
przed Teatrem Wielkim w Warszawie (praca wytoniona podczas
konkursu). Przy wystroju plastycznym wnetrz wspotpracowali
m.in. Wojciech Jastrzgbowski (witraze), Felicjan Szczesny Kowar-
ski, Wactaw Borowski i Romuald Kamil Witkowski (malarstwo).
Podczas Il wojny Swiatowej 26 wrzesnia 1939 r. w wyniku
bombardowania przez lotnictwo niemieckie zostato uszkodzone
prawe skrzydto budynku, zostaty zniszczone dach i zelbetowe
konstrukcije az do trzeciego pigtra. Po kapitulacji Warszawy
budynek zajeli Niemcy. W czasie powstania warszawskiego

w 1944 r. gmach nie ulegt zniszczeniom, ale w znacznym stop-
niu zdewastowano wnetrza.

Wiosng 1945 r. budynek BGK zostat przejety przez Zarzad Miej-
ski m.st. Warszawy, a pozniej Prezydium Rady Narodowej — po
zakonczeniu dziatari wojennych powrdcono do pomystu rozbudo-
wy gmachu. Zatwierdzony zostat projekt rozbudowy: arch. Hipolita
Rutkowskiego, przewidujgcy dodanie 12 przeset o siedmiu
kondygnacjach naziemnych od strony Al. Jerozolimskich oraz po-
tgczonego z nimi skrzydta od ul. Brackiej i z tytu (ul. Mysiej). Roz-
budowe rozpoczeto w kwietniu 1949 r., a zakoriczono w 1956 r.
Gmach BGK wpisany zostat do rejestru zabytkdw 1 lipca 1965 .
jako przyktad modernistycznego budownictwa pierwszej potowy
XX w. W okresie powojennym wsrdd uzytkownikow budynku

BGK byto wiele instytucji, m.in. Bank Inwestycyjny, Narodowy
Bank Polski, Powszechna Kasa Oszczgdnosci, Powszechny Bank
Kredytowy, Bank Przemystowo-Handlowy, a takze Polska Agencija
Prasowa, ktdra funkcjonowata w tym miejscu przez ponad 40 lat.
BGK odzyskat swoj budynek w 1997 r. i przez prawie 15 lat,

przy wspéipracy z konserwatorem zabytkdw, prowadzono prace
modernizacyjne, przy jednoczes-

nym zachowaniu historycznego W i

charakteru gmachu.  en
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historia gospodarcza

trale banku. W tym samym roku w budynku
biurowym Warszawskiej Wytworni Waédek
»,Koneser” przy Zabkowskiej 27 powstal sto-
teczny oddzial BGK. Formalnie prezesem
nadal byt dr Karol Aleksandrowicz, ktory
powrdcit do Polski pod koniec 1945 r. Niecaly
rok p6zniej (kwiecien 1946 r.) prezesem banku
zostat Edward Lipiniski. To on nadat bankowi
nowy rozped. Z budzetu panstwa, za posrednictwem
Ministerstwa Skarbu, otrzymat srodki na kredytowanie
odbudowy przemystu i budownictwa ze zniszczen wo-
jennych. Dwa lata p6zniej, w 1948 r., na mocy dekretu
o reformie systemu bankowego, BGK miat zostaé prze-
ksztalcony w Bank Inwestycyjny, a cze$S¢ kompetencji
przejatby Narodowy Bank Polski. Prawnie nie doszlo
jednak do likwidacji banku.

W PRL do poczatku roku 1989 bank zajmowat sie
przede wszystkim obslugg przedwojennego zadtu-
zenia zagranicznego oraz dziataniami likwidacyj-
no-windykacyjnymi z zakresu wlasnej dziatalnosci
banku w okresach przedwojennym, okupacyjnym i po-
wojennym. Stopniowe wygaszanie operacyjnej dzia-
talno$ci BGK polegato na przeksztalcaniu oddziatéw
w delegatury oraz zastepowaniu ich oddziatami Ban-
ku Inwestycyjnego (calkowita fuzja z tym bankiem
byta niemozliwa ze wzgledu na r6zne zadania obu in-
stytucji). Zmarginalizowany bank, o pieknej tradyc;ji,
w latach 80. XX w. zatrudnial zaledwie trzech (sic!)
pracownikoéw. Aktywa BGK sprowadzaly sie do nie-
obsadzonej, spotecznej funkcji dyrektora banku oraz
dwoéch szaf z dokumentami w podziemiach Banku
Handlowego, w wiezowcu przy ul. Chatubinskiego 8
w Warszawie.

Transformacja weszla do banku

W listopadzie 1989 r. prezesem BGK zostal Cze-
staw Gawlowski (absolwent SGH, doktor ekonomii).
W tym samym roku przyjeto nowy statut. Do najwaz-
niejszych zadan reaktywowanego banku nalezalo fi-
nansowanie ,efektywnych inwestycji podejmowanych
przez wszelkie podmioty gospodarcze”, ,tworzenie
nowych podmiotéw gospodarczych” oraz finansowa-
nie ,,przedsiewzie¢ o podwyzszonym stopniu ryzyka”,
czyli w pewnej formie powr6t do zadan z poczatku
dziatalno$ci. Ponownie BGK uzyskal m.in. prawo do
obrotu i emisji papieré6w wartosciowych w imieniu
oraz na rachunek Skarbu Panstwa. Do zakresu dzia-
falnoSci banku wilaczono administracje funduszami
powierzonymi przez organy panstwowe i osoby praw-
ne, a takze prawo tworzenia spétek prawa handlowego
i cywilnego oraz spdldzielni. Z nowymi zadaniami dla
banku ruszy} réwniez nabdr pracownikéw - pod koniec
1989 r. w BGK byly zatrudnione 42 osoby. Niecate 10lat
pdzniej bank odzyskal (1997 r.) historyczng siedzibe
w Al Jerozolimskich 7.
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Obligacje emitowane przez BGK w Il RP

Dynamiczny powrot

Rozpoczal sie nowy etap w dziejach banku - od
grudnia 2002 r. Bank Gospodarstwa Krajowego prze-
jat obstuge operacyjna dzialalnosci depozytowo-
-kredytowej prowadzonej przez Bank Rozwoju Bu-
downictwa Mieszkaniowego SA (Bud-Bank SA). BGK
w 2009 r. podpisal pierwsze umowy wyprzedzajace fi-
nansowanie projektéw realizowanych w ramach Pro-
gramu Rozwoju Obszaréw Wiejskich (PROW) w la-
tach 2007-2013.

W 2010 r. BGK we wspotpracy z KUKE SA wprowa-
dzili nowe kredyty dla eksporter6w. Rowniez w 2010 r.
Bank Gospodarstwa Krajowego, Matopolska Agencja
Rozwoju Regionalnego i Wojewo6dztwo Malopolskie
powotlaly pierwszy w Krakowie Matopolski Regional-
ny Fundusz Poreczeniowy dla matych i Srednich firm.
BGK jest nadal bankiem panstwowym i wszystkie jego
udzialy nalezg do Skarbu Panstwa. Prezesem zarzgdu
banku jest Beata Daszynska-Muzyczka (od 2016 r.).

Przechodnie mijajacy budynek w Al. Jerozolimskich
raczej nie znajg jego historii. Siedziba centrali BGK
przetrwala pozoge II wojny $wiatowej, budynek ma
prawie 90-letnia historie, a bank, ktéry sie tu miesci,
mial - jak rzadko ktéra instytucja finansowa - wpltyw
na rozwdj Polski. [

Zrédta: Karol Mérawski, Wiestaw Glebocki, ,,Bede-

ker warszawski: w 400-lecie stolecznosci Warszawy”,
Warszawa: ,, Iskry”, 1996; Jerzy Parikowski, ,,Gmach
Banku Gospodarstwa Krajowego w Warszawie”, ,, Archi-
tektura i Budownictwo, nr 10/1932; www. finansw.wp.pl;
www.bgk.pl/o-banku/historia/; ,,Dzienniki czynnosci
Prezydenta RP Wiadystawa Raczkiewicza, 1939-1947”,
oprac. Jacek Piotrowski, Wydawnictwo Uniwersytetu

Wroctawskiego, 2004.
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