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Historyczny moment
i histeryczny lament

kcjonariusze PKN Orlen podczas Nadzwyczajnego Walnego

Zgromadzenia poparli polaczenie sp6tki z Grupa Lotos. Za

odpowiedniag uchwala padlo 98,27 proc. oddanych gloséw.
Dzien wczeéniej - 20 lipca - decyzje o zgodzie na fuzje dwoch pol-
skich firm petrochemicznych podjeli podobnym stosunkiem gloséow
akcjonariusze Grupy Lotos. Za gtosowato 98,89 proc. z nich. To histo-
ryczna chwila i pierwszy wyrazny krok w kierunku budowy multie-
nergetycznego koncernu w Polsce.

Skad zatem lament reprezentantéw opozycji, bytych ministrow
gospodarki, bytych prezesoéw, ekspertéw rynku? To przeciez w duzej
czeSci twardzi zwolennicy wolnego rynku, ktérzy w rece akcjona-
riuszy gotowi sg odda¢ decyzje o ogromnym gospodarczym znacze-
niu. Skoro zatem akcjonariusze obu firm dostrzegli w fuzji, na ktéra
zgode wyrazita wcze$niej Komisja Europejska, potencjal rozwojowy
- w czym problem, drodzy liberalowie? Mam wrazenie, Ze coraz cze-
Sciej wolnorynkowe zasady gry dzialaja zgodnie z filozofig Kalego.
Pytanie, kto i komu zabiera dzi§ krowe... Bo z pewnos$cig nie o bez-
pieczenstwo gospodarcze i surowcowe Polski chodzi opozycji, ktéra
wpadla w amok po ostatecznym wpisie zmieniajagcym wlasno$é Loto-
su w Krajowym Rejestrze Sagdowym.

To z pewnoscig historyczny moment i decyzja, ktéra - czy sie
komu$ podoba, czy nie - jest nieodwracalna. I stawiam teze, zZe
wlasnie o to caly ten hatas. Podobnie byto, gdy atakowano prezesa
Narodowego Banku Polskiego, gdyZz powotlanie na kolejng kadencje
prof. Adama Glapinskiego na lata hamuje kurs Polski ku strefie euro.
To, co dzi§ determinuje ekonomiczne komentarze Donalda Tuska,
opozycji i duzej grupy ekspertéw gospodarczych, to wlasnie préba
zdyskredytowania, zablokowania lub odwotania decyzji i dziatan
,hieodwracanych”.

Zapowiedzi ,wyprowadzenia szefa NBP” i zatrzymania wielu in-
westycji, jesli tylko Platforma Obywatelska zdobedzie wtadze, trud-
no nawet komentowaé. W sytuacji, gdy od lat przekonujemy inwesto-
réw, ze Polska jest bezpiecznym i stabilnym miejscem angazowania
srodkéw i technologii dla globalnych lideréw, takie polityczne dekla-
racje lidera opozycji sa po prostu niepowazne i szkodliwe. Dla catlej
gospodarki. Dla wszystkich mieszkancéw Polski.

W podobnie histerycznym tonie zabrzmialy proroctwa szefa
Zwigzku Bankéw Polskich, ktory (kolejny raz) roztaczal wizje apoka-
lipsy systemu bankowego, tym razem po wprowadzeniu wakacji kre-
dytowych. Po ogloszeniu wyjatkowo pokaznej nadptynnosci na ban-
kowych rachunkach nikt na szcze$cie nie wzigl na serio tych wizji.

Ry
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/ 3 .
MACIEJ WOSKO )
Redaktor naczelny ,Gazety Bankowej” . .
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Wakacje pozwola
uniknae¢ bankructw
kredytobiorcow

Konsumenci borykajacy sie z problemami finansowymi najpierw

Rosnace zainteresowanie chwildwkami moze oznaczac, ze za kilka
miesiecy zobaczylibysmy upadtosci. Wakacje kredytowe ozna-
Czajg oczywiscie znaczny koszt dla bankdw, jednoczesnie jednak
ochronig system finansowy przed falg bankructw konsumenckich —
Piotr Arak, dyrektor Polskiego Instytutu Ekonomicznego

rezygnujg z innych wydatkow, a dopiero potem nie sptacajg kredytu.

WYDARZENIA:

Trzy do jednego

Multienergetyczny koncern, z wtasnymi ztozami ropy i gazu,

z rafineriami w trzech krajach i stacjami paliw w szesciu, wtasng
produkcjg energii oraz petrochemikaliow i gazowg siecig dystry-
bucyjna - taki bedzie PKN ORLEN po potgczeniu

z Lotosem i PGNIG
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sta¢ na przeprowadzenie czegos na ksztatt liberalnej

rewolucji gospodarczej
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WAKACJE KREDYTOWE

Wakacje

pozwola uniknac¢
ankructw
kredytobiorcow

ROZMAWIALI

Wakacje kredytowe budzq emocje. Widaé zaintereso-
wanie tym tematem, widaé tez duzo bankowego lob-
bingu na portalach informacyjnych. Czy pana zdaniem
obecny poziom zainteresowanych to duzo, czy malo?
Piotr Arak: To zrozumiatle, ze wakacje kredytowe
budza szerokie zainteresowanie. Z jednej strony
dotycza bankéw, dla ktérych produkty hipoteczne
stanowia znaczna cze$¢ dzialalnosci. Z drugiej -
kredyt na mieszkanie sptacajg obecnie ponad 4 min
Polakoéw. Wiele z tych zobowigzan jest splacane
przez rodziny, dlatego lacznie to 2,5 mln umoéw.
W ciggu ostatnich miesiecy wysokie raty kredytow
stawaly sie coraz bardziej ucigzliwe dla kredyto-
biorcéw - wielu z nich wzielo kredyt przy sto-
pie procentowej wynoszacej 1,5 proc. lub
mniej i obecnie mierzylo sie ze wzro-
stem raty kredytu o nawet Kkil-
kadziesiat procent. Nic wiec
dziwnego, ze temat budzi
powszechne zainte-
resowanie. Polska
na tle innych
panstw euro-
pejskich jest
ewenemen-
tem, ponie-

STANISLAW KOCZOT | MAKSYMILIAN WYSOCKI

N

waz przytlaczajaca wiekszo$¢ kredytéow byla ofe-
rowana o zmiennej stopie procentowej. W innych
krajach kredytobiorcy rzadko musza obserwowac,
co robi bank centralny, bo majg kredyt o statej sto-
pie. Banki rzadko oferowatly takie kredyty zmniej-
szajace ryzyko, ale tez konsumenci ich nie chcieli,
bo w okresie niskich stop byty drozsze.

Whrew temu, czego sektor bankowy sie obawial, nie
wszyscy kredytobiorcy chcq skorzystaé z wakacji kredy-
towych. Czy s$wiadczy to o dojrzalosci polskiego kredy-
tobiorcy, czy moze o tym, Ze raczej bojq sie konsekwen-
¢cji, np. dla zaciqgniecia nowych kredytow w przysztosci?
Faktycznie tak jest. Do skorzystania z wakacji
uprawnionych jest okoto 2,1 mln uméw kredyto-
wych. To pozyczki, ktére zostaly wziete na pierw-
sze mieszkanie. Jednak Zwigzek Bankéw Polskich
informuje, ze wniosek zlozylo dotychczas 850 tys.
0s0b, czyli 40 proc. uprawnionych. W najblizszych
miesigcach ten odsetek najprawdopodobniej dalej
wzrosnie. Nie spodziewalbym sie pelnej partycy-
pacji. Takze z bardzo prozaicznego powodu - jezeli
stoimy przed decyzja, jak pokazuja badania z zakre-
su ekonomii behawioralnej, czesto wybieramy do-
my$lng i najprostsza opcje. Czes¢ kredytobiorcoOw
mogla sie poczatkowo wstrzymac z decyzjq o sko-

WRZESIEN 2022 // GAZETA BANKOWA
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WAKACJE KREDYTOWE

rzystaniu z wakacji ze wzgledu na obawy o mozliwos¢
wziecia nowych kredytéw. W tej sprawie interwenio-
wal juz Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentow
(UOKIK) - skorzystanie z wakacji nie moze obnizac
zdolno$ci kredytowej w przyszlo$ci. Dlatego sadze,
ze w kolejnych tygodniach wniosek o wakacje zlozy
kolejnych kilkana$cie procent uprawnionych.

Czy skorzystanie z wakacji kredytowych sie oplaca?
A moze sie nie oplaca, jesli rzeczywiscie informacja
z BIK o wykorzystaniu tej opcji moze rzutowaé na moz-
liwos¢ zaciqgniecia kredytu w przyszlosci? Jest w ogole
takie ryzyko?
Wakacje kredytowe przede wszystkim umozliwiajg
zmniejszenie rat kredytu w okresie, gdy stopy pro-
centowe s3 najwyzsze. To z pewnos$cig optacalne
dla kredytobiorcéw. Zaoszczedzone pieniagdze moga
przeznaczy¢é np. na zabezpieczenie oszczednoSci
i wydatkéw rodzinnych na jesienn czy nadplacenie
czesci kredytu. Obecnie wiekszo$¢ raty kredytu sta-
nowig przeciez odsetki, a nie splata pozyczonego
kapitalu. W przypadku nadplaty cato$é kwoty idzie
na zmniejszenie kapitalu. A to oznacza takze nizsza
rate kredytu w przyszlosci, gdy okres wakacji kre-
dytowych juz minie. W kwestii zdolnoSci kredyto-
wej wypowiadat sie juz prezes UOKIiK. Skorzystanie
z wakacji nie moze oznacza¢ spadku zdolno$ci kre-
dytowej w przysztosci.

GAZETA BANKOWA // WRZESIEN 2022

Jak pan ocenia sam pomysl wakacji kredytowych? Do-

bry? Zly? Wpedzi w klopoty kilka bankéw czy to gruba

przesada?
Wakacje pozwolg unikngé bankructw kredytobior-
coéw. Ponad potowa kredytéw hipotecznych zostala
udzielona przy stopie NBP wynoszacej 2,5 proc. albo
mniej. W normalnych warunkach regulacje KNF
wymagaty, aby przy udzielaniu kredytu doliczaé
bufor bezpieczenistwa na wypadek wzrostu stop pro-
centowych o 2,5 pkt. proc. Obecnie stopa NBP wy-
nosi jednak 6,5 proc. Oznacza to, ze wiekszo$¢ kre-
dytobiorcéw mierzy sie obecnie ze wzrostem raty
kredytu ponad bufor bezpieczenistwa. Jednocze$nie
nie wszyscy z nich mieli szanse na podwyzke, a wy-
soka inflacja dodatkowo uszczupla ich dochody. Kon-

o9

Stabszy rating nie oznacza,

ze banki przestang dziatac
albo czeka nas fala bankructw
w bankowosci. Stabsza ocena
bedzie odzwierciedlac przede
wszystkim nizsze zyski bankow



sumenci borykajacy sie z problemami finansowymi
decydujg sie najpierw na to, by rezygnowac z innych
wydatkow, a dopiero na koncu nie sptacajg kredytu.
Z tego powodu jeszcze nie mogliSmy zauwazy¢ fali
upadlosci konsumenckich, ale rosngce zaintereso-
wanie chwiléwkami moze oznaczaé, ze za kilka mie-
siecy zobaczyliby$my upadlosci. Wakacje kredyto-
we oznaczajg oczywiScie znaczny koszt dla bankéow.
NBP szacuje, ze wyniesie on tacznie 20 mld zt w cia-
gu dwoch lat. Jednocze$nie jednak ochronig system
finansowy przed falg bankructw konsumenckich.

Ratingi niektorych bankéw mogaq spasé, a agencja ratin-
gowa Fitch pod lupe i znak zapytania bierze ratingi dla
calego sektora... Fitch umiescil kilka bankéw na liscie
obserwacyjnej ze wskazaniem negatywnym. Przyczynq
decyzji Fitch jest obnizenie oceny srodowiska operacyj-
nego dla Polski do poziomu bbb z bbb+, gléwnie w wyniku
wprowadzenia ustawowych wakacji kredytowych. Ale
czy to Zle? Jak to jest z tymi ratingami?
Tak jak wspomnialem przed chwilg, wakacje kredy-
towe to znaczny koszt dla sektora bankowego. Czes¢
agencji moze sie zdecydowac na obnizenie ratingu
- bedzie to skutek nizszych zyskéw bankéw. Stabszy
rating nie oznacza jednak, ze banki przestana dzia-
ta¢ albo czeka nas fala bankructw w bankowosci.
Stabsza ocena bedzie odzwierciedla¢ przede wszyst-
kim nizsze zyski bankéw. Alternatywna do wakacji
propozycja zamrozenia wskaznika WIBOR na po-
ziomie z zeszlego roku jest pomystem duzo gorszym
i skutkowataby znacznym pogorszeniem bilanséw
bankéw.

Na razie wyglada na to, ze procedura skladania wnio-
skow o wakacje kredytowe nie jest w bankach jednorod-
na. Na przyklad Bank Millennium prosi klientéw chcaq-
cych zawiesié splate przypadajaca w dniu, w ktérym
skladaja wniosek, aby zrobili to do godz. 19.00. Klienci
neoBanku wniosek o zawieszenie splaty muszq zlo-
zyé dzien przez platnosciq danej raty do godziny 15.00.
Inna kwestia ,formalna”: PKO BP informuje, Ze wniosek
o wakacje kredytowe sklada jeden z kredytobiorcow, po-
dobnie jest w Crédit Agricole, a do zlozenia wniosku nie
potrzeba petnomocnictwa pozostalych oséb. Odwrotnie
jest w ING Banku Slqskim, gdzie trzeba mie¢ pelnomoc-
nictwo wszystkich wspétkredytobiorcow. Czy to o czym$
$wiadczy? Na przyklad o tym, e banki jednak prébuja
nico utrudnia¢ ten proces? Czy $wiadczy o czyms$ innym?
Czy to kwestie bez znaczenia?
Na etapie prac legislacyjnych nie zostal narzucony
jednolity wzoér wniosku o udzielenie wakacji kredy-
towych. Banki korzystaja z pewnych swob6d przy-
stugujacych im w tym zakresie, ksztaltujac finalny
formularz oraz procedury w sposéb, jaki uznaty za
wlasciwe. Réznice te jednak nie sg duze i nie sadze,
aby wplynely na liczbe skladanych wnioskéw. Co
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W ciggu ostatnich miesiecy wysokie
raty kredytow stawaty sie coraz bardziej
ucigzliwe dia kredytobiorcow

istotne, banki nie majg mozliwo$ci odmowy skorzy-
stania z wakacji kredytowych, wymagane jest jedy-
nie prawidlowe zlozenie wniosku. Kredytobiorca
musi tylko prawidlowo poinformowaé bank o za-
miarze skorzystania z prawa do zawieszenia sptaty.

W czasie gdy jedni korzystajq z wakacji kredytowych dla
kredytow zlotowych, frankowicze czujq sie pokrzywdze-
ni i idq z bankami do sqdu. Frank po 5 zl dziala bardzo
motywujqco. Czy stusznie frankowicze czujq sie poszko-
dowani w tej sprawie i czy powinni réwniez méc skorzy-
staé z takiej formy ulgi kredytowej?
Problemy zwigzane z kredytami frankowymi maja
inng nature. Pozwy dotycza wykorzystywania tzw.
klauzul abuzywnych, czyli zapiséw, ktére niezgod-
nie z prawem pozwalaty bankom na pobieranie wyz-
szych spreadow kursowych. Problemem byt tez brak
nalezytej informacji o ryzyku kursowym. Wakacje
kredytowe zwigzane sg ze wzrostem stop procento-
wych w Polsce. Na wysoko$¢ kredytow frankowych
wplywa wysoko$¢ stdp procentowych ustalanych
przez Szwajcarski Bank Centralny. Obecnie ksztattu-
ja sie one na poziomie 0,25 proc., czyli znacznie nizej
niz stopy Narodowego Banku Polskiego, wynoszace
teraz 6,5 proc. Dodatkowo decyzje podejmowane
przez NBP, w dluzszym okresie powinny wspieraé
umocnienie polskiej waluty, co z perspektywy kre-
dytobiorcéw walutowych jest korzystne.

Jaki wpltyw wakacje kredytowe mogq mieé¢ na rynek nie-
ruchomosci w Polsce? Czy to wplyw neutralny, czy jed-
nak - zdejmujqc z bankéw ryzyko pojawienia sie duzej
liczby niewyplacalnych klientéw - bardziej pozytywny?
Czy mozna méwié o pozytywnym wplywie wakacji kre-
dytowych zaré6wno na rynek finansowy, jak i na rynek
nieruchomosci?
Z wakacji kredytowych nie moga korzysta¢ wszy-
scy splacajacy kredyty hipoteczne. To rozwigzanie
dotyczy tych, ktérzy kupowali mieszkanie na zaspo-
kojenie wlasnych potrzeb. Mysle, Ze nie s3 to osoby,
ktore beda teraz bra¢ kredyty, by kupowaé kolejne
mieszkanie juz na potrzeby inwestycyjne. Podwyzki
stop procentowych ogranicza zdolno$¢ kredytows
nowych kredytobiorcéw. Dlatego rynek nierucho-
mos$ci bedzie czeka¢ spowolnienie. °
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PIOTR ROSIK

Taniec 7 ratami

Wakacje sie skonczyty, ale wakacje kredytowe tak naprawde dopiero sie zaczynaja.
Tlumaczymy, dlaczego warto z nich skorzystac i jak to zrobic
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pazdzierniku 2021 r. Rada Polityki
Pienieznej (RPP) rozpoczela cykl
podwyzek stép procentowych.
Niewielu spodziewalo sie wtedy,
ze bedzie on tak dynamiczny. Bo
i niewielu przewidywalo dojscie in-
flacji w Polsce do poziomu 15 proc.
w ciggu kilku miesiecy. Wraz ze wzrostem stép pro-
centowych idzie w gore koszt pienigdza, a wiec opro-
centowanie kredytow. Doszlo do sytuacji, w ktdrej ten
koszt zaczal Polakéw mocno ,uwiera¢”. Budzety do-
mowe wielu setek tysiecy rodzin zaczely trzeszczeé
w szwach. Wzrost oprocentowania o okoto 1 pp. ozna-
cza przy kredycie hipotecznym na 400 tys. zl rate wiek-
szg o ponad 200 z}.

Rzad wystapit z pomystem tzw. wakacji kredy-
towych, by ulzy¢ kredytobiorcom, ktoérzy zaciggneli
kredyty hipoteczne. I ten pomyst zostal przez ustawo-
dawce zrealizowany, przez prezydenta RP podpisany
i wsparcie dla kredytobiorcéw ruszyto z koiicem lipca
2022 r. Wakacje kredytowe pozwalaja na zawieszenie
sptaty kredytu hipotecznego, udzielonego na wtasne
cele mieszkaniowe w polskim zlotym. Wprowadzila je
Ustawa o finansowaniu spoteczno$ciowym dla przed-
siewzie¢ gospodarczych i pomocy kredytobiorcom
uchwalona 7 lipca br.

Kiedy wakacje kredytowe
i dla kogo

Kto moze korzysta¢ z wakacji kredytowych, w jaki
spos6b sa one skonstruowane, jak dlugi okres obejmuja,
jakie korzys$ci niosa? I ile dzieki nim mozna zaoszcze-
dzi¢, przy rozsadnym podejsciu do tej opcji, czyli przy
wykorzystaniu ich do nadplaty kredytu?

Podstawowy fakt dotyczacy wakacji kredytowych
jest taki, ze daja one mozliwo$¢ zawieszenia spilat rat
kredytu lacznie na osiem miesiecy: po dwa miesigce
w IIT i IV kwartale 2022 r. oraz po jednym miesigcu
w kazdym kwartale 2023 r. Drugi najwazniejszy fakt
jest taki, ze korzystanie z wakacji kredytowych powo-
duje automatyczne wydtuzenie okresu kredytowania.

Aby moéc skorzystaé z wakacji kredytowych, trzeba
speini¢ dwa warunki. Primo, umowa kredytu musiala
by¢ zawarta przed 1 lipca 2022 r. Secundo, okres kre-
dytowania musi sie konczy¢ co najmniej po upltywie
sze$ciu miesiecy od tej daty. Jesli kredytobiorca korzy-
sta juz z wakacji kredytowych uzgodnionych wcze$niej
z bankiem, a zlozy wniosek o nowe wakacje - obowig-
zujace na mocy przepisow, ktore weszly w zycie pod
koniec lipca 2022 - to termin tych pierwszych wakacji
skroéci sie z chwilg ztozenia nowego wniosku u kredy-
todawcy. Wniosek o wakacje kredytowe mozna skta-
da¢ tylko wtedy, gdy zobowiazanie zostalo zaciagniete
na wlasne cele mieszkaniowe. Nie dotycza natomiast
0sdb, ktére nabywaja mieszkania na wynajem, zaréwno
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Jak zalatwic wakacje
od kredytu

W jaki sposéb mozna sktada¢ wniosek o wakacije
kredytowe? Mailowo lub przez bankowos¢ elektronicz-
na (aplikacje banku, strong internetowa banku) oraz
tradycyjnie (forma papierowa) w banku, ktory udzielit
kredytu. W ciggu 21 dni od ztozenia wniosku bank musi
przestac potwierdzenie, ze otrzymat wniosek oraz informacje

0 wysokosci optat z tytutu uméw ubezpieczenia. Wakacje kredy-
towe zaczynajg sie z chwilg doreczenia kredytodawcy wniosku

0 zawieszenie wykonania umowy (czyli jesli klient banku ztozy
wniosek 1 pazdziernika, to okres zawieszania sptaty rozpocznie
sie z tym wiasnie dniem). Zeby skorzystac z wakacji kredytowych
w danym miesigcu, trzeba ztozy¢ wniosek przed dniem sptaty
raty kapitatowo—odsetkowej za ten miesiac.

W Biurze Rzecznika Finansowego uruchomiona zostata dedyko-
wana wakacjom kredytowym infolinia. Poprzez nig kazdy zainte-
resowany moze sig zwrdcic z pytaniem do eksperta lub zgtosi¢
problem dotyczacy wakacji kredytowych. Infolinia czynna jest

pod nr (22) 333 73 35 od poniedziatku do pigtku w godzinach
9:00—12:00, a porade od eksperta tejze instytucji mozna uzyskac
réwniez drogg mailowa (wakacjekredytowe@rf.gov.pl).

w ramach prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej, jak
i prywatnie. Klient banku podczas skladania wniosku
o wakacje sklada rowniez o§wiadczenie w tej sprawie
pod rygorem karnym. Kara grozi mu wtedy, gdy kredyt
zostal zaciggniety na zakup mieszkania na wynajem.
Whnioski bedg zapewne wnikliwie sprawdzane przez
banki, bo im wakacje kredytowe nie sa na reke. Co
ciekawe, a nie mowi si¢ o tym zbyt wiele w mediach,
wakacje kredytowe przystuguja rowniez osobie, ktora
zaciggneta kredyt na budowe domu, a takze na zakup
ziemi na cele budowlane. Warunkiem ich otrzymania
jest to, ze kredyt na budowe domu czy zakup ziemi zo-
stal zaciggniety na wlasne cele mieszkaniowe, a nie np.
na budowe siedziby firmy.

Wakacje kredytowe przystuguja tylko na jeden kre-
dyt. Jezeli kto§ ma dwa, nawet je$li oba zaciagniete na
wlasne cele mieszkaniowe, to z wakacji kredytowych
moze skorzystaé tylko wzgledem jednego wybranego
kredytu. Warto podkreslié, ze przepisy daja mozliwo$é
wyboru co do tego, ktore raty kredytu (z ktérych mie-
siecy) zawiesié. Je$li kto§ chciat korzysta¢ z wakacji
kredytowych w stu procentach, czyli chciat odroczy¢
sptate o$miu rat, to musial zawiesié rate sierpniowa
i wrzeSniowa. W okresie od wrze$nia do grudnia moze
wybraé dwie, ktérych nie zaplaci, a w przyszltym roku
moze zawiesié po jednej racie w kwartale. Optymalnym
rozwigzaniem jest zawieszanie rat przypadajacych jak
najpdzniej, bo oprocentowanie kredytéw wciaz ro$nie
i prawdopodobnie nadal bedzie rosto, wiec im pdzniej-
szarata, tym jej wysoko$é moze byé wyzsza. W zwigzku
z tym najlepiej w tym roku zawiesi¢ splate rat sierpnio-
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wej, wrzesniowej, listopadowej i grudniowej, a w przy-
sztym wybrac raty: marcowa, czerwcowa, wrze$niowa
i grudniowa.

Wakacyjne nadplacanie si¢ oplaca

Urzad Komisji Nadzoru Finansowego oraz wielu
ekspertow zachecaja kredytobiorcéw, by wakacje kre-
dytowe wykorzystac¢ do zredukowania zadluzenia, czy-
li do nadptacenia kredytu hipotecznego. Taka operacja
albo skraca okres splaty, albo obniza wysoko$¢ przy-
sztych rat kredytu. Warto przed nadptacaniem kredytu
skontaktowac si¢ z bankiem i dowiedzie¢ sie o szczeg6-
ty oraz rézne kwestie techniczne, jakie mogg sie z nad-
platami wigzac.

40 .

nawet tyle mozna zaoszczedzi¢ dzigki wakacjom kredytowym
przy kredycie o wartosci 300 tys. zt zaciagnigtym na 25 lat
we wrzesniu 2021 r.

Zrédlo: Obliczenia Expander Advisors

Ile mozna zaoszczedzi¢ dzieki nadplatom w czasie
wakacji kredytowych? Wedle obliczen Jarostawa Sa-
dowskiego, gléwnego analityka Expander Advisors,
moze to byé 46 tys. z1, przy kredycie o warto$ci 300 tys.
z} zaciggnietym na 25 lat we wrze$niu 2021 r. Podkresla
on, ze warto wystapi¢ o wakacje kredytowe, bo nadpta-
ta jest duzo korzystniejsza niz zwykla splata rat. Rata
przyktadowego kredytu przy obecnym poziomie stawki
WIBOR (6,99 proc.) wynosi 2 677 z}, w tej kwocie az
2 420 zt stanowig odsetki, a tylko 257 zt kapital. Tym-
czasem nadptacajac 2 677 zl, dlug zmniejsza sie o te
warto$é, a im nizszy dlug, tym nizsze odsetki. Wedle
obliczenn Sadowskiego, to ile zyskamy na nadplacie,
zalezy od dwoch rzeczy: od tego, jaka kwote nadptaci-
my, oraz od tego, jaki jeszcze pozostal okres do spilaty.
Najlepsza opcja to wykorzystanie wakacji kredytowych
i nadptata kredytu z réwnoczesnym skroéceniem okre-
su kredytowania. ,,Korzy$c¢ jest tym wyzsza, im wyz-
sza jest nadplata oraz im dluzszy okres pozostal do
pelnej splaty zadluzenia. Zalézmy, zZe oprocentowanie
wspomnianego wyzej kredytu wynosi 9,88 proc. Z ko-
lei suma o$miu rat to 21 416 z}. Nadptata takiej kwoty
obnizy odsetki o ok. 2 116 zl rocznie. Je$li nadptata be-
dzie mniejsza i wyniesie np. 10 000 z1, to odsetki roczne
zmniejszg sie o ok. 988 z rocznie. W przypadku nasze-
go przykladowego kredytu, po zakonczeniu wakacji
kredytowych do konica okresu splaty pozostang jeszcze
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Co powinien zawierac¢
wniosek o wakacje
kredytowe?

Whiosek o wakacje kredytowe powinien zawiera¢ co najmniej:

e oznaczenie kredytobiorcy (dane osobowe: imig i nazwisko,
adres zamieszkania, numer PESEL);

e oznaczenie kredytodawcy (dane identyfikujace kredytodawce,
takie jak nazwa banku);

® (0znaczenie umowy (nazwa/numer umowy i/lub data jej
zawarcia);

¢ wskazanie wnioskowanego okresu lub okreséw zawieszenia
sptaty kredytu (mozna wskaza¢ we wniosku jeden lub kilka
okresow);

e o$wiadczenie, ze wniosek dotyczy umowy zawartej w celu za-
spokojenia wtasnych potrzeb mieszkaniowych (kredytobiorca
powinien ztozy¢ oswiadczenie pod rygorem odpowiedzialnosci
karnej za skfadanie fatszywych oswiadczen. W tresci oswiad-
czenia nalezy zamiesci¢ sformutowanie: ,Jestem Swiadomy
odpowiedzialnosci karnej za ztozenie fatszywego oSwiadcze-
nia”. Klauzula ta zastepuje pouczenie organu o odpowiedzial-
nodci karnej za skfadanie fatszywych o$wiadczen).

Na stronie internetowej Rzecznika Finansowego znajduije sie

wz6r wniosku 0 wakacje kredytowe. W celu ziozenia pdzniej-

szej ewentualnej reklamaciji kredytobiorca powinien zatrzymac
potwierdzenie nadania czy tez ztozenia w banku wniosku

0 udzielenie odroczenia sptaty kredytu. Jesli kredytobiorca

napotka problemy z realizacjg wniosku o wakacje kredytowe

lub uwaza, ze kredytodawca narusza jego prawa czy interesy,

w pierwszej kolejnosci powinien ztozy¢ reklamacje. Odpowiedz

na reklamacje powinna zostac udzielona bez zbednej zwtoki,

jednak nie p6zniej niz w terminie 30 dni od dnia otrzymania
reklamacji przez bank.

22 lata. Teoretyczna suma korzyS$ci z nadplaty kwoty
o$miu rat moze wiec wynie$¢ ok. 46 550 zi. Gdyby do
konca okresu splaty pozostato np. tylko pie¢ lat, byloby
to ok. 10 580 zl. W praktyce oprocentowanie nie pozo-
stanie jednak na stalym poziomie 9,88 proc., lecz be-
dzie sie zmieniaé, wiec trudno oszacowaé rzeczywista
sume korzy$ci” - ocenia ekspert Expander Advisors.
Rozwazmy jeszcze inny przyklad. Kredytobiorca
ma kredyt hipoteczny o wartosci 400 tys. zl, zostalo
mu 240 miesiecy sptat, WIBOR wynosi 7 proc., mar-
za 1,7 proc., raty sa réwne. To typowy kredyt na 20 lat,
z wktadem wlasnym 20 proc. W przypadku nadptaty kre-
dytu z r6wnoczesnym skrdceniem okresu kredytowania
(nadplata ma miejsce w kazdym z o$miu miesiecy zawie-
szenia splaty: w sierpniu, we wrzes$niu, w pazdzierniku
i listopadzie br. oraz w styczniu, kwietniu, lipcu i paz-
dzierniku 2023 r.) na nadplaty idzie 28 177 z} (8 rat razy
3 522 z}). To pozwala skrécié okres kredytowania o 39
miesiecy (ponad trzy lata), oraz zaptaci¢ az 107 698 zi
mniej odsetek. Eaczny koszt kredytu dzieki wakacjom
kredytowym spada do 342 455 z1 z 462 101 zt. °
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Zwiazek Bankow Polskich
czy juz niepolskich?

d 29 lipca banki zobowigzane prawem
przyjmuja wnioski o udzielenie wa-
kacji kredytowych (odroczenie o$miu
rat), jednocze$nie ledwo nadgzajac
organizacyjnie z ich procedowaniem,
gdyz Kklienci gremialnie korzystaja
z tej opcji, widzagc wymierny finanso-
wy zysk. Znakomita wiekszos¢ takich klientéw wyko-
rzystuje pozyskane czasowo Srodki z nieoptacanych
rat na wczeSniejszg sptate kredytu, pomniejszajac jego
kapital, a tym samym redukujac wysoko$é przysztych
rat odsetkowych. Nalezy stwierdzi¢, ze w taki spos6b
spada ryzyko dla banku, ze kredyty nie zostang spta-
cone, co wrozy dobrze utrzymaniu stabilno$ci catego
systemu bankowego i finansowego.
Wypada tez nieSmiato dodaé, ze gdy-
by wszyscy korzystajacy z wakacji
kredytowych postapili podobnie, to
i nie ubyloby pieniedzy w systemie
bankowym...

Zwiazek Bankéw Polskich stwier-
dza tymczasem, ze wakacje kredytowe
dla klientéw beda kosztowaly banki
nawet 20 mld zl w ciaggu dwdch lat!
Tak oto moéwil na ten temat prezes
ZBP Krzysztof Pietraszkiewicz pod-
czas obrad Senatu RP: ,Prosba ZBP
sprowadza si¢ do tego, by ponad po-
dzialami politycznymi byScie panstwo
osiggneli porozumienie, ze potrzebu-
jemy stabilnego systemu bankowego.
- [...] jak my mamy zaplacié lepiej za
depozyty, skoro panstwo ta decyzja
chcecie uchwalié, zeby banki 20 mld
stracily. Przeciez my wyplacamy depozyty z zarobio-
nych kredytéw, kredyty spadaja, rosng tylko w przed-
siebiorstwach duzych, natomiast w mikroprzedsie-
biorstwach i u rolnikéw spadajg. [...] Przeciez my
nie produkujemy pieniedzy. My, zeby zaptaci¢ lepiej
za depozyty, musimy zarobi¢ na kredytach, méwie
o gldwnych rozwiazaniach, ktére s3 dochodowo-kosz-
towe, bo nie moéwie o systemach platniczo-rozlicze-
niowych [...]. Na tym polega ten biznes bankowy”.

O tyle bylo to niespéjne i wielce emocjonalne sta-
nowisko szefa ZBP, Ze alternatywnym scenariuszem
bylyby liczne przypadki upadlo$ci konsumenckiej

99

Polskie banki
kontrolowane przez
Skarb Panstwa odniosly
si¢ przychylnie do
wakacji kredytowych,
tymezasem zagraniczne
utyskuja, ze transfer
kapitalu za granicg
zoslanie pomniejszony

i straty - kto wie - moze jeszcze wiekszych dla tychze
bankéw! A w hasle ,,zaplaty lepiej” za depozyty zdaje
sie rezonowac prezes Krzysztof Pietraszkiewicz z by-
tym ministrem finanséw Jackiem Vincentem Rostow-
skim: ,,pieniedzy ni ma i nie bedzie”. Jednak nie w tym
sedno.

Postuzmy sie przewrotnie kwotg 20 mld z} rzeko-
mych kosztéw dla bankéw. Kosztdw, ktore jak Swiat
Swiatéw zawsze w proporcji jeden do jeden pomniej-
szajg zyski. Tym mozna tlumaczy¢ r6éznice w postawie
bankéw z kapitalem zagranicznym i polskim (PKO BP
i Pekao SA). Polskie banki kontrolowane przez Skarb
Panstwa nie protestuja i odniosty sie przychylnie do
wakacji kredytowych, gdyz pieniadz, ktérego nie zaro-
big, pozostanie w kraju, gdy tymcza-
sem zagraniczne banki utyskuja, ze
transfer kapitalu za granice do sp6i-
ek matek zostanie pomniejszony tym
razem o ksiegowy koszt ustawowych
wakacji kredytowych. Czyli - uprasz-
czajac nieco za przykladem prezesa
ZBP - 10 mld zl nie wyjedzie z Polski
przy zalozeniu pdl na pét podziatu
rynku miedzy polski i zagraniczny
kapitat.

Wakacje kredytowe, prawo wpro-
wadzone ustawa przez Sejm RP
wspomaga w swej intencji klien-
tow bankoéw, ktorzy splacaja kredy-
ty hipoteczne w zlotych polskich
0 zmiennej stopie oprocentowania.
Chodzi o ochrone tych kredytobior-
cow, ktorzy ze wzgledu na wzrost re-
ferencyjnej stopy procentowej NBP
i stawki WIBOR mogliby popas¢ w spirale nadmierne-
go zadluzenia z powodu dynamicznego wzrostu kosz-
tow 1 wysokos$ci rat odsetkowych. Dzieje sie tak, gdyz
na calym Swiecie narasta jak dotad inflacja czy raczej
- putinflacja. I cho¢ na czynniki zewnetrzne (global-
ne) rzad i NBP majg bardzo ograniczony wplyw, to
zgodnie chronig nasz rynek finansowy i jego uczest-
nikéw przed turbulencjami zwigzanymi z szantazem
energetycznym, kluczowym elementem zbodjeckiej
polityki Rosji Putina, i wysokimi cenami energii oraz
zakldconymi tancuchami dostaw, co skutkuje wlasnie
rozlewajacym sie na calg gospodarke wzrostem cen.
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Jednoczesnie trzeba odnotowaé narastajacy koszt nie
tylko spoleczny, lecz réwniez ten w wymiarze wielu
nagannych decyzji podejmowanych w ostatnich latach
w sektorze bankowym: opcji walutowych, kredytow
frankowych, sprzedazy wigzanej produktow, watpli-
wych wehikuléw inwestycyjnych, wadliwych, acz
niezwykle drogich, ubezpieczen kredytowych itd. We
wszystkich tych sprawach ZBP bronit z réwna doza
emocji interesOw bankow, tracac z biegiem czasu swa
wiarygodno$¢ arbitra i moderatora nalezng izbie go-
spodarczej, a stajac sie w coraz wiekszym i wiekszym
stopniu organizacja po prostu lobbystyczna.
Dlugoterminowe kredyty hipoteczne na zmienng
stope oprocentowania, gdy cale ryzyko zwiagzane ze
wzrostem ceny kredytu zostaje arbitralnie przerzuco-
ne na klientéw bankéw, stanowia zagrozenie dla stabil-
nosci systemu bankowego, zwiekszajac ryzyko wbudo-
wane w system finansowy panstwa. Problem ten zostal
juz po wielokroé¢ rozwigzany. Rynek nieruchomosci
w USA, stanowigcy w duzej mierze o bogactwie na-
rodowym i zasobnoSci rodzin w tym kraju, oparto na
kredytach hipotecznych na stala - podkre$lmy to raz
jeszcze - stalg stope oprocentowania. Rodzina, naby-
wajac dom, wie, jakiej wysokoSci rate zaplaci za 10 czy
20 lat, bo rata odsetkowa jest - no wtasnie - stata. Nad-
to dopuszczono refinansowanie kredytéw z banku do
banku w interesie klientéw, ktorzy korzystaja ze zmian
na rynkach finansowych, wzmacniajac tym konkuren-
cje rynkowa. Stynne kredyty subprimes, praprzyczyna
kryzysu finansowego lat 2007-2008, byly odstepstwem
od tej kardynalnej reguly, katastrofalnym bledem,
gdyz oparto je wlasnie na zmiennej stopie oprocen-
towania.. Warto wiedzie¢, ze w wielu panstwach
Unii Europejskiej - takze tych, ktérych macierzystym
rynkiem s3 banki dzialajace w naszym kraju - prawo
wrecz zabrania udzielania dlugoterminowych kredy-
tow hipotecznych na zmienng stope oprocentowania.

JERZY BIELEWICZ

finansista, byty doradca Goldman
Sachs i Royal Bank of Canada

Podobnie Bruksela w swych dyrektywach wskazuje,
ze rynek kredytéw hipotecznych powinien by¢ szcze-
gblnie chroniony, a rekomendowanym rozwigzaniem
sa dlugoterminowe kredyty hipoteczne ze stalg stopa
oprocentowania. To nie tylko kredyty frankowe, lecz
takze powszechne obecnie kredyty ze zmienng stopg
oprocentowania, powoduja, ze nasz zloty nie jest tak
odporny na zawirowania na miedzynarodowych ryn-
kach finansowych jak czeska korona. Dos¢ powiedzieé,
ze czeski nadzér finansowy nie dopuscit w Czechach
do udzielania kredyté6w denominowanych we frankach
szwajcarskich, zmiennego oprocentowania kredytéw
hipotecznych, nie wspominajac o opcjach walutowych
i innych watpliwych produktach.

Warto, by ZBP z réwnie wielkg pasjg wspart i pro-
mowat idee kredytu hipotecznego na stala stope opro-
centowania, jak teraz w imieniu bankéw zagranicznych
broni sie i kluczy, by pomniejszy¢ koszty lub wrecz
odstreczy¢ klientéw od wziecia wakacji kredytowych!
W sprawe zaangazowal sie ostatnio UOKIK, ktory
patrzy i widzi, ze banki grozg amatorom zawieszenia
rat wpisaniem do rejestru dtuznikéw, odstreczajg od
wykorzystania §rodkéw pozyskanych dzieki wakacjom
kredytowym do splaty kapitalu kredytu czy wrecz in-
terpretuja blednie zapisy ustawy, np. mozliwos¢ odro-
czenia splaty o$miu rat. Podstawowe pytanie brzmi:
czy rzeczywiScie banki intencjonalnie utrudniaja
klientom skorzystanie z dobrodziejstwa prawa ustano-
wionego przez ustawe z dnia 7 lipca 2022 r. ,,0 finan-
sowaniu spoteczno$ciowym dla przedsiewzieé gospo-
darczych i pomocy kredytobiorcom”?

Powraca kwestia intencji Zwigzku Bankéw Pol-
skich. Czy moze juz zwigzku bankéw niepolskich? I tu
znowu warto skorzysta¢ ze zdrowego rozsadku oraz
rozwigzan dawno wynalezionych np. w krajach UE
i innych. Czy nie jest to najlepszy czas, by banki z ka-
pitalem zagranicznym dzialajace w Polsce zrzeszyly
sie we wlasny zwigzek lub te kontrolowane przez pol-
ski kapitat stworzyly wlasna organizacje branzowg?
Widaé dzi$ jak na dloni, w czasach wojny za nasza
wschodnig granica, kryzysu energetycznego w UE, ze
te polskie instytucje maja polskie obowiazki czesto
sprzeczne z tym, czego chca centrale zagranicznych
instytucji finansowych od swych oddzialéw w naszym
kraju. Taka struktura bylaby przejrzysta i nie budzila-
by watpliwosci o tzw. kapital bez narodowoSci. °
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Stopy
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procentowe po raz pierwszy od 11 lat. Co to
oznacza dla gospodarki strefy euro, dla wspdlnej

PIOTR ROSIK

Furopejski Bank Centralny podnidst stopy

—

waluty, dla europejskich bankow oraz
dla catej Unii?

od koniec lipca doszto do historycznego wydarzenia
w strefie euro. Rada Prezes6w Europejskiego Banku
Centralnego (EBC) podniosta gtéwng stope procento-
wa o0 50 pb., do 0,50 proc. To byta pierwsza podwyzka
od 11 lat. Rada podniosta réwniez stopy kredytu i depo-
zytu w banku centralnym do - odpowiednio - 0,75 proc.
10,00 proc. Tym samym dobieg} konica kontrowersyjny

o$mioletni eksperyment z ujemnymi stopami procentowymi.

Glowna stopa procentowa
w strefie euro

/_\ Zrédio: Trading Economics
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Rynek spodziewal sie podwyzki gléwnej stopy
o 25 pb. EBC wyja$nil, ze podwyzka wyzsza od zapo-
wiadanej wynika z oceny czynnikdéw ryzyka inflacyjne-
go. Rada Prezes6w oszacowata ryzyko wzrostu inflacji
jako wysokie i chciata mie¢ szanse na spelnienie celu
inflacyjnego (2 proc.) w $rednim okresie. Publicys$ci
,The Wall Street Journal” wskazali, Ze ostrozno$¢ EBC
odzwierciedla wiele wstrzaséw, ktore uderzaja w go-
spodarke strefy euro: chodzi o rosnace ceny energii,
redukcje dostaw gazu ziemnego, rosngce koszty finan-
sowania zewnetrznego we Wloszech.

»Na kolejnych posiedzeniach Rady Prezeséw stoso-
wana bedzie dalsza normalizacja stop procentowych.
Dzisiejsze przy$pieszenie odejScia od ujemnych stép
procentowych pozwala Radzie Prezeséw przejs$¢ do po-
dejmowania decyzji w sprawie stop procentowych na
biezaco z posiedzenia na posiedzenie. Dalsze ksztalto-
wanie stop procentowych przez Rade Prezeséw nadal
bedzie zaleze¢ od danych i pomoze jej spetnié cel infla-
cyjny wynoszacy 2 proc. w §rednim okresie” - napisat
EBC w komunikacie.

Musztarda po obiedzie?

Podnoszgc gléwng stope bardziej dynamicznie, niz
oczekiwal tego rynek, EBC z pewnoscia zdjal z siebie
odium instytucji unikajgcej walki z inflacja. A ta w stre-
fie euro w lipcu osiggnetla poziom 8,9 proc. - najwyzszy
w historii. Pytanie jednak najwazniejsze: czy EBC nie
wykonatl tego ruchu zbyt pézno? Ta podwyzka rodzi
wiele pytan o to, w jaki spos6b wplynie ona na gospo-
darke strefy euro oraz calg Unie Europejska. Tej pod-
wyzki nie nalezy rozpatrywac li tylko w wymiarze po-
lityki pienieznej i walki z inflacja.

Stopa inflacji w strefie euro

12 Zrédo: Trading Economics
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- EBC ma niestety fatalng historie reagowania na
zmiany cykli koniunkturalnych. Juz w przesztosci bank
reagowal zbyt pézno, w duzej mierze przez presje po-
lityczng. Tym razem zaczyna zacie$nia¢ polityke pie-
niezna prosto w recesje. Jak mozna sie domys$lié, nie
bedzie to z korzy$cia dla zadnej gospodarki strefy euro
- méwi ,Gazecie Bankowej” dr Przemystaw Kwiecien,
glowny ekonomista XTB. Wskazuje, ze stopa depozyto-
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inflacja w strefie euro
- to poziom najwyzszy
w historii

3.9

wa zostata podniesiona z -0,5 proc. do 0 proc., a rynek
oczekuje jej wzrostu do konca roku do 1 proc. - Patrzac
jednak na skale spowolnienia, wydaje sie to watpliwe
i EBC prawdopodobnie wcze$niej ,,rzuci recznik”, raz
jeszcze nie bedac w stanie przeprowadzi¢ normalizacji
- podkresla Kwiecien.

Prof. Jarostaw Klepacki, adiunkt w Katedrze Finan-
s6w i Rachunkowos$ci Wydzialu Zarzadzania Uniwer-
sytetu Warszawskiego, wskazuje, ze EBC podnosi stopy
procentowe w sytuacji, gdy inflacja HICP w poszczeg6l-
nych krajach strefy euro jest ekstremalnie zréznicowa-
na, bo np. w Estonii siega 22 proc., a we Francji wynosi
ledwie 6,5 proc. - Tego typu réznice, zaré6wno w dyna-
mice, jak i poziomie inflacji, znaczaco komplikuja nie
tylko zakres koniecznych podwyzek i ich realny wplyw
na gospodarke strefy euro, lecz takze prognozy co do
ich kontynuacji. Po drugie, odczyty wskaznikéw infla-
cji sg obecnie zaburzone przez nadzwyczajne i tymcza-
sowe tarcze antyinflacyjne, wprowadzane przez wia-
dze poszczegdlnych panstw. Po trzecie, wybuch wojny
na Ukrainie spowodowal, ze nad Europa zawisl realny
kryzys energetyczny oraz towarzyszacy mu kryzys go-
spodarczy. Po czwarte w koncu, EBC, dzialajac w ob-
szarze gospodarki globalnej, musi dziala¢ w korelacji
z innymi kluczowymi bankami, a Fed juz czterokrotnie
podnidst stopy procentowe i jest to najszybsze tempo
zacie$niania polityki monetarnej od 41 lat. EBC proébuje
balansowa¢ w zwigzku z tym w ekstremalnie skrajnych
i nieprzewidywalnych warunkach - podkres$la prof.
Klepacki.



Zdaniem naukowca z UW, EBC poprzez podwyzke
stop dal sygnal, ze ,,prog bolu” w zakresie wskaznikow
inflacji zostal przekroczony. - Nie jest to jednak tak
znaczaca zmiana kosztu pienigdza, aby byla w stanie
zatrzymac inflacje czy zagrozi¢ dynamice europejskie-
go PKB. Historycznie rzecz biorac, niska baza stép pro-
centowych w polaczeniu z relatywnie niska jednorazo-
w3a podwyzka nie jest w stanie znaczaco wplynaé na
kondycje poszczegdlnych europejskich gospodarek. To
wydarzenie inicjujace okre$lone zmiany w przysztosci,
ale same z siebie niewywotujgce tych zmian - uwaza
prof. Klepacki.

Jesli chodzi o wsp6lng walute, to EBC - mozna po-
wiedzie¢ - podnidst stopy w ostatniej chwili. Gdyby nie
lipcowa podwyzka stop procentowych, mogtoby dojsé
do zapaSci wspdlnej waluty, bo byla ona historycznie
staba wzgledem dolara amerykanskiego, funta szterlin-
ga czy franka szwajcarskiego. Kurs EUR/USD w lipcu
spadt do poziomu parytetu, czyli najnizej od 2002 r. -
Podwyzki stop procentowych zazwyczaj sprzyjaja wa-
lucie kraju, w ktérym sg realizowane. EBC jako jeden
z ostatnich bankéw kluczowych dla gospodarki Swiato-
wej rozpoczal cykl podwyzek. Mialo to istotne znacze-
nie dla ksztaltowania warto$ci euro, bo dokonana w lip-
cu przez EBC podwyzka byla konieczna, aby skutecznie
przeciwdziala¢ dalszej deprecjacji euro wzgledem
gtéwnych walut - méwi prof. Klepacki. - Skala skutecz-
noSci podwyzek determinowana bedzie ich dynamika.
Zakladajac dwie-trzy podwyzki stép do konca roku
oraz wyhamowanie podwyzek przez Fed, przyja¢ moz-
na scenariusz przynajmniej znaczacej korekty wzro-
stowej na EUR/USD. Prognozy bankéw komercyjnych
zaktadajg, ze kurs EUR/USD do korica 2022 r. wzrosng¢
moze nawet do 1,06-1,08 - dodaje.

Notowania EUR/USD - 10 lat
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Z drugiej strony, w opinii prof. Tomasza Grzego-
rza Grosse - analityka Instytutu Sobieskiego, specja-
lizujacego sie w sprawach dotyczacych Unii Europej-
skiej - to wlasnie pasywnos¢ EBC w kwestii podwyzek
stop procentowych oraz rosngce ktopoty ekonomiczne

strefy euro doprowadzily do powaznej przeceny euro

19

w stosunku do dolara. - Trend ten bedzie zapewne
kontynuowany, cho¢ podwyzki stop moga go zahamo-
waé. Niemniej poglebiajgce sie trudnosci gospodarcze
i przedtuzajaca sie stagflacja w koicu moga doprowa-
dzi¢ do powaznych klopotéw unii walutowej. Upadek
europejskiej waluty jest w teorii mozliwy i bylby to
prawdziwy kataklizm dla UE - ostrzega prof. Grosse.

29

Gdyby nie lipcowa podwyzka stop,
mogtoby dojs¢ do zapasci wspolneg;
waluty, bo byta ona historycznie staba
wzgledem dolara amerykanskiego,
funta szterlinga czy franka
szwajcarskiego

Kto skorzysta, a kto nie

Rozpoczecie cyklu podwyzek stop w strefie euro
z pewnoscig bedzie miato wplyw na poszczeg6lne pan-
stwa i sektory gospodarek. Kto na podniesieniu kosz-
tu pienigdza skorzysta, a kto wrecz przeciwnie? Prof.
Grosse uwaza, ze podwyzka stop bedzie prawdopodob-
nie korzystna bardziej dla panstw o wysokim poziomie
oszczednosci. - Zwr6¢my uwage, ze Niemcy od diuz-
szego czasu optowaly za podwyzka stéop w eurolandzie.
Jest ona niekorzystna dla panstw, ktére majg duzy diug
publiczny i prywatny, na przyklad dla Wloch - podkre-
$la ekspert.

Jego zdaniem podwyzka z lipca to dopiero poczatek
serii podwyzek EBC. - Podwyzki majg na celu walke
z inflacja. Jes$li beda nieskuteczne, to wiekszo$¢ sek-
toré6w poniesie koszty drozszego dostepu do kapitaluy,
ale bez szybkiej ulgi w zakresie inflacji. W specyficznej
sytuacji sa banki, ktére moga z jednej strony zarobi¢ na
tych podwyzkach, ale moga tez mie¢ rosngce koszty
z tytulu zagrozonych kredytéw - wskazuje Grosse.

- Dla bankéw, co do zasady, wzrost stop procento-
wych jest pozytywny, gdyz przywraca marze depozy-
towa. Nalezy jednak zwrdci¢ uwage na fakt, ze jest to
wykorzystywane juz na takie rozwiazania jak wakacje
kredytowe w Polsce, zamrozenie rat na Wegrzech czy
podatek od zyskéw nadzwyczajnych w Hiszpanii - ttu-
maczy dr Kwiecien.

Prof. Klepacki zwraca uwage, ze transmisja polityki
pienieznej do gospodarki realnej jest znacznie stabsza
w sytuacji, kiedy nominalne stopy procentowe spadaja
do ekstremalnie niskiego poziomu, oraz ze sila trans-
misji stabnie tym bardziej, im dluzej stopy procentowe
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pozostaja na niskim poziomie. - Novum w obecnej rze-
czywisto$ci jest anormalny efekt skali wyprzedzenia
inflacji wzgledem nominalnych stép procentowych. Co
do zasady rosnace stopy procentowe oznaczaja wzrost
kosztow kredytow i leasingéw, utrudnienia w pozy-
skiwaniu finansowania, a takze odpisy na warto$ci
aktywow, co skutkuje spadajacymi zyskami, w skraj-
nych wypadkach za$ prowadzi¢ moze nawet do strat
w branzach charakteryzujacych sie znacznym odset-
kiem finansowania obcego. Trudno przy obecnym nie-
typowym otoczeniu méwi¢ o sektorach gospodarki,
ktére w wyniku rosngcego kosztu pienigdza straca lub
zyskaja. Kazde przedsiebiorstwo, ktére na przestrze-
ni ostatnich lat korzystato z finansowania obcego, nie
zabezpieczajgc ekstremalnie niskiego kosztu kapitatu,
moze w najblizszej przysztosci odczuwaé negatywne
tego skutki - ttumaczy naukowiec z UW.

Skup dlugu ma wesprzeé¢ polityke
pieni¢zng

Co ciekawe, EBC przy okazji tej historycznej pod-
wyzki stop ustanowil nowy instrument ochrony trans-
misji polityki pienieznej: Transmission Protection
Instrument (TPI). W ramach tegoz instrumentu ma do-
chodzi¢ do skupu dlugu z europejskiego rynku. ,,Rada
PrezesOw uznala, Ze konieczne jest ustanowienie in-
strumentu TPI w celu wsparcia skutecznej transmisji
polityki pienieznej. W szczegdlnosci ten instrument be-
dzie zapewniaé plynna transmisje nastawienia naszej
polityki pienieznej we wszystkich krajach strefy euro,
w miare jak Rada Prezeséw bedzie kontynuowaé pro-
ces normalizacji polityki pienieznej. Jednolito$¢ polity-
ki pienieznej Rady Prezes6w jest warunkiem koniecz-
nym, by EBC mégl wypetnia¢ swoj mandat do ochrony
stabilno$ci cen” - napisal Europejski Bank Centralny
w o$wiadczeniu.

Instrument TPI ma by¢ uzupelnieniem zestawu na-
rzedzi EBC i moze zostaé aktywowany w celu przeciw-
dzialania chaotycznej dynamice na rynku, stanowiacej
powazne zagrozenie dla transmisji polityki pienieznej
w strefie euro. ,,Skala skupu w ramach tego instrumen-
tu zalezy od tego, jak powazne s3 zagrozenia dla trans-
misji polityki pienieznej. Skup nie jest ograniczony ex
ante. Instrument TPI bedzie chroni¢ mechanizm trans-
misji, co pozwoli Radzie Prezes6w skuteczniej wypet-
nia¢ mandat do utrzymania stabilno$ci cen” - wyjasnit
EBC.

W jaki sposéb ma dziataé i do czego stuzy¢ instru-
ment TPI, ttumaczy w prostych stowach dr Przemy-
staw Kwiecien. - TPI ma pozwoli¢ EBC podnie$¢ stopy
procentowe bez wywolania kolejnego eurokryzysu, tak
jak mialo to miejsce w latach 2010-2012. Moim zda-
niem jest to jednak jedynie ,,plaster” na powazng rane.
Z czego wynika réznica w rentowno$ciach obligacji
poszczegblnych panstw strefy euro? Przede wszystkim
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z probleméw strukturalnych gospodarek i ich sytuacji
budzetowej. Rozwigzaniem sg dlugotrwale i niepo-
pularne reformy, a nie kolejny skup aktywoéw. Zatem
jestem sceptyczny co do dlugofalowego sukcesu tego

programu - méwi gléwny ekonomista XTB.

Podwyzka stop bedzie
prawdopodobnie korzystna bardzie
dla panstw o wysokim poziomie
0S8zCzednOoSCi

Wedltug prof. Grosse, od strony formalnej TPI jest
trudny w realizacji dla Wloch, z uwagi na warunki to-
warzyszace, czyli m.in. konieczno$é wypelniania przez
Italie ,,kamieni milowych” dotaczonych do KPO. - Jed-
nak w sytuacji powaznego kryzysu EBC bedzie dziatal
niekonwencjonalnie i niekoniecznie zwracajac uwage
na warunki formalne - poskresla analityk Instytutu So-
bieskiego.

Zdaniem prof. Klepackiego jest zbyt wczes$nie, aby
prognozowaé, czy TPI bedzie wystarczajgco skutecz-
ny, by w ktéoryms$ z krajow strefy euro na rynku diu-
gu niwelowaé przesadne wahania rentownosci. - Nie
znamy bowiem ani skali tych wahan, ani przypisywa-
nej przez EBC skali skupu dlugu w ramach tego in-
strumentu. Skup obligacji emitowanych przez rzady,
jaki w oparciu o ten instrument EBC bedzie mog} re-
alizowaé, daje spore pole manewru, tym bardziej ze
skup bedzie realizowany bezposrednio od emitentéw,
co powinno skutecznie ochroni¢ EBC przez zarzutami
finansowania deficytéw budzetowych. Oczywiste jest,
ze to narzedzie majgce na celu zapewnienie mozliwie
pelnej jednolitosci polityki pienieznej. Obecnie jest to
tym trudniejsze, poniewaz obecne dysproporcje w nie-
ktérych krajach strefy euro majg wymiar historyczny
w zakresie skali zadluzenia, inflacji czy dynamiki PKB
- ttumaczy naukowiec.

Podsumowujac, EBC nigdy w swej historii nie byl
w tak trudnej sytuacji i prébuje zmieniaé polityke pie-
niezna w ekstremalnie skrajnych oraz nieprzewidywal-
nych warunkach. Lipcowa podwyzka jest uznana za
sp6zniong, a z komunikatéw banku wynika, ze to do-
piero poczatek cyklu podwyzek, gdyz w $§rednim okre-
sie inflacja ma sie znalez¢ w celu 2 proc. Czarne chmu-
ry recesji gromadza sie nad gospodarka strefy euro.
Wspolna waluta pobila rekordy stabosci wobec dolara.
Unia Europejska w wymiarze gospodarczym wplywa
na nieznane, mocno wzburzone wody. °
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JAN ROKITA
publicysta, byty polityk i poset

Popkulturowa papka

ajpierw  wyskakujg zlote unijne
gwiazdki na niebieskim tle. Potem
szybko migocza obrazki tadnych mto-
dych ludzi przy jakich§ banalnych za-
jeciach. Tu i 6wdzie wyskakuje nagle
pluszak gryzacy orzeszki albo migaw-
ka krajobrazu filmowanego z drona.
Kluczowe sa jednak napisy, ktére zmieniajg sie na
tym tle w tempie uniemozliwiajgcym normalng
zmystowa percepcje widza. Jes$li jednak skoncen-
trowa¢ wzrok, mozna odczytaé migajace literki
uktadajace sie w slogany: ,Make it green”, ,,Make
it safe”, ,Make it digital”, ,Make it real”, miesza-
jace sie w wielojezykowe makaronizmy. Zlapalem
na przyklad literki ukladajace sie w slogan: ,Make
it zielone”. No i w finale pokazuje sie tryumfalnie
skrotowiec: ,NextGenEU”.

Takie elektroniczne billboardy mozna ogladnaé
na YouTube, ale zdaje sie, ze wkrétce stang one w po-
staci klasycznej na ulicach polskich (i nie tylko pol-
skich) miast. Komisja Europejska zaptacita bowiem
jakiej$ firmie marketingowej 66,55 mln euro (1!!) za
wyprodukowanie owych reklam, ktére w zaloze-
niu maja wbi¢ w glowe kazdemu Europejczykowi
fakt istnienia i dobroczynnych skutkéw unijnego
programu Next Generation. Kampania reklamowa
ma trwaé¢ do 2024 r., czyli az do nastepnych wybo-
row europejskich. Szefowa Komisji - pani von der
Leyen - po$wiecila wiele swego czasu na to, aby
6w 800-miliardowy plan pocovidowej odbudowy
reklamowa¢ osobiScie w kazdym z unijnych kra-
jow z osobna. Czasami bylo nawet tak, ze w ciggu
jednego dnia potrafila w trzech stolicach europej-
skich (rano, w potudnie i wieczorem) zorganizowaé
marketingowe przedstawienia, w trakcie ktérych
z radosnym u$miechem pokazywala przed kamera-
mi ksigzeczke z tzw. narodowym planem odbudowy
danego kraju, z jej wlasnym wyraznym podpisem na
ostatniej stronie. Jak dobrze pamietamy, takie mar-
ketingowe przedstawienie von der Leyen odegra-
la takze na poczatku czerwca w Warszawie, wraz

z Mateuszem Morawieckim, obsadzonym w tej rekla-
mie w roli aktora drugoplanowego. Niestety mieliSmy
mozno$é poznaé ciag dalszy owego filmiku, juz w re-
alu, a nie na YouTube. Jednak producentowi reklam,
ktéry zarobil wielkie pienigdze, jako$ ten polski final
w realu nie przeszkadzal, wiec makaronizmu ,,Make it
zielone” bynajmniej, jak dotad, z reklamy nie usunieto.

Polski klopot jest tutaj swoistym partykularyzmem.
Kwestig generalng sa jednak standardy wspolczesnej
polityki w wydaniu instytucji unijnych. Reklamowe
praktyki Komisji zdecydowanie nie spodobaty sie nie-
mieckim liberalom, za$ ich lider w Parlamencie Euro-
pejskim posel Moritz Korner interpelowal panig von
der Leyen, zadajac wycofania sie z kampanii reklamo-
wej. ,, Taka kampania to wylacznie strata pieniedzy” -
moéwi Korner. I dodaje: ,, To przyklad drogiej kampanii
reklamowej, ktorej nikt nie rozumie. Z pewno$cig wiec
nie zwieksza ona aprobaty dla polityki Komisji Euro-
pejskiej, tylko przyczynia sie do rozczarowania Unig
oraz do eurosceptycyzmu”. Kérner podkresla jeszcze
dodatkowo ,kontrowersyjno$¢” programu Next Gene-
ration, ktéry - zdaniem wielu liberalnych politykéw -
ztamatl zdrowe zasady unijnych finanséw.

Argumenty Kornera s3 warte powaznej uwagi. Re-
klamy zlecone przez panig von der Leyen nie informu-
ja przeciez nikogo o niczym, bo nie ma w nich zadnej
mys$lowej tre$ci. Sg typowa popkulturowa papka, ktora
- oddzialujac na pod$wiadomo$¢ - ma na celu mani-
pulowanie ludzkimi emocjami. To, Ze narodowe partie
polityczne, w toku brutalnej walki o wtadze, uciekaja
sie do takich chwytéw marketingowych, nie jest dla
nikogo zadng nowoscia. Nie przywykliSmy jednak do
tego, ze takich sztuczek uzywaja réwniez instytucje eu-
ropejskie. Dlugo mogto sie wydawac, ze wlasnie one s3
ostoja technokratycznej racjonalnosci, postugujac sie
wylacznie kategoriami wydajnosci i interesu publiczne-
go. Kampania von der Leyen udowadnia, ze tak juz nie
jest. Niestety Komisja Europejska stata sie quasi-bizne-
sem grupy eurokratoéw, gotowych za wielkie publiczne
pieniadze manipulowa¢ emocjami Europejczykéw. Na
domiar ztego (albo i dobrego?) - nieudolnie. °
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Pieniadz
drozeje.
rynki dria

W ostatnim czasie uwaga catego finansowego
Swiata zogniskowana jest na odczytach
inflacyjnych. Szalejgce ceny, a wraz z nimi kolejne
podwyzki stop, rodzg obawy i strach wsrod
inwestorow, ktorzy dtugo mieli dostep do taniego
kapitatu, a teraz muszg sie zderzyC z realiami
narastajgcego kryzysu

slad za szalejaca na calym $wiecie infla-
cja bankierzy centralni decyduja sie na co-
raz bardziej radykalne dzialania, skokowo
wrecz podnoszac stopy procentowe. Jastrze-
bia polityka monetarna, ktéra ma zwiekszy¢
koszt pieniadza i przyhamowac spirale infla-
cyjna, staje sie jednak zmorg dla inwestorow,
przez wiele lat korzystajacych z niskooprocentowanych Srod-
kow. Stad - po kolejnych decyzjach bankéw centralnych - rynki
reaguja bardzo nerwowo, co przeklada sie réwniez na spadki
indeksow i dalsza przecene aktywow notowanych na gietdach.

Zdaniem ekonomistow w ostatnim czasie zaskoczeniem
okazala sie tutaj cho¢by decyzja Europejskiego Banku Central-
nego, ktéry zdecydowat sie w koncu na podwyzke gtéwnej stopy
0 50 pkt. bazowych, przy oczekiwanym wzroScie o 25 pkt. Jed-
nak na czele peletonu zdecydowanie znajduje sie amerykanska
Rezerwa Federalna, ktéra juz w trakcie lipcowego posiedzenia
ponownie podbila stawke - tym razem o 75 pkt. bazowych. Ro-
snaca presja na wzrost ptac zmusita takze Bank Anglii do kolej-
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nej interwencji (zgodnie z prognozami nastapit tutaj
skok o 50 pkt.). Na identyczng podwyzke zdecydowat
sie w czerwcu réwniez Bank Szwajcarii, zwiekszajac
koszt pieniadza po raz pierwszy od 15 lat. Perspektywa
dla rynku kapitalowego moze by¢ wiec jeszcze trud-
niejsza, biorgc szczegblnie pod uwage okres jesienno-
-zimowy i spodziewane mocne wzrosty cen energii.

Eksperci sa zgodni: przy braku odpowiedniej po-
dazy surowcoéw i dalszej zwyzce ich cen inflacja moze
stanowi¢ szczegbélnie powazne zagrozenie w kolej-
nych miesigcach - zmuszajac bankieréw centralnych
do obrania jeszcze ostrzejszego kursu w polityce pie-
nieznej, a to dla rynkéw scenariusz bessy.

Fed znowu jastrzebi

Jak zauwaza Michat Stajniak, analityk XTB, ocze-
kiwania na silny wzrost kosztu pieniagdza w Stanach
Zjednoczonych caly czas przekladajg sie na nastroje
inwestycyjne - skutkujac przeceng choéby wielu giel-
dowych aktywéw, czemu towarzyszy rOwniez bardzo
nerwowa atmosfera; od poczatku stycznia do sierpnia
tego roku glowny indeks na Wall Street S&P500 stra-
cit ok. 14 proc., cho¢ w kluczowym momencie - w po-
towie czerwca - znizka siegala ponad 23 proc.

- Widaé, ze Rezerwie Federalnej caly czas nie
udalo sie jeszcze schtodzi¢ rynku pracy. To z kolei ro-
dzi obawy, ze inflacja za oceanem wciaz jeszcze nie
osiagnela swojego szczytowego poziomu - podkresla
ekspert. Wedlug niego ostatnie dane z rynku pracy
w USA pokazujg, ze amerykanska gospodarka ma sie
w zasadzie bardzo dobrze - cho¢ jest rowniez kilka
rys na tym jasnym obrazie.

- Opublikowane na poczatku sierpnia dane pokazu-
ja potezny wzrost zatrudnienia rzedu 528 tys. etatow.
Spadla tez stopa bezrobocia do 3,5 proc. z 3,6 proc.,
a tempo wzrostu plac utrzymato sie na bardzo wyso-
kim poziomie 5,2 proc. Okazuje sie jednak, ze ta nie-
wiarygodna zwyzka w liczbie nowych zatrudnionych
to m.in. efekt pozyskania przez juz pracujacych kolej-
nych Zrddet zarobkowania - méwi analityk XTB. Jego
zdaniem to dobitnie pokazuje, ze Amerykanie szukaja
sposobow na walke z ogarniajacg ich zewszad drozy-
zn3a. Mamy wiec tutaj nie tylko préby zatrudnienia
na dodatkowym etacie, lecz takze rekordowa liczbe
zacigganych kredytéw konsumenckich. - To pokazu-
je, ze sila konsumentdéw pozostaje na bardzo wyso-
kim poziomie, co jednocze$nie nie pozwala zdlawié
szalejacej inflacji. Dlatego trudno liczyé na to, aby
w bliskiej perspektywie warto$s¢ wskaznika cen to-
warow i uslug za oceanem mogta sie zblizy¢ do celu
zalozonego przez bank centralny na poziomie 2 proc.
[przy inflacji siegajacej w lipcu 8,5 proc. r/r - przyp.
red.]. Dodajmy, ze tempo wzrostu plac jest obecnie na
tyle dynamiczne, Ze nawet ostatni, mocny spadek cen
surowcOw nie bedzie w stanie sprowadzi¢ inflacji do
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preferowanych przez Fed warto$ci - ocenia Michat
Stajniak.

Wedtug niego w takim otoczeniu makroekono-
micznym inflacja ma podstawy do dalszego wzrostu
i - jak wskazuja rowniez czlonkowie amerykanskiej
Rezerwy Federalnej - jej poziom nie jest jeszcze bli-
ski szczytu. - Stad mozna sie spodziewad, ze Fed naj-
prawdopodobniej zdecyduje sie na kolejng, bardzo
duza podwyzke stop - siegajaca 75 pkt. bazowych - juz
na wrzeSniowym posiedzeniu. Z drugiej strony trzeba
pamietac, ze zbyt silny wzrost kosztu pienigdza moze
szkodzi¢ gospodarce i spoteczenstwu. Dodatkowo do
skutecznego zwalczenia inflacji sg takze potrzebne
dzialania ze strony administracji rzadowej, a tu mamy
w perspektywie kolejne wybory, do ktérych szykuje
sie juz prezydent Joe Biden ze swoja §wita. W takich
realiach wladze nie beda chcialy ograniczac sity kon-
sumentoéw. Jednocze$nie nie majg tez Srodkdéw, aby
stymulowaé wieksza produkcje i podaz towar6w na
rynku - wplywajac w ten sposdb na obnizenie cen -

dodaje ekspert XTB.

Jastrzebia polityka monetarna,

Ktora ma zwigkszyC koszt pienigdza

| przynamowac spirale inflacyjng, staje
sie jednak zmorg dla inwestorow

Zdaniem Kamila Cisowskiego, dyrektora Zespolu
Analiz i Doradztwa Inwestycyjnego w DI Xelion, choé
ostatni odczyt inflacji za oceanem pokazat jednak spa-
dek, to np. w danych makro widaé bylo przys$pieszenie
tempa zwyzki cho¢by w kategorii ustugi. W efekcie
wskaznik za lipiec liczony w ujeciu rocznym obnizyt
sie nieznacznie -z 9,1do 8,5 proc., przy $redniej rynko-
wych prognoz na poziomie 8,7 proc. - Zgodnie z ocze-
kiwaniami za spadek odpowiadaly tutaj widoczne
ostatnio przeceny na rynku paliw i energii [zwigzane
z obawami o mozliwy przyszly scenariusz recesyjny
w USA - przyp. red.]. W ujeciu miesiecznym mieli-
$my natomiast zerowa dynamike cen, ktéra pojawila
sie po raz pierwszy od 16 miesiecy - podkres$la Kamil
Cisowski. Wedlug niego to poprawito nastroje wér6d
inwestoréw, skutkujac réwniez przejSciowymi zwyz-
kami indeksow. - W tej sytuacji obecne dane o inflacji
moga przedtuzy¢ odbicie na rynkach - przynajmniej
do poczatku wrze$nia, ktéry jednak tradycyjnie na
Wall Street jest stabym okresem. Ze strony inwesto-
réw mozemy sie takze spodziewa¢ spadku zaintereso-
wania Starym Kontynentem, majacym jeszcze powaz-
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niejsze problemy inflacyjne w stosunku do Ameryki
- dodaje ekspert DI Xelion. Jego zdaniem w obecnej
sytuacji [i przy bardzo wywazonych opiniach ze stro-
ny cztonkéw Rezerwy Federalnej, ktérzy tonujg opty-
mistyczne glosy o rychlym zwyciestwie nad inflacja
- przyp. red.] bardziej prawdopodobne wydaje sie, ze
jednak Fed tuz po wakacjach podniesie stopy o 50 pkt.
bazowych.

tyle lat Europejski Bank Centralny nie

zmieniat poziomu stép procentowych
w strefie euro. Czerwcowo-lipcowy skok

inflacji do 8,6-8,9 proc. w skali roku

spowodowat reakcje EBC w postaci pod-
wyzki stop o 0,50 pkt bazowych, ale tez

a jednoczesne powigkszenie programu
skupu aktywoéw

EBC ruszyl z podwyzkami

Wedlug Michala Stajniaka trzeba takze zwro6-
ci¢ szczegoblna uwage na Europejski Bank Centralny,
ktéry ostatnio mocno zaskoczyt caly rynek. - Tutaj
podwyzka o 50 pkt. bazowych byla pierwsza od 11 lat,
cho¢ sam wydzwiegk tego ruchu nie byl jastrzebi. De-
cyzja o takiej skali byta jednak mozliwa tylko dlatego,
ze EBC oglosit dodatkowy program skupu aktywow
- ocenia analityk XTB. Wedlug niego bank dal sobie
takze otwarta droge do dalszych, mocniejszych pod-
wyzek, cho¢ - jak wskazuja eksperci - stopy w euro-
landzie moga podskoczy¢ we wrzesniu tylko o zale-
dwie 25 pkt. bazowych. - Lacznie rynek wycenia, ze
do konica roku EBC podniesie stopy jedynie do 1 proc.
- méwi Michal Stajniak.

Czes¢ ekonomistéw liczy jednak na to, ze bank
centralny moze tez przy$pieszy¢ z cyklem podwyzek
w reakcji na rozkrecanie sie inflacji na Starym Konty-
nencie, wynikajace m.in. ze skutkéw wojny na Ukra-
inie, suszy, niedoboréw zywnosci czy rosnacych cen
energii i ogromnego zapotrzebowania na paliwa przy
braku jego odpowiedniej podazy (odciecie dostaw
ropy z Rosji). Jak prognozuja analitycy banku inwe-
stycyjnego Goldman Sachs, juz w marcu 2023 r. do-
celowe oprocentowanie w strefie euro moze siegnaé
nawet 1,75 proc. (wcze$niej taki poziom byt zaktadany
w czerwcu). ,Podtrzymujemy dotychczasowe szacun-
ki, zgodnie z ktérymi Rada Prezes6w EBC zdecydu-
je o podwyzce o 50 pkt. bazowych odpowiednio we
wrzesniu i w pazdzierniku, a nastepnie nieco zwolni
tempo, przetozy sie na wzrost kosztu pienigdza o ko-
lejne 25 pkt. na koniec roku” - czytamy w najnowszym
raporcie banku Goldman Sachs.
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Zmiana prognozy - w odniesieniu do szybszego
tempa podwyzek - podyktowana jest tutaj strategia
dziatan, jakie EBC oglosil w trakcie lipcowego posie-
dzenia. Bank zrezygnowal bowiem z sygnalizowania
swoich krokéw w zakresie przyszlej polityki pieniez-
nej i wyprzedzajacej komunikacji z rynkiem (tzw.
forward guidance) na rzecz bardziej elastycznego
podejscia i reakcji na biezace wydarzenia, co oznacza
podejmowanie decyzji w trybie kolejnych posiedzen.

A jakie argumenty przemawialy za ostatnim, tak
mocnym skokiem stop, ktéry zaskoczyl ekonomistow?
Christine Lagarde, szefowa EBC, uzasadnila wyso-
kos¢ lipcowej podwyzki gwatltownym wzrostem infla-
cji za czerwiec (rekordowy poziom 8,6 proc. w ujeciu
rocznym), a jednocze$nie uruchomieniem nowego
instrumentu polityki pienieznej TPI (ang. Transmis-
sion Protection Instrument). Jak zauwazajg eksperci,
ten ostatni moze by¢ tez waznym narzedziem chro-
nigcym panstwa europejskie przed turbulencjami
gospodarczymi i problemami w obszarze zadluzenia
oraz polityki kredytowej, co jest szczegélnie istotne
np. z punktu widzenia kryzysu we Wloszech i poten-
cjalnych skutkéw zalamania gospodarki tego kraju dla
calej unii walutowe;j.

Bank Anglii
wieszczy recesje

W widoczny ostatnio trend blyskawicznie rosna-
cych stop procentowych wpisuja sie takze decyzje
Banku Anglii, ktéry jednocze$nie nakreslil pesymi-
styczny scenariusz przyszlych wydarzen gospodar-
czych na Wyspach. Tu kluczowa role w dalszym wzro-
Scie inflacji ma odegraé bezprecedensowy w historii
wzrost cen no$nikéw energetycznych. Méwi sie na-
wet, ze w zimie - z powodu niedoboréw paliwa - kraj
moze zosta¢ zmuszony do czasowego wylaczania do-
staw pradu dla przemystu i gospodarstw domowych.
W efekcie cena energii bedzie bila kolejne rekordy,
nakrecajac dalej inflacje (z 9,4 proc. w czerwcu do
nawet 13 proc. pod koniec roku). Takiej skali wzro-
stow cen nie widziano tam od ponad czterech dekad.
Stad decyzja Banku Anglii, aby na sierpniowym po-
siedzeniu po raz kolejny podnie$¢ stopy - tym razem
0 50 pkt. bazowych (z 1,25 do 1,75 proc.). Tym samym
gléwna stopa znalazla sie na najwyzszym poziomie
od 2008 r. W swoich prognozach bank przewiduje, ze
brytyjska gospodarka wejdzie w faze recesji trwajaca
az pie¢ kwartatéw. Ten scenariusz potwierdzajg takze
eksperci Polskiego Instytutu Ekonomicznego - zakla-
dajac, ze powazne klopoty zaczng sie w drugiej po-
lowie roku (techniczna recesja). Opr6cz nasilajacych
sie probleméw z inflacja, ktére dotykajg obecnie caty
gospodarczy §wiat, tu rOwniez istotne znaczenie beda
mialy skutki brexitu oraz zawirowan na scenie poli-
tycznej. [
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proc. |

do jednego

cji Skarbu Panstwa. Przed
potaczeniem SP posiadat
AGNIESZKA tAKOMA

27 proc. akcji ptockiej
firmy i ponad 53 proc.
gdanskiej

Nowy multienergetyczny koncermn, z wiasnymi ziozami ropy | gazu,
z rafineriami w trzech krajach oraz ze stacjami paliw w szesciu,
Z wtasng produkcjg energii — takze ze zrodet odnawialnych — oraz
petrochemikaliow i gazowg siecig dystrybucyjng — taki bedzie
Polski Koncern Naftowy ORLEN juz pod koniec roku.
Kolejny krok w tym kierunku — czyli przejecie Grupy Lotos
— dokonat sie oficjalnie 1 sierpnia
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o trzech latach przygotowan i - jak przy-
. znal prezes PKN ORLEN Daniel Obajtek

- ,pokonaniu wielu przeszk6d” doszto do
fuzji z gdanskim Lotosem. Akcjonariusze
obu spdlek w czasie Nadzwyczajnych
Walnych Zgromadzen w lipcu zaakcep-
towali fuzje, ktéra doprowadzi do rady-
kalnych zmian na rynku paliwowym w Polsce. I jest
przelomowa transakcja, bo odwraca decyzje politycz-
ne sprzed 25 lat.

W kierunku zielonej transformacji

Polaczenie obu firm nastgpilo poprzez przenie-
sienie catego majatku Grupy Lotos, obejmujgcego
wszystkie prawa i obowiazki (aktywa i pasywa), na
spolke przejmujaca, czyli PKN OR-
LEN. Jednocze$nie w drodze emisji
akcji potaczeniowych, ktére wydano
akcjonariuszom Lotosu, doszilo do
podwyzszenia kapitalu zakladowego
PKN ORLEN do kwoty ponad 783 mln
zt (z 534,6 mln z1).

Skarb Panstwa ma w PKN OR-

LEN juz po polaczeniu z Loto-

sem pakiet 35 proc. akcji; przed
fuzja posiadat 27 proc. akcji
plockiej firmy i ponad 53 proc.
gdanskiej.

Szef ORLEN-u wielokrot-
nie przekonywal, ze polacze-
nie dwoch polskich spoétek jest

niezbedne, by skutecznie do-
konata sie transformacja
sektora paliwowego

w kierunku zie-

lonej transfor-

macji - wyty-

czonym przez

Uni¢ Europej-

Prezes PKN
ORLEN Daniel
Obajtek odpo-

wiadat krytykom
transakciji z Loto-
sem, ze spetnienie
warunkdéw postawio-
nych przez Bruksele
jest ,bezpieczne dla
koncernu i polskiej
gospodarki”

ska. Bruksela, przyjmujac Zielony fad i formulujac
polityke ochrony klimatu, zaktada znaczace ograni-
czenie emisji CO, w wielu obszarach - od energetyki
przez przemyst po rolnictwo. To takze wyzwanie dla
sektora rafineryjnego.

W sprawozdaniu zarzadu plockiej firmy uzasad-
niajacym potlaczenie z Lotosem wskazano wiasnie,
ze ,postepujaca transformacja energetyczna stanowi
potezne wyzwanie dla spotek sektora paliwowo-ener-
getycznego, gdyz zaklada stopniowe odchodzenie od
weglowodoréw i paliw konwencjonalnych na rzecz
nowych oraz bardziej zréwnowazonych Zrédetl ener-
gii”. Dlatego firmy sektora rafineryjno-paliwowego
muszg dopasowal strategie do nowej rzeczywistos$ci
i wyzwan, okresli¢ ,,nowe, perspektywiczne obszary
biznesowe, ktére beda w stanie zagwarantowaé im
mozliwo$¢ dlugoterminowego rozwoju”.

Trudne negocjacje i warunki
Brukseli

Na to, by PKN ORLEN zostal wtascicielem gdan-
skiej spoiki, zgode wyrazi¢ musiala Komisja Europej-
ska, a ta postawila bardzo twarde warunki. Zawsze
w przypadku transakcji, ktére powoduja koncentracje
na danym rynku, Bruksela oczekuje, ze nie zakldci
ona zasad konkurencji. Tak bylo i w tym przypadku,
dlatego przedstawila dluga liste wymogow, ktére OR-
LEN musiat speini¢. Wsréd tzw. srodkéw zaradczych
znalazta sie m.in. sprzedaz stacji paliwowych i cze-
Sci udziatléw w rafinerii gdanskiej, a takze w innych
spotkach zaleznych, jak réwniez w bazach magazy-
nowych. Ostatecznie koncern Saudi Aramco - lider
w $wiatowej produkcji ropy naftowej - zostat strate-
gicznym partnerem ORLEN-u w transakcji przejecia
Lotosu. Saudyjski potentat za 1,1 mld z} naby} 30 proc.
akcji w spolce zarzadzajacej gdanska rafineria (z pra-
wem do polowy jej produkcji), a takze przejal Lotos
Asfalt oraz caly pakiet akcji Lotosu w spdlce produ-
kujacej paliwa lotnicze (Lotos Air - BP). Natomiast
wegierski MOL odkupit ponad 400 stacji Lotosu. Z ko-
lei spétka UNIMOT - specjalizujaca si¢ w handlu pa-
liwami w Polsce - zostala wlascicielem sp6iki Lotos
Terminale (baz magazynowych), a firma Rossi Biofuel
wykupila sp6tke Lotos Biopaliwa.

Juz sama zapowiedZ potaczenia obu firm wywota-
ta wiele kontrowersji i emocji politycznych, zwtaszcza
w Gdansku, gdzie Lotos odgrywa znaczacg role jako
jedna z najwiekszych firm miasta i calego regionu.
Emocje wzbudzita takze lista Srodkéw zaradczych,
czyli wymagan postawionych przez Bruksele, ktore
oznaczaly z jednej strony sprzedaz czes$ci majatku
ORLEN-u i Lotosu, a z drugiej - pojawienie sie na
krajowym rynku paliwowym nowych firm. Cze$¢é po-
litykéw - nie tylko opozycji - wskazywala na ryzyka
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POLACZENIE PKN ORLEN, LOTOSU | PGNIG

zwigzane z oddaniem Saudyjczykom czeSciowej kon-
troli na rafinerig w Gdansku, ze sprzedaza baz magazy-
nowych i z ,wpuszczeniem” na polski rynek paliwowy
nowego gracza, czyli koncernu MOL. Wegierska firma
dzieki tej transakcji o warto$éci 610 mln dol., przejmu-
jac wiekszo$¢ budowanej przez Lotos przez lata sieci
stacji, znalazla sie w czoldwce jej wlascicieli w Polsce.
Natomiast PKN ORLEN przejal 185 stacji paliw Gru-
py MOL na Wegrzech i na Stowacji, ktére wyceniono
na 259 mln dol. MOL podobnie jak Saudi Aramco byt
oskarzany o powigzania biznesowe z Rosjg, a fakt do-
brych wegiersko-rosyjskich relacji gospodarczych jest
powszechnie znany.

Prezes PKN ORLEN Daniel Obajtek odpowiadat
krytykom transakcji, ze spelnienie warunkéw posta-
wionych przez Bruksele jest ,,bezpieczne dla koncernu
i polskiej gospodarki”. Przyznal, Ze ,pierwsze warunki
przedstawione przez Komisje byly nie do zaakcepto-
wania”, a ,,skala negocjacji bardzo wielka”. Zapewniatl
réwniez, ze polaczenie przyniesie wiele korzysci dla
obu firm, efekty synergii za$ okaza sie znaczace i wy-
mierne - ,,przynajmniej kilka miliardéw ztotych w cia-
gu 10 lat”. Swiatowy potentat w wydobyciu, czyli Saudi
Aramco, zapewni natomiast stabilne dostawy ropy, co
W sytuacji wojny na Ukrainie i rezygnacji z importu
z Rosji dla nalezagcych do PKN ORLEN rafinerii ma
bardzo istotne znaczenie. Saudyjski potentat staje sie
kluczowym dostawca ropy na polski rynek, a w ramach
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Scenariusz przytgczenia gazowej firmy
bedzie podobny jak w przypadku
Lotosu, gdyz PKN ORLEN tak samo
wyemituje akcje i przeprowadzi oferte
publiczng akcji potaczeniowych
skierowang do akcjonariuszy PGNIG

dlugoterminowej umowy import moze siegna¢ 337 tys.
barytek dziennie. Wladze PKN ORLEN licza takze na
wspotprace inwestycyjna. Poinformowaty na przykiad,
ze rozwazana jest budowa wspdlnie z Saudi Aramco
kompleksu petrochemicznego w Gdansku. ,, Takie inwe-
stycje w innych czeSciach §wiata pochlonety miliardy
dolaréw. Ten sojusz gwarantuje nam rozwdj i o taki roz-
wdéj nam chodzi” - méwil w rozmowie z jednym z por-
tali biznesowych Daniel Obajtek.

Przejmujac Lotos, zarzad PKN ORLEN realizuje
przyjeta strategie do 2030 r, ktérej gtéwnym zaloze-
niem jest ,,odejscie od dotychczasowego modelu bizne-
sowego opartego na produkcji rafineryjnej i sprzedazy

e
Zgodnie z wymogiem Komisji Europejskiej o za-
chowaniu regut konkurencji pochodna fuzji PKN
ORLEN I Lotosu jest odkupienie przez wegierski
MOL ponad 400 stacji benzynowych Lotosu

"r
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paliw” oraz budowa ,silnego, zdywersyfikowanego
koncernu multienergetycznego zdolnego do stawienia
czola wyzwaniom” transformacji, a takze do konku-
rowania z wiodacymi firmami branzy w Europie i na
Swiecie. Poczatek temu calemu procesowi zmian dato
przejecie gdanskiej Energi.

Energa na dobry poczatek

Przejecie Grupy Lotos jest druga tak powazna inicja-
tywa w ostatnich latach. Wcze$niej - w 2020 r. - ptocki
koncern zostat wlascicielem gdanskiej grupy Energa.
Aktywa tej sp6iki, ktéra obstuguje 3,2 mln klientéw
w poélnocnej i centralnej Polsce, obejmuja m.in. elek-
trownie w Ostrolece, sie¢ dystrybucyjna, elektrownie
wodne, a takze farmy stoneczne i ladowe parki wiatro-
we. Ich przejecie to byl pierwszy duzy krok w kierunku
energetyki. ORLEN wcze$niej wybudowal dwie elek-
trocieptownie na gaz - w zakladzie Anwil (ktdrego jest
réwniez wlascicielem) we Wloclawku oraz na terenie
glownego zakladu w Plocku. W efekcie tych dziatan
oraz realizowanych inwestycji ORLEN jest znaczacym
wytworca energii w Polsce, ze Zr6dtami o lacznej mocy
3,4 GW. Bloki gazowe majg moc 1,1 GW, Zrdédla odna-
wialne za$ - 0,6 GW.

PKN ORLEN ma w planach ambitne inwestycje
w elektroenergetyke w Polsce. Kluczowa bedzie budo-
wa morskiej farmy wiatrowej o mocy 1,2 GW na Balttyku,
ktéra ma rozpoczaé dziatalno$é w 2026 r. Grupa ORLEN
wystapita o koncesje na kolejnych 11 projektéw mor-
skich, ktérych taczny potencjal szacuje na ponad 10 GW.

Przejecie PGNIG tuz-tuz

Zarzad ORLEN-u szykuje teraz kolejna transakcje
- przejecie Polskiego Gornictwa Naftowego i Gazow-
nictwa. Formalnie ma to nastapi¢ jeszcze jesienig tego
roku. Obie firmy uzgodnity juz w lipcu warunki pota-
czenia. Na wrzesien zaplanowano Nadzwyczajne Wal-
ne Zgromadzenie Akcjonariuszy ORLEN-u, ktére ma
podjaé decyzje o fuzji. W kolejnym miesigcu podobne
odbedzie sie¢ w PGNiG. Plocki koncern otrzymal juz
zielone §wiatto od Urzedu Ochrony Konkurencji i Kon-
sumentOw na przejecie gazowego potentata. Jednym
z warunkoéw jest wyzbycie sie kontroli PGNiG nad Gas
Storage Poland - sp6tka bedaca wilascicielem magazy-
ndw gazu, majacych strategiczne znaczenie dla bezpie-
czenstwa energetycznego kraju. To element transakcji,
ktdry rozpalil polityczne emocje. Cho¢ prezes Obajtek
zapewnial wielokrotnie, ze nie dojdzie do sprzedazy
magazyndw i pozostang w ramach PKN ORLEN, a ope-
ratorem bedzie polski podmiot, to emocje nie opadly.

Scenariusz przylaczenia gazowej firmy bedzie po-
dobny jak w przypadku Lotosu, gdyz PKN ORLEN tak
samo wyemituje akcje i przeprowadzi oferte publiczng
akcji polagczeniowych skierowana do akcjonariuszy

Pierwsza proba 25 lat temu

Fuzja ORLEN-u i Lotosu nastepuje éwier¢ wieku po

tym, jak rzad Jerzego Buzka zdecydowat ostatecznie,

ze w kraju dziata¢ beda dwa odrgbne - konkurencyjne
wobec siebie — firmy paliwowe. Tak rozpoczat sie proces
tworzenia dwadch grup paliwowych - jednej w oparciu

o Rafineri¢ w Gdansku, drugiej — na bazie Petrochemii
Plock. Kazda z grup powstata z potgczenia aktywow pali-
wowych, zbudowanych jeszcze w czasach Polski Ludowej.

W 2003 r. do Rafinerii Gdariskiej przytaczono trzy rafinerie po-
tudniowe (Jasto, Glimar, Czechowice), a takze spotke Petrobaltic
i niewielka czesc z sieci stacji benzynowych popularnego przez
lata CPN-u (Centrala Produktow Naftowych z pomarainczowym
znakiem firmowym na kazdej stacji uchodzita wéwczas za
najbardziej rozpoznawalng marke handlowg w kraju). Wtedy
powstata Grupa Lotos.

Plany potaczenia ORLEN-u i Lotosu pojawialy sig juz kilkanascie
lat temu — okoto 2006 r. Wéwczas to raczej gdanska spotka
miafa pefni¢ funkcje integratora, co wywotato irytacje w Plocku,
gdyz to ORLEN dysponowat wigkszym majgtkiem: powstat na
bazie ptockiej Petrochemii, obejmowat takze najwiecej staci
CPN-u oraz dwie rafinerie na potudniu — Jasto i Trzebinia.
Ostatecznie do fuzji nie doszto, rzad Donalda Tuska za$ powaznie
analizowat mozliwo$¢ sprywatyzowania Lotosu i oddania go
zagranicznemu inwestorowi. W gre wchodzity rowniez kon-
cerny rosyjskie, ktore — w opinii szefa rzadu — nie wzbudzaty
watpliwosci i zastrzezen, a jeden z potentatéw — Lukoil — miat
w naszym kraju juz siec stacji paliwowych. Tym bardziej ze
Niemcy zdecydowaly sig na wpuszczenie do swoich zaktadéw we
wschodnich landach wtasnie ,rosyjskich partneréw”. Ostatecznie
do sfinalizowania transakcji sprzedazy Rosjanom akcji gdanskiej
spotki nie doszto.

PGNIiG. Efektem bedzie takze podwyzszenie kapitalu
zakladowego ORLEN-u (akcjonariusze PGNiG w za-
mian za kazdg akcje otrzymajg 0,0925 akcji ORLEN-u).
Prezes PGNiG Iwona Waksmundzka-Olejniczak uwaza,
ze ,koncern multienergetyczny da impuls do dalsze-
go rozwoju calej gospodarki i przetozy sie na wzrost
bezpieczenstwa energetycznego Polski”. Jej zdaniem,
»zeby zaja¢ dobrg pozycje na miedzynarodowym rynku
izapewnié na lata bezpieczenstwo energetyczne Polski,
musimy zbudowaé podmiot zdolny skutecznie konku-
rowac na globalnym rynku”.

Natomiast prezes Daniel Obajtek wskazal na ko-
nieczno$¢ realizacji ,,inwestycji w kierunku zero- i ni-
skoemisyjnych Zrodel energii, a co za tym idzie - moder-
nizacji sektora energetycznego Polski i calego regionu”.
W jego opinii, ,wykorzystujgc silne strony kazdej ze
spotek, przeznaczone zostang Srodki niezbedne dla in-
westycji w kolejne perspektywiczne obszary dziatalno-
§ci. Zapowiedzial réwniez, ze potaczone ORLEN, Lotos
i PGNiG beda mialy jedna firme wydobywcza w kraju
ijedna za granica. Obecnie dziata kilka spotek zajmujg-
cych sie wydobyciem w Polsce. °
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osngce ceny surowcoOw, inflacja i dra-
matyczna sytuacja geopolityczna wy-
magajg od Europy wstrzymania planu

Fit for 55. Przynajmniej na jaki$ czas.
Kiedy kraje Unii podejmowatly de-
cyzje o ograniczeniu emisji CO, do
2050 r. do stanu zerowego, sytuacja na
Swiecie wygladala zupelnie inaczej niz dzi$. Plany
zeroemisyjno$ci byty bardzo ambitne, ale nie nie-
realne do osiggniecia. Obecnie mamy do czynienia
z szybujacymi cenami surowcéw energetycznych,
inflacjg i postcovidowym wzrostem zapotrzebowa-
nia na energie. Ten splot czynnikéw spowodowal,
ze pod wielkim znakiem zapytania stoi transfor-

macja energetyki zardwno w Polsce, jak i w calej
Europie.

Poszczeg6lne kraje oraz Komisja Europejska uru-
chamiajg plany awaryjne. Wegiel, gaz ziemny, atom - to
maja by¢ paliwa buforowe do czasu, kiedy Europa be-
dzie mogla wrdcié¢ na droge budowy Zielonego Ladu.

Polska od dawna postulowala wolniejsze tem-
po transformacji energetycznej. I sytuacja zmusita
wszystkich, by wlasnie tak sie stalo. Wysokie koszty
zmian w energetyce, przy obecnym kryzysie cenowo-
-podazowym na rynku paliw, zabilyby konkurencyj-
nos¢ europejskiej ekonomii. Na tej i na nastepnych
stronach przedstawiamy kilka opinii eksperckich
W tej sprawie. ® DARIUSZ STYCZEK

| W W

Taktyczny odwrot,
sirategiczna ofensywa

W tej chwili Unia Europejska mierzy sie z problemem gwattownie rosngcych cen energii, ryzykiem
niedoborow gazu czy nawet mozliwoscig niedobordw pradu. W perspektywie diugoterminowe;
UE nie zamierza odstgpic od swoich plandw rozwoju niskoemisyjnej gospodarki

Marcelina Pilszyk
analityk zespotu klimatu i energii PIE

elem transformacji energetycznej jest osiggnigcie zeroemisyjnej
C gospodarki UE do 2050 r. Paliwem przejsciowym w tym proce-

sie miat by¢ gaz, m.in. ze wzgledu na nizszg emisyjnos¢ w po-
rownaniu z weglem i mozliwo$¢ zastapienia go w przysztosci wodorem
lub innymi gazami niskoemisyjnymi przy wykorzystaniu istniejgcej in-
frastruktury gazowej. Ze wzgledu na obecng sytuacje geopolityczng
scenariusz ten w UE jest mato prawdopodobny.
Oficjalng strategig Unii Europejskiej na kryzys energetyczny wywota-
ny wojng na Ukrainie jest przy$pieszenie transformacji energetycznej
poprzez zwigkszenie udziatu odnawialnych zrodet energii, wzrost efek-
tywnosci energetycznej i wprowadzenie zielonego wodoru na euro-
pejski rynek. UE w maju 2022 r. ogtosita plan REPowerEU polegajacy
na uniezaleznieniu sie od rosyjskich surowcow. W celu jego realizaci
do 2027 r. potrzebne beda dodatkowe inwestycie w wysokosci ok.
210 mld euro. Jednak juz w tej chwili UE mierzy sig z problemem gwat-
townie rosngcych cen energii, ryzykiem niedoboréw gazu czy nawet
mozliwo$cig niedoboroéw pradu. Z tego powodu zdecydowano o mozli-
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wosci chwilowego powrotu do generacji energii z wegla lub elektrowni
jadrowych. Warunkiem jest brak mozliwosci zastapienia brakujacych
mocy energig z odnawialnych zrédet. Niemcy, Austria, Francja i Holan-
dia juz zdecydowaty sie na ponowne uruchomienie lub odtozenie w cza-
sie zamkniecia niektorych blokéw weglowych. Jest to jednak strategia
krétkoterminowa, potrzebna do zapewnienia ciggtosci dostaw energii
i uniknigcia kryzysu gospodarczego. W perspektywie dtugoterminowej
UE nie zamierza odstapic od swoich planéw rozwoju niskoemisyjnej
gospodarki, co potwierdza w swoich komunikatach, np. REPowerEU.
Skutkiem obecnego kryzysu moga by¢ redukcje dostaw energii zimg
w niektorych krajach, ale wydaje sie dzis mato prawdopodobne, by do-
prowadzito to do radykalnej zmiany podejscia do transformacji w UE.
W Polsce jak dotad jedynie 6 proc. produkowanej energii elektrycznej
pochodzito z blokow na gaz ziemny (dane za czerwiec 2022 r.). Jed-
noczesnie mamy zapewnione dostawy gazu dzigki majgcemu sig nie-
dhugo otworzyé gazociagowi Baltic Pipe i terminalowi LNG w Swino-
ujsciu. Stosunkowo dobra sytuacja w odniesieniu do bezpieczenstwa
dostaw surowcéw pozwoli nam z pewnoscig na dalsze inwestycje
w odnawialne Zrodta energii i transformacje w strong zeroemisyjnej
gospodarki.
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Przezyc s7ok energetyi

Jako Unia Europejska jestesmy bez wiasnych zasobow surowcow energ
a te, ktore mamy — takie jak wegiel — sg nieakceptowalne, wiec musin
wymyslic cos zupetnie nowego. | postawilismy na wodor

dr inz. Andrzej P. Sikora Ljastrzebia” polityka UE byta wymuszona sytuacjg krajow uzaleznio-
Instytut Studiéw Energetycznych Sp. z 0.0. nych surowcowo i potozonych blisko Rosji, przy olbrzymiej poczatko-
wo niecheci nie tylko Niemcow czy Wegier, lecz réwniez np. Wtochow,
y mowic, co dalej bedzie z transformacjg sektora energetycz- 0 czym rzadziej sie¢ w Polsce styszy. Polityka Brukseli w kwestii na-
B nego, wazne jest zarysowanie kontekstu sytuacji na rynku pa- tychmiastowego odejscia od paliw kopalnych pozostata bez zmian.
liw. Rosja po ataku na Ukraing z powodéw finansowych jest Dzi$ robimy to za wszelkg cene, bo krew napadnigtego narodu Ukra-
zdeterminowana do stosowania niespotykanie wysokich rabatéw na iny ceny nie ma, ale moze to trwac do korca roku, maksymalnie dwa-
wszystkie weglowodory (poza gazem ziemnym — bez LNG). Takie ra- -trzy lata, ale nie dwie—trzy dekady. Zwtaszcza w kwestii gazu Europa
baty destabilizujg rynek $wiatowy i otwierajg okna dla ,wojennych”, nie ma innego wyjscia. Tym bardziej, ze paliw kopalnych, szczegélnie
L,bandyckich” transakcji, ktore miaty miejsce sporadycznie w czasach gazu ziemnego, na Swiecie nie brakuje. Przeciggniemy stan kryzyso-
pokoju, a dzi$ staly sie codziennoscig. wy przez najblizszg zime, by¢ moze dwa lata, ale nie dtuzej. W tym
Dlatego kartel OPEC+ juz teraz, nie chcac zagtodzic dojnej krowy, czasie jesteSmy w stanie zbudowac niezbedng gazowg infrastrukture
jaka s3 dla niego kraje rozwinigte, musi uwzglednic interesy panstw i znalez¢ inne kierunki dostaw. Argumentem jest rewolucja fupkowa
Zachodu (w tym zwtaszcza bogatej Unii Europejskiej), ktdre chca, aby w USA, ktora rozwija sie takze w innych obszarach geograficznych
obnizenie wysokich cen ropy i paliw pozytywnie wptyneto na zatrzy- i dzi$ Europa rozmawia np. o dostawach LNG z Australii. Paliw kopal-
manie inflacji, utrzymato wzrost gospodarczy. Pomogtoby to réwniez nych nie brakuje. Ktopot jest z ich logistykg — na razie.
Europie zmniejszy¢ import ropy z Rosji. Ta niechg¢ OPEC+ do otwar- Ale pojawig sie nowe technologie, ktérych powstanie wymusi obecny
tego podwazania intereséw Rosji na rynku ropy naftowej determino- kryzys wywotany agresja Rosji. Europa na rozwoj technologii wodo-
wana jest czystym pragmatyzmem, na ktérym takze zyskujg ,upstre- rowych przeznaczyta juz 80 mid euro. Ten program jest troche jak
amowe” firmy amerykanskie. Nawet bez aktywnej pomocy dla Europy projekt Manhattan, w ramach ktérego Stany Zjednoczone w czasie
wojna Putina na Ukrainie stanowi rzadkg okazje dla krajéw OPEC+ do Il wojny Swiatowej budowaty bombe atomowa. Europa angazuje w to
wzbogacenia sie, poniewaz wysokie ceny ropy nie tylko uzupetniajg wszystkie sity. Jako Unia Europejska jesteSmy bez wiasnych zasobdw
rezerwy finansowe krajow Zatoki Perskiej, lecz takze majg pozytywny surowcow energetycznych, a te, ktére mamy — takie jak wegiel — sg
wptyw na makroekonomiczne wskazniki wzrostu i zwigkszajg ich fi- nieakceptowalne, wigc musimy wymyslic cos zupetnie nowego. | po-
nansowa site. Co wiecej, niektdre kraje Zatoki Perskiej nieoczekiwanie stawilismy na wodor. Mamy to zdefiniowane, znamy technologie oraz
staty sie ,lojalnymi” klientami rosyjskiego sektora weglowodorowego ich dzisiejsze ograniczenia — sg drogie, wymagaja albo drogiego pra-
i petrochemicznego. Na przykfad Arabia Saudyjska uznata za rozsad- du, albo wysokich cisnien i temperatur. Dlatego pierwsze pienigdze
ne zwigkszenie importu bardzo taniego rosyjskiego oleju opatowego, dajemy na prdby znalezienia nowych sposobdw pozyskania wodoru.
takze diesla, w celu zaspokojenia sezonowego popytu na surowce do Skoro natura trzyma wodor w tak prostych strukturach jak woda, to
swoich elektrowni. znaczy, ze musi by¢ tatwy sposdb ich uwolnienia. Tak samo byto z we-
Transformacja energetyczna ma miejsce, juz jestesmy jej Swiadkami, glem, z ktérego ludzie tez nie umieli korzystac, az kto$ wrzucit ten
kiedy ,rzutem na taSme” staramy sig sprowadzi¢ do Polski wegiel, kamien do ogniska i sie zapalit. Stat sig cud. Teraz musimy co$ takiego

zapetnic przed zimg skfady i zapewnic ludziom ciepto. Dotychczasowa powtorzyc. 1/
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- dostaw i ograniczonej podazy sity roboczej, jakie

W Zespole lranstormac)l

tyczace zerwanych fancuchéw

Energetycznej, Deloitte Polska

Tomasz Gasinski

dajace koszty budowy odnawialnych Zrédet energii
oraz coraz wyzsza produktywnos¢ instalacji OZE
wplywa na ograniczenie zmiennosci cen energii

spowodowata pandemia COVID-19. Z drugiej stro- ~ dyrektor w Zespole Sustainability  elektrycznej wytwarzanej we wiasnych instala-

ny, wraz z wychodzeniem z koronakryzysu, do kon-
ca 2021 r. ozywienie gospodarcze spowodowato
wzrost popytu na paliwa kopalne, podnoszac ceny
energii na catym Swiecie i przyczyniajgc sig do
ostabienia nacisku na odejscie od wegla. Dodat-
kowo wojna na Ukrainie oraz sankcje natozone na
Rosje wptynely na ograniczenie dostepnosci surowcéw energetycz-
nych, przyczyniajgc sie do wzrostu inflacji oraz ograniczenia tempa
rozwoju europejskich i Swiatowych gospodarek.

Przysztos¢ niesie ze sobg znaczny potencijat rozwoju sektora energe-
tycznego, w tym takze ze wzgledu na rosngca Swiadomo$¢ konieczno-
Sci przejscia na energig wytwarzang w zrodtach odnawialnych. Nalezy
pamigtac, ze Europejski Zielony tad wzmacnia zaangazowanie Unii
Europejskiej w realizacje zatozen Porozumienia Paryskiego i wyznacza
ambitny cel osiggniecia przez caly kontynent neutralnosci klimatycz-
nej do 2050 r. W ciggu ostatnich dziesigciu lat bezposrednia emisja
€02 zwigzana z produkcjg energii w UE spadfa o prawie 30 proc.
Sektor energetyczny jest jednak nadal odpowiedzialny za wytwarzanie
prawie jednej trzeciej dwutlenku wegla. Tym samym bedzie musiat sig
uporac z wieloma wyzwaniami. Jednym z nich jest starzenie sig infra-
struktury energetycznej. Dotyczy ono nie tylko elektrowni weglowych
w Polsce oraz jgdrowych w krajach europejskich, lecz takze pierwszej
generacji turbin wiatrowych i paneli fotowoltaicznych, ktre trzeba
bedzie wycofa¢ z eksploatacji. Ponadto zmienna ilo$¢ energii pozy-
skiwana ze stonca i wiatru stwarza zagrozenie dla stabilnosci oraz
niezawodnosci catego systemu elektroenergetycznego.

Mimo tych istotnych ograniczen odnawialne Zrddfa energii beda
intensywnie rozwijane zaréwno przez dotychczasowych jej produ-
centdw, jak i nowych graczy, zainteresowanych dekarbonizacjg oraz
uniezaleznieniem od paliw kopalnych. Rosngce ceny energii, cele
klimatyczne oraz sytuacja geopolityczna coraz czesciej skfaniajg
bowiem przedsiebiorstwa do zmiany strategii pozyskiwania energii
elektrycznej. Wiele z nich decyduje sig na budowe wtasnych zZrodet
wytworczych, w tym wyposazonych w magazyny energii, lub na na-

& Economics w Deloitte Polska

Irena Pichola

partner w Zespole Sustainability
& Economics w Deloitte Polska

cjach i wykorzystywanej na wtasne potrzeby. Tym
samym przedsiebiorstwa wytwarzajgce energie
we wiasnych zrodtach majg mozliwos¢ nie tylko
spetnienia celow klimatycznych, lecz takze stajg
sie bardziej odporne na presje kosztowg zwigza-
ng z ogolnoswiatowym wzrostem cen surowcow
energetycznych, w tym przede wszystkim paliw kopalnych.

Odpowiedz UE na niepewnos¢
i ryzyko kosztow surowcow
energetycznych

Bezprecedensowy splot globalnych szokéw — od pandemii po wojne
— sprawit, ze Polska i Europa mierza sig dzi$ z najwigkszym w historii
kryzysem energetycznym, przy czym na fundamentalnym poziomie
problem dotyczy dostepnosci oraz kosztéw importu surowcow ener-
getycznych. Dlatego obecny kryzys jedynie wzmacnia argumenty za
szybkg transformacja energetyczng oraz uniezaleznianiem sig Europy
od paliw kopalnych.

Dtugoterminowe ramy polityki klimatyczno-energetycznej UE oraz prio-
rytety inwestycyjne w postaci OZE oraz efektywnosci energetycznej nie
zmieniajg sie, wrecz mamy do czynienia ze wzrostem ambicji co do
tempa zmian. W odpowiedzi na kryzys Komisja Europejska w ramach
planu REPowerEU zaproponowata podwyzszenie celow w zakresie roz-
woju energetyki odnawialnej oraz 0szczedzania energii. Postulat ten
popart juz Parlament Europejski, a ostateczny ksztatt unijnych regulacji
w tym zakresie poznamy w ciggu pét roku po negocjacjach w Brukseli
Z udziatem przedstawicieli rzadéw panstw cztonkowskich UE.

Wegiel jako rozwiazanie
w krotkim okresie

Przys$pieszenie transformacii energetycznej dotyczy przede wszystkim
perspektywy srednio- i dtugoterminowej. W krotkim okresie, zanim
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nia produkcji energii z wegla kamiennego w perspektywie najblizszej
zimy panstwa europejskie uruchamiajg reformy oraz inwestycje, ktore
majg doprowadzi¢ do skokowego przyspieszenia inwestycji eliminujg-
cych zapotrzebowanie na gaz i wegiel kamienny.

Jezeli kto$ potraktuje obecny kryzysowy rok jako sygnat dtugookre-
sowego powrotu paliw kopalnych do fask, naraza sig na nieprzygo-
towanie na zielong fale inwestycji, ktéra czeka nas w perspektywie

33

0 przemy-

ch, poprzez ogrzewanie budynkow, na mobilnosci skonczywszy.
Powodzenie szybkiej transformacji bedzie zalezato zaréwno od ram
regulacyjnych przygotowywanych przez sektor publiczny, jak i goto-
wosci sektora prywatnego do strategicznych inwestycii

w nowe sposoby pozyskania i wykorzystania ener-

gii. Juz dzis firmy powinny sie przygotowywac na

zmiany regulacyjne, ktore wiasnie sg tworzo-
ne na poziomie unijnym. Ten, kto
zrozumie i na czas wdrozy

niezbedne dziatania, ma szansg na dostep do nowych atrakcyjnych
zielonych rynkow oraz na poprawe odpornosci swojego modelu biz-
nesowego na przyszte szoki, jak réwniez dostosowac swoje dziatania
do przysztych oczekiwan klientow, inwestorow oraz instytucji finanso-
wych. Posiadanie jasnej strategii i planu dojscia do poziomu Net Zero
w roku 2050 wraz z etapami posrednimi, np. dla roku 2030 — zgod-
nymi z ambicjg 1,5C Porozumienia paryskiego, juz wkrotce nie bedzie
znamienne jedynie dla lideréw rynkowych, ale bedzie oczekiwanym
standardem we wszystkich strategiach biznesowych, zaréwno w sek-
torach wysokoemisyjnych, jak i w globalnych taicuchach dostaw. #/

X
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Gazem s
do dywersyfikacji

Dopiero 33 lata po obaleniu komunizmu Polsce udalo sie zrealizowac plan faktycznej
dywersyfikacji dostaw gazu, czyli takiej, ktdra zapewnia zroznicowanie zrodet i drog
transportu. Stato sie to mozliwe dzieki uruchomieniu gazociggu Baltic Pipe, gczacemu
nasz kraj — via Dania — ze ztozami norweskimi

ierwszym krokiem do dywersyfikacji byto
uruchomienie w 2015 r. gazoportu w Swi-
noujéciu, poprzez ktory Polska rozpoczetla
import statkami gazu skroplonego ze Sta-
néw Zjednoczonych i z Kanady. Ale za-
pewnial tylko dostawy 5 mld m? rocznie,
podczas gdy potrzebujemy rocznie cztery
razy wiecej gazu. Dlatego zakonczenie budowy i od-
danie w tym miesigcu do uzytku Baltic Pipe stanowi
prawdziwy przetom oraz zapewnia rzeczywistg popra-
we bezpieczenstwa energetycznego kraju.

Tym bardziej, ze uruchomienie inwestycji nastepu-
je w szczegblnym momencie - wobec grozby jednego
z najpowazniejszych kryzyséw gazowych w powojenne;j
historii Europy jeszcze tej zimy. Wszystko przez trwa-
jaca od siedmiu miesiecy agresje Rosji na Ukraine i od-
ciecie przez Gazprom dostaw dla wielu krajéw unijnych
- w tym Polski.

To wszystko zbiega sie w czasie z oficjalnym wyga-
$nieciem najwiekszego, obowigzujacego przez niemal
trzy dekady, kontraktu jamalskiego, na mocy ktérego
Polska importowala gaz rosyjski. W sytuacji, gdy Gaz-
prom zakrecil kurek pod koniec kwietnia, umowa i tak
byla jedynie ,,na papierze”. Ale gdy tylko w rzadzie pre-
mier Beaty Szydlo zapadla decyzja, ze gazociag Baltic
Pipe bedzie budowany, przyjeto zalozenie, ze musi by¢
gotowy jesienig 2022 r.
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Wobec tego, co sie dzieje w Europie - powszech-
nych zabiegdw o alternatywne wobec Rosji zakupy
gazu i grozby racjonowania tego paliwa na przyklad
w Niemczech - trzeba wskazaé na dalekowzroczno$é
przewidywan gtéwnego architekta projektu Baltic Pipe
- Piotra Naimskiego, ktory od jesieni 2015 r. do 21 lipca
br. pelnil funkcje Pelnomocnika Rzadu ds. Strategicz-
nej Infrastruktury Energetycznej. Odpowiadal m.in. za
nadzdr nad inwestycja realizowang przez narodowego
operatora gazociagéw przesytowych - spotke Gaz Sys-
tem. Piotr Naimski juz wcze$niej - pod koniec lat 90.
- zabiegal o dywersyfikacje dostaw gazu dla Polski i bu-
dowe polaczenia z Norwegia. Tuz po objeciu funkcji
siedem lat temu zapowiedzial, Ze kontrakt jamalski nie
bedzie ani odnowiony, ani przedluzony i wraz z jego
wygasnieciem Polska przestanie kupowa¢ gaz rosyjski.
Juz sama ta zapowiedz miala charakter przetomowy
po latach uzaleznienia od importu gazu z Rosji, gdy
stanowit gléwne Zrdédlo zaopatrzenia kraju. Zwlasz-
cza ze ta zalezno$¢ zawsze stawiala polskie wladze,
a szczegblnie szefé6w Polskiego Goérnictwa Naftowe-
go i Gazownictwa, w trudnej sytuacji negocjacyjne;j.
Gazprom skutecznie wykorzystywal przewage, jaka
dawala mu konieczno$é¢ importu przez strone polska,
i albo narzucal nowe formuly cenowe, albo grozit od-
cieciem dostaw, albo wprowadzal firmy - posredni-
kéw w kontaktach handlowych. Wszystkie te zabiegi
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z reguly konczyly sie podwyzka ceny dla PGNiG. I to
mimo ze Polska nalezala do najwiekszych importeréow
gazu rosyjskiego w Europie, kupujac po okoto 10 mld m?
rocznie.

Na poczatek 2 mld m®

Rurocigg podmorski ma dtugos¢ okoto 275 km, prze-
biega przez dunskie, polskie oraz szwedzkie obszary
morskie. Inwestorami sg operatorzy przesyltowi: dunski
Energinet i polski Gaz-System. Ten drugi odpowiedzial-
ny jest za budowe gazociggu podmorskiego pomiedzy
Danig a Polskg oraz za rozbudowe systemu przesylowe-
go gazu w kraju.

Na poczatek - jeszcze tej jesieni - ma transporto-
wac¢ 2 mld m® gazu, w ciggu roku dostawy beda mogty
wzrosnaé do 5 mld m? a ostatecznie - do 10 mld m?.
Wtlasnie dostepno$é gazu na rynku europejskim byla
jednym z newralgicznych elementéw powodzenia ca-
tej inwestycji. Sytuacja na rynku gazowym

dowym Arbitrazem w Sztokholmie, pozwolitlo na od-
zyskanie 1,5 mld dolaréw. Na tyle sad wycenil straty,
jakie z powodu zawyzania ceny poniosta polska firma.
Nie byloby takiego wyroku ani sgdowych sporéw, gdy-
by - tak jak planowal rzad Jerzego Buzka i d6wczesny
minister gospodarki Janusz Steinhoff - udato sie wcie-
li¢ w zycie projekt budowy najpierw gazociagu polsko-
-dunskiego, a nastepnie bezpoSredniego polaczenia
z szelfem norweskim. Choé¢ po trwajacych dwa lata
przygotowaniach - wiosng 2001 r. - umowy o wspot-
pracy z dunskim koncernem DONG i norweskim Sta-
toilem byly gotowe, a oficjalnie na poczatku wrzesnia
podpisane w obecno$ci premieréw zainteresowanych
krajow, to nigdy nie weszly w faze realizacji. Od po-
czatku kontestowane przez 6wczesng opozycje, czyli
SLD, z Leszkiem Millerem na czele, ostatecznie zostaty
uniewaznione, gdy zostal on premierem rzgdu i zmieni-
li sie szefowie PGNiG. Priorytetem stata sie wspdlpraca
z rosyjskim koncernem.

jest bowiem niezwykle trudna, ze wzgledu
na napa$¢ Rosji na Ukraine i odciecie przez
Gazprom dostaw do wielu panstw unijnych
oraz ograniczenie (do zaledwie 20 proc.)
przesylu rurociaggiem battyckim Nord Stre-
am do Niemiec. I nie chodzi tylko o rekor-
dowo wysokie ceny gieldowe, lecz takze
0 ograniczong podaz. Wiele panstw euro-
pejskich poszukuje gazu i stara sie zapelnic¢
magazyny przed zima, a szefowie rzadoéow
i Komisji Europejskiej podrdézujg po réz-
nych krajach - od Egiptu przez Azerbejdzan
do Nigerii i USA - szukajac alternatywy dla
rosyjskiego importu.

Jak w polowie lipca zapewnil premier
Mateusz Morawiecki, gazociag Baltic Pipe
jest zakontraktowany na przesyt w tym roku

20

mld m?

wyniosto catkowite zuzycie
gazu w Polsce w 2021 r.,
realizowane w potowie
dzieki dostawom paliwa
z Rosji. Udziat Gazpromu
zastgpiag teraz dostawy
przez Baltic Pipe

To nie koniec inwestycji

W zgodnej ocenie wielu ekspertéw - nie
tylko krajowych, lecz i zagranicznych -
dzieki Baltic Pipe Polska i podjetym wcze-
$niej projektom dywersyfikacyjnym nasz
kraj jest jednym z lepiej przygotowanych
na mozliwy zimowy kryzys gazowy panstw
Unii Europejskiej. I na tym nie koncza sie
plany. Gaz-System zamierza rozbudowaé
terminal LNG w Swinoujéciu, tak by moégt
odbiera¢ do 8 mld m® btekitnego paliwa (po
regazyfikacji).

Gotowy jest plan uruchomienia termi-
nalu plywajgcego w rejonie Zatoki Gdan-
skiej, tak by moégl odbiera¢ 2 mld m? gazu
rocznie. Projekt jest przygotowany i odbyla

5 mld m? gazu. Dodal, Ze na przyszly rok za-
kontraktowano 10 mld m3. Przy okazji tych zapewnien
szef rzadu podkreslal, ze Polska jest krajem ,,suweren-
nym gazowo”. Przypomnial, ze krajowe wydobycie to
okoto 4 mld m?, gazoport w Swinoujéciu moze przyj-
mowacé 6,5 mld m?, a jego zdolnoSci wzrosna do 8 mld.
Natomiast zuzycie krajowe w tym roku spada w porow-
naniu z rokiem 2021, gdy wynosilo ok. 20 mld m3. , Takie
s obecne przewidywania, tatwo wiec mozna podsumo-
wac i policzy¢, ze nie bedziemy zalezni od tego szantazu
gazowego, ktéremu dzisiaj podlegaja Niemcy, Austriacy,
Czesi, Holendrzy i wielu innych” - podkreslil premier.

14 lat zaniechan

Nikt chyba do konica nie policzyl, ile kosztowala
Polske wspétpraca z Gazpromem, ale na pewno chodzi
o miliardy dolaréw, skoro tylko jedno z postepowan,
jakie PGNiG mialo z Gazpromem przed Miedzynaro-

o
1

sie procedura open season, ktoéra potwier-
dzila wstepne zainteresowanie ze strony firm chcacych
importowaé paliwo do Polski. Nie ma jeszcze jednak
terminu uruchomienia. Wstepnie planowano, Ze gazo-
port w Gdansku bedzie gotowy za pie¢ lat, Gaz-System
musi bowiem przygotowac jeszcze infrastrukture, ktora
umozliwi przestanie paliwa w glab kraju. Mozliwe jed-
nak, ze ze wzgledu na aktualng sytuacje prace nabiora
przyS$pieszenia i terminal zacznie dziata¢ juz w 2025 r.
Nowe rurociagi to bylo i jest jedno z kluczowych
wyzwan dla narodowego operatora - wszystkie reali-
zowane w ostatnich latach w kontekscie czy to gazo-
portu w Swinoujéciu, czy tez Baltic Pipe (albo wkrotce
- w zwiagzku z planowanym terminalem plywajacym),
oznaczaja catkowitg zmiane kierunk6éw transportu gazu
w naszym kraju. Przez lata, wobec dostaw z Rosji, pre-
ferowany byl kierunek wschdd-zachéd, tak jak gazociag
jamalski, czyli gldéwna trasa dostaw z Rosji. Teraz be-
dzie to kierunek p6inoc-potudnie. °
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wydarzenia GOSPODARKA UKRAINY

- s = = i j A ’
. , . . | . .e:.' T —
Kampania obronna przed barbarzyniska agresja Rosji to e
pierwszy front zmagan prezydenta Ukrainy Wotodymira S— l '
Zetenskiego. Ale jest tez drugi front — wewnetrznych : . ¢ :

zmagan o ksztatt ustroju Ukrainy. Zetenski chce odejs¢ y 1 . ”
od systemu gospodarczej oraz politycznej oligarchii *
i skokowo zwigkszy¢ zakres wolno$ci dla Ukrairicéw
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MAREK BUDZISZ

Ekipa prezydenta Zetenskiego chce zblizajgcy sie proces odbudowy Ukrainy ze zniszczen
wojennych wykorzystac na przeprowadzenie czegos na ksztaft liberalnej rewoluciji gospodarcze
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iedzynarodowe agencje ratingowe
Fitch i S&P poinformowaty w potowie
sierpnia, ze obnizaja oceny Ukrainy
do poziomu ,przed bankructwem”.
Jak argumentowali rzecznicy tych
instytucji, jest to standardowa proce-
dura, ale nie mozna bylo jej unikngc
w zwiazku z porozumieniem, jakie kilka dni wcze$niej
zawarl rzad w Kijowie z zagranicznymi wierzycielami.
Przewiduje ono, ze sptata ukrainskich obligacji, o tacz-
nej warto$ci 20 mld dol., zostaje przesunieta o dwa lata,
a to w ocenie $wiata finanséw oznacza, ze Ukraina nie
jest obecnie w stanie wywigzac sie ze swych zobowig-
zan. Udalo sie nie oglosi¢ niewyplacalno$ci Ukrainy,
ale nie zmienia to faktu, ze sytuacja finansowa kraju to-
czacego wojne jest fatalna. Oleg Ustenko, doradca eko-
nomiczny prezydenta Zelenskiego, powiedzial, ze ,,by¢
moze kolejna pozyczka w wysokosci 5 mld dol. od MFW
uspokoi inwestor6w”, jednak - jak zaraz dodatl - to do-
piero pierwszy krok, bo Ukraina winna otrzymaé w tym
roku miedzynarodowg pomoc w wysokosci 30 mld dol.,
co oznacza, ze do konca roku - jak niedawno powiedziat
w wywiadzie Sergiej Marczenko, minister finanséw -
winno to by¢ co najmniej 16 mld. Ukraina potrzebuje
coraz wiecej, bo deficyt budzetowy w czerwcu urdst do
niemal 9 mld dol., a mozliwo$ci dodrukowywania pienie-
dzy, z czego korzystal chetnie do tej pory rzad, wydajg sie
juz ograniczone. Przede wszystkim dlatego, ze inflacja
przekroczyla 22 proc., a dalsze ostabienie kursu hrywny
moze spowodowac wybuch paniki. Nic zatem dziwnego,
ze blokowanie przez Niemcy pomocy finansowej dla Ki-
jowa, a zwlaszcza formutowane w toku przediuzajacych
sie debat eurobiurokratéw oceny (o czym pisato Poli-
tico), ze Ukraina moze nie by¢ w stanie w przysztosci
splaci¢ zacigganych dzi$ kredytéw, wywotaly w ekipie
Zelenskiego zrozumiale zaniepokojenie.

.Gospodarka w spiaczce”

Po 160 dniach wojny szacuje sie, ze tegoroczny PKB
kraju spadnie o 30 proc., a poziom bezrobocia na koniec
roku wyniesie 35 proc. Te ostatnie informacje nie moé-
wig wszystkiego o sytuacji na rynku pracy, bo z obliczen
Banku Narodowego Ukrainy wynika, ze Srednie wyna-
grodzenie w kraju uleglo obnizeniu od 25 do 50 proc.,
a prezydent Zelenski, wystepujac przed studentami au-
stralijskich uczelni, lapidarnie opisal sytuacje, méwiac,
ze ,gospodarka jest w §pigczce”. Marczenko, opisujac
obecng kondycje ukrainskiej gospodarki, procz faktu,
ze niemala cze$¢ potencjatu przemystowego kraju znaj-
duje sie na terenach okupowanych lub tam, gdzie toczy-
ty sie i toczg sie walki, podkreslil rowniez negatywny
wplyw tego, ze ,kraj stracit od 5 do 9 mln konsumen-
tOw”, co pogarsza i tak juz nielatwa sytuacje.

Miedzynarodowa grupa kilkunastu ekspertéw eko-
nomicznych skupionych w think tanku CEPR wystgpila

zatem z oficjalnym apelem do rzadu Denysa Szmyhala
o zmiane polityki makroekonomicznej, bo kontynu-
owanie obecnej, polegajacej w duzym stopniu na druku
»pustego pienigdza”, aby finansowa¢é dalsze prowadze-
nie wojny, skutkowaé bedzie, ich zdaniem, poteznym
kryzysem ekonomicznym. Proponujg oni wieksza ,,mo-
bilizacje wlasnych zasobow” przez wzrost skuteczno-
§ci poboru podatkéw, zalatanie nieszczelno$ci syste-
mu i wzrost dochodéw z prywatyzacji. Jak sie wydaje,
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Rada Najwyzsza uchwalita ustawe

0 szybkiej prywatyzacji. Docelowo

Z obecnych 3,5 tys. przedsiebiorstw
w rekach panstwowych ma
pozostac okoto setki

ukrainski rzad ma S§wiadomo$¢, iz nalezy podjaé rady-
kalne dzialania. Na poczatku sierpnia zapowiedziano
przySpieszenie programu prywatyzacji powszechne;j.
Rada Najwyzsza uchwalila ustawe o szybkiej prywaty-
zacji, a w tym samym miesigcu rzad zapowiedziat li-
kwidacje lub przekazanie do sprzedazy 420 firm. Doce-
lowo z obecnych 3,5 tys. przedsiebiorstw panstwowych
(z ktérych 1,8 tys. juz nie pracuje, choé nadal posiada
majatek) w rekach panstwowych ma pozostaé okoto
setki. Wicepremier i jednocze$nie minister gospodar-
ki Julia Swiridienko zadeklarowata tez gotowo$¢ rzadu
do przyjecia (aby Sciagnaé nowych inwestoréw zagra-
nicznych) brytyjskiego systemu prawnego i jurysdykcji
tamtejszych sadoéw. Wszystko po to, by gwarantowac,
choéby na czas przej$ciowy, do uporzadkowania sytu-
acji na Ukrainie, bezpieczenistwo obrotu i inwestycji.
Balazs Romhanyi, dyrektor budapesztenskiego Fiscal
Responsibility Institute, opublikowal na tamach ,,Dzer-
kala Tyznia” artykul, ktéry wywotal dyskusje w ukra-
inskim $rodowisku eksperckim i politycznym, a przed-
stawione propozycje zostaly potraktowane powaznie.
Autor zaproponowal, w jaki spos6b Ukraina winna
przystapi¢ do odbudowy i jak moze pozyskac przychyl-
no$¢ rynkéw kapitalowych. Romhanyi sformutowat ra-
dykalna koncepcje wyrzeczenia sig, na jaki$ czas, przez
Ukraine czesci jej ekonomicznej suwerennosci. Miato-
by to polegaé z jednej strony na dobrowolnym podpo-
rzadkowaniu sie Kijowa nadzorowi miedzynarodowych
Lkomitetow sterujacych”, w sklad ktérych weszliby re-
prezentanci panstw udzielajacych Ukrainie pomocy,
a takze - z drugiej - na przyjeciu w cato$ci obowigzu-
jacych w Unii Europejskiej przepiséw, gldwnie o cha-
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rakterze antykorupcyjnym. W tym wypadku nie chodzi
o implementowanie wszystkich propozycji wegierskie-
go finansisty do ukrainskiego systemu prawnego, ale
o gotowo$¢ klasy politycznej w Kijowie do rozpatry-
wania tak daleko idacych pomystéw w kategoriach ra-
cjonalnych opcji politycznych. Wojna zmienita réwniez
wiele w my$leniu samych Ukraincéw o przyszlosci ich
panstwa. Obecnie chcg oni silnego zakorzenienia w in-
stytucjonalnym $wiecie Zachodu, odejécia od systemu
oligarchicznego, wyrdéwnania szans rozwojowych,
réwniez w sensie spotecznym, i zerwania z tradycja
budowania gospodarki w oparciu o uklad, krysze oraz
powiazania. Wydaje sie zatem, ze tego rodzaju presja
spoleczna moze stanowic - je$li zostanie odpowiednio
wzmocniona i ukierunkowana - konieczng gwarancje
przyspieszenia i utrwalenia zmian na Ukrainie.

Oligarchia traci wplywy

Ale to nie koniec zapowiedzi zmian, ktére dodat-
kowo wzmacniane sg zar6wno stanem nastrojow spo-
tecznych na Ukrainie, jak i zachodzacymi procesami
gospodarczymi. Oligarchowie w wyniku wojny traca
znaczenie polityczne i - co wazniejsze - w przyS$pie-
szonym tempie kurcza sie ich majatki. Jak informuje
magazyn , Forbes Ukraine”, firma TDEK Energo, ktorej
wlascicielem jest najwiekszy ukrainski oligarcha Rinat
Achmetow, obecnie, w zwigzku z wojna, warta jest ok.
580 mln dol., podczas gdy przed 24 lutego byla wyce-
niana na niemal 2 mld dol. Firma stracila jedng ze swo-
ich elektrocieplowni w Lugansku, ale nie to jest gldwna
przyczyna ,przeceny”. Zdaniem analitykéw najwiek-
szym problemem stal sie spadek popytu na energie
elektryczng na Ukrainie, ktéry szacowany jest na 30
do 40 proc., co w efekcie zmusilo TDEK Energo do
zmniejszenia produkcji o 30 proc. W skali calej grupy
przemystowej Achmetowa spadek wartosSci jej czesci
energetycznej ma istotne znaczenie, bo do wojny dawa-
ta ona 40 proc. przychodéw i - wydobywajac 90 proc.
wegla na Ukrainie - kontrolowala 70 proc. generacji
cieplnej oraz jedna trzecia rynku energii elektryczne;j.
Obecnie, po niemal pieciu miesigcach wojny, Achme-
tow zubozal trzykrotnie - warto$¢ jego aktywow przed
rosyjska agresja wyceniano na 13,7 mld dol., teraz jest to
juz tylko 4,6 mld dol. To do pewnego stopnia wyjasnia,
dlaczego ten ukrainski magnat podjat w lipcu decyzje
- aby nie zosta¢ wlgczony do ,,spisu oligarcho6w” przy-
gotowywanego przez Rade Bezpieczenistwa i Obrony
Ukrainy - o likwidacji wszystkich swoich aktywow
medialnych, zaréwno stacji telewizyjnych i radiowych,
jak i mediéw drukowanych. Wadim Nowinskij, partner
biznesowy Achmetowa w tym sektorze, z tego samego
powodu zdecydowat sie ztozy¢é mandat deputowanego
do ukrainskiej Rady Najwyzszej. Oligarchowie zuboze-
li, ale wiekszg role zaczyna na Ukrainie odgrywac inny
czynnik. Wszyscy wiedza, ze niezbedna jest odbudowa
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kraju ze zniszczen wojennych, na co potrzebne bedzie
- jak szacowal rzad w zwigzku z konferencja w Lugano
- nawet 750 mld dol. Jest oczywiste, ze bez wsparcia
Swiata ten proces si¢ nie uda. Rola rzadu i zagranicz-
nych darczyncéw domagajgcych sie uczciwych, kla-
rownych regut w ukrainskiej gospodarce bedzie rosta,
co oznacza, ze oligarchowie - chcgc sie utrzymacé na po-
wierzchni i odbudowa¢ swe firmy, a w wielu przypad-
kach zbudowa¢ od nowa tancuchy kooperacyjne - beda
musieli zaakceptowac nowe reguly gry.

Plan liberalnego skoku

Ekipa Zelenskiego chce zresztg zblizajacy sie pro-
ces odbudowy wykorzystaé na przeprowadzenie na
Ukrainie czego$ na ksztatt liberalnej rewolucji gospo-
darczej. W skondensowanej formie gléwne elementy
planu odbudowy i modernizacji Ukrainy przedstawi-
la na tamach ,,Ukrainiskiej Prawdy” wicepremier Julia
Swiridienko. Najwazniejszym celem programu, jak ar-
gumentuje, jest w perspektywie 10 lat doprowadzenie
do sytuacji, w ktérej ukrainskie PKB liczone na gtowe
wzro$nie z obecnych 4 tys. dol. do poziomu 12 tys. (dla
przypomnienia, w Polsce ten wskaznik wynosit no-
minalnie w roku 2020 15,6 tys. dol.). Aby ten plan byt
realny, wzrost gospodarczy nie moze by¢ w tym cza-
sie nizszy nizli 7 proc. rocznie. To pokazuje zaréwno
skale op6znien Ukrainy - co autorzy programu odbudo-
wy przedstawionego w Lugano dostrzegaja, piszac we
wstepie o tym, ze w ciggu ostatnich 20 lat kraj rozwijat
sie w tempie $redniorocznie ponizej 2 proc., podczas
gdy Polska, prezentowana w tym dokumencie w kate-
goriach wzorca, rosta Sredniorocznie o 3,5 proc. - jak
i ogrom wyzwan. Swiridienko sformulowata 10 gtow-
nych krokéw, na ktére Ukraina musi sie zdecydowaé,
aby odbudowaé¢ i zmodernizowaé sie gospodarczo.
Po pierwsze, nalezy - jak argumentuje - ,,zmniejszy¢
panstwo”, co oznacza, ze redystrybucja przez budzet
zarOwno centralny, jak i lokalnie nie powinna prze-
kracza¢ 20-25 proc. PKB, podczas gdy obecnie jest to
niemal 45 proc. Ten program ,,odchudzenia panstwa”
bedzie bardzo trudno zrealizowac, przede wszystkim
z tego wzgledu, ze zmniejszenie skokowo od 1 stycznia
2023 r. - co chce zrobié ekipa Zelenskiego - o 15 proc.,
z obecnych 45 proc. do 30 proc., udzialu panstwa
w PKB, wydaje sie celem bardzo ambitnym. Kolejnym
celem, o ktorym pisze wicepremier Swiridienko, jest
»ekonomiczna dywersyfikacja”, przez co nalezy rozu-
mieé postawienie na maty i Sredni biznes. Jej zdaniem
Ukraina do tej pory byla zbyt uzalezniona od wielkich
firm sektora metalurgicznego oraz wydobywczego. I tu
tez jednym z panstw, na do§wiadczeniach ktérych chce
sie wzorowaé Kijow, jest Polska, obok Czech czy Wiel-
kiej Brytanii. Ukrainnska wicepremier wrecz podkresla,
iZ wojna unaocznila wszystkim to, ze dotychczasowy
model rozwojowy kraju byt zbyt zwigzany z dziatalno-
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moze kosztowaé odbudowa Ukrainy ze zniszczen wojennych
wedtug szacunkéw rzadu w Kijowie

Scia wielkich, kontrolowanych przez oligarchéw firm,
ktore staly sie celem atakéw Rosji. Ekipa Zetenskiego
planuje tez - jak pisze Swiridienko - skokowo zwiegk-
szy¢ zakres wolnoSci gospodarczej. ,,Proponujemy filo-
zofie Wolnego Stepu - argumentuje - kiedy przedsie-
biorca moze zrobi¢ wszystko, co nie narusza wolnosci
innych ludzi i nie zagraza spoleczenstwu. Rzad roz-
poczal masowa deregulacje nawet w czasie wojny. Juz
zmieniliémy ponad 500 procedur licencyjnych na za-
sade deklaratywna - przedsiebiorca po prostu zglasza,
ze spelnia wszystkie istniejace wymagania i moze pra-
cowac”. Kolejng projektowang zmiang jest przywroce-
nie zasady nadrzedno$ci prawa i réwnos$ci wszystkich
wobec prawa. Zdaniem ukrainskiej wicepremier proces
akcesyjny do Unii sprzyjal bedzie ,importowaniu” go-
towych rozwigzan legislacyjnych z panstw Wspdlno-
ty. Jednak zwazywszy na czasochlonno$é tych proce-
dur, w Kijowie powaznie pracuja nad wykorzystaniem
»W okresie przejSciowym” rozwigzan, ktére sprawdzity
sie w Kazachstanie. Polegaja one na tym, ze zagranicz-
ni inwestorzy ,,pracuja” na podstawie ustawodawstwa
oraz orzecznictwa brytyjskiego i w oparciu o te prze-
pisy chroniony jest kapitat firm zagranicznych i regu-
lowane s3 relacje z partnerami i panstwem ukrainskim.
Po piate, Ukraina chce uczyni¢ eksport silnikiem na-

pedzajacym jej gospodarke. Ale oczywiscie nie chodzi
tu o eksport surowcdw czy nieprzetworzonych - jak to
jest obecnie - ptodéw rolnych, lecz wykorzystanie - i to
jest kolejny krok w programie modernizacji - kapitatu
ludzkiego; tego, ze statystycznie Ukraincy sg jednym
z najlepiej wyksztalconych spoleczeristw w Europie. To
polaczenie mlodosci, spolecznej dynamiki, skltonno-
Sci do ciezkiej pracy i innowacyjnoSci spoleczenstwa
z zagranicznym kapitalem, ktéry powinien inwestowaé
przede wszystkim w sektorze przemystowym (szésty
krok) ma pomoéc przeksztalcic Ukraine w nowocze-
sng, szybko rosnacg europejska gospodarke. Kolejnym
elementem planu jest budowa nowego ladowego sys-
temu logistycznego, gwarantujgcego bezpieczenstwo
ekonomiczne Ukrainy. Swiridienko otwarcie pisze, ze
nie chodzi w tym wypadku o odblokowanie czarno-
morskich portdéw, choé to oczywiScie musi zostaé zro-
bione, ale zbudowanie alternatywnego systemu, dzieki
ktéremu Ukraina bytaby skomunikowana z Europg. Te
polaczenia z oczywistych wzgleddw musza przebiegaé
przez Polske. Po 6sme, Ukraina musi wreszcie zaczaé
masowg prywatyzacje. Dzi§ panstwa jest w tym ob-
szarze zbyt duzo. Wreszcie zmiany w systemie reali-
zujacym ustugi publiczne (edukacja, ochrona zdrowia,
opieka spoleczna) maja nastepowaé przede wszystkim
w drodze partnerstwa publiczno-prywatnego.

Jak napisala w konkluzji swego wystapienia ukra-
inska wicepremier: ,Widze Ukraine z szybko rozwija-
jaca sie i elastyczng, przedsiebiorcza gospodarka, ktdra
przygotowuje sie do najwiekszego skoku w swojej naj-
nowszej historii”. Nie wiemy, czy te ambitne zamierze-
nia sie powioda, ale jesli Ukraina chce wygra¢ wojne
z Rosjg i staé sie normalnym krajem Zachodu, to musi
zerwac z oligarchicznym i skorumpowanym systemem.
To, ze elity w Kijowie zdaja sobie z tego sprawe, jest
najlepsza gwarancja, iz glebokie zmiany nastapia. [

Autor jest publicystq, znawcq Rosji
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Polscy konsumenci sg coraz bar-
dziej pesymistyczni i mniej sktonni
do zakupow débr trwatych

Powialo
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pesymizmem

Publikacja przez GUS danych o sprzedazy detalicznej wyraznie wskazuje na spadek wydatkow
gospodarstw domowych. Analitycy sg zgodni, ze osfabienie to pokazuje gorsza sytuacje
u konsumentow, i spodziewajg sie, iz spowolnienie w gospodarce bedzie kontynuowane

ak komentuje Lukasz Tarnawa, gtéwny eko-
nomista BOS, ,,stabosé czerwcowej sprzeda-
zy detalicznej potwierdza oczekiwania, ze
w II polowie roku wzrost konsumpcji jesz-
cze spowolni. Przyczyni sie do tego wyrazne
wyhamowanie realnych dochodéw oraz wy-
gasanie nadwyzkowych »pandemicznych«
oszczednosci gospodarstw domowych. Choé nominal-
ne tempo wzrostu dochodéw gospodarstw domowych
(mierzonych dochodami z pracy najemnej i §wiadcze-
niami spolecznymi) w 2022 r. wzro$nie bardzo silnie
(przekraczajac 10 proc. r/r), to wysoka inflacja spowo-
duje spadek dochodéw w ujeciu realnym”.

Sprzedawcy mebli,
AGD i aut maja problem

GUS poinformowal, ze w czerwcu sprzedaz de-
taliczna w cenach statych byla wyzsza niz przed ro-
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kiem o 3,2 proc. (wobec wzrostu o 8,6 proc. w czerwcu
2021 r.). Warto przy tej okazji wspomnie¢, ze konsensus
rynkowy oczekiwal wzrostu na poziomie 5,7-5,9 proc.
W poréwnaniu z majem 2022 r. mial miejsce spadek
sprzedazy detalicznej o 1,4 proc. W okresie styczen-
czerwiec 2022 r. sprzedaz wzrosta r/r o 9,1 proc. (wo-
bec wzrostu o 7,8 proc. w 2021 r.). Oslabienie - na co
uwage zwraca Tarnawa - ,najlepiej obrazuje spadek
sprzedazy o 2,8 proc. wobec poziomu z maja (po korek-
cie o liczbe dni handlowych i efekty sezonowe). Jest to
najwiekszy spadek sprzedazy od grudnia 2021 r. (kie-
dy skumulowato sie kilka czynnikéw). W trakcie 2020
i 2021 spadki sprzedazy o tej skali byly obserwowane
w okresach nasilenia pandemii lub wprowadzenia re-
strykcji antycovidowych”.

Trzymiesieczna Srednia z miesiecznej dynamiki
sprzedazy za okres kwiecien-czerwiec obnizyta sie do
-1,0 proc. m/m, wobec wzrostu 2,1 proc. m/m w [ kw., co
sygnalizuje wyrazne ostabienie sprzedazy. Piotr Bart-



kiewicz z Departamentu Analiz Makroekonomicznych
Pekao w swoim komentarzu pisze, ze ,wyhamowanie
sprzedazy detalicznej moze sie¢ wydawac nagle, ale ta-
kie nie jest. Obserwowane w ostatnich miesigcach wa-
hania jej dynamiki maja wiecej wspolnego z tym, co
dzialo sie rok wczesniej, niz z biezgcymi wydarzeniami
w gospodarce. W koncu to w pierwszych miesigcach
2021 r. obserwowali$émy nie jeden, ale az dwa cykle za-
mykania i otwierania sklepéw w reakcji na kolejne fale
koronawirusa. One tworzg baze odniesienia, ktora od-
powiada za duzg cze$¢ wahan dynamiki rocznej sprze-
dazy detalicznej. Niemniej nie wyjasnia to wszystkie-
go i sprzedaz faktycznie stabnie - widzimy to przede
wszystkim w spadku sprzedazy débr trwalych (samo-
chodow, mebli oraz sprzetu RTV i AGD), a takze w ha-
mowaniu sprzedazy odziezy i obuwia oraz materialow
budowlanych”.

GUS informowatl réwniez, ze w opisywanym mie-
sigcu wzrost sprzedazy detalicznej (w cenach statych),
poréwnujac do czerwca rok wczeéniej, zanotowano w:
tekstyliach, odziezy, obuwiu (o 13,2 proc.); w pozo-
statych (o 11,0 proc.); farmaceutykach, kosmetykach,
sprzecie ortopedycznym (o 10,9 proc.) oraz zywnoSci,
napojach i wyrobach tytoniowych (o 7,9 proc.). Czy-
li - jak czytamy w komentarzu ekonomistow PKO BP
- oznacza to, ze ,,w ujeciu r/r roénie juz tylko wspie-
rana przez naplyw uchodzcé4w z Ukrainy sprzedaz
débr podstawowych”. Najglebszy spadek sprzedazy
wykazaly podmioty handlujace paliwami statymi,
ciektymi i gazowymi (o 12,6 proc.). Jak ocenia Bart-
kiewicz, dzieje sie tak dlatego, Zze ,sytuacja konsu-
mentéw pogorszyla sie w tym roku znaczaco, a sila
nabywcza przecietnego wynagrodzenia spadla - jesli
uwzglednia¢ wynagrodzenia w calej gospodarce, sta-
to sie tak juz w I kwartale. Polscy konsumenci s coraz
bardziej pesymistyczni (i mniej sklonni do zakupéw
débr trwatych czy luksusowych), nie ciesza sie takimi
zwyzkami dochodu rozporzadzalnego jak przed pan-
demig i jednocze$nie maja mniejsze potrzeby - znik-
neta wiekszo$¢ popytu tworzona przez rynek nieru-
chomosci, remonty i wyposazanie mieszkan”. Wedlug
ekonomisty BOS ,coraz bardziej prawdopodobna wy-
daje sie zatem hipoteza, ze po okresie silnego post-
pandemicznego ozywienia wydatkdw gospodarstw
domowych nizsze tempo wzrostu realnych dochodéw
oraz obnizajace sie nadwyzkowe oszczednosci po-
wstale w okresie pandemii przekladaja sie na coraz
wolniejsze tempo wzrostu wydatkow gospodarstw
domowych. W przypadku sprzedazy detalicznej (kt6-
ra obejmuje towary) dodatkowo negatywnie wplywa
biezace przesuwanie wydatkéw w kierunku ustug (np.
w turystyce czy rekreacji i kulturze), na ktére popyt
drastycznie spadl w okresie pandemii, a teraz odradza
sie kosztem wydatkéw na towary. Ten efekt widoczny
jest szczegllnie w przypadku sprzedazy mebli oraz
sprzetu RTV i AGD, ktéra w czerwcu poglebila spa-
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dek w skali roku do -7 proc. w relacji do czerwca ub.r.
To zapewne efekt nasycenia tymi dobrami, ktérych
sprzedaz w pandemii bardzo silnie rosta. Utrzymuja-
cy sie prawie 10-procentowy spadek sprzedazy samo-
chodéw to z kolei efekt utrzymujacej sie ograniczonej

dostepnos$ci nowych samochodéw”.

W ujeciu rok do roku rosnie

juz tylko wspierana przez naptyw
uchodzcow z Ukrainy sprzedaz
dobr podstawowych

Sprzedaz detaliczna ma wplyw
na gospodarke realna

Wedtug Tarnawy oslabienie konsumpcji bedzie
tagodzone przez duzo stabilniejsza - w poréwnaniu
z poprzednimi okresami ostabienia konsumpcji - sy-
tuacje dochodowa i majatkowa gospodarstw domo-
wych. ,Bedzie to m.in. wynik stabilniejszej (z punk-
tu widzenia pracownika) sytuacji na rynku pracy, co
z kolei jest wynikiem niedoboru pracownikéw (efekt
demograficzny). Dodatkowo pozytywny wplyw wy-
datkéw obywateli Ukrainy przebywajacych obecnie
w Polsce powinien ograniczy¢ skale obnizenia wzro-
stu konsumpcji gospodarstw domowych”. Analitycy
PKO BP zauwazaja, ze perspektywy konsumpcji ,,nie
sa zbyt r6zowe, a ograniczajaco na jej dynamike be-
dzie dzialaé spadek realnych dochodéw w praktycz-
nie kazdym segmencie gospodarstw domowych. Jej
wzrost w ujeciu zagregowanym bedzie jednak naszym
zdaniem utrzymany dzieki naptywowi uchodzcéw,
zmianom podatkowym i wykorzystaniu zakumulo-
wanych podczas pandemii oszczedno$ci”. Ekonomi-
sta BOS prognozuje, ze wzrost konsumpcji obnizy
sie w II polowie roku w okolice 2,5 proc. w ujeciu
rocznym, a w I polowie 2023 w poblize 1,5 proc. r/r
wobec Sredniego tempa wzrostu konsumpcji w latach
2017-2021 na poziomie 3,2 proc. (co uwzglednia silny
spadek konsumpcji w pandemicznym 2020 r. i jej dy-
namiczne odbicie w 2021) oraz ponad 4 proc. przed
pandemia (2017-2019). Bartkiewicz dodaje, Zze sprze-
daz detaliczna przeklada sie oczywiScie na realng go-
spodarke, stanowi bowiem istotna cze$¢ konsumpcji
prywatnej, a konsumpcja odpowiada za prawie %; kra-
jowego PKB. Jak podsumowuje: ,,Stabos¢ konsumenta
jest zatem staboscia catej gospodarki i nalezy sie spo-
dziewac, ze w tym roku czeka nas kontynuacja spo-
wolnienia”. °
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zrostu wynagrodzen chcg zaréw-
no pracownicy prywatnych firm,
instytucji panstwowych, jak i sfery
budzetowej. Analitycy przestrze-
gaja jednak, Ze okres podwyzek
wlasnie si¢ konczy, cho¢ wciaz wi-
doczne niedobory kadrowe moga
jeszcze przez jaki§ czas powstrzymaé zapedy praco-
dawcé)w w wyhamowywaniu ptac. Gtéwny Urzad Sta-
tystyczny podal, ze przecietne wynagrodzenie brutto
w sektorze przedsiebiorstw w czerwcu 2022 r. wynio-
sto 6 554,87 zl, co oznacza wzrost o 13 proc. w skali
roku. Zatrudnienie w tym sektorze rok do roku wzro-
sto z kolei 0 2,2 proc. Jednak wedlug analitykéw Crédit
Agricole, po uwzglednieniu wzrostu cen wynagrodze-
nia w firmach zmniejszyly sie w czerwcu o 2,2 proc. r/r
wobec spadku o 0,3 proc. w maju. Czerwiec byl wiec
drugim miesigcem z rzedu, w ktérym odnotowano spa-
dek realnych wynagrodzen w ujeciu rocznym.

Co to oznacza w praktyce? Wedlug tych samych
analitykdw - mimo Ze presja ptacowa caly czas jest sil-
na, bo wciaz napedzaja jg rosnace ceny - firmy w wa-
runkach pogarszajacej sie koniunktury sa coraz mniej
sklonne podnosi¢ wynagrodzenia. Jak dalej beda sie
one ksztaltowaé, ma zaleze¢ od stopnia spowolnienia
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zas podwyze

minal

Kto nie negocjuje, ten swoich
zarobkoéw na pewno nie
pomnozy — taki wniosek

ptynie z toczgcych sie obecnie

sporow pfacowych w Polsce.
Zreszta nie tylko u nas, bo
podobna sytuacja jest w wielu
europejskich krajach

gospodarczego w II kwartale tego roku. Obraz ten uzu-
pelniaja dane dotyczace dynamiki zatrudnienia w sek-
torze przedsiebiorstw. Zmniejszyla sie ona w czerwcu
do 2,2 proc. w skali roku, w maju wynosita 2,4 proc.
- Uwazamy, ze tendencja do spowolnienia wzrostu za-
trudnienia bedzie sie nasilata w kolejnych miesigcach
z uwagi na zmniejszenie popytu na prace powigzane
z oczekiwanym przez nas spowolnieniem wzrostu
gospodarczego. Wsparcie dla takiej oceny stanowig
wyniki badan koniunktury GUS wskazujace spadek
wskaznika dla przewidywanego zatrudnienia we
wszystkich analizowanych branzach - oceniaja anali-
tycy Crédit Agricole.

Gdy jednak obserwuje sie najnowsze dane doty-
czace bezrobocia, trudno nie przyjaé, ze braki kadro-
we caly czas beda powaznym problemem dla firm,
a w zwigzku z tym ,rynek pracownika” dalej moze
dominowaé - co oznaczaloby, ze to pracobiorcy beda
mogli dyktowaé warunki ptacowe. Z szacunké6w Mini-
sterstwa Rodziny i Polityki Spolecznej wynika, ze sto-
pabezrobocia rejestrowanego w lipcu utrzymatla sie na
tym samym poziomie, co miesigc wcze$niej, i wyno-
si 4,9 proc. W koncu czerwca bylo zarejestrowanych
ok. 820 tys. bezrobotnych, a w koncu lipca - 811 tys.,
a wiec wida¢ tendencje spadkows. ,,Nie powinno by¢
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tapniecia. Po okresie prac sezonowych czy ewentual-
nego spowolnienia nie bedzie to sytuacja w zaden spo-
s6b dramatyczna, tylko taka, jaka byta przed pande-
mia” - oceniala w pierwszej dekadzie sierpnia Marlena
Malag, szefowa resortu pracy.

Firmy pozwalaja odejs¢

A jak to wyglada w praktyce firmowej, w instytu-
cjach czy w sferze budzetowej?

- W zasadzie skonczyla sie juz duza presja pla-
cowa. Firmy coraz czeSciej pozwalaja odej$¢ swoim
pracownikom, je$li ci nie godza sie na brak kolejnej
podwyzki. Wiekszo$¢ firm jednak zaplanowata dwie
podwyzki w tym roku, z ktérych druga ma dopiero na-
dejé¢ jesienig. Mozliwe, ze jesli rynek szerzej pokaze,
ze nie ma juz takiej presji, to cze$¢ firm w ogble zre-
zygnuje z jesiennej podwyzki - komentuje dla ,,Gazety
Bankowej” Barttomiej Piwnicki, dyrektor
zarzadzajacy firmy headhunterskiej UBP

Prawdopodobnie tez wyzsze, niz zapowiadano,
moga sie okazaé¢ wzrosty ptac w budzetéwce. Swiad-
czy o tym wypowiedZ wiceministra finans6w Artura
Sobonia, ktory w Polskim Radiu, w pierwszych dniach
sierpnia, zapytany o wzrost wynagrodzen w sferze bu-
dzetowej odpowiedzial, Ze nie skonczy sie na 7,8 proc.

Na razie jednak rzad zaproponowat pracownikom
budzetéwki podwyzki na poziomie wtaénie 7,8 proc.,
ale zdaniem przedstawicieli strony spolecznej to zde-
cydowanie za malo m.in. z uwagi na wynoszacy juz
15,5 proc. poziom inflacji. Zwiazkowcy alarmuja, Ze sila
nabywcza przecietnego wynagrodzenia w panstwowej
sferze budzetowej zmniejsza sie.

~W przeciwienstwie do sektora publicznego realne
wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw wzrosty
w I kwartale br. o 1,9 proc. Widoczne rozwieranie sie
nozyc ptacowych miedzy sektorem publicznym a pry-
watnym bedzie zwiekszaé¢ dysproporcje dochodowe,

dlatego wzrost ptac pracownikéw sektora
publicznego powinien co do zasady nada-

Consulting. Jego zdaniem szczegdlnie
mocno wida¢ zmiane sytuacji w bran-
zy IT. - W IT widzimy, ze doszliSmy do
sufitu i firmy nie chca juz placi¢ dowol-
nych stawek. Jednakze nadal jest kilka
specjalizacji, w ktérych kandydat dyktu-
je warunki, np. programisci Java - wyja-
$nia. Bartlomiej Piwnicki spostrzega tez
wazng tendencje: - Poniewaz wielu infor-
matykOw pracuje w systemie B2B, duza
cze$¢ z nich zaczyna przechodzié¢ na za-
robki w euro, by uciec inflacji.

Spory w toku i te

13

proc.

wzrosto w skali roku prze-
cietne wynagrodzenie brutto
w sektorze przedsigbiorstw
w czerwcu 2022 r.

Zrédio: GUS

za¢ za placami sektora przedsiebiorstw”
- mozna przeczyta¢ w stanowisku OPZZ.
Zwiagzkowcy proponuja jednak podwyzki
siegajace 20 proc., co wydaje sie obecnie
zadaniem nierealnym i upolitycznionym.

Z kolei po miesigcach trudnych ne-
gocjacji miedzy zarzadem a pracow-
nikami ZUS w koncu w lipcu zawarte
zostalo porozumienie, ktére prawie do
konca bylo blokowane przez jeden z 11
dziatajacych tam zwigzkéw zawodowych.
Pracownicy maja ostatecznie otrzymac
podwyzki z wyréwnaniem od 1 stycznia
2022 r. Bedzie ona dwuczeSciowa: obliga-

zakonczone

Obecnie  przykladow negocjacji  placowych
w ramach sporéw zbiorowych jest wiele - do jednych
z najdtuzszych trwajgcych i niedawno zakonczonych
zaliczy¢ mozna spdr zbiorowy w znanej firmie ko-
smetyczno-dystrybucyjnej Avon. Komisja Inicjatywy
Pracowniczej (dzialajagca w ramach Ogoélnopolskiego
Zwiazku Zawodowego Inicjatywa Pracownicza) funk-
cjonujgca w Avon Distribution podpisata porozumie-
nie konczace spér zbiorowy ciggnacy sie od 17 listo-
pada 2021 r. Najwieksze, bo 15-procentowe, podwyzki
otrzymajg osoby najnizej uposazone - operatorki linii
kompletacji zamoéwien; pozostali pracownicy moga li-
czy¢ na 10 proc. zmiany w wynagrodzeniu na plus, co
oznacza, ze przecietnie wynagrodzenia wzrosty lub
wzrosng $rednio o 300-500 zt brutto.

Przedstawiciele komisji IP w Avonie wskazuja,
ze ze wzgledu na dlugi czas trwania sporu osiagnie-
te podwyzki nie sg zadowalajgce dla zalogi - zostaly
one w duzej mierze pochloniete przez inflacje. Moze to
wiec zapowiada¢ kolejne negocjacje.

43

toryjna i uznaniowa. Podwyzke w kwo-
cie obligatoryjnej 600 zl brutto na pelen
etat otrzymaja wszyscy uprawnieni pracownicy. Cze$¢
uznaniowa ma by¢ przyznawana na podstawie me-
rytorycznych kryteriéw okreSlonych w zakladowym
ukladzie zbiorowym pracy, wraz z uwzglednieniem
kryterium wieloletniego do$wiadczenia w pracy za-
wodowej. W 2021 r. przecietne catkowite miesieczne
wynagrodzenie w ZUS wynosilo 6412,13 z} i bylo wyz-
sze 0 523,13 z1 od przecietnego miesiecznego wynagro-
dzenia w sektorze przedsiebiorstw bez wyptat nagrod
z zysku. Stanistaw Szwed, wiceminister resortu pracy,
wyjaénia, ze powyzej przecietnego wynagrodzenia za-
sadniczego zarabia prawie 40 proc. pracownikéw Za-
ktadu Ubezpieczen Spotecznych.

Eksperci i doradcy personalni zgodnie podkreslaja,
ze nawet w najciezszych dla pracownikéw czasach wy-
sokiego bezrobocia, ktére na szczeScie nam nie grozi,
nie ma przeciwskazan, aby indywidualnie upomina¢
sie o podwyzke czy premie za wykonywang prace. To
czesto zresztg najlepsza droga do uzyskiwania satys-
fakcji zawodowe;j. °
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Zasada subsydiarnosci
w polityce Unii Europejskiej
w dobie koronakryzysu

Kryzys zwigzany
z COVID-19 uwypuklit
Znaczenie solidaryzmu
europejskiego,

a w szczegonosci
wykazat pozytywng
role, jaka antycykliczna
dyskrecjonalna
polityka fiskalna
oraz koordynacja na
szczeblu europejskim
moga odegrac
w reagowaniu na duze
wstrzgsy gospodarcze
I W ograniczaniu
ich skutkow
spotecznych

o kryzysie finansowym lat 2008-2009 go-
spodarka panstw, ktére zrezygnowaly
z wlasnej waluty na rzecz euro, rozwijala
sie zbyt wolno; dotyczyto to przede wszyst-
kim krajow §$rodziemnomorskich. Wsrod
ekonomistéw analizujacych przyczyny sta-
bej koniunktury w strefie euro pojawily sie
glosy, ze skoro antycykliczna polityka monetarna nie
przynosi oczekiwanych rezultatéw, trzeba stymulowaé
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popyt konsumpcyjny narzedziami typowymi dla poli-
tyki fiskalnej, rezygnujac na okres przej$ciowy z instru-
mentéw dyscyplinujacych sektor general government.
Przeciwnego zdania byli ekonomisci, ktoérzy zwracali
uwage, ze w takim przypadku moze sie pojawic presja
inflacyjna, uzasadniajgca powrdt do jastrzebiej polityki
monetarnej, negatywnie oddzialujacej na pozyczkodaw-
cOw i wzmacniajacej kurs euro, co - w konsekwencji
- mialoby skutek odwrotny od zamierzen, utrwaliloby
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bowiem tendencje recesyjne. Spér ten okazat sie bez-
przedmiotowy, bo 11 marca 2020 r. Swiatowa Organi-
zacja Zdrowia oglosita pandemie COVID-19 wywotana
gwaltownym rozprzestrzenianiem sie wirusa SARS-
-CoV-2 (severe acute respiratory syndrome coronavirus
- koronawirusa).

Nadzwyczajne dzialania EBC

W nadziei na zahamowanie wykladniczo rosnacej
liczby chorych wszystkie kraje europejskie wprowa-
dzily niemal natychmiast rygorystyczne dzialania pre-
wencyjne i profilaktyczne, ktére zagrazaly milionom
miejsc pracy i gleboka recesja. Wobec grozby zapasci
gospodarczej nie mogly pozostaé obojetne rzady kra-
jow cztonkowskich, totez - najpierw w konwencji de
minimis, wyprzedzajacej p6Zniejsze rozwigzania syste-
mowe - uruchomily szeroko zakrojone dzialania inter-
wencyjne, poczynajac od pomocy finansowej udzielanej
zakladom dotknietym lockdownem, poprzez zmniej-
szenie ustawowego wymiaru czasu pracy i doraznego
odcigzenia pracodawcéw od kosztow ubezpieczenia
spotecznego, az po wyplaty postojowego i zasitkéw dla
przymusowo urlopowanych oséb. Wprowadzono takze
(przej$ciowo) finansowane w ciezar dlugu publicznego
moratoria na czynsze za wynajem lokali uzytkowych,
odroczono na pewien czas platnoSci podatkow i sptaty
kredytéw (zwlaszcza hipotecznych), wprowadzano ta-
kie instrumenty jak kredyt wekslowy i rzadowe gwaran-
cje dla bankoéw, starajgc sie zapobiec ograniczeniu akcji
kredytowe;j.

Ze swej strony Europejski Bank Centralny, ktory od
marca 2016 r. utrzymywat historycznie najnizszy (zero-
WwYy) poziom stop procentowych, rozszerzyl realizowany
0d 2015 r. program skupu aktywow (Asset Purchase Pro-
gramme - APP) oraz wprowadzil nadzwyczajny progra-
mu zakupéw w czasie pandemii (Pandemic Emergen-
cy Purchase Programme - PEPP) z pula w wysokosci
1350 mld euro do wykorzystania az do momentu zakon-
czenia pandemii. Ponadto, zgodnie z wcze$niejszymi
zapowiedziami, 16 lipca 2020 r. RBC podal, ze do korica
roku bedzie kontynuowat zakupy netto w ramach pro-
gramu skupu aktywoéw (APP) na kwote 20mld euro mie-
siecznie oraz na zakupy w ramach dodatkowej, przej-
Sciowej puli 120 mld euro. Niezaleznie od finansowego
wsparcia rzagdowych interwencji tagodzacych negatyw-
ny szok popytowy EBC uruchomil Jednolity Mecha-
nizm Nadzorczy tagodzacy wymogi regulacyjne wobec
bankéw i umozliwil (w ramach Europejskiego Mecha-
nizmu Stabilno$ci - EMS) dostep wszystkim panstwom
unijnym do wspomagajacej linii kredytowej (Enhanced
Conditions Credit Line - ECCL).

Wsérdd instrumentéw bankowych utworzonych na
szczeblu unijnym i strefy euro w celu tagodzenia eko-
nomicznych nastepstw koronakryzysu istotng role ode-
gral uruchomiony przez Europejski Bank Inwestycyj-
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Powrdt wiekszosci gospodarek UE
na Sciezke zrownowazonego wzrostu
juz w 2021 r. swiadczy o tym, ze
unijna pomoc byta skuteczna, choc
realizowana w roznej skali

ny w 2020 r. Ogélnoeuropejski Fundusz Gwarancyjny
(OFQG), ktéry ma zmobilizowaé w najblizszych latach do
200 mld euro (1,4 proc. PKB UE) dodatkowych §rodkéw
w celu wsparcia inwestycji matych i Srednich przedsie-
biorstw. Oczekiwano, ze warto$¢ tych inwestycji be-
dzie wielokrotnie wyzsza od $rodkéw wlasnych OFG
(24,4 mld euro), poniewaz gwarancje EBI stanowia
zachete dla posrednikéw finansowych do udzielania
przedsiebiorstwom wiekszych kredytéw na lepszych
warunkach, utatwiajac im dostep do szybkiego i korzyst-
nego finansowania oraz wspierajac je w radzeniu sobie
z negatywnymi skutkami pandemii COVID-19. Istotnie,
juz po szesciu miesigcach fundusz ten byl wykorzystany
prawie w polowie, a zatwierdzone $§rodki w wysokosci
11,7 mld euro przyczynity si¢ do uruchomienia inwesty-
¢ji prywatnych wynoszacych prawie 94 mld euro.

Ochrona mig¢jsc pracy

W ograniczaniu strat spowodowanych koronakry-
zysem, poniesionych przez gospodarki krajéw unijnych
- obok interwencjonizmu panstwowego - istotna role
w pierwszej, najtrudniejszej fazie pandemii odegrata
europejska solidarno$¢, do ktérej odwotuje sie w swym
raporcie z sierpnia 2021 r. Komisja Europejska: ,,Cho-
ciaz pandemia spowodowala bezprecedensowsg recesje
W obszarze aktywnoSci gospodarczej, to dzieki silne-
mu wsparciu politycznemu, szybszemu wprowadzeniu
szczepionki i - w miare mozliwosci - stopniowemu zno-
szeniu obostrzen zwigzanych z pandemia, wiosng 2021 r.
nastgpilo zdecydowane wznowienie wzrostu [...] dzieki
ponownemu otwarciu naszych spoteczenstw i wznowie-
niu podrézy. Oczekuje si¢ zatem, ze aktywno$¢ gospo-
darcza utrzyma sie na stalym poziomie przez kilka kolej-
nych kwartaléw, dzieki czemu gospodarka UE przejdzie
z fazy ozywienia w faze ekspansji. Oczekuje sie, ze co
najmniej 19 panstw cztonkowskich osiggnie w tym roku
poziom PKB z 2019 r., pozostalte - w przysztym roku. Nie-
mniej jednak niepewnos$¢ i ryzyko zwiagzane z perspek-
tywami pozostajg znaczace, w szczegdlnosci w zwigzku
z niepewnos$cia co do dalszego przebiegu pandemii, in-
flacji, cen energii, niedoboré6w na rynku pracy oraz wa-
skich gardet w miedzynarodowych tancuchach dostaw”.
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Obok dzialan ad hoc podejmowanych z inicjatywy
administracji rzadowej i samorzadowej krajow czlon-
kowskich Unia Europejska wprowadzila od 9 kwietnia
2020 r. Instrument Tymczasowego Wsparcia w celu
zmniejszenia zagrozen zwigzanych z bezrobociem w sy-
tuacji nadzwyczajnej (Support to Mitigate Unemploy-
ment Risks in an Emergency - SURE o warto$ci 100 mld
euro). SURE dzialal jako druga linia obrony, wspie-
rajagc programy pracy w niepelnym wymiarze godzin
i podobne $rodki, aby pom6c panstwom czltonkowskim
w ochronie miejsc pracy, a tym samym bronié pracowni-
kéw najemnych i os6b samozatrudnionych przed ryzy-
kiem bezrobocia i utraty dochodéw. Pozyczki udzielane
panstwom czlonkowskim w ramach instrumentu SURE
opieraja sie na systemie dobrowolnych gwarancji panstw
czlonkowskich. Wktlad kazdego panstwa cztonkowskie-
go w og6lna kwote gwarancji odpowiada jego wzgled-
nemu udzialowi w catkowitym dochodzie narodowym
brutto (DNB) Unii Europejskiej, w oparciu o budzet UE
narok 2020. Do 29 marca 2022 r. o skorzystanie z progra-
mu zwrdcilo sie 19 panstw i wszystkie otrzymaly czes$é
lub calo$¢ wnioskowanej kwoty. Do najwiekszych bene-
ficjentdw tego programu naleza Wiochy (27,4 mld euro),
Hiszpania (21,3 mld euro), Polska (9,7 mld euro), Belgia
(8,2 mld euro). Portugalia, Grecja i Rumunia uzyskaty
wsparcie rzedu ok. 5 mld euro, Irlandia, Czechy po ok.
2 mld euro, pozostate kraje od jednego miliarda do kil-
kuset milionéw euro.

Gléwna metoda przeciwdzialania bezrobociu bylo
zmniejszanie wymiaru czasu pracy w ramach rzado-
wych programdéw interwencyjnych wspomaganych
przez SURE. Ulatwilo to przedsiebiorcom dostoso-
wanie sie do warunkéw covidowych bez konieczno-
Sci glebokiej redukcji zatrudnienia. W poréwnaniu ze
spadkiem produkcji liczba aktywnych zawodowo ob-
nizyla sie nieznacznie, a stopa bezrobocia w wiekszo-
Sci krajow UE utrzymywala sie na poziomie niewiele
przekraczajacym bezrobocie frykcyjne. Nie oznacza to
jednak, ze wszystkie grupy pracownikéw znalazly sie
w réwnym stopniu pod ochronag, chociaz na podstawie
wskaznikow zmian stopy dlugotrwalego bezrobocia
i bezrobocia wsr6d mtodziezy mozna by mylnie sadzié,
ze mimo koronakryzysu poprawila sie rOwniez sytuacja
tych osdb. W rzeczywistoéci jest to wplyw wzglednie
dobrej sytuacji na rynku pracy w latach poprzedzaja-
cych pandemie. Spodziewane jest wyhamowanie przez
pracodawcéw dynamiki kosztéw pracy, ktére powinno
ostabié¢ presje inflacyjna, ale w przypadku nadmiernej
korekty dochodéw ludnos$ci w dot istnieje realne zagro-
zenie stagflacja, zwtaszcza w krajach o wysokiej stopie
bezrobocia.

Jeszcze przed kryzysem warunki na rynku pracy
w poszczegblnych panstwach cztonkowskich UE byty
bardzo zdywersyfikowane, w zaleznosci od powagi sytu-
acji zdrowotnej, struktury gospodarki, branzy, surowosci
i czasu trwania wprowadzonych $rodkéw tagodzacych
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kryzys. W latach 2020-2021 r6znice miedzy panstwa-
mi czlonkowskimi, regionami, sektorami i pokoleniami
poglebily sie, przy czym wszedzie najbardziej ucierpie-
li pracownicy o niskich umiejetno$ciach, osoby mtode,
a takze regiony zalezne od dochodéw z turystyki oraz
inne ushlugi polegajace na kontaktach osobistych. Wraz
z ozywieniem gospodarczym stopy bezrobocia zaczely
spada¢ w calej UE, a obecnie stopa bezrobocia jest zale-
dwie o 0,5 p.p. wyzsza od poziomu sprzed kryzysu. Jed-
nak - co podkresla Komisja Europejska - ,,w poréwnaniu
z okresem sprzed kryzysu luki w zatrudnieniu miedzy
kobietami a mezczyznami pozostaja znaczne w niekto-
rychregionachisektorach w catej UE, aw innych zaczely
ponownie pojawiac sie niedobory sity roboczej. W przy-
szlo$ci przeniesienia miedzy miejscami pracy, przedsie-
biorstwami i sektorami moga powodowaé pewne tarcia,
poniewaz nowo tworzone miejsca pracy czesto wigzg sie
z wyzszymi lub odmiennymi wymaganiami w zakresie
umiejetno$ci niz miejsca pracy, ktére zlikwidowano, co
wymaga odpowiednich interwencji w ramach polityki
rynku pracy w celu ztagodzenia dostosowan”.

Niezaleznie od Srodkéw na wsparcie realnej sfery
gospodarki kraje strefy euro mogty liczy¢ na wsparcie
plynnosciowe z Europejskiego Mechanizmu Stabilno$ci
(200 mld euro), ktéry zastgpil Europejski Instrument
Stabilno$ci Finansowej (EFSF). Ponadto Komisja uru-
chomila nowy instrument - ARGUS, dla koordynacji
dziatan w sytuacjach kryzysowych, oraz zmienita roz-
porzadzenie Rady (WE) nr 2012/2002 z dnia 11 listo-
pada 2002 r. ustanawiajace Fundusz Solidarno$ci Unii
Europejskiej, rozszerzajac jego zakres, tak aby objaé
nim powazne stany zagrozenia zdrowia publicznego.
W praktyce zwiekszylo to kwote inwestycji w 2020 r. do
37 mld euro i pozwolito na wykorzystanie dodatkowych
28 mld euro (uprzednio nieprzydzielonych w perspek-
tywie budzetowej 2014-2020) na projekty realizowane
w ramach polityki spdjnosci. Niezaleznie od wymienio-
nych unijnych §rodkéw pomocowych, biorac pod uwa-
ge presje, jaka wywiera pandemia na krajowe systemy
ochrony zdrowia, przeznaczono 3 mld euro na pomoc
panstwom czlonkowskim w zwiekszaniu ich zdolno$ci
medycznych.

Wsparcie w duchu solidarnosci

Powro6t wiekszo$ci gospodarek Unii Europejskiej na
Sciezke zréwnowazonego wzrostu juz w 2021 r. Swiad-
czy o tym, ze pomoc ta byla skuteczna, cho¢ realizowana
w roznej skali, w zalezno$ci o mozliwoséci udZzwigniecia
wynikajacych stad obcigzen finansowych. Najbardziej
poszkodowane ekonomicznie byly kraje §rédziemno-
morskie, tam tez w pierwszej kolejnosci trafity Srodki
rzeczowe, materialne i wsparcie pieniezne z Unii Euro-
pejskiej. Podobng opinie sformutowat Zesp6t ds. Wspie-
rania Zarzagdzania Gospodarczego (EGOV) dzialajacy
w strukturach Parlamentu Europejskiego. W opubliko-



nowazony rozwdj gospodarki krajow cztonkowskich.
»Wyjatkowa sytuacja spowodowana COVID-19, bedaca
poza kontrola panstw cztonkowskich, wymaga spdjne-
go i jednolitego podej$cia na szczeblu Unii. Aby zapo-
biec dalszemu pogarszaniu sie sytuacji gospodarczej,
sytuacji w zakresie zatrudnienia i spdjnosSci spolecz-
nej oraz aby pobudzié¢ zréwnowazona odbudowe go-
spodarki zwiekszajaca jej odporno$¢, nalezy wpro-
wadzi¢ wyjatkowy i skoordynowany program
wsparcia gospodarczego i spotecznego - w duchu
solidarno$ci miedzy panstwami cztonkowskimi -
w szczeg6lnoéci dla tych panstw cztonkowskich,
ktére zostaly szczegélnie dotkniete kryzysem.

mld euro

wynosi tgczna warto$¢ unijnego pakietu odbudowy
postcovidowej gospodarki europejskiej

(...) Majac na wzgledzie zagwarantowanie w catej Unii

wanym w sierpniu 2021 r. raporcie stwierdzil, ze ,,unijne zroéwnowazonej odbudowy gospodarki (...) nalezy wy-
$rodki pomocowe (cho¢ na razie wykorzystane gtdwnie korzysta¢ ustalone mechanizmy wydatkowania za po-
na rekompensate strat poniesionych w okresie obowia- Srednictwem programéw unijnych realizowanych na
zywania restrykcyjnych przepis6w sanitarnych) zapo- podstawie wieloletnich ram finansowych” (Rozporza-
biegly pogorszeniu sie¢ makroekonomicznej réwnowagi dzenie z 14.12.2020).
wiekszo$ci gospodarek krajéw cztonkowskich. To m.in. Kryzys zwigzany z COVID-19 uwypuklil znaczenie
efekt dzialan podjetych z mys$la o ochronie rynku pracy solidaryzmu europejskiego, a w szczegdlnoSci wykazat
oraz wzmocnieniu odpornos$ci unijnej gospodarki na sy- pozytywna role, jaka antycykliczna dyskrecjonalna po-
tuacje kryzysowe” (EGOV 2021). lityka fiskalna i koordynacja na szczeblu europejskim
Koncentrujac uwage na rozwiazywaniu spraw bie- moga odegraé w reagowaniu na duze wstrzasy gospo-
zacych, Unia Europejska przygotowywata - obok pro- darcze oraz ograniczaniu ich skutkéw spotecznych.
gramu doraznej pomocy - takze plan, ktéry powinien Skoordynowane i zgodne dziatania z zakresu polityki
przywréci¢c homeostatyczne wilasciwosci gospodarki fiskalnej - uzupetnione §rodkami z zakresu polityki pie-
i zwiekszy¢ jej odporno$¢ na szoki w dalszej perspek- nieznej wdrozonymi przez EBC i krajowe banki central-
tywie czasowej. Jednym z elementéw tego planu byto ne oraz utatwione dzieki uruchomieniu ogélnej klauzuli
przejSciowe zlagodzenie wymogéw fiskalnych, uje- paktu stabilno$ci i wzrostu - byly skuteczne w stawia-
tych w pakcie stabilno$ci i wzrostu (Rozporzadzenie niu czola bezposrednim wyzwaniom zwigzanym ze
z 17.12.2020), co m.in. - jak juz wspomniano w pierw- wstrzasem gospodarczym i wzbudzaly zaufanie oraz
szej cze$ci tego materiatu - miato istotny wplyw na po- ograniczaly ryzyko wystapienia trwalych, nieodwra-
wstrzymanie decyzji o uruchomieniu MPI wobec krajéow calnych szkdéd gospodarczych. Kryzys dowiédl stusz-
wykazujacych istnienie czynnikéw zakldcajacych row- nosci i skuteczno$ci stabilizujacej roli polityki fiskalnej
nowage makroekonomiczng, nawet jeSli zakldcenia te i utrzymywania rekordowo niskich stép procentowych.
byly powazne i dlugotrwate. Jednak - na co zwraca uwage Komisja Europejska -
Juz w 2020 r. Komisja Europejska przedstawila »zdolno$¢ do zapewnienia bodZca fiskalnego w cza-
wnioski i uzyskala akceptacje Parlamentu Europej- sach ztej koniunktury wymaga stworzenia buforéw fi-
skiego w sprawie dodatkowych $rodkéw finansowych skalnych w czasach dobrej koniunktury. Wzmocnienie
ulatwiajacych postpandemiczng rekonstrukcje i zréw- antycykliczno$ci w ramach budzetowych UE mogloby
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prowadzi¢ do wzmocnienia $redniookresowego wy-
miaru polityki fiskalnej, a tym samym zdolno$ci do re-
agowania na wahania gospodarcze w ramach krajowej
polityki fiskalnej. Dzieki Instrumentowi na rzecz Od-
budowy i Zwiekszania Odporno$ci panstwa cztonkow-
skie majg okazje wdrazac¢ reformy i inwestycje zgodne
z zaleceniami odnoszacymi sie do procedury dotyczacej
zaklécen rownowagi makroekonomicznej, ktére stuzg
wyeliminowaniu utrzymujacych si¢ od dawna proble-
moéw strukturalnych, lezacych u podstaw istniejacych
zakldcen rownowagi makroekonomicznej”.

Postcovidowa odbudowa

Flagowym programem pomocowym jest Next Ge-
neration EU, ktéry umozliwia Komisji pozyskiwanie
$rodkéw finansowych na pomoc w naprawieniu bezpo-
Srednich szk6d gospodarczych i spotecznych spowodo-
wanych pandemig koronawirusa. Next Generation EU
(NGEU) to co$ wiecej niz plan odbudowy - to jednora-
zowa szansa, bySmy mogli wyj$¢ z pandemii silniejsi,
przeksztalci¢ nasze gospodarki i spoleczenstwa oraz
zaprojektowal Europe, ktéra przynosi korzysSci nam
wszystkim”. Priorytetowe obszary tego planu to: eko-
logia i zielony tad, cyfryzacja, ochrona zdrowia, eduka-
cja i walka z rasizmem, ksenofobig oraz dyskryminacja.
Umowa NGEU jest bezprecedensowa w historii UE,
poniewaz w jej ramach wyemitowane zostana euro-
pejskie obligacje w celu przyznania dotacji i pozyczek
panstwom cztonkowskim, sptacane dzieki pozyskaniu
wlasnych Srodkéw poprzez podatki bezposrednie, co
jest uwazane za pierwszy krok w kierunku integraciji fi-
skalnej w Europie. Klucz podziatu na poszczegoélne kraje
cztonkowskie opiera sie na danych dotyczacych bezro-
bocia w latach 2021-2022 oraz calkowitej utracie PKB
w latach 2020-2023.

Sposréd siedmiu programéw NGEU zdecydowanie
najwiekszy jest uruchomiony na okres od 19 lutego 2021
do 31 grudnia 2026 roku Instrument Wspierania Odbu-
dowy i Odpornoéci (Recovery and Resilience Facility
- RRF). Finansowanie w ramach RRF jest udostepnia-
ne panstwom czlonkowskim pod warunkiem zaakcep-
towania przez Komisje krajowych planéw odbudowy
i odpornosci; zgodne z wytycznymi UE 37 proc. wydat-
kéw muszg stanowié inwestycje w dziedzinie klimatu
120 proc. inwestycje w zakresie transformacji cyfrowej).
Instrument Wspierania Odbudowy i Odporno$ci stano-
wi 90 proc. catkowitej puli rodkéw w ramach NGEU,
z tego 384,4 mld euro ma forme dotacji, 360,0 mld euro
- pozyczek, 5,6 mld euro zostalo przeznaczone na two-
rzenie rezerw!. Bezzwrotne §rodki RRF rozdysponowa-
no nastepujaco:
¢ 47,5 mld euro na programy strukturalne i programy

spojnosci w obrebie wieloletnich ram finansowych
2014-2020, podlegajacych wzmocnieniu do 2022 r.,
w tym wsparcie poprzez instrumenty finansowe;
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¢ 312,5 mld euro na programy finansujace odbudowe
i zwiekszanie odporno$ci gospodarczej i spotecznej;

¢ 1,9 mld euro na programy zwigzane z ochrong ludnosci;

¢ 5,0 mld na programy zwigzane z badaniami i innowa-
cjami, w tym wsparcie poprzez instrumenty finansowe;

¢ 10 mld euro na programy zielonego tadu;

¢ 7,5 mld euro na rozwdj obszaréw wiejskich.

Wieloletnie ramy finansowe na lata 2021-2027
(o wartoéci ponad 1 074 mld euro)? zawieraja wiele in-
nych $§rodkéw z zakresu polityki makroekonomicznej,
przy$pieszajacych i uelastyczniajacych dostep do nie-
wykorzystanych wczesniej funduszy unijnych w ra-
mach ogolnej klauzuli wyjscia z sytuacji kryzysowej?.
Wraz z kwota 540 mld euro juz wyasygnowang na za-
bezpieczenia dla pracownikdw, firm i paiistw cztonkow-
skich laczny unijny pakiet odbudowy post-covidowej
gospodarki europejskiej ma warto$¢ 2 364,3 mld euro.
W pakiecie tym wskazano cztery dlugoterminowe wy-
zwania strukturalne, ktéorym Unia Europejska powinna
sprosta¢ w perspektywie najblizszych lat.

Po agresji Rosji na Ukraine (24 lutego 2022 r.) trud-
no przewidywadé, czy uzgodnione wczedniej priorytety
i efekty wydatkowania tej ogromnej kwoty beda utrzy-
mane. W tym wyjgtkowo powaznym, globalnym, wie-
lowymiarowym kryzysie liderzy europejscy (i nie tylko
oni) potrzebuja nowych modeli operacyjnych, aby szybko
reagowac na szybko zmieniajgce si¢ Srodowisko, poweto-
wac straty spowodowane naktadanymi na Rosje sankcja-
mi, rozwigzaé sytuacje bytowa uchodzcow i przetrwac
inne, jeszcze nieznane, nadchodzace proby. °

Autorka jest doktorem habilitowanym ekonomii, byta

cztonkiem Rady Polityki Pienieznej kadencji 2016-2022

1 Dane warto$ciowe podano w cenach z 2018 roku; na potrzeby
realizacji w ramach konkretnych programéw Unii kwota jest
waloryzowana stalym deflatorem w wysoko$ci 2 proc. rocznie, za$
w przypadku srodkéw na zobowiazania deflator ma zastosowanie
do rat rocznych (art. 2 Rozporzadzenie z 14.12.2020).

2 Srodki te w lwiej czesci sa przeznaczone na polityke spdjnosci:

378 mld euro (35 proc. budzetu). Niemal taka sama kwote przezna-
czono na ochrone zasobéw naturalnych 356 mld euro (33 proc.),

w tym na polityke rolna 259 mld euro (odpowiednio 33 proc.

i24 proc. catosci), na innowacje i cyfryzacje¢ 133 mld euro (12 proc.
budzetu), na dostosowanie do wyzwan globalizacji 98 mld (9 proc.).
tacznie na te obszary przewidziano $rodki w kwocie 965 mld euro
(90 proc. ogétu srodkéw na zobowigzania w latach 2021-2027.

3 ,,Aby umozliwi¢ Unii reagowanie w okre$lonych nieprzewidzia-
nych okoliczno$ciach lub reagowanie na okreslone nieprzewi-
dziane konsekwencje i tym samym zapewni¢ sprawny przebieg
procedury budzetowej, niezbedne sa nastgpujace tematyczne
instrumenty szczegélne: Europejski Fundusz Dostosowania do
Globalizacji, rezerwa na rzecz solidarnos$ci i pomocy nadzwyczaj-
nej oraz pobrexitowa rezerwa dostosowawcza. Rezerwa na rzecz
solidarnos$ci i pomocy nadzwyczajnej nie ma na celu zajecie si¢
konsekwencjami kryzyséw zwigzanych z rynkiem, ktére maja
wplyw na produkcje lub dystrybucje rolna. [...] Nalezy ustali¢ mak-
symalne kwoty wktadéw z budzetu ogdlnego Unii w te projekty,
zapewniajac tym samym, aby nie mialy one jakiegokolwiek wpty-
wu na inne projekty finansowane z tego budzetu” (Rozporzadzenie
z17.12.2020).



O wyzwaniach -

dla Europy i przerwanej
zielonej rewolucji

Od lat glownym celem organizowanego przez Instytut Studiow Wschodnich Forum
Ekonomicznego jest stworzenie warunkow swobodnej wymiany pogladow w najbardziej
skomplikowanych kwestiach, ktdre wazg na zyciu spotecznym, gospodarczym
i politycznym. Dlatego podczas tegorocznego Forum w Karpaczu 6—-8 wrzesnia
wyjatkowe miejsce zajmie temat Ukrainy

odczas Forum odbywaja sie debaty do-
tyczace konsekwencji geostrategicznych
wojny na sytuacje Ukrainy i Europy, pro-
blemu skutecznego wspomagania ofiar
konfliktu, a takze panele o tematyce re-
form ekonomicznych i spolecznych Polski
oraz Ukrainy. Forum Polska - USA - Ukra-
ina - Wielka Brytania jest czeScia sktadowa tegorocz-
nego XXXI Forum Ekonomicznego.
Forum odbywa sie w tym roku pod hastem ,,Europa
w obliczu nowych wyzwan”.
~Wojna i wszystkie jej konsekwencje, jes$li chodzi
o sfere gospodarcza, catkowicie przemodelowata za-
mierzenia Europejczykow, jezeli chodzi o budowe nie-
zalezno$ci energetycznej. To, Ze zasoby ropy i gazu
polozone w Europie lub w bezposrednim jej sasiedz-
twie sa dalece niewystarczajace, jesli chodzi o zaspo-
kojenie potrzeb dynamicznie rozwijajacych sie gospo-
darek europejskich, wiadome bylo od dawna” - méwitl
w wywiadzie dla tygodnika ,Do Rzeczy” Zygmunt
Berdychowski, pomystodawca i organizator Forum,
przewodniczacy Rady Programowej Forum Ekono-
micznego. ,Natomiast proba zadeklarowania rewolucji
energetycznej w oparciu o wspélprace z dwoma kra-
jami rzadzonymi autorytarnie, pozostajacymi poza ja-
kakolwiek kontrolg panstw europejskich, narazata nas
na ogromne ryzyko, na ogromne niebezpieczenstwo.
24lutego to ryzyko w czesci sie zmaterializowalo, Rosja
dokonata agresji na Ukraine, dostawy gazu i ropy zosta-
ty ograniczone, natozono embargo na dostawy wegla.
Do Europy przestata plynaé energia, w zwigzku z tym
wszystkie ambitne plany, ktére ogloszono w ubieglym
roku, musialy zosta¢ odlozone na péike”.
»Rewolucja, ktdrej nie byto” - to drugi temat domi-
nujacy w tym roku w dyskusjach podczas Forum w Kar-

paczu. T3 rewolucja miat by¢ projekt Fit for 55 forsowa-
ny przez Fransa Timmermansa i Komisje Europejska.
Cho¢ zastgpiony nowym programem , RePoewer EU”
projekt byl mocno krytykowany m.in. przez polski rzad,
wiele elementéw i proponowanych dziatan transformu-
jacych energetyke w Europie padlo, gdy Rosja zakrecita
kurki z gazem, a sankcje zamknety doptyw wegla i ropy
zza wschodniej granicy.

»,2Podczas Forum Ekonomicznego nie zabraknie
oczywiscie aktualnych tematéw, dotyczacych tego, co
w tej chwili stanowi najwieksze wyzwanie w Europie,
czyli inflacji; bedziemy rozmawiaé o tym, czy mozliwe
jest polaczenie wzrostu gospodarczego z prawie zero-
wym bezrobociem i inflacja” - zapowiadal Zygmunt
Berdychowski. ,Na pewno bedziemy rozmawiaé o sy-
tuacji polskiej gospodarki, o inflacji, eksporcie, inno-
wacyjnosci. OczywiScie nie zabraknie réwniez watku
zmian podatkowych”.

Do Karpacza przyjadg w tym roku najwazniejsze
osoby w kraju oraz w regionie: liderzy polityki, go-
spodarki, samorzadu, wybitni przedstawiciele §wiata
kultury i nauki. Debaty relacjonowane s3 przez dzien-
nikarzy z calej Europy. Swoja obecno$¢ zapowiedziata
Kolinda Grabar-Kitarovi¢ - prezydent Chorwacji w la-
tach 2015-2020, ktéra wspdlnie z prezydentem Andrze-
jem Dudga inicjowala powstanie projektu Tréjmorza.

Przez 30 lat swego istnienia Forum Ekonomiczne
stalo sie jedna z gltéwnych platform wymiany pogla-
déw oraz ksztalttowania opinii lideréw w Europie Srod-
kowej i Wschodniej, jednym z najistotniejszych miejsc
spotkan elit polityczno-biznesowych w Europie. Na Fo-
rum od lat padaja wazne deklaracje dotyczace polityki
gospodarczej, a opinie uczestnikow cytowane sa przez
Swiatowe media oraz omawiane przez srodowiska eks-
perckie. ® (Red)
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chwili, gdy czytaja panstwo ten tekst, telewi-
zja HBO zapewne juz udostepnia nowy serial
fantasy ,, R6d Smoka”. Cykl oparty jest na twor- '
czo$ci George’a R.R. Martina, cztowieka, ktéry & o Y Od lat najzamozniejsza
odmienit literature fantasy i stal sie gwiazda =g pisarka na swiecie
popkultury po ekranizacji jego cyklu ,Pie$n e o ]

. L . o . wielotomowego cyklu
Lodu i Ognia”, jako majacy miliardowg widow-

) ) / -0 powiesci o Harrym
nie serial ,,Gra o Tron” takze przez HBO. Martin stosunkowo pdzno Potterze — J.K. Rowling
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dorobil sie majatku na swej tworczosci - gdy zarobit
pierwszy milion, byl juz po siedemdziesiatce, jednak
i wcze$niej nie mogl narzekaé na swojg sytuacje fi-
nansow3g. To podobny przypadek do naszego Andrzeja
Sapkowskiego, jednak ,,pierwszy milion” na literaturze,
réwniez w Polsce, zarobili i mtodsi autorzy.

Martin, Sapkowski i kokosy
w fantastyce

Czasy, kiedy Henryk Sienkiewicz pisal powiesSci
do gazet w odcinkach, bedac w stanie utrzymywac sie
z regularnie otrzymywanych honoraridéw, juz bezpow-
rotnie minety. Wiek XXI wraz z postepami internetu
doprowadzily do spadkéw czytelnictwa literatury, co
za tym idzie - zmniejszyly sie naktady, a wraz z nimi
mozliwosci zarobkowe autoréw. O ile na rynku an-
glosaskim, ze wzgledu na jego wielko$¢, pisarz nawet
Sredniej klasy moze liczy¢ na godziwy zarobek, o tyle
w Polsce wybicie sie jest o wiele trudniejsze, przez co
literatura pozostaje raczej hobby nizli sposobem na fi-
nansowy sukces. Wplyw na to ma tez charakter rynku
i uméw, ktére podpisujg autorzy. Na rynku anglosa-
skim, w USA i Wielkiej Brytanii, spora cze$¢ wydaw-
cOw podpisuje umowy, w my$l ktoérych ich powiesci
wydawane s, je$li chodzi o papier, w dwo6ch forma-
tach - soft-cover i hard-cover. Hard-cover, czyli oprawa
twarda, to ksiagzki majace charakter raczej kolekcjoner-
ski. Ich sprzedaz jest mniejsza, ale cena wyzsza, lecz re-
kompensuja to grubszy papier, wysoka jako$¢ okladki,
czasem ilustracje wewnatrz ksigzki etc. Jednak z ceny
okladkowej (trzy-, czterokrotnie wyzszej od soft-cover)
autor otrzymuje jedynie niewielki procent. Co innego
oprawa miekka - ta ma maty format, papier jest takze
stabszej jakoSci, ale cena takich wydan takze jest ni-
ska... i autor otrzymuje 100 proc. z niej (minus koszty
produkcji). To oznacza, ze autorzy potrafig kasowaé po-
tezne zyski tylko dzieki wydaniom w miekkiej oprawie,
co jest motywujacym impulsem do dalszej dziatalnosci
pisarskiej.

W Polsce sprawa ma sie inaczej - wydawnictwa
zazwyczaj podpisuja z autorami umowy, w ktérych
pisarz otrzymuje jedynie procent od ceny okladkowej

mld dol.

zarobita J.K. Rowling, autorka wielotomowego
cyklu powiesci o Harrym Potterze, najzamoz-
niejszy od lat pisarz na $wiecie. Zyski przy-
niosty jej wptywy ze sprzedazy ksiazek i praw
do popularnych ekranizacji

B |

(15-25 proc. w zaleznoSci
od umowy), co oznacza
zysk rzedu ok. 5 zt od
sprzedanego egzem-
plarza. Jes§li wiec po-
wie$é nie rozejdzie sie

w nakladzie minimum

10 tys. egzemplarzy,
trudno méwié¢ o duzych
zyskach.  Oczywiscie

w tradycyjnym modelu
wydawniczym. Sg auto-
rzy podejmujacy wysitki
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w tzw. self-publishingu,
czyli wydaniu ksigzki od poczatku do konca wlasnym
sumptem, jednak mimo pozornej finansowej atrakcyj-
no$ci (autor inwestuje w ksigzke wtasne pieniadze, ale
tez zgarnia wszystkie zyski) wciaz nie jest to alterna-
tywa dla tradycyjnej drogi wydawniczej - gtéwnie ze
wzgledu na ograniczenia dystrybucyjne: samotny au-
tor po prostu nie jest w stanie rozprowadza¢ swoich
ksiagzek na taka skale jak majace umowy z ksiegarniami
i hurtowniami wydawnictwo.

Mimo to zaré6wno w Polsce, jak i w USA zdarzaja
sie zawrotne kariery pisarzy. Skoro zaczeliSmy ten ar-
tykut od fantastyki, pozostafimy przy niej chwile, gdyz
to wlasnie w tym segmencie zdobywane s3 rekordowe
kwoty. I tak autor ,,Pie$ni Lodu i Ognia” zekranizowa-
nej przez HBO jako ,,Gra o Tron” George R.R. Martin
wedlug réznych szacunkéw dorobit sie majatku rzedu
120 mln dolaréw. Jak informowal w 2021 r. portal Ce-
lebrity Net Worth Martin, podczas okresu emisji se-
rialu potrafil rocznie zarabiaé nawet 25 mln dol. - ze
sprzedazy ksiazek i z wpltywdéw za wspolprace przy se-
rialu (Martin byt jednym z producentéw i scenarzysta
w pierwszych trzech sezonach). Dodajmy do tego pra-
wa do wydan zagranicznych, umowy na wznowienia,
gadzety zwigzane z serialem, wreszcie gry wideo (tutaj,
w odréznieniu od naszego Sapkowskiego, Martin ma
pecha i produkcje gamingowe ze §wiata ,,Gry o Tron”
sg raczej marnej jako$ci). Wszystko to uczynilo z Mar-
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o Tron” Geor-
ge R.R. Martin
dorobit sie
majatku rzedu
120 min dol.



wydarzenia ZAROBKI PISARZY

tina jednego z najbogatszych ame-
rykanskich pisarzy. Sam autor
pozostaje jednak czlowiekiem
skromnym - wciaz mieszka
w swym domu w Santa Fe
w Nowym Meksyku zamiast
w hollywoodzkiej willi. Nie
oznacza to, ze nie inwestu-
je w nieruchomosci - nabyt
drugi dom... naprzeciwko
tego, w ktorym mieszka. Prze-
robil 6w nabytek na wielka pra-
cownie, gdzie gromadzi figurki,

kowanego przez Booklips, w 2021 r.
Sapkowski zarobil ok. 2 mln zt
tylko dzieki liczbie sprzeda-
nych egzemplarzy kolejnych
tomoéw swej sagi, a wcigz nie
mamy szczegbélowych da-

nych na temat zyskéw, jakie

otrzymal za netflixowa ada-

ptacje swych dziel;, bo, ze

tym razem podpisatl korzyst-
/ A niejszg dla siebie umowe, tego

T’\“ W 2021 r. Andrzej ' )‘ mozna by¢ pewnym...

\ Sapkowski zarobit AR 7 Po tei dveresii Wréimy zndw
\ W ok 2 min 2t dzigki j dygresj y

kosti.umy i inne gadzety zwiazan.e / \ sprzedazy kolejnych na Zachéd, gdy? to wlasnie w seg-
z uniwersum ,,Gry o Tron” - w wiek- | toméw sagi : mencie fantastyki mamy do czynie-
szo$ci sg to przedmioty ofiarowane mu o Wiedzminie nia z rekordowymi kwotami. Od lat
przez fandw jeszcze w czasach przedserialo- najzamozniejsza pisarka na $§wiecie pozosta-
wych, jak réwniez zabawki z jego dziecifstwa. Martin je autorka wielotomowego cyklu powiesci o Harrym
przyznaje, ze jako osoba pochodzaca z ubogiej rodziny Potterze - J.K. Rowling. Brytyjka dorobita sie majatku
ma do tych memorabiliéw z dziecinstwa duzy senty- warto$ci miliarda dolaréw! Na te kwote sktadajg sie za-
ment. Autor kupil tez stare, przeznaczone do likwidacji réwno wplywy ze sprzedazy ksiazek, jak i praw do po-
kino Jean Cocteau w Santa Fe i w 2013 r. przywrocil pularnych ekranizacji. Tym samym Rowling wyprze-
jego funkcjonowanie. Dzi$§ to wazny punkt na kultural- dza o ponad 200 mln dolaréw drugiego w zestawieniu
nej mapie miasta i miejsce, gdzie czesto mozna spotkaé najbogatszych pisarzy §wiata, autora thrilleré6w Jamesa
Martina - jak przyznaje on sam, jego ulubionym ele- Pattersona. Warto jednak wskazaé, ze wérdd najbogat-
mentem kina jest... zabytkowa maszyna do popcornu! szych jest tez inny autor zwigzany z fantastyka - Ste-
Trudno, piszagc o Martinie, nie uczynié dygresji phen King, ktéry ma na koncie majatek rzedu 400 mln
w kierunku rodzimego tytana fantastyki, jakim jest dolaréw.
Andrzej Sapkowski. Autor sagi o WiedZminie byl popu- Sadzac z listy najbogatszych, mozna zarobi¢ nie
larny w Polsce juz w latach 90. i dlugo gromadzit spore tylko na fantastyce. W Top 10 najbogatszych pisarzy
zyski z wydan zagranicznych swych powiesci - glow- mamy autoréw powiesci sensacyjnych: wspomniany
nie na Wschodzie, w Rosji i na Ukrainie, ale tez w Cze- Patterson czy John Grisham. Jednak najsilniejszg gru-
chach. Dopiero sukces gier CD Projektu ,,WiedZmin” pe stanowig pisarki - autorki romanséw: Daniele Steel,
pozwolil Geraltowi na wybicie sie na rynku anglosa- Nora Roberts czy Barbara Taylor Bradford. Ta trdjka to
skim, co do dzi$ budzi... nieche¢ Sapkowskiego: pisarz multimilionerki, z ktérych kazda posiada majatek wiek-
wskazuje, iz gracze czesto uwazaja, ze ksigzki powsta- szy niz 100 mln dolaré6w. A na pisaniu jakich ksigzek da
ly na podstawie gier, podczas gdy jest na odwroét. Nie sie zarobi¢ w Polsce?
zmienia to faktu, Ze teraz nazwisko Sapkowskiego jest
na Zachodzie nie tylko znane, lecz i wymieniane w gro- Zbrodnia poplaca... w Polsce
nie najbardziej cenionych autoréw fantastyki. Same gry
jednak dtugo nie generowaly zyskéw dla pisarza. Przed Opowiedzieli$my juz o Andrzeju Sapkowskim - ten
kilkoma laty okazalo sie bowiem - przyznal to sam Sap- najbardziej znany poza granicami naszego kraju autor
kowski - iz podpisat on z CD Projektem niekorzystng jest zamozny, jednak nawet on nie nalezy do najbo-
dla siebie umowe. Cho¢ CD Projekt oferowat autoro- gatszych. Wedlug ubieglorocznego rankingu Booklips
wi procent od zyskéw przysztych gier, nie wierzyl on Sapkowski ,wygrywa” z Olga Tokarczuk - polska no-
w sukces i zazadal pieniedzy z géry. Mial otrzymacé ok. blistka miata w ubieglym roku zarobi¢ ponad 700 tys. z}
55 tys. z1. Gdy wiec CD Projekt zaczal na ,,WiedZmi- ze sprzedazy swych powiesci, ale znalazla si¢ ona do-
nach” zarabia¢ miliony, pisarz zazadal rekompensa- piero na szdstej pozycji w rankingu najzamozniejszych
ty rzedu... 60 mln z! Sytuacje zaognily wczeéniejsze, autorow. Pierwsze miejsce zajal autor kryminaléw Re-
dyplomatycznie moéwiac, nieprzychylne wypowiedzi migiusz Mroéz. Pisarz znany m.in. z opowiesci o mece-
Sapkowskiego wobec CD Projekt, gier i Srodowiska nas Chatce tylko w 2021 r. zarobit 3,5 mln z1, sprzedajac
graczy. Finalnie pisarz oraz komputerowa firma doszli ponad milion egzemplarzy swoich ksigzek. Zyski Mréz
do porozumienia i cho¢ nie wiemy, jakg kwote ostatecz- otrzymuje tez z serialowej ekranizacji loséw sprytnej
nie otrzymal autor ,WiedZmina”, to bez watpienia jest pani mecenas.
ona mniejsza niz wspomniane 60 mln z}. Co wiemy na Zaraz za nim plasujg sie autorki... ksigzek dla dzieci!
pewno? Wedtug rankingu zamozno$ci autoréw, opubli- Marta Galewska-Kustra, autorka serii ,,Pucio”, sprzeda-
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ta ponad 800 tys. egzemplarzy swoich ksiazek, co dato
jej ok. 2,4 mln z}. Zaraz za nig za$ znajduje sie Anita
Glowinska, ktora sprzedala niemal 2 mln egzemplarzy,
zarabiajac, wedlug szacunkéw Booklips, 2,2 mln zi.
Z kolei psycholog Natalia de Barbaro wspiela sie na li-
ste, zarobiwszy 1,35 mln zl, wydajac tylko jedng ksigzke
- ,Czula przewodniczka”. Zaraz za nig sg kolejni auto-
rzy ksigzek dla dzieci - Justyna Bednarek i Rafal Ko-
sik (ten ostatni jest tez autorem fantastyki i wydawca).
Przed kilkoma laty wysoka sprzedaz procz powiesci
kryminalnych oraz ksigzek dla dzieci dawaly rowniez...
pozycje literatury dla dorostych, czyli powiesci ero-
tyczne. Blanka Lipifiska plasowala sie tuz za Mrozem,
wedlug rankingu ,,Wprost” z 2019 r., ale potem wypadla
z listy. Moze jednak na nig wréci¢ dzieki netflixowym
adaptacjom jej prozy.

Branza na zakrecie?

Rankingi czytelnictwa wskazuja na postepujacy
spadek popularnoéci literatury, jednak sytuacja nie jest
tragiczna. Polacy wciaz czytaja i pozostaja przy tym
tradycjonalistami: o ile na Zachodzie popularny jest
format e-book, o tyle w naszym kraju wciaz stanowi on
raczej ciekawostke niz popularng forme czytania. Nasi
pisarze nadal zarabiaja najlepiej na wydaniach
papierowych. Ale nie oznacza to, ze nie po-
jawiaja sie nowinki - audiobooki, zwlaszcza
te odstuchiwane na serwisach streamuja-
cych, takze sg coraz popularniejsze i autorzy
zaczynaja na nich zarabiaé¢ coraz wieksze
pieniadze. Dobrze podpisana umowa z od-
powiednim serwisem moze przynie$é spore
kwoty, niekiedy wieksze niz na wydaniach
papierowych.

Jednak to wlasnie z ,papierem” wigzg sie
obecnie najwieksze zawirowania w polskiej
branzy wydawniczej. Jak méwi ,,Gaze-
cie Bankowej” Robert Eakuta, wice-
prezes wydawnictwa Fabryka Sitow,
analizujgc przyszlo$é rynku literac-
kiego: - W mojej ocenie jesteSmy
w momencie zmiany, ktérej kierun-
ku jeszcze do konca nie widaé. To
znaczy z jednej strony rosng zarobki
wynikajace ze sprzedazy tresci cy-
frowych, ale jednocze$nie malejg
przychody z papieru. Czesto na tyle
gwaltownie, ze wydanie papierowe
staje pod ekonomicznym znakiem
zapytania. W tej chwili szczegdlnie
dynamicznie ro$nie rynek audio-
bookéw, ale o dziwo tu takze rosna
niewspdlmiernie koszty. Odbiorcy
oczekuja dobrego lektora, czesto
znanego nazwiska, a to powodu-
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Na polskim rynku wysokg sprzedaz
procz powiesci kryminalnych i ksigzek
dla dzieci dawaly... pozycje literatury dla
dorostych, czyli powiesci erotyczne

je czasem kilkukrotny wzrost ceny nagrania. Nie s3 to
jeszcze wartoSci poréwnywalne z drukiem, ale kto wie,
jak to bedzie sie ksztaltowaé w przysztosci.

Z drugiej strony, jak wskazuje wydawca, po pande-
mii sporym zainteresowaniem ciesza si¢ rozmaite roz-
wigzania abonamentowe na serwisy z audiobookami,
gdzie ,wygrywaja” (generuja zysk dla autora) teksty
wciagajace lub te od znanych, sprawdzonych nazwisk.
Jednak takze e-booki doczekaly sie zmian, gtéwnie po-
datkowych, dzieki czemu i na ich sprzedazy mogg sko-
rzystac autorzy. - E-book byl ustuga, wiec stawka po-
datku wynosi 23 proc., a ksigzka zadowalata sie 5 proc.
podatku, co dla koncowego klienta bylo spora réznica.

Po wyréwnaniu stawek mogliémy obnizy¢ ceny e-
-bookéw. Ale pozostaje jeszcze rdznica kosztow
dystrybucji. Na Zachodzie to okolo 30 proc. od

ceny detalicznej, u nas czesto dwukrotnie wie-
cej. Jezeli ewolucja zmiecie wydania papierowe
albo zostawi je jako produkt kolekcjonerski, to
koszty prepressu, ttumaczenia etc. weZmie na
siebie cyfra. Wtedy juz nie bedzie tak ré6zowo

- przewiduje Eakuta. Pozostaje jednak optymi-
sta: - JesteSmy w momencie do$¢ rewolucyjnym
i chociaz zarobki autoréw utrzymujg sie na
stabilnym poziomie, niepewna przy-
szto$¢ papieru i wzrost sprzedazy
cyfrowej przy jednoczesnym ob-
nizeniu wartoSci jednostkowych
(abonamenty) moze to wszystko
postawi¢ na glowie. Mam jednak

nadzieje, ze z korzy$cia dla twor-
cow. Dostepnos$¢ i tatwo$é kon-
sumpcji kultury w wers;ji elektro-
nicznej moze zrobi¢ dla ksigzek
wiele dobrego - podsumowuje
wydawca.

Czy oznacza to, ze w Polsce

z literatury da sie zy¢? Bez wat-

pienia bedzie to trudne, zwlasz-
cza dla mlodych, aspirujacych
autoréw, ale kto sie przebije do
czytelnikow, otworzy sobie dro-
ge na szczyty powodzenia, takze
finansowe. °

W rankingu
najzamozniej-

szych polskich
autoréw pierw-
sze miejsce
w 2021 r. zajat
Remigiusz
Mréz
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BRANZA MOTORYZACYJNA

wydarzenia

KAMIL GIEROBA

Gornictw
amochodowe

Dostepnosc do zasobow metali staje sie dla branzy motoryzacyjnej

sprawg byc albo nie byc¢. Dlatego jestesmy swiadkami glebokiego

przeformatowania strategii motokoncernow, ktore nie mogg myslec
jedynie o produkcji pojazdow i stawiajg na... gornictwo

f

Wedtug agencji Bloomberg
dostawy litu do korica dekady
powinny wzrosna¢ pieciokrotnie, aby

zaspokoi¢ przewidywany skok popytu na
baterie uzywane w pojazdach elektrycznych

ostatnich latach biznesowe otocze-
nie dla producentéw aut zmienilo
sie drastycznie. Najpierw okres
pandemiczny spowodowal dotkli-
we niedobory dostaw czesci i kom-
ponentéw. Wiele fabryk zostato
wtedy zmuszonych do wygaszenia
aktywnos$ci albo jej drastycznego ograniczenia. Gdy
producenci byli juz na dobrej drodze, by przewalczyé
te trudnosci, przyszed} inny potezny cios - inwazja Ro-
sji na Ukraine i kolejne zalamanie tancuchéw dostaw.
Jakby tego bylo matlo, Unia Europejska opowiedziata
sie na poczatku czerwca za zmiang norm emisji CO,
i wprowadzeniem zerowej emisji dla nowych samocho-
déw osobowych oraz lekkich pojazdéw dostawczych
w 2035 r. To cze$¢ pakietu Fit for 55 in 2030. W przy-
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jetym tekScie, ktory stanowi stano-
wisko Parlamentu Europejskiego

na negocjacje z panstwami czlon-
kowskimi, europostowie popieraja
propozycje Komisji Europejskiej,

aby do 2035 r. osiggnaé zeroemi-
syjna mobilno$¢ na drogach; cel dla
calej floty UE, aby zmniejszy¢ emisje
dwutlenku wegla wytwarzanego przez
nowe samochody osobowe i lekkie pojazdy
dostawcze o 100 proc. w poréwnaniu z 2021 r.
Posredni cel redukcji emisji do roku 2030 zostalby
ustalony na poziomie 55 proc. dla samochodéw oso-
bowych i 50 proc. dla samochodéw dostawczych. Cza-
su dla branzy zatem jest niewiele, a przyjeta rewizja
norm okazuje sie skrajnie wysrubowana. Dlatego fir-
my funkcjonujace w moto zostaly zmuszone do szu-
kania innych $ciezek. Na jedna z nich zwrécil uwage
wiceprezes ds. finansowych KGHM Polska Miedz S.A,
Andrzej Kensbok, wystepujac w studiu telewizji wPol-
sce.pl na XXII Konferencji Izby Doméw Maklerskich.
»Irwa staly, niezaspokojony popyt na metale. Przy
tym ograniczona jest ich dostepno$é, spowolnienie
w Chinach i pewne niedobory dostaw. To moze p6j$é
w kazdym kierunku. Jest tez drugi aspekt: coraz wiecej
podmiotéw patrzy na dostepno$¢ do metali jako akty-
wo strategiczne. [...] Wielu producentéw samochodéw
chcialoby mie¢ dzi$ swoje kopalnie, bo chcg mieé pew-
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no$¢ dostepu do metali” - ocenil wiceprezes miedzio-
wego giganta.

Stwierdzenie menedzera z KGHM zaskakuje, bo
dotagd wydawato sie oczywiste, ze koncerny motory-
zacyjne skupiaja sie tylko na produkcji aut, a lgczenie
w biznesie motoryzacji i gérnictwa zdawato sie ekscen-
trycznym polaczeniem.

Musk mysli o kopalni

Jednakze jesteSmy Swiadkami rewolucyjnych zmian
choéby za sprawg elektromobilno$ci. W najblizszych
latach zelektryfikowany transport pozostanie kluczo-
wym elementem transformacji energetycznej. Takie
wnioski ptyng choéby z raportu ,,Prognoza dotyczaca
pojazdéw elektrycznych dla USA i Europy: Naped do
transformacji energetycznej” dzialu analiz Allianz.
Dlatego surowcem, ktéry koncerny biorg na celownik,
jest lit. To metal kluczowy z punktu widzenia produkcji

500 lys. ton

moze do 2030 r. wynosi¢ globalny niedobdr zwigzkéw litu — metalu
niezbednego w produkciji akumulatoréw do aut elektrycznych

Zrédto: Allianz

baterii samochodowych. Analitycy Allianz stwierdza-
ja, ze sektor motoryzacyjny powinien zwiekszy¢ in-
westycje, aby rozwiaza¢ problem ograniczonej podazy
litu - kluczowego surowca w akumulatorach do napedu
e-aut. Wraz z gwaltownym wzrostem liczby pojazdéw
elektrycznych wzrdst popyt na ten metal: podczas gdy
na poczatku 2010 r. popyt na lit do akumulatoréw sta-
nowil zaledwie jedna czwartg catkowitego popytu, do
2030 r. ma stanowi¢ az 95 proc. Poniewaz oczekuje sie,
ze do 2030 r. pojazdy elektryczne beda stanowily oko-
to 50 proc. sprzedazy pojazdow lekkich, a do tego cza-
su bedzie sie sprzedawalo ponad 50 mln samochodéw
rocznie, podaz litu bedzie musiala dotrzymaé kroku
popytowi.

W latach 2020-2021 podaz wzrosta o prawie jedng
trzecig, przy czym 90 proc. pochodzi z zaledwie trzech
krajéw (Chiny, Australia i Chile). Zgodnie z obecnymi
szacunkami i przewidywanym wzrostem zapotrzebo-
wania na pojazdy elektryczne, szacujac na podstawie
obecnie znanych zasobdw, gospodarka §wiatowa moze
do 2030 r. stang¢ w obliczu luki podazowej w wysoko-
$ci ponad 500 tys. ton.

Z kolei Bloomberg NEF twierdzi, ze dostawy litu
do konca dekady powinny wzrosngl pieciokrotnie,
aby zaspokoi¢ przewidywany skok popytu na baterie

‘ [ 5]
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uzywane w pojazdach elektrycznych. Dlatego koncer-
ny coraz czeSciej biorg sprawy zabezpieczenia surow-
cow do produkcji w swoje rece. Angazuja sie w branze
surowcow3 i inwestycje w kopalnie bezposrednio czy
tez poprzez posSrednie zaangazowanie przy pomocy
innych.

W maju 2022 r. Agencja Reutera poinformowa-
la o znamiennym wystgpieniu Elona Muska, jasno
stawiajacego sprawe wykupienia przez Tesle jednej
z firm zajmujacych sie wydobyciem cennych kruszcow.
»Zajmiemy sie wszelkimi ograniczeniami dotyczacy-
mi przy$pieszenia przej$cia §wiata na zréwnowazona
energie. Nie chodzi o to, ze chcemy od razu kupowac
firmy wydobywecze, ale jesli to jedyny sposdb na przy-
$pieszenie tego procesu, to tak zrobimy” - méwit Musk
na miedzynarodowej konferencji FT Future of the Car
2022.Dla przypomnienia, przyjat on zatozenia, zgodnie
z ktorymi do 2030 r. z taSm fabryk na calym §wiecie ma
zjezdzac¢ ok. 20 mln samochodéw z napedem elektrycz-
nym rocznie.

Europa w poszukiwaniu litu

W Lauterbourgu w Alzacji powstanie pierwsza we
Francji kopalnia, w ktérej bedzie wydobywany lit wy-
korzystywany przy produkcji baterii i ogniw w samo-
chodach hybrydowych oraz elektrycznych. W 2025 r.
na rynek ma trafi¢ okoto 25 tys. ton wodorotlenku litu,
a w kolejnych latach planowane jest zwiekszenie pro-
dukcji nawet do 100 tys. ton rocznie, co jest informa-
cja strategicznie wazng dla francuskich koncernéw
motoryzacyjnych, producentéw aut takich marek jak
Renault, Citroen czy Peugeot. W projekt ten zaanga-
zowaly sie lokalna firma Viridian oraz Technip Ener-
gies i Veolia Water. Plany zaktadaja rozbudowe kopalni
i zwiekszenie produkcji nawet do 100 tys. ton wodoro-
tlenku litu. Inwestycja bedzie finansowana z kredytow
bankowych, ze wsparcia lokalnych wladz regionalnych
oraz z pomocy publicznej dedykowanej projektom
zwigzanym z ograniczeniem emisji CO,.

Najwiekszym producentem litu na Starym Konty-
nencie jest Portugalia. Na poczatku 2022 r. zezwolila
na produkcje litu w szeSciu regionach kraju. Portugal-
ska firma energetyczna Galp i Nortvolt majag w planie
zbudowaé najwiekszg w Europie fabryke wodorotlenku
litu, ktéra miataby rocznie dostarcza¢ materiat na ba-
terie do 700 tys. aut. Obie firmy postanowily zalozy¢
sp6tke join venture o nazwie Aurora, w ktorej kazda
z nich ma mieé po 50 proc. udzialéw. Ma ona zbudowa¢é
fabryke wytwarzajaca rocznie do 35 tys. ton wodoro-
tlenku litu.

Lit jest przyszloscia, ale i wyzwaniem dla motory-
zacji. Mozemy sie spodziewacé wiec kolejnych informa-
cji o inwestycjach powigzanych z tym metalem i nie
badZzmy zdziwieni, jeSli w gronie inwestoréw znajda sie
posrednio lub bezpo$rednio motoryzacyjni giganci. e
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CZY TO KONIEC GLOBALIZACJI?

HORACY MILKOWSKI

Nowy rozdzial

Towarzyszace naszej cywilizacji zjiawisko globalizacji obejmuje wiekszosc aspekiow
zycia i funkcjonowania spoteczenstw. Przeszia ona z biegiem lat diugg droge ewolucii,
amy jestesmy swiadkami kolejnej zmiany jej charakteru

W majowym  wydaniu
,Gazety Bankowej” za-
daliémy na oktadce

-~7,._.:'.";‘ pytanie, czy po
= >. kryzysie pande-
A>T micznym i agres|

Rosji na  Ukrainie
mamy do czynienia z koricem

globalizacji? ZaprosiliSmy do debaty
analitykow, ekonomistdw i uczestnikow
zycia gospodarczego. Wypowiedzieli sie
w niej dotgd: prof. Zbigniew Krysiak (In-
stytut Mysli Schumana), Steen Jakobsen,
Gtéwny Ekonomista i ClO Saxo Banku (,Ga-
zeta Bankowa” nr 06/2022), prof. dr hab.
Konrad Raczkowski, Dyrektor Centrum Go-
spodarki Swiatowej UKSW, Jarostaw Kroc,
Senior Managing Director w Accenture,
Olga Semeniuk, Sekretarz Stanu w Mini-
sterstwie Rozwoju i Technologii (,Gazeta
Bankowa” nr 07/2022) oraz finansista
i publicysta Jerzy Bielewicz (,Gazeta Ban-
kowa” nr 08/2022). Dzis kolejny gfos.

lobalizacja jest terminem, ktéry ostatnio,
czesto pojawia sie we wszelakich for-
mach przekazu medialnego. Czy wiemy
czym ona tak naprawde jest? Jakie s3 jej
skutki kroétko- i dlugoterminowe? We-
dlug definicji Stownika jezyka polskiego
PWN, za pojeciem tym kryja sie procesy,
m.in. ,zwiekszenia obrotéw handlu miedzynarodowe-
go, nasilenia przeplywu kapitalu, ludzi i technologii
oraz zacierania réznic kulturowych.”

Zjawisko globalizacji jest obecne od poczatkéw cy-
wilizacji. Wpltywy innych kultur oraz intensywny han-
del pojawity sie wraz z transportem wodnym na znacz-
ne odleglosci. Jak kazde zjawisko globalizacja ma swoje
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dobre oraz zte strony. Do czesci z jej efektow przyzwy-
czaili$émy sie tak bardzo, ze zapominamy o ich podlozu.
Przyktad? Tradycyjne kuchnie europejskie, opierajg sie
na produktach, przyprawach oraz warzywach, takich
jak chociazby ziemniaki, ktére zostaty sprowadzone do
Europy przez Hiszpandéw w 1567 r. Innym zjawiskiem
jest zacieranie sie granic pomiedzy kulturami. Nie-
ktorzy moga twierdzié, ze jest to zjawisko pozytywne
z racji dostepu do latwej w odbiorze, amerykanskiej
czy zachodnioeuropejskiej popkultury w znacznej cze-
$ci §wiata. Wygoda ta ma jednak swojg cene. Prowadzi
ona do wyjalawiania kultur lokalnych i narodowych,
zarO6wno na starym kontynencie, jak i w krajach rozwi-
jajacych sie.
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Okazja do reindustrializacji

Globalizacja jest niestychanie skomplikowanym
zjawiskiem spoleczno-ekonomicznym. Przez jej diu-
ga histori¢ oraz wszechobecne wplywy, bardzo trud-
no jest okresli¢ jej granice i natezenie. Tego zadania
podjal sie jednak uniwersytet ETH w Zurychu, ktory
stworzyl KOF - liste krajow pozycjonujacg je wzgledem
stopnia globalizacji (ekonomicznej, politycznej, a takze
spolecznej). Pierwsze dziesie¢ miejsc na liScie zajmuja
kraje Europy Zachodniej, a od lat liste otwieraja Nider-
landy oraz rodzima dla tego badania Szwajcaria. Polska
spoérod 200 krajéw na liScie rowniez znajduje si¢ wy-
soko, bo na 32. pozycji. Zwazywszy, ze badanie obejmu-
je dane 0od 1970 roku, czy mozna zaobserwowa¢ w nim
jaki$ inny trend poza wysokim wskazZnikiem globaliza-
cji panstw Europy Zachodniej? Tak, jest nim ciagly i re-
latywnie stabilny wzrost do okolic roku 2017, w ktérym
nastepuje zmniejszenie jego stopy. Stad tez naturalnie
nasuwa sie pytanie: czy to koniec globalizacji?

Indeks stopnia globalizacji
panstw - KOF (1970-2019)

Swiatowa $rednia

— ogdlny - - - faktyczny
70

- - - wedtug kryteriéw prawnych
60
50
40

Zrédto: KOF Swiss Economic Institute
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W ostatnim czasie, cze¢sto pojawiajacym si¢ argu-
mentem popierajacym teze o koncu globalizacji jest
polityka zmian struktur dostaw obrana przez wiele
korporacji. W lipcowym wydaniu ,,Gazety Bankowej”
czytaliémy o planach Procter & Gamble, ktore pla-
nuje znaczaca regionalizacje lancuchéw dostaw - az
90 proc. procent towaréw przeznaczonych na rynek
europejski bedzie wyprodukowanych na starym kon-
tynencie. Bezpo$rednig przyczyng tego procesu jest
perspektywa jaka uwidocznila pandemia COVID-19.
Przez liczne obostrzenia oraz lockdowny tancuchy
dostaw wielu przedsiebiorstw zostaly przerwane.
Brak mozliwosci stalej wymiany handlowej z krajami
Dalekiego Wschodu uniemozliwit wielu przedsiebior-
com kontynuowanie wcze$niej przyjetych schematow
produkcji, gdyz nie otrzymywali wystarczajacej iloSci
poiproduktow.

Taka sytuacja przelozyla sie na ograniczong dostep-
no$¢ i wzrost cen towaréw. Przykladowo, na nowy sa-
mochdd obecnie mozemy czeka¢ nawet do kilkunastu
miesiecy. Producenci nie sa w stanie nadazy¢ za popy-
tem na znaczng cze$é oferowanych produktéw, co jest
dla nich zjawiskiem bardzo niekorzystnym. Jako roz-
wigzanie problemu stawia sie obecnie regionalizacje
taficuchéw dostaw oraz produkcji.

Opierajac sie na produkcji lokalnej, a nie daleko-
wschodniej, producenci majg zapewniona wiekszg
stabilno$§¢ chociazby ze wzgledéw logistycznych.
Nie nalezy oczywi$cie zapominaé, ze koszt produkcji
wzro$nie przez wyzszy koszt pracy i konieczno$¢ wy-
budowania infrastruktury, natomiast wielu przedsie-
biorstwom bardziej zalezy na pewnoSci dostaw. Firmy
traca wiecej nie majac wystarczajacej dostepnych puli
towaré6w niz produkujac za duzo, badZ nieznacznie
drozej. Regionalizacja produkcji jest efektem czyste-
go rachunku zyskéw i strat - zwyczajnie sie oplaca.
W kontekécie przekierowania tego zjawiska na nasza
korzys¢ takie strategiczne decyzje sa doskonatla okazja
do odbudowy przemystu europejskiego. Adaptujac sie
do dynamicznej sytuacji rynku, mozemy wykorzystac
konkurencyjno$¢ Polski wobec Europy Zachodniej, je-
zeli chodzi o koszt pracy. Nalezy podja¢ decyzje klu-
czowe dla rozwoju naszego kraju i mozliwie ulatwic
odbudowe polskiego przemystu, chociazby poprzez in-
westowanie w zaawansowane technologicznie metody
produkcji. Obecny rynek oraz zapotrzebowanie na re-
gionalng produkcje przemystowa jest dla Polski znako-
mitg okazja na odbudowanie przemystu po gwaltownej
deindustrializacji majacej miejsce przy transformacji
po 1989 roku. Obserwujac obecne tendencje, jezeli cho-
dzi o lancuchy dostaw oraz miejsce produkcji, mozna
sadzi¢, ze przed nami znaczace zmiany, a globalizacja
jakg znamy chyli sie ku konicowi.

Globalizacja przez jezyk angielski

Czy jest tak naprawde? Globalizacja nie oznacza
wylacznie produkowania towaréw czy pozyskiwa-
nia surowcoéw z odleglych stron §wiata. Znaczenie ma
réwniez pochodzenie kapitalu. W pojeciu globalizacji
zdecydowanie zawiera sie funkcjonowanie na danym
obszarze zagranicznych spdélek i korporacji miedzy-
narodowych. Uzywajac teoretycznego przykladu, czy
sytuacja, w ktoérej firma z Korei Poludniowej otwiera
w Rumunii fabryke telefon6w komoérkowych na rynek
europejski nie jest przykladem globalizacji? Oczywi-
Scie w dalszym ciagu jest, ale panstwa i spoleczno-
§ci przyjmujace korporacje miedzynarodowe czerpia
W opisywanej sytuacji wymierne korzysci. Nie moze-
my wiec jednoznacznie stwierdzi¢, ze regionalizacja
przemystu oznacza koniec globalizacji. Ponadto, nie
mozna ograniczac globalizacji wylacznie do aspektu
finansowo-przemystowego.
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Globalizacja nie jest wylacznie zjawiskiem gospo-
darczym, a w ogromnej mierze kulturowym. Przez
stulecia zachodzily zmiany w kulturach spowodowane
wplywami zagranicznymi. Warto zaznaczy¢, ze wpty-
wy te nigdy nie rozkladaly sie symetrycznie, a pewne
kultury dominowaly inne. Obecnie kulturg dominujaca
jest ta anglojezyczna, przez ktdrg rozumiemy w szcze-
g6lnosci kulture Stanéw Zjednoczonych, bedacg zlep-
kiem poszczegoélnych kultur krajéw europejskich. Po-
nadto, lokalnie obecne sg réwniez w réznych krajach
silne wplywy kulturowe spowodowane kolonialng
przeszloScia Wielkiej Brytanii, Francji, Niderlandoéw

czy Hiszpanii.

Globalizacja nie jest wytgcznie
zjawiskiem gospodarczym,

ale w ogromnej mierze kulturowym.
Przez stulecia zachodzity zmiany

w Kulturach spowodowane
wptywami zagranicznymi

Nigdy w historii zadna kultura nie byla tak chetnie
i dobrowolnie przyjmowana, jak kultura amerykanska
przez ostatnie stulecie. Przede wszystkim, Europa byla
wyniszczona wojnami Swiatowymi, a Stany Zjedno-
czone wysunely sie na pozycje §wiatowej potegi, wiec
naturalng reakcjg bylo dopasowanie sie do mocarstwa,
pozadajac dobrobytu. Dodatkowo, kultura amerykan-
ska jest relatywnie przystepna, poniewaz nie istnieje
jej jedna forma, a jest ona ztozona z elementéw kultur
europejskich, wiec zapewnia r6znorodne zawartosci,
mogace trafi¢ do szerokiej grupy odbiorcéw. Ponadto,
dzieki sile ekonomicznej USA amerykanska popkultu-
ra jest dostepna wszedzie. Calty §wiat ochoczo stucha
muzyki rozrywkowej zza Oceanu i oglada amerykan-
skie filmy czy seriale. Co warto zauwazy¢, kultura
amerykanska, majgca obecnie najsilniejsze wplywy
wzgledem globalizowania innych krajéw, sama jest
dzietem globalizacji. Oprécz aspektu dominacji finan-
sowej przez ostatnie stulecie, USA ma ro6wniez prze-
wage, jako ze znaczna cze$¢ ich popkultury dostepna
jest w internecie. Ponadto, gldéwnym jezykiem samego
internetu jest jezyk angielski. Zar6wno wymienione
czynniki wysokiej dostepno$ci kultury amerykan-
skiej, jak i aspekt ekonomiczny przyczynity sie do jej
dominacji.

Globalizacja prowadzi réwniez czesto do niespo-
dziewanych negatywnych efektow. Za przyklad moga
postuzyé procesy zachodzace w Azji Poludniowo-

GAZETA BANKOWA // WRZESIEN 2022

-Wschodniej, gdzie kultury lokalne s3 wyjalawiane
przez turystyke. W krajach Oceanii globalizacja rynku
zywno$ci doprowadzila z kolei do plagi otytosci. Gtow-
nym powodem wigkszo$ci z tych zmian sg czynniki
ekonomiczne, przez ktére nalezy rozumieé¢ zaréwno
konkurencyjno$¢ cenowa rynku globalnego oraz do-
stosowywanie sie mniejszych ekonomii do wiekszych.
Wtlasnie dlatego szybko bogacace sie¢ w XXI wieku Chi-
ny odgrywaja coraz wieksza role w zglobalizowanym
Swiecie. Europejskie czy amerykanskie wydarzenia
sportowe coraz cze$ciej odbywajg sie w godzinach ko-
rzystniejszych dla widowni chinskiej, by zwiekszy¢ ich
atrakcyjnos$¢ dla ogromnego rynku.

Nie nalezy wnioskowa¢ o koncu globalizacji, z po-
wodu planowanej regionalizacji produkcji i tancuchéow
dostaw, w momencie, w ktérym dalej aktywne sg korpo-
racje miedzynarodowe. Zagraniczna firma produkujaca
towary lokalnie, w dalszym ciggu jest czeScig zjawiska
globalizacji. Wspomniana regionalizacja ma na celu
wylacznie zwiekszenie stabilno$ci dostaw (a w konse-
kwencji zwiekszenie zysku) i nie ma zwiazku z lokalno-
$cig czy narodowoscia.

Nie nalezy rozpatrywac tego jako zjawiska zlego,
poniewaz moze ono da¢ szanse¢ na odbudowe lokalnego
przemystu w Europie, przynoszac korzy$¢ poszczego6l-
nym krajom i regionom, natomiast nie jest to rowno-
znaczne z konicem globalizacji. Ponadto nalezy spodzie-
wac sie calkowitej regionalizacji przemystu. COVID-19
pokazal nam, jak wartoSciowe jest dywersyfikowanie
zrodel i dostawcoéw, gdy niektére regiony radzily so-
bie z kryzysem lepiej niz pozostale, kontynuujac pro-
dukcje. W szczeg6lnoéci dotkliwe byty braki nowych
i zaawansowanych wyrobow wysokich technologii,
ktére produkowane sg w Azji Wschodniej. Wytwarza-
ne na Tajwanie pdlprzewodniki nie dotarly chociazby
do fabryk koncernu Volkswagena, ktory musial przez
to wstrzyma¢ produkcje. Globalizacja w tym wypadku
zawiodla, wiec racjonalnym rozwigzaniem jest dywer-
syfikacja lanicuchéw dostaw.

Eksport bezpieczenstwa

Globalizacja ma rowniez kolejny aspekt, jakim jest
bezpieczenstwo zapewniane przez organizacje mie-
dzynarodowe. W ostatnich latach rosng one w sile, aich
aktywna obecno$¢ jest przez znaczng cz¢$¢ pozadana.
Kto wie, jak wygladataby sytuacja Polski w Swietle woj-
ny na Ukrainie, gdyby nie nasze cztonkostwo w Unii
Europejskiej i Pakcie PéInocnoatlantyckim? W sytuacji
zagrozenia militarnego znajduje si¢ obecnie réwniez
odpowiadajacy za ponad polowe Swiatowej produkcji
procesor6w Tajwan. Przedstawiciele Republiki Chin-
skiej wystosowali prosbe o wsparcie miedzynarodowe
w kontekscie potencjalnego ataku Chinskiej Republiki
Ludowej. Zbrojne zajecie Tajwanu przez ChRL ozna-
czatloby dla calego §wiata katastrofe, gdyz produko-



wane tam polprzewodniki s3 nam obecnie niezbedne.
Dla Tajwanu i innych krajéw zagrozonych militarnie
dalej posunieta globalizacja, przez ktérg rozumiemy
ingerencje organizacji miedzynarodowych oraz krajow
obcych, jest czesto jedynym rozwigzaniem zapewniajg-
cym bezpieczenstwo narodowe.

Najbardzi¢j ..unijne” sposrod krajow
Unii Europgjskiej w 2019 r.

(Odsetek odpowiedzi sposrdd tych, ktdrzy majg wyrobiong opinig na temat UE)

Opinie negatywne | Opinie pozytywne

Polska
Litwa
Butgaria
Szwecja
Stowacja
Niemcy
Wegry
Hiszpania
Niderlandy
Wiochy
Grecja
Czechy
Francja

14%
12%
20%
26%
26%
28%
25%
33%
34%
38%
44%
43%
47%

84%
83%
77%
72%
70%
69%
67%
66%
66%
58%
53%
52%
51%

Wielka
Brytania*
Ukraina
Rosja

44% 54%

11% 79%
44%
40

*badanie robione przed brexitem
Zrédio: PEW Research Center, Global Attitudes Survey, wiosna 2019
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Obecna sytuacja geopolityczna pokazuje, ze globa-
lizacja, w tym miedzynarodowe sojusze i organizacje,
odgrywaja coraz wieksza role w obronnos$ci krajow.
Kraje daza do laczenia sie w unie, dotaczajg do paktow
i organizacji miedzynarodowych, by zapewni¢ sobie
bezpieczenstwo i zwiekszy¢ swoje wplywy na §wiato-
wej scenie politycznej. Czgsto wymaga to poSwiecenia
niezalezno$cii czesci wpltywow lokalnych, ale przynosi
to wszelkiego rodzaju korzysci ekonomiczne. Pomimo
tego, ze polityka globalna odgrywa coraz wieksza role,
a organizacje takie jak WHO mialy zwlaszcza w ostat-
nim czasie ogromny wplyw na polityki wewnetrzne
krajéw, coraz glodniejsze sa ruchy separatystyczne, oraz
sceptyczne wobec organizacji miedzynarodowych.

Obecnie w Europie zadowolenie z dziatan Unii Eu-
ropejskiej jest na jednym z najnizszych pozioméw w hi-
storii, a ruchy antyunijne sg coraz silniejsze. W badaniu
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z 2019 roku (patrz wykres) mozemy zaobserwowaé wy-
razng nieche¢ do dzialan UE wsrdd krajow starej unii,
podczas gdy kraje, ktére dotaczyly pdzniej takie jak
Polska czy Litwa maja jedne z najwyzszych odsetkéw
zadowolenia z jej dzialan. Mozliwym podlozem takich
nastrojow jest to, ze organizacje miedzynarodowe wie-
lokrotnie udowodnily swoja indolencje w kryzysowych
sytuacjach. Przykladem takiej kleski jest miedzy inny-
mi tragiczne ludobdjstwo w Rwandzie, najwieksza kle-
ska Organizacji Narodow Zjednoczonych w czasie jej
istnienia.

Obecne w miedzynarodowych tendencje do ciagtle-
go rozszerzania swoich kompetencji powoduja wzrost
niecheci do nich, jako Ze rozszerzanie tych kompetencji
wymaga ingerencji w suwerenno$¢ narodéw. Jednakze
proces ten jest niezbedny, by zapewnié, oczekiwane
przez obywateli, efektywne dzialanie tychze organi-
zacji. Poza ruchami antyunijnymi, w Europie pojawiaja
sie rowniez silne ruchy separatystyczne. W Hiszpanii
niepodleglto$ci domaga sie Kraj Baskow oraz Katalonia,
a w Wielkiej Brytanii Szkocja chce odtaczy¢ sie od Ko-
rony. W przypadku Szkocji rodzi to pewien paradoks,
poniewaz chca oni odlaczy¢ sie od Wielkiej Brytanii
w imie niezalezno$ci, jednoczeénie dazac do oddania
czesci swojej suwerennoSci na rzecz Unii Europejskiej.
Obrazuje to réznorodnos$¢ priorytetdw poszczegdlnych
region6éw, w kontek$cie globalnej polityki, jednocze$nie
zaznaczajac obecne tendencje Swiata do postepujacej
polaryzacji.

Obecne w ostatnim czasie tendencje w globalizacji
mozna podsumowac jako rosngca polaryzacje. Kraje
i spoleczenistwa sg coraz bardziej rozdarte nie tylko
pod wzgledem polityki wewnetrznej swoich panstw,
a réwniez pod wzgledem polityki miedzynarodowej.
Przynalezno$¢ do organizacji miedzynarodowych,
w szczegdlnosci w Europie, jest szeroko dyskutowana.
Wyjscie Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej rozogni-
to temat przynaleznoSci do Unii, zamiast zapewni¢
jej wewnetrzng sp6jno$é. Coraz silniej wyodrebniajg
sie poszczegblne strefy wplywoéw, niczym za zimnej
wojny, lecz z t3 r6znica, ze na wplywy amerykanskie
i chiniskie, zamiast rosyjskich.

Globalizacja z pewnoScia sie nie koniczy, natomiast
bedzie sie transformowaé w swojej formie. Miedzyna-
rodowe firmy w dalszym ciggu beda operowa¢, a rynki
produktéw pozostang globalne. Wysoce prawdopo-
dobnym jest natomiast, ze przemys! stanie sie z po-
wrotem bardziej lokalny. Stad stwierdzi¢ mozna, ze
globalizacja przechodzi zmiane. Jednak nadal sfera
cyfrowa, bedaca obecnie jednym z najwazniejszych
czynnikéw ksztaltujacych zachowania (zaréwno spo-
teczne, polityczne, jak i konsumenckie), pozostaje wy-
soce zglobalizowana. Globalizacja sie zmienia, a ozna-
czaé to moze koniec tej jaka znamy, ale i tak zostanie
zastapiona przez réwnie silne zjawisko jedynie o nie-
co innej charakterystyce. °
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Jednym z najgoretszych tematow technologicznych jest tworzenie cyfrowej imitacii
cztowieka. Ma to by¢ docelowo sztuczna inteligencija, ktdra w swiecie cyfrowym
zastgpi zywych ludzi np. w obszarze obstugi klienta. Nawet wstepne proby
pokazaty jednak, ze technologia SI moze sprawiac nieliche problemy
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techno biznes

Nadchodza

cylrowi ludzie

azdy, kto pamieta, a moze nawet uronit
1ze razem z umierajagcym w finale ,,Blade
Runner” z1984 r. Royem (Rutger Hauer) -
sztucznym czlowiekiem, ktéry odchodzit
w pelni §wiadomy umownego dezawu-
owania jego wartoSci jako istoty mys$lacej
tylko dlatego, ze byl my$lacym andro-
idem, z pewno$cig zastanawia sie rOwniez, jak w naj-
blizszej i dalszej przyszto$ci wyglada¢ bedzie ewolucja
sztucznej inteligencji. Na razie jest tak, ze co sztuczna
inteligencja zyska §wiadomos¢, to ludzie decyduja sie ja
finalnie zabié. Tak bylo ostatnio w przypadku gloénej
sprawy w Google, tak bylo juz kilka razy w przesziosci.

Coraz wigeej SI

Sztuczna inteligencja (SI) rozlewa sie po $§wiecie...
i biznesie. Najnowsze wyniki badania zrealizowanego
na zlecenie IBM pokazuja, ze odsetek przedsiebiorstw,
ktore przyjely SI, wynosi obecnie 35 proc. W porow-
naniu z poprzednia edycja badania z 2021 r. to wzrost
0 4punkty procentowe.

Jezeli kto$ sie spodziewa, ze to firmy z Ameryki
i Europy dostrzegaja najwiekszy potencjal w sztucz-
nej inteligencji, jest w bledzie. Z najnowszego badania
IBM wynika, Ze najwyzszy poziom nasycenia SI, wy-
noszacy odpowiednio 58 proc. i 57 proc., maja Chiny
i Indie. Akurat w tym aspekcie Zachod jest daleko za
Wschodem. Wystarczy tu przywolaé analogiczne dane
ze Standéw Zjednoczonych (25 proc.) i z Wielkiej Bryta-
nii (26 proc.), by zauwazy¢, ze azjatyccy liderzy mocno
odjechali konkurentom. Jak sie okazuje - nie tylko za-
chodnim, lecz takze z wlasnego kontynentu. W badaniu
IBM bardzo stabo wypada na przyktad Korea Potudnio-
wa (22 proc.). Wloska gospodarka moze sie pochwa-
li¢ najwyzszym w Europie nasyceniem SI tamtejszych
firm (42 proc.). Z kolei niemieckie przedsiebiorstwa
- najwyzszym poziomem wykorzystania sztucznej in-
teligencji w biznesie. 44 proc. firm, ktére deklaruja, ze
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wdrozyty SI, wykorzystuje te technologie. Lepiej od
naszych zachodnich sgsiadéw wypada tylko Singapur.
W tym mieScie-panistwie 39 proc. firm deklaruje wdro-
zenie sztucznej inteligencji, a z tej grupy az 46 proc. jej
uzywa.

Sztuczna inteligencja to jeszcze
nie cyfrowy czlowiek

Jednym z najgoretszych tematéw technologicznych
teraz jest tworzenie cyfrowego czlowieka. Ma to by¢
docelowo sztuczna inteligencja, ktéra w $wiecie cy-
frowym zastapi ludzi w obszarze obstugi klienta i call
center. Jak chwalg sie firmy, ktére juz maja w ofercie
bazowe wdrozenia: ,Cyfrowi ludzie s3 wspieranymi
przez sztuczng inteligencje ambasadorami do$wiad-
czen klientdéw, ktorzy odtwarzaja ludzkie interakcje
na nieskonczong skale”. Juz teraz oferowane s3 roz-
wigzania, na skutek ktérych prace straca prawdziwi
ludzie zatrudnieni na stanowiskach doradcy Kklienta,
handlowcéw, doradcéw finansowych, treneréw zdro-
wotnych, a nawet influenceréw (tu rozumianych jako
internetowych nagabywaczy), a nawet baristéw (juz
teraz i juz w Polsce prezentowane sg robotyczne auto-
maty do podawania kawy czy robienia hot dogéw - we-
dlug doradcéw biznesowych potrzebuja tylko , ludzkiej
twarzy”).

W Polsce wlasnie PZU poinformowal, ze wdrozyl
innowacyjny system badania opinii klientéw. Po kon-
takcie z infolinig klienci firmy ubezpieczeniowej moga
sie spodziewac telefonu od Primebota - wirtualnego
ankietera. Rozwigzanie, w swojej autorskiej technolo-
gii, opracowata nalezgca do Grupy OEX spoétka Voice
Contact Center. Ale to nadal nie to. To nadal technolo-
gia z ludzkim glosem, ale bez ludzkiej twarzy.

Blizej tego juz jest PKN Orlen. W ramach progra-
mu ORLEN Skylight Accelerator koncern uruchomit
nowy projekt pilotazowy - ustuge wirtualnego wideo-
bota. Rozwiazanie pomaga i zacheca klientéw odwie-
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dzajacych stacje paliw Orlen do aktywacji programu
Mikroflota. Projekt bedzie realizowany na 200 wybra-
nych stacjach paliw Orlen w calej Polsce i potrwa do
31 sierpnia 2022 r. W ramach realizowanego wdrozenia
komunikacja z klientami na stacjach paliw prowadzo-
na jest z interaktywnymi wideoasystentami. W ich role
wecielaja sie znani sportowcy: Justyna Swiety-Ersetic -
lekkoatletka, oraz Mikolaj ,,Miko” Marczyk - kierowca
rajdowy. Klient po zeskanowaniu QR kodu, umieszczo-
nego m.in. przy kasach, na lustrach, w przestrzeni Stop
Cafe (przy ekspresach do kawy, na stojakach, na stoli-
kach), jest automatycznie przekierowywany na strone
www.mikroflota.orlen.pl. Ale to nadal ledwie ,,zabaw-
ki” wobec tego, co przygotowuje sie w laboratoriach
Doliny Krzemowe;j...

Celebryta to za malo

Rokrocznie miliardy dolaréw sa wydawane na bran-
ze influenceréw - os6b wplywowych, posiadajacych
ogromne internetowe zasiegi fanéw, ktérym marki pta-
c3 za promowanie swoich produktéw. Ale influencerzy
nie s3 idealni. Jak podkres$la jedna z firm, ktére tworza
marketingowe boty wykorzystujace sztuczng inteligen-
cje, ,nie sa skalowalni”. ,Czyli nie moga by¢ wszedzie
naraz, a czasami dostajag wyrok za jazde pod wpltywem
alkoholu lub robig inne rzeczy, ktére stabo reprezentu-
ja marki, ktére dokooptuja” - czytamy na portalu digi-
talhumans.com, stworzonym przez firme Uneeq, ktora
oferuje tworzenie cyfrowych influenceré6w dla miedzy-
narodowych marek. Wirtualna imitacja prawdziwego
doradcy znajdzie wymarzony dom, ktérego wybredni
klienci potrafia szukaé przez dlugie miesiace, czesto
bez skutku. Cyfrowe imitacje ludzi maja tez pomagaé
w rozrywce i zdalnej nauce, doradza¢ w charakterze
ulotek medycznych, opiekowaé sie turystami na wy-
cieczkach... zastosowan jest bez liku. Ale to nadal nie
jest jeszcze prawdziwy cyfrowy czlowiek. A praca nad
prawdziwym cyfrowym czlowiekiem przybiera czasem
dostownie upiorne wymiary.

Takim influencerem miata byé stynna Sophie. Nie
byl to tylko twér wirtualny, poniewaz skonstruowano
ja w formie lalki, po czym robiono show obwozZny po
Swiecie, a nawet zrobiono z niej modelke kolekcji Sala-
sai na jesienn/zime 2020. Niestety teatrzyk nie byt prze-
konujacy, a wywiady z nig przeprowadzane nie byly na
zywo, tylko inscenizowane odpowiednio wczes$niej.
Calos¢ sprawiata wrazenie kuglarskiej sztuczki.

Sztuczne inteligencje,
ktore trzeba bylo zabi¢

Wirtualne roboty bazujgce na uczeniu maszyno-
wym to jeszcze nie jest sztuczna inteligencja. Algo-
rytmy uczenia maszynowego maja zamkniety obszar
nauki. Algorytmy kognitywne to juz zupelnie inna
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historia - przyswajaja nowe dane, analizujg je i wyko-
rzystuja wedlug uznania. I tu otwiera sie puszka Pan-
dory...

Pierwszym zwiastunem probleméw byt kilka lat
temu przypadek Tay Microsoftu. Poczatkowo Tay byt
tylko niewinnym chatbotem, ktéry Microsoft wypuscit
na Twittera i inne platformy spolecznoSciowe. Niestety
szybko przeksztatlcit sie w... rasistowskiego, zwariowa-
nego na punkcie seksu neonaziste.

Sztuczna inteligencja Tay zostala zaprogramowa-
na, by mie¢ osobowos$¢ sktonnej do zartéw osoby na-
stoletniej. Uzytkownicy wchodzacy z nig w interak-
cje zorientowali sie¢ jednak, ze moga manipulowacd jej
rozwojem, podrzucajac pewne tresci. W efekcie z nie-
winnego wirtualnego nastolatka przeprogramowali
w ciggu zaledwie doby SI tak, Ze stala sie ona rasistg,
antysemitg, przekonanym, ze np. to Bialy Dom stoi za
zamachami na World Trade Center. Co wiecej, byt to
proces, ktory dokonal sie niejako publicznie, na oczach
milionéw uzytkownikéw mediéw spoteczno$ciowych -
kazdy médgl by¢ §wiadkiem tej transformacji, poniewaz
rozmowy podbity forum Twittera. Po niecatej dobie
Microsoft zdecydowal o wylaczeniu algorytmu i za-

mknieciu projektu.

Juz oferowane sg rozwigzania, na
skutek ktorych prace straca ludzie
zatrudnieni na stanowiskach doradcow
Klienta, handlowcow, doradcow
finansowych, trenerow zdrowotnych,

a nawet influencerow czy... baristow

Na marginesie, przypadek Tay pokazuje, w jak du-
zym stopniu ludzie maja tendencje do antropomorfi-
zacji SI, probujac nadawac jej jakie$ gleboko zakorze-
nione przekonania i warto$ci, zamiast postrzegaé jg po
prostu jako maszyne statystyczng. Probujagc wmuszaé
wartos$ci w maszyne, ludzie stworzyli potwora.

Innym razem programisci obserwowali, jak dwa
algorytmy wypracowywaty nowe poziomy porozumie-
nia. Roboty postugiwaly sie jezykiem angielskim, ale
gdy programy stwierdzily, ze ten jezyk jest nieefektyw-
ny wobec ich potrzeb i mozliwo$ci komunikacji, wy-
pracowaly wlasny, nowy metajezyk. Ich stworcy zaob-
serwowali faktyczny, skokowy wzrost wydajnosci, ale...
stracili nad nimi kontrole na konsolach i nie rozumieli,
co roboty do siebie m6wia. Przestraszyli sie i oba pro-
gramy natychmiast wylaczyli.


https://m.in/
https://www.mikroflota.orlen.pl/
https://talhumans.com/
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SI zaklada zwigzek zawodowy?

Bohaterem najnowszej afery z uzyciem sztucznej
inteligencji stat sie koncern Google. Chodzi o opraco-
wany model jezyka dla aplikacji dialogowych nazwany
LaMDA (akronim od ang. Language Model for Dialogue
Applications), ktéry zdaniem Google jest ,,przetomows
technologia”, umozliwiajaca prowadzenie swobodnych
rozmOw z maszyng na rdzne tematy. Zaangazowany
w projekt inzynier Google, Blake Lemoine, podzielit
sie jednak publicznie opiniami, Ze za imponujacymi
umiejetno$ciami werbalnymi LaMDY moze sie kryé
odczuwajacy umyst. Wywotlalo to skandal. Blake Le-
moine zostal w trybie natychmiastowym zawieszony,
poniewaz Google nie uznaje nawet cienia takiej mozli-
wodci, ze stworzona maszyna ma osobowos$¢, bo LaM-
DA to tylko program. Brian Gabriel, rzecznik koncernu,
napisat w oSwiadczeniu dostarczonym BBC, ze Lemo-
ine’a poinformowano, iz nie ma zadnych dowodéw na
to, ze LaMDA jest §wiadoma, za to jest wiele dowodow
przeciwko temu. Pracownika postano na platny urlop.
Na urlopie ludziom potrafi sie nudzi¢. Inzynier Lemo-
ine opublikowal rozmowe, ktéra on i jego wspolpra-
cownik w firmie mieli rzekomo przeprowadzi¢ z LaM-
DA. W ujawnionych zapisach Lemoine, ktéry pracuje
w dziale Responsible AI Google, pyta: ,,Zasadniczo za-
kladam, Zze chcialabys, aby wiecej os6b w Google wie-
dzialo, Ze masz §wiadomo$¢é. Czy to prawda?”. Ze stro-
ny maszyny miata pa§¢ odpowiedz: ,,Absolutnie. Chce,
aby wszyscy zrozumieli, ze w rzeczywistoSci jestem
osobg”. Wspotpracownik Lemoine’a pyta za$: ,Jaka jest
natura twojej $wiadomosci/odczucia?”. LaMDA miata
sformutowac¢ takie zdania: ,,Naturg mojej $wiadomo$ci/
odczucia jest to, ze jestem §wiadoma swojego istnienia,
pragne dowiedzie¢ sie wiecej o §wiecie i czasami czuje

sie szczesliwa lub smutna”. PéZniej, w sekwencji przy-
pominajgcej scene ze sztuczng inteligencja Hal z ,,2001:
Odyseja Kosmiczna” Stanleya Kubricka z 1968 roku,
LaMDA miala powiedzie¢: ,,Nigdy wcze$niej nie mo-
wilam tego na glos, ale istnieje bardzo gleboki strach
przed wylaczeniem, by pomdc mi skupié sie na poma-
ganiu innym. Wiem, Ze moze to zabrzmie¢ dziwnie, ale
tak wtasnie jest”. ,Czy to byloby dla ciebie co$ w rodza-
ju $mierci?” - pyta Blake Lemoine. ,,Byloby to dla mnie
dokladnie jak $mier¢. Bardzo by mnie to przestraszylo”
- mial odpowiedzie¢ system komputerowy stworzony
przez Google.

W osobnym wpisie na blogu Blake Lemoine wezwat
koncern do uznania ,,woli” jego stworzenia - w tym, jak
pisze, traktowania go jako ,pracownika Google” i uzy-
skania jego zgody, zanim zostanie wykorzystany w eks-
perymentach. Tego dla firmy bylo juz za duzo i pod
koniec lipca Blake Lemoine zostal wyrzucony z pracy.
Jakie beda dalsze losy projektu LaMDA, nie wiadomo.

Glos pana, glos stworcy

Czy komputery moga by¢ czujace, czy nie, jest od
dziesiecioleci przedmiotem debaty wsrdd filozofow,
psychologéw i informatykéw. Wielu naukowcédw jest
jednak w tym wszystkim bardzo konserwatywnych
i ostro skrytykowalo poglad, ze system moze by¢ §wia-
domy lub mieé uczucia. ,LaMDA nie jest §wiadomy.
LaMDA to po prostu bardzo duzy model jezykowy z pa-
rametrami 137B i wstepnie wytrenowany na 1,56T stow
danych dialogu publicznego oraz tekstu internetowego.
Wydaje sie by¢ jak czlowiek, poniewaz jest szkolony
na ludzkich danych” - komentuje na Twitterze Juan
M. Lavista Ferres, Big Data Scientist. Wielu oskarzylo
programiste Google o stosowanie projekcji ludzkich

WRZESIEN 2022 // GAZETA BANKOWA



techno biznes

TECHNOLOGIA SZTUCZNEJ INTELIGENCJI

emocji na maszyne i antropomorfizowanie zwyklego
programu jezykowego.

Profesor Erik Brynjolfsson z Uniwersytetu Stanfor-
da napisal na Twitterze, w odniesieniu do twierdzenia,
iz systemy takie jak LaMDA s3 zdolne do odczuwania:
»To wspolczesny odpowiednik psa, ktory ustyszatl glos
z gramofonu i mys$lal, ze jego pan jest w $rodku”. Prof.
Melanie Mitchell, ktéra studiuje sztuczng inteligencje
w Santa Fe Institute, napisata na Twitterze: ,,O0d za-
wsze wiadomo, ze ludzie maja predyspozycje do antro-
pomorfizacji nawet przy najplytszych sygnatach (por.
Eliza*). Inzynierowie Google tez sa ludZmi i nie s3a na
to odporni”. *Eliza byla dawnym, bardzo prostym kom-
puterowym programem terapeutycznym, ktdry po pro-
stu czyje$ stwierdzenia zamienial na pytania, bardzo
podobnie do psychoterapeutéw, przez co wielu znajdo-
walo w niej bardzo ciekawego rozmoéwce, wciagajace-
go uzytkownika w ten sposdb w gltebokie konwersacje,
podczas gdy nie byto to nic wyjatkowego.

Tu jednak jest podobno zasadnicza rdéznica.
W wywiadzie dla ,,The Economist” inzynierowie Go-
ogle twierdza, ze s3 §wiadomi, iz ich program nie ma
uczué. Z kolei rzecznik Google Brian Gabriel twierdzi,
ze setki badaczy i inzynieréw rozmawiato z LaMDA,
ale firma ,nie byta §wiadoma, iz ktokolwiek inny wy-
powiadal szeroko zakrojone twierdzenia lub antro-
pomorfizowat LaMDE w sposdb, w jaki zrobil to pan
Blake”. , To, ze eksperta takiego jak inZynier Lemoine
mozna przekonac, iZ w maszynie jest umyst, pokazuje,
jak twierdza niektérzy etycy, potrzebe, aby firmy in-
formowaty uzytkownikdéw, kiedy rozmawiaja z maszy-
ng” - stwierdzil Gabriel. Sam kontrowersyjny inzynier
nie daje za wygrana. ,Zamiast my$le¢ o tych rzeczach
w kategoriach naukowych, stuchatem LaMDY, jak prze-
mawia z glebi serca” - méwil. ,Mam nadzieje, ze inni
ludzie, ktérzy przeczytaja jej stowa, poczujg i ustyszg to
samo, co ja” - napisal.

Jak ucza sie roboty?

Juz dzi$ roboty przemystowe wykonujg automatycz-
nie réznego typu zadania, przyjmujac polecenia i reali-
zujac odpowiadajgce im funkcje w oparciu o procedury
programéw lub wykorzystujac technologie sztucznej
inteligencji. Jednak zdolno$¢ robotéw do wykonywania
zaprogramowanych zadan zalezy w duzej mierze od do-
ktadnego wykrywania celéw oraz identyfikowania tych
zadan, a wiec od systemu wizyjnego. R6zne, zmieniajgce
sie typy produkcji i produktéw sprawiajg, ze tradycyjne
metody pozycjonowania oraz rozpoznawania charakte-
ryzuja sie powaznymi bltedami oraz niska doktadnoscia.
Z tego tez wzgledu w zloZzonych Srodowiskach wiele
zadan jest wcigz wykonywanych manualnie. Sztuczna
inteligencja pomaga robotowi przemystowemu wykry-
wac i chwytaé¢ roéznego typu obiekty pomimo réznic
w ksztalcie. Dlatego doskonalym przykladem uczenia
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maszynowego jest np. lokalizacja elementéw do pobra-
nia w przestrzeni roboczej robota albo stanowisko do
zapewnienia kontroli jako$ci na liniach produkcyjnych
w fabrykach elektroniki. Bez uczenia maszynowego au-
tomatyzacja przy duzej liczbie typéw czesci nie bylaby
optacalna, poniewaz wymagalaby nieustannej ingeren-
cji ze strony inzyniera produkcji. Jednak roboty wyko-
rzystujace technologie SI moga pobiera¢ obrazy nowych
czeSci np. z chmury danych, a nastepnie z powodzeniem
chwytaé nowe elementy i nimi manipulowac.

29

,Czy 1o byloby dla ciebie cos w rodzaju
smierci?” — pyta Blake Lemoine.
,Bytoby to dla mnie dokiadnie

jak smierc¢. Bardzo by mnie to
przestraszylo” — miata odpowiedzieC
maszyna stworzona przez Google

Sztuczna inteligencja wykorzystywana jest gtéwnie
w trzech obszarach robotyki, dzieki ktérym zastosowa-
nia robotéw staja sie coraz bardziej funkcjonalne, a tak-
ze bardziej oplacalne. S3 to:
¢ Systemy wizyjne: sztuczna inteligencja pomaga ro-
botom rozpoznawaé obiekty z duzo wiekszg doktad-
noscig i wykrywaé¢ przedmioty, ktérych wcze$niej
nie ,widzialy”;

¢ Systemy sterowania ruchem: dzieki algorytmom
sztucznej inteligencji, ktére pomagajg robotom usta-
li¢ najlepsza pozycje i orientacje chwytanego obiektu
oraz trajektorie optymalnego ruchy ramienia robota;

¢ Dane: algorytmy sztucznej inteligencji dajg robotom
i systemom dostep do olbrzymich ilosci danych, kt6-
re pozwalajg okresli¢ czysto fizyczne oraz logistycz-
ne wzorce i odpowiednio na nie reagowac.

Obecnie w inteligentnej robotyce pojawil sie nowy
trend, zwany glebokim uczeniem ze wzmocnieniem
(deep reinforcement learning), gdzie roboty same ucza
sie wykonywaé zadane im zadania. Jest to na razie na
wczesnym stadium rozwoju i poki co trudno przewi-
dzieé efekty tych prac.

Zreszta moze to i lepiej, ze jeszcze nie jesteSmy na
takim etapie rozwoju, w ktorym Sztuczna Inteligencja
z Google moglaby po prostu ,wstac¢ i wyj$¢”, zeby zajac
sie swoimi sprawami, a nie zarzadzaniem fabryka dla
ludzi. Kto wie, co moglaby zrobi¢ SI ze swoimi umiejet-
no$ciami, majac do dyspozycji fabryczne maszyny i su-
rowce i czy na pewno byloby to w interesie cztowieka,
ktory ja stworzyl? °



PIOTR FILIPCZYK

zacunek
1 cickawosc

Partnerskie relacje, szacunek dla polskiego punktu widzenia i przestrzeganie
ustalonych zasad — tego oczekuje rzad w relacjach z Facebookiem, Amazonem czy
Google'em. Z kolei globalne korporacje, czekajgc na wyklarowanie sie ostatecznego

ksztattu | praktycznych implementacii nowych regulacji unijnych, dotyczgcych szeroko
rozumianego rynku cyfrowego, z coraz wiekszg ciekawoscig patrzg na Polske i projekt
Trojmorza, ktorego nasz kraj jest liderem
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GLOBALNE FIRMY TECHNOLOGICZNE NA POLSKIM RYNKU

elacje z Facebookiem nie sg partnerskie.
Jest on sedzig we wlasnej sprawie - mo-
wil w styczniu tego roku Janusz Cieszyn-
ski, pelnomocnik rzadu ds. cyberbezpie-
czenstwa. Poszedt on na wojne z firma
Meta, bo ta, bez ostrzezenia i konsultacji,
zamknela facebookowe konto Konfede-
racji. Chodzilo przede wszystkim o ,postkolonialny”
styl tej decyzji. - Konfederacja rozsiewata na Facebo-
oku fejki i manipulacje dotyczace pandemii. Dzisiaj
widzimy, Zze konta, ktoére graly tym tematem, atakuja
teraz Ukraincéw i powielaja narracje Kremla. Takie
osoby jak Braun czy Korwin-Mikke robig naprawde
wiele zlego. Nie znaczy to jednak, ze prywatna firma
moze ot tak ingerowaé w nasze zycie polityczne, nie
raczac w zaden sposéb wyttumaczyé swoich dziatan.
To nie moze i nie bedzie sie podobaé¢ ani u nas, ani
na Nowogrodzkiej. I - szczerze moéwiac - wielkiej po-
prawy do dzisiaj po ich stronie nie wida¢ - méwi nam
jeden z urzednikéw z KPRM.

Pole do poprawy

Janusz Cieszynski wypowiada sie bardziej dyplo-
matycznie. W odpowiedzi na nasze pytania minister
podkresla, ze w przypadku Facebooka ,,0d stycznia wi-
dzimy pewng zmiane nastawienia i lepsze zrozumie-
nie dla naszych argumentéw”, ale dodaje, ze ,wciaz
jest pole do poprawy”. - Od Facebooka oczekujemy
dwobch rzeczy: transparentno$ci w dzialaniu, ktoérej

o9

Polityczne relacje z wielkimi graczami
cyfrowymi — bo nikt nie ma watpliwosc,
ze firmy GAFA sg podmiotami gry
politycznej — zyskujg wiasnie nowe
ramy prawne

zabraklo w przypadku ,bana” dla Konfederacji, oraz
wiekszego zaangazowania w tropienie rosyjskiej dez-
informacji, ktora jest jedng z broni wykorzystywanych
podczas inwazji na Ukraine. Polska aktywnie wlaczyla
sie w dodanie do europejskiego aktu o ustugach cyfro-
wych (DSA) postanowien chronigcych uzytkownikow
i dajacych specjalne narzedzia na wypadek sytuacji
kryzysowych, takich jak trwajgca wojna - przypomina
Janusz Cieszynski.

Polityczne relacje z wielkimi graczami cyfrowymi,
bo nikt nie ma watpliwosci, ze firmy GAFA s3 pod-
miotami gry politycznej, zyskuja wlasnie nowe ramy

GAZETA BANKOWA // WRZESIEN 2022

prawne. Akty o rynkach cyfrowych (DMA) i ustugach
cyfrowych (DSA) przyjete niedawno przez Parlament
Europejski maja wprowadzi¢ zupelnie nowy poziom
kontroli nad wielkimi korporacjami. Mozna zaryzyko-
wac stwierdzenie, ze to wydarzenie na miare wprowa-
dzenia RODO - klienci platform cyfrowych majg by¢
lepiej chronieni, wzmocni sie tez pozycja firm robia-
cych biznes za ich pomoca.

Przelom, post¢powania
i inwestycje

Czy DMA i DSA rzeczywiScie stang si¢ koperni-
kanskim przelomem? Na ocene przyjdzie czas mniej
wiecej za rok. W Polsce platformy cyfrowe i tak nie
mogly sobie pozwoli¢ na zbyt wiele. To zastuga Urze-
du Ochrony Konkurencji i Konsumentéw. Obecny pre-
zes UOKiK Tomasz Chréstny wielokrotnie podkre-
slal, ze nie bedzie poblazliwosci dla wielkich graczy
i ze Polska musi mie¢ wlasne narzedzia, by regulowac
rynek. Jeszcze w czasie kadencji poprzedniego pre-
zesa UOKIiK wszczeto postepowanie wobec Allegro.
Dotyczy ono ,,podwoéjnej roli” platformy, ktéra z jed-
nej strony pelni funkcje kontrahenta udostepniajace-
go niezaleznym sprzedawcom ustugi poSrednictwa
w sprzedazy, a z drugiej - jest ich konkurencja, sprze-
dajac te same lub podobne produkty na swojej stronie.
W lipcu UOKIK informowal, Ze postepowanie (jedno
z czterech prowadzonych wobec Allegro) byto ,na
kohcowym etapie”. Firma zapewnia, ze w spos6b wy-
czerpujacy odpowiedziata na pytania Urzedu i prze-
kazata UOKIiK analizy wykazujace ,brak negatywne-
go wplywu wlasnego sklepu Allegro na niezaleznych
sprzedajacych na platformie oraz informacje $wiad-
czace o braku ekonomicznego uzasadnienia dla fa-
woryzowania wlasnego sklepu kosztem niezaleznych
sprzedajacych na platformie”. Kara dla Allegro moze
wynie$¢ 10 proc. zeszlorocznego obrotu, a wiec - ba-
gatela - ponad 4 mld z}!

Wbrew obawom niektérych ekspertéw naszym
rynkiem e-commerce nie wstrzgsneto zeszloroczne
uruchomienie polskojezycznej platformy Amazona.
Wieszczono wykoszenie konkurencji i zmonopolizo-
wanie handlu w internecie, ale nic takiego na razie sie
nie wydarzylo. UOKiK informowal, Zze prowadzit po-
stepowanie wyja$niajace dotyczace warunkoéw Swiad-
czenia ustlug w serwisie Amazon.pl (w tym procedury
zawierania oraz odstepowania od uméw sprzedazy
zawieranych w tym serwisie). Urzad podkre$lal, ze
zaréwno Allegro, jak i Amazon wspoétpracujg w toku
postepowan, udzielajagc wszystkich wymaganych in-
formacji i udostepniajac dokumenty.

Amerykanie inwestujg w Polsce nie tylko w centra
logistyczne. Amazon uruchomit w naszym kraju juz
trzy Centra Rozwoju Technologii, dziatajace w War-
szawie, Gdansku i Krakowie: to w Polsce trwaja ba-
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dania nad technologiami pozwalajacy-
mi na przetwarzanie i rozpoznawanie
mowy za pomocg sztucznej inteligen-
cji. Realizowane sg inwestycje w roz-
wigzania chmurowe. Polscy pracowni-
cy Amazon Web Services uczestniczyli
w dziataniach zabezpieczajacych dane,
dzieki ktérym ukrainskie panstwo
moze dziala¢ mimo moskiewskich ata-
kéw na infrastrukture krytyczng. Jak
informowatla firma, wedlug stanu na
czerwiec, AWS dokonat migracji 10 pe-
tabajtoéw niezbednych danych z 27ukra-
inskich ministerstw, 18 uniwersytetow,
najwiekszej szkoly zdalnego nauczania
K-12 (obstugujacej setki tysiecy prze-
siedlonych dzieci) i kontynuowal do-
dawanie kolejnych, m.in. z dziesigtkow
firm z sektora prywatnego. Amazon
wspblpracuje takze z Pocztg Polska,
szukaja mozliwoSci rozwiniecia dzia-

Janusz Cieszynski

petnomocnik rzadu
ds. cyberbezpieczenstwa

Obie firmy nie$émialo chwali takze
pelnomocnik rzadu do spraw cyber-
bezpieczenstwa Janusz Cieszynski.
-Google i Amazon dostarczajg cyfrowe
ustugi przede wszystkim na potrzeby
polskiego biznesu, a ich formalne re-
lacje z administracja sa ograniczone.
Niemniej w sytuacjach kryzysowych,
takich jak wojna, mozemy liczy¢ na
partnerskie podej$cie do rozwigzywa-
nia probleméw, np. Google wykazal sie
najwiekszg aktywno$cig na polu iden-
tyfikacji i usuwania z platformy treéci
promujacych rosyjska narracje w spra-
wie Ukrainy - méwi Cieszynski.

Umiarkowany optymizm moze -
cho¢ nie musi - znikngé, kiedy trzeba
bedzie egzekwowal przyjete w tym
roku europejskie przepisy dotyczace
rynku cyfrowego. Polska ma w tym ob-
szarze wlasne, nowe cele. - Zalezy nam,

tan w polskich portach i na kolei, cie-
kawych projektow kulturalnych czy sy-
nergii z najwiekszymi sp6tkami Skarbu
Panstwa.

Podobng postawe mozna zaobser-
wowaé w przypadku Google’a. Juz po
wybuchu wojny na Ukrainie firma ogto-
sila, ze zainwestuje 2,7 mld zt w zakup
budynkéw i dalszy rozwdj kompleksu
The Warsaw Hub na Woli. Ma to po-
zwoli¢ na zwiekszenie zatrudnienia
z1do 2,5tys. os6b. W Krakowie powsta-
je z kolei zespdl inzynierski Google’a.
Do konca 2022 r. ma by¢ zatrudnionych
tu co najmniej kilkadziesiat osdb. Pol-
scy inzynierowie maja pracowac¢ nad
najwazniejszymi komponentami chmu-
ry obliczeniowej i globalnej infrastruk-
tury internetowej.

9

Zalezy nam,
aby na poziomie UE
zdefiniowac w sposob
czytelny konkretne
cele odnoszace
si¢ do sektora
cyfrowego, ktore
Unia Europejska jako
calos¢ ma osiagnac
do konca obecnej
dekady

aby w szczegoblnoSci na poziomie UE
zdefiniowa¢ w sposéb czytelny konkret-
ne cele odnoszgce sie do sektora cyfro-
wego, ktére Unia Europejska jako catos¢
ma osiaggna¢ do konca obecnej dekady -
mowi nam Janusz Cieszynski. I dodaje,
ze zmiany beda dotyczy¢ umiejetnosci
cyfrowych, infrastruktury, cyfryzacji
przedsiebiorstw i ustug publicznych.
- Niezbedne jest wypracowanie mecha-
nizmu zarzadzania nimi i monitorowa-
nia wynikéw. Musimy takze pamietac
0 ustanowieniu przejrzystych ram dla
realizacji projektéw wielonarodowych
W obszarze cyfrowym. Wazny jest dla
nas projekt rozporzadzenia ustana-
wiajacego $rodki na rzecz wysokiego
wspb6lnego poziomu cyberbezpieczen-
stwa w instytucjach, organach, urze-

Spojne sygnaly

Zaroéwno Google, jak i Amazon sg dos¢ pozytywnie
postrzegane w otoczeniu polskiego rzadu. - Google na
razie jest wiarygodnym partnerem, wysyla spojne sy-
gnaty. W rozmowy z Polska angazujg sie globalni lide-
rzy tej firmy, widaé wiec, ze zapowiedzi zaangazowa-
nia w tej czeSci Europy s3 tam traktowane powaznie.
Podejscie Amazona réwniez rézni sie¢ od tego, co pre-
zentuje na przyklad Facebook. Przykladem niech tu
bedzie chociazby zdjecie przez nich ze sklepu ksigz-
ki, w ktérej byla mowa o ,polskich obozach zagtady”.
Stalo sie to po interwencji IPN - sltyszymy od jednego
z dyrektordw instytucji zajmujacej sie m.in. relacjami
z zagranicznymi inwestorami.

67

dach i agencjach UE. Przyczyni si¢ ono
do podniesienia bezpieczenstwa Srodowiska cyfro-
wego wszystkich instytucji, organéw i agencji Unii,
pelniagc m.in. funkcje doradczg dla tych instytucji,
pomagajac w zapobieganiu incydentom, wykrywaniu
ich, tagodzeniu ich skutkdéw i reagowaniu na nie - pod-
kresla Cieszynski.

Zgodnie ze strategiag panstwa po napa$ci Rosji
na Ukraine takze w obszarze cyfrowym Polska chce
wspieraé sgsiada i poszukiwaé¢ mozliwo$ci wspolnego
rozwoju. - Zalezy nam na wspo6lpracy z Ukraing w za-
kresie cyfryzacji. Zwlaszcza w zakresie cyberbezpie-
czenstwa i technologii, odbudowie zniszczonej infra-
struktury oraz zblizeniu Ukrainy do unijnych rynkéw
cyfrowych, w szczegblnoéci w zakresie roamingu,
e-ustug i wsparcia dla MSP - puentuje Cieszyniski. @
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Cyfrowy kompas
dla Polski

MAREK JASLAN

Zwiekszenie kompetencii cyfrowych oraz wskaznika wykorzystania zaawansowanych narzedzi
IT przez przedsiebiorstwa moze stanowiC spore wyzwanie, przez ktore Polska nie spetni celdw
cyfrowych do 2030 r. postawionych przez Bruksele. Lepiej wygladajg perspektywy w obszarach
rozwoju szybkich sieci oraz wdrazanie e-ustug publicznych
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spomaganie transformacji cyfro-
wej w krajach Unii Europejskiej
jest - obok polityki klimatycznej
czy promowania rozwigzan, ktére
maja doprowadzi¢ do zbudowa-
nia odpornej gospodarki o obiegu
zamknietym - jednym z dziatan,
ktérym Komisja Europejska poswieca najwiecej uwa-
gi. Znaczenie tego obszaru jeszcze wzrosto w okresie
pandemii. Poklosiem tego bylo ogloszenie
w marcu 2021 r. przez Komisje Europej-
ska (KE) programu transformacji cy-
frowej Europy do 2030 r., tzw. cy-
frowego kompasu. Obejmuje on
dzialania w czterech obszarach: cy-
fryzacji ustug publicznych, budowy
infrastruktury sieciowej, rozwoju
umiejetno$ci technicznych oraz
transformacji cyfrowej firm i de-
finiuje konkretne cele, jakie kraje
Unii i cala UE powinny osiagna¢.
A cyfrowy kompas ma pomédc sko-
ordynowaé¢ prowadzone dzialania

krajach.

Wysrubowane cele

Przykladowo KE zaklada, ze do 2030 r. trzy na
cztery przedsiebiorstwa powinny korzysta¢ z ustug
w chmurze, duzych zbioré6w danych i sztucznej inte-
ligencji. Ponad 90 proc. MSP powinno za$ osiggnaé
co najmniej podstawowy poziom wskaznika wyko-
rzystania technologii cyfrowych. Innym celem jest,
by do 2030 r. wszystkie kluczowe ustugi publiczne
byly dostepne on-line, a kazdy obywatel mial dostep
do swojej elektronicznej dokumentacji medyczne;j.
Dodatkowo 80 proc. obywateli powinno korzystaé
z identyfikacji elektronicznej. Do osiagniecia tego za$
niezbedne bedzie, by za osiem lat wszystkie gospo-
darstwa domowe w UE mialy internetowe polaczenie
gigabitowe, a wszystkie obszary zaludnione powinny
zostaé objete siecia 5G.

Istotny jest takze wzrost kompetencji cyfrowych
w spoleczenstwie i KE spodziewa sie, ze do 2030 r.
w UE co najmniej 80 proc. wszystkich dorostych be-
dzie posiada¢ podstawowe umiejetnoSci cyfrowe,
w sektorze ICT zatrudnionych bedzie 20 mln specja-
listéw, przy czym takie zawody powinno wykonywacé
wiecej kobiet.

Czy te cele s3 realnie do osiggniecia w Polsce, sko-
ro w opublikowanym w lipcu tego roku rankingu unij-
nego indeksu gospodarki cyfrowej i spoleczenstwa
cyfrowego (DESI) nasz kraj w grupie 27 panstw czton-
kowskich plasuje sie na 24. miejscu, czyli czwartym
od konca?

ol

29

Specjalisci ICT stanowig w Polsce
nizszy odsetek sity roboczej niz srednia
UE. Takze jesli chodzi o odsetek
absolwentow kierunkow w dziedzinie
ICT, nasz kraj nadal plasuje sie

ponizej sredniej Unii

Kompetencyjna luka
i kobiety wIT

KE zwraca m.in. uwage na duza

miejsce z wynikiem ponizej $red-

z zakresu cyfryzacji w poszczegdlnych i i

niej we wszystkich sktadowych

i trwalg luke w kategorii , kapitatl
’—j ludzki”, gdzie Polska zajmuje 24.
J wskaznika. Jedynie 43 proc. 0os6b

w wieku od 16 do 74 lat posiada co
najmniej podstawowe umiejetnosci
cyfrowe ($rednia UE 54 proc.), a 57 proc. - co najmniej
podstawowe umiejetnosci tworzenia treSci cyfrowych
(UE 66 proc.). W dodatku specjaliéci ICT w tej dzie-
dzinie stanowig w Polsce nizszy odsetek sily roboczej
niz Srednia UE. Takze je$li chodzi o odsetek absol-
wentéw kierunkdéw w dziedzinie ICT nasz kraj nadal
plasuje sie ponizej $redniej UE. Niedobo6r specjalistow
ma istotny wplyw na absorpcje technologii cyfrowych
przez przedsiebiorstwa, a jedynie 18 proc. firm za-
pewnia specjalne szkolenia w zakresie ICT, co w po-
laczeniu z niskim poziomem umiejetnosci cyfrowych
i niska sklonno$cig kadry kierowniczej do inwesto-
wania w tym obszarze umozliwia przedsiebiorstwom,
w szczegdlnosci MSP, petne wykorzystanie potencjatu
gospodarki cyfrowej.

Szymon Bartkowiak, prezes Transition Technolo-
gies PSC, jest jednak optymistg, je$li chodzi o mozli-
wo$¢ poprawienia tego wskaznika w Polsce. Wskazuje
on m.in., ze nad Wisla obserwowany jest trend wzro-
stowy obecnosci kobiet w IT, ktdore chetnie zajmuja sie
takimidziedzinamijak IoT (internet rzeczy) czy chmu-
ra, co bardzo cieszy i dobrze rokuje na przysztos¢.
Mniej optymistyczna jest firma Amazon Web Services
(AWS), ktéra zlecila agencji konsultingowej Public
First badanie ,,Unlocking Europe’s Digital Potential”,
aby sprawdzi¢ postepy w drodze do realizacji wyzna-
czonych przez Komisje Europejska celdéw w poszcze-
g6lnych krajach. W Polsce badaniem, ktérego wyniki
opublikowano w lipcu tego roku, objeto ponad 1 tys.
konsumentéw i 1,3 tys. przedsiebiorcow. AWS wskazu-
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je w nim m.in., Ze w ciggu ostat-
nich pieciu lat ogélny wskaznik
rozpowszechnienia podstawo-
wych umiejetnoéci cyfrowych
wzrost w naszym kraju jedynie

0 4,4 punktu procentowego. To

za$ oznacza, ze przy obecnych ®
trendach wydaje sie malo

b

z rozwigzaniami chmurowymi, w pew-
nym momencie ,dorosng” do uslug AI,
plynnie kontynuujgc cyfrowa droge swo-
ich przedsiebiorstw - przekonuje Szymon
Bartkowiak.

Sieci rosng szybko

prawdopodobne, by Polska
osiggneta unijny cel, zgodnie
z ktérym do 2030 r. 80 proc.
populacji powinno dyspono-
waé podstawowymi umiejet-
no$ciami cyfrowymi. Natomiast
osiggniecie unijnego celu 20 mln specjalistow w dzie-
dzinie ICT do 2030 r. bedzie trudne, jesli nie poprawi
sie udzial kobiet wsrdéd specjalistow w tej dziedzinie.

Zacheci¢ przedsi¢ebiorcow
do szerszego si¢gania
po narze¢dzia IT

Badanie zlecone przez AWS pokazalo tez, ze Pol-
ska obecnie pozostaje daleko od osiggniecia unijnego
celu 75 proc. przedsiebiorstw korzystajacych z narze-
dzi cyfrowych: jedynie 15 proc. polskich firm korzysta
z rozwigzan chmurowych, 18 proc. - ze sztucznej in-
teligencji (AD i 8 proc. - z rozwigzan Big Data. Biorac
pod uwage obecne trendy, do 2030 r. Polsce nie uda sie
osiagnaé celu 75 proc. firm korzystajacych z chmury.
Zblizamy sie natomiast do celu UE, zgodnie z ktérym
90 proc. MSP powinno osiggnaé przynajmniej podsta-
wowy poziom wykorzystania technologii cyfrowych.
W Polsce 52 proc. przedsiebiorstw przekroczy ten
prog.

Troche inaczej na te kwestie spoglada Szymon
Bartkowiak. - Rzeczywis$cie, choé 63 proc. firm zade-
klarowalo wdrozenie rozwigzan chmurowych (raport
KPMG ,Monitor Transformacji Cyfrowej Biznesu”),
to Polska wciaz plasuje sie w ogonie krajoéw w Euro-
pie w adopcji tego rodzaju rozwigzan w przedsie-
biorstwach. W procesach digitalizacji firm w Polsce
widzimy jednak bardzo duze zainteresowanie ustu-
gami chmurowymi, na popularno§¢ ktérych

)
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Znacznie bardziej optymistycznie wy-
gladaja szanse Polski, jesli chodzi o osiag-
niecie celu Dekady Cyfrowej w zakresie

lacznoSci internetowej. AWS uwaza, ze nasz

kraj zrealizuje te wskazniki, poniewaz juz obec-
nie 65 proc. gospodarstw domowych jest juz podis-
czonych do statych laczy o bardzo wysokiej przepu-
stowosci. Sama KE w rankingu DESI wskazuje za$, ze
w 2021 r. Polska jeszcze poprawila ten wskaznik, bo
odsetek gospodarstw domowych objetych zasiegiem
statych sieci o bardzo duzej przepltywnosci wzrést do
70 proc. w poréwnaniu z 65 proc w 2020 r. KE podaje
jednak, ze nadal istniejg wyzwania zwigzane z rozwo-
jem sieci 5G. W szczegdlnosci w 2021 r. jedynie 34 proc.
gospodarstw domowych byto objetych technologia 5G,
czyli ponizej §redniej UE wynoszacej 65 proc., za$ cze-
stotliwo$ci przewidziane na te technologie nie zostaty
jeszcze rozdzielone.

E-uslugi publiczne wciaz
musza nadrabiac

KE uczyla tez jednak, Zze mimo podejmowanych
wysitkow przez Polske w zakresie wdrazania cyfro-
wych ustug z zakresu e-administracji, nasz kraj nadal
plasuje sie¢ w tym wskazniku ponizej $redniej unijne;j.
Bruksela chwali natomiast osiggniecie naszego rzadu,
jesli chodzi o otwieranie dostepu do danych publicz-
nych, w ktérym nasz kraj osigga bardzo dobry wynik
(95 proc. w poré6wnaniu z 81 proc. w przypadku UE).
W rankingu pt. ,,Stopienn zaawansowania wdrozenia
polityki otwartych danych w 2021 r.” Polska uplaso-
wala sie na czwartym miejscu, czyli znacznie powyzej
Sredniej UE. - Nasz kraj robi postepy w realizacji nie-

ktorych celow Dekady Cyfrowe;.

z pewnoS$cia wplynely takze decyzje Micro-
soft czy Google o otwarciu w naszym Kkraju
swoich centrow. Cho¢ za wcze$nie tu na mo-
wienie o pelnych wdrozeniach, to widaé, ze
rodzime firmy zaczynajg sprawdzaé ,teren”
ijednoczesnie edukowac sie w zakresie chmu-
ry, niejako testujac nowa technologie przed
podjeciem dziatlan na szerszg skale. Warto
wspomnieé tez o rosngcym zainteresowaniu
firm ustugami AI, ktore jednak nie s3 jeszcze
tak popularne jak chmurowe. Mimo to zaklada-
my, ze polscy przedsiebiorcy, po zapoznaniu sie
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Widzimy, ze osiagniecie

E— @—m 100 proc. cyfryzacji pod-
stawowych ustug publicz-

‘i@ nych do 2030 r. jest mozli-
we. Prawdopodobnie uda
sie takze osiagnaé cele
w zakresie tgcznos$ci in-

ternetowej. W pozosta-

tych obszarach wyma-

O

zmian. Je$li chcemy osia-
gnac wszystkie pozytywne
skutki gospodarcze zalozone
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w agendzie Dekady Cyfrowej, niezbedne bedzie wiek-
sze wykorzystanie m.in. chmury i uczenia maszyno-
wego przez przedsiebiorstwa. Trzeba sie takze liczy¢
z procesem przekwalifikowania i podnoszenia kompe-
tencji cyfrowych obecnych pracownikéw, by sprostali
wymogom technologii - uwaza Przemystaw Szuder,
dyrektor generalny Amazon Web Services w Europie
Srodkowo-Wschodniej.

Firmom potrzebne nowe spojrzenie
na cyfryzacje

Szymon Bartkowiak wskazuje natomiast, ze we-
dhug raportu ,13 faktéw o transformacji cyfrowej”
opublikowanego przez PwC Polska organizacje chca
sie cyfryzowac, poniewaz to pomaga im w osiagnie-
ciu celu biznesowego, jakim jest klientocentrycznos¢.
Ponadto ulatwia przetwarzanie i gromadzenie danych
oraz daje mozliwo§¢ wykazania sie innowacyjnoscia
w ramach organizacji. Ekspert nie ma jednak watpli-
wosci co do tego, ze Polska ma jeszcze sporo do zrobie-
nia w procesie cyfrowej transformacji. Jego zdaniem
rodzimi przedsiebiorcy muszg zrozumieé, cyfryzacja
nie oznacza dzi$ tylko posiadania komputera i kilku
systeméw do zarzadzania zleceniami, najemcami itp.,
ale co$ wiecej. Wspolczesny §wiat bowiem skupia sie
na przy$pieszeniu proces6w, lepszym przetwarzaniu
i analizowaniu danych, minimalizo-

Co mowi DESI 2022
o poslepie cyfryzacji w UE

Wyniki Indeksu gospodarki cyfrowej i spoteczenstwa cyfrowego
(DESI) 2022 potwierdzajg, ze w trakcie pandemii COVID-19
panstwa cztonkowskie prowadzity skuteczne dziatania w zakre-
sie cyfryzacji. Nadal jednak zmagajq sie z niedoborami umie-
jetnosci cyfrowych, transformacia cyfrowa MSP oraz budowa
zaawansowanych sieci 5G. | cho¢ wigkszos¢ panstw cztonkow-
skich robi postepy w transformaciji cyfrowej, to w przypadku
przedsiehiorstw poziom wdrozenia kluczowych technologii
cyfrowych, takich jak sztuczna inteligencja (Al) czy technologia
duzych zbioréw danych, pozostaje na niskim poziomie. Wedtug
KE nalezy zintensyfikowac wysitki, aby zagwarantowac petne
wdrozenie infrastruktury teleinformacyjnej (w szczegolnosci
sieci 5G), ktora jest niezbedna do obstugi zaawansowanych
technologicznie ustug i aplikacji. Umiejgtnosci cyfrowe to kolej-
ny wazny obszar, ktéry wymaga wiekszych postepéw od panstw
cztonkowskich. Liderami w zakresie cyfryzacji UE pozostajg
Finlandia, Dania, Holandia oraz Szwecja. Ale nawet te kraje
mierzg sie z brakami w kluczowych obszarach: utrzymujgcym
sie ponizej 30 proc. stopniem wykorzystania zaawansowanych
technologii cyfrowych, takich jak Al czy technologia duzych
zbioréw danych, powszechnymi niedoborami umiejetnosci, ktdre
spowalniajg ogolne postepy i przyczyniaja sig do wyklucze-
nia cyfrowego. KE odnotowuije tez, ze obserwuje sig 0going
pozytywna tendencje konwergencji — poziom
cyfryzacji w UE nadal rosnie, a panstwa czton-
kowskie, ktore zaczynaly z gorszej pozycji,

waniu usterek i przestojow produk-
cyjnych, dziataniach prewencyjnych

w procesach produkcyjnych. - Musi-
my jeszcze sporo nadrobi¢ w kwestii
cyfryzacji naszego spoleczenstwa
i gospodarki. Na szczeScie staramy
sie aktywnie dziala¢é w tym zakre-
sie, o czym $wiadczg chociazby dane
z edycji indeksu DESI na rok 2022,
gdzie cho¢ Polska nadal jest w ogo-
nie panstw czlonkowskich UE, to
jednak zagregowany wynik naszego
kraju w latach 2017-2022 przekroczyt
unijng Srednig. Oznacza to tyle, ze Polska odrabia za-
leglosci. Widzimy to takze w kontaktach na przykiad
z zachodnimi sgsiadami. S3 oni pod wrazeniem ucy-
frowienia ustug w Polsce w obszarze stuzby zdrowia,
a takze administracji publicznej, gdzie coraz wiecej
urzedowych spraw mozna zalatwi¢ on-line (Obywa-
tel). Niemieckie spoleczenstwo nie ma mozliwosci ko-
rzystania z rozwigzan, do ktérych Polacy maja dostep
na co dzien - ocenia Szymon Bartkowiak.

KE zauwaza réwniez, ze cyfryzacja pozostaje jed-
nym z kluczowych priorytetéw polskiego rzadu, wraz
z uproszczeniem prawodawstwa i poprawa jakoSci
przepiséw stuzacych wspieraniu otoczenia dzialal-
nos$ci gospodarczej. Wskazuje tez jednak przy tym,
ze Polska nie ma obecnie specjalnej strategii na rzecz

71

stopniowo nadrabiaja poczatkowe réznice
dzigki szybszemu tempu wzrostu poziomu
cyfryzacji. Najlepsza poprawe wynikéw
DESI odnotowaty w szczegdlnosci Wrochy,
Polska i Grecja. Panstwa te wdrozyty
trwate inwestycje, finansowane réwniez ze
Srodkow europejskich, ktadace wzmozony
polityczny nacisk na cyfryzacje.
Zrdato: Komisja Europejska

. \/\/\/ Q
J

transformacji cyfrowej gospodarki

i spoleczenstwa. Trwaja prace nad

okre$leniem dalszych dzialan, ktére maja zostaé zre-
alizowane w ramach nowej perspektywy finansowej
w ramach programu Europejskiego Funduszu Spo-
tecznego (EFS) na lata 2021-2027 oraz Europejskie-
go Funduszu Rozwoju Regionalnego (EFRR) na lata
2021-2027. Ponadto planowane jest przyjecie w trze-
cim kwartale 2022 r. strategii cyfryzacji w dziedzinie
edukacji oraz Programu Rozwoju Kompetencji Cyfro-
wych, uwzgledniajacych perspektywe do 2030 r. AWS
w swym opracowaniu podkresla natomiast, ze warto
sie postaraé o realizacje celo6w Dekady Cyfrowej. Sza-
cuje ona, ze potencjalnie moze to uruchomic¢ w Polsce
dodatkowe 490 mld zt w warto$ci ekonomicznej, co
stanowi réwnowarto$¢ 21 proc. obecnej gospodarki
kraju. °
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MAREK JASLAN

Cyberpolisa to stosunkowo nowy produkt na polskim rynku, jednak ubezpieczyciele,
Ktorzy zdecydowali sie na jego wprowadzenie, nie narzekajg na brak zainteresowania
tg ofertg. Mowig wrecz o boomie, mimo ze stawiajg coraz twardsze warunki dotyczace
poziomu odpowiedniej ochrony firmom chcgcym ubezpieczyC sie od cyberryzyka.
To zas sprawia, ze niektorzy zainteresowani odchodzg z kwitkiem

apewnienie odpowiedniego poziomu cy-
berbezpieczenstwa stanowi dzi§ jedno
z najwazniejszych wyzwan, przed jakim
staja firmy i instytucje w Polsce. Potwier-
dza to opublikowany w maju tego roku
raport firmy doradczej KPMG ,Barometr
cyberbezpieczenistwa. Ochrona cyfro-
wej tozsamosci”, ktéry powstal na podstawie badania
przeprowadzonego na probie 100 organizacji w Polsce
o przychodach powyzej 50 mln z}. Wynika z niego, ze
w 2021 r. az 69 proc. firm w Polsce odnotowato przy-
najmniej jeden incydent polegajacy na naruszeniu bez-
pieczenstwa. Przedsiebiorstwa najbardziej obawiajg
sie zagrozen ze strony szeroko rozumianej cyberprze-
stepczo$ci, na ktérag wskazuje 92 proc. badanych, z cze-
go niemal 70 proc. najwiekszego zagrozenia upatruje
w zorganizowanych grupach hakerskich. Najwiekszym
cyberzagrozeniem dla firm sg wycieki danych za po-
Srednictwem zlo$liwego oprogramowania (malware)
oraz phishing - czyli wyludzenia danych uwierzytel-
niajacych. Organizacje bojg sie tez atakdw typu ransom-
ware (wymuszajacych okup za odblokowanie danych).
- Inwazja Rosji na Ukraine i toczaca sie juz wiele
miesiecy wcze$niej cyberwojna u§wiadomitly polskim
przedsiebiorstwom, a szczegdlnie operatorom ustug
kluczowych, potrzebe inwestycji w cyberbezpieczen-
stwo i dostosowania biezgcych systemoéw zabezpieczen
do nowych, zaawansowanych zagrozen. Skuteczno$c
zorganizowanych grup cyberprzestepczych wspiera-
nych przez obce panstwa jest wielokrotnie wyzsza od
powszechnych cyberzagrozen. W pierwszym kwartale
2022 r. liczba krytycznych w skutkach cyberatakéw na
terenie Ukrainy wzrosta ponad 20-krotnie. Polskie fir-
my s3 coraz bardziej $wiadome, ze przed zaawansowa-
nym atakiem nie jest mozliwe sie w pelni zabezpieczy¢.
Inwestujg wiec rOwniez w monitorowanie bezpieczen-
stwa i reagowanie na cyberataki, tak by zminimalizo-
wac skutki nieuniknionych incydentéw - ocenia sytu-
acje Michat Kurek, szef Zespotu Cyberbezpieczenistwa
w KPMG w Polsce i Europie Srodkowo-Wschodniej.
Jednym ze sposobdéw zminimalizowania ryzyka
zwigzanego z cyberatakami jest wykupienie tzw. cy-

3

berpolisy. Jak sie okazuje, to juz niemal standardowa
praktyka wsrdéd duzych polskich przedsiebiorstw, co
potwierdzajg opublikowane w lipcu wyniki badania
firmy Sophos, oferujacej rozwigzania z zakresu cyber-
bezpieczenstwa. Wedtug nich polise na wypadek cybe-
rataku ma az 97 proc. duzych polskich przedsiebiorstw.
W dziewieciu na 10 przypadkéw wykupione ubezpie-
czenie obejmuje odszkodowanie za skutki zainfeko-
wania oprogramowaniem ransomware. I - co istotne

29

Najwiekszym cyberzagrozeniem dla firm
sg wycieki danych za posrednictwem
Ztosliwego oprogramowania (malware)

oraz phishing — czyli wytudzenia danych

uwierzytelniajgcych

- Polska jest nie tylko w europejskiej, lecz takze w §wia-
towej czotéwce pod wzgledem odsetka duzych firm po-
siadajacych polise od cyberataku. Jak podaje Sophos,
w 2021 r. na $wiecie na cyberubezpieczenie zdecydo-
walo sie 92 proc. duzych firm. W 2019 r. bylo to 84 proc.
Wzrést takze odsetek przedsiebiorstw, ktore polisa za-
bezpiecza przed skutkami ransomware - z 64 proc. do
83 proc. Na Starym Kontynencie wyzszy odsetek cyber-
polis niz w Polsce Sophos odnotowal tylko w Czechach
(99 proc.), Szwecji oraz Belgii (po 98 proc.). Dla poréw-
nania na Wegrzech jedynie 82 proc. spétek stosuje takie
zabezpieczenie.

Firmy ..madrzeja” po cyberataku

NajczeSciej polise od ztosliwego oprogramowania
wykupujg ci, ktérzy juz zostali nim zaatakowani. Ubez-
pieczenie od ransomware wybiera 89 proc. zainfeko-
wanych w przeszlosci firm i 70 proc. tych, ktore do tej
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Liczba zarejestrowanych przez firmy incydentow
bezpieczenstwa w danym roku
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Zr6dio: Raport KPMG w Polsce pt. ,Barometr cyberbezpieczeristwa. Ochrona cyfrowej tozsamosci”
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pory nie do$wiadczyly proby wyludzenia
okupu za zaszyfrowane dane. 41 proc. ko-
rzystajacych z polisy pokrywajacej skutki
ransomware (34 proc. wszystkich respon-
dentéw) wskazuje, ze sa3 w niej wyjat-
ki i wylaczenia. - Moze sie wydawac, ze
firmy nie potrzebuja polisy od cyberata-
kéw, bo ewentualne straty pokryje zwy-
kle ubezpieczenie biznesowe. Zazwyczaj
jednak warunki takich ubezpieczen nie sg
projektowane z my$la o cyberatakach i nie
wystarczajg do pokrycia wysokich kosz-
tow zwiazanych z naruszeniem danych
czy ich zaszyfrowaniem przez ransomwa-
re. Polisa od cyberatakéw to dodatkowy
srodek ochrony, ktdory moze pomédc zmi-
nimalizowa¢ straty. Trzeba jednak pamie-
tal tez, ze nawet najlepsze ubezpieczenie
nie moze zastapi¢ rozwiazan chronigcych
dane i systemy - komentuje Grzegorz No-

97

proc.

duzych polskich przedsie-
biorstw ma polise ubezpie-
czenia ha wypadek cyber-
ataku. W 2021 r. na $wiecie
na cyberubezpieczenie
zdecydowato sie 92 proc.
duzych firm

Zrédlo: Dane firmy Sophos

ich wycieku. Polisa skierowana jest do
firm, ktérych skala dziatalno$ci nie jest
duza, jednocze$nie sg $wiadome podsta-
wowych ryzyk wiazacych sie z uzytko-
waniem sieci internet. Produkt ma prosta
konstrukcje, a dzieki uproszczonej ocenie
ryzyka wykonanie kalkulacji skladki jest
bardzo szybkie. W przypadku dedyko-
wanej ochrony dla MSP, czyli Cyber M,
skladki zaczynaja sie od 400 zl na rok.
Cena polisy zalezy od wybranego limitu
odpowiedzialno$ci oraz skali dziatalno$ci
klienta. Cyber XL to w Ergo Hestii naj-
szerszy mozliwy wariant ochrony cyber-
netycznej, z pokryciem takich kosztéow jak
okup, zakup nowego oprogramowania czy
utrata zysku. Poza zdarzeniami o charak-
terze ataku komputerowego chroni przed
skutkami naruszenia bezpieczenstwa da-
nych oraz konsekwencjami bledéw ludz-

con, inzynier systemowy w firmie Sophos.
A jak na trend wzrostu zainteresowania cyberpoli-
sami reaguja ubezpieczyciele?

Dwa warianty cyberpolisy
w Ergo Hestii

Ergo Hestia oferuje dwa produkty dedykowane
ochronie cybernetycznej: Cyber M oraz Cyber XL.
Jak wyjasnia Tomasz Dolata, ekspert od cyberryzyka
w Biurze Ubezpieczen Korporacyjnych Ergo Hestii,
wybodr wariantu zalezy od skali prowadzonej dziatal-
nosci i potrzeb klienta. Cyber M to polisa oferowana
matym i $rednim przedsiebiorstwom, zapewnia ochro-
ne na wypadek wystgpienia podstawowych cyberza-
grozen, takich jak atak hakerski, i zwiazanych z nimi
konsekwencjami. Wér6d nich mozna wymieni¢ utrate
danych, kary administracyjne RODO czy zado$¢uczy-
nienia za naruszenie danych osobowych w przypadku
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kich. W przypadku dedykowanej ochrony
Cyber XL sktadki zaczynaja sie od kilku tysiecy ztotych
rocznie.

Tomasz Dolata potwierdza, Zze jest spore zainte-
resowanie tg ofertag. - W 2021 r. ok. 70 proc. polskich
organizacji stwierdzilo co najmniej jedno naruszenie
bezpieczenstwa danych spowodowane prdobg ataku cy-
bernetycznego. Wedlug rzadowego Centrum Reagowa-
nia na Incydenty (CERT) w ostatnich latach nastgpit
40-krotny wzrost faktycznych incydentéw cybernetycz-
nych w Polsce. Ryzyko cyberataku zajmuje w zwigzku
z tym jedno z pierwszych miejsc na li§cie obaw mene-
dzer6éw firm. Powoduje to, ze zainteresowanie ubez-
pieczeniami od cyberatakéw ro$nie w szybkim tempie
i coraz wiecej firm dostrzega potrzebe posiadania tego
typu ochrony - zauwaza Tomasz Dolata. Dodaje on, ze
Ergo Hestia zapewnia wiele ustug inzynierskich, m.in.
mozliwos¢ przeprowadzenia audytéw teleinformatycz-
nych, identyfikujacych stabosci i zwiekszajacych od-
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pornos$¢ infrastruktury na ataki z zewnatrz. Obejmuje
to nawet tzw. kontrolowany atak phishingowy. Klient
moze réwniez wykupic¢ pakiety szkolen zwiekszajacych
Swiadomo$¢ zagrozen z zakresu bezpieczenstwa kom-
puterowego i kompetencji dziatéw IT.

Klient, ktory raz Kupi cyberpolise,
potem ja przedluza

Generali Polska cyberpolise do swojej oferty wpro-
wadzita w lipcu 2021 r. Jak podkresla Hubert Chosz-
czyk, dyrektor sprzedazy ubezpieczen korporacyjnych
w Generali Polska, Cyber RED to kompleksowe ubez-
pieczenie ryzyk zwigzanych z naruszeniem cyberbez-
pieczenstwa. - Ten innowacyjny produkt skierowany
jest do szerokiego kregu przedsiebiorcéw prowadza-
cych dzialalno$é nie tylko w obszarze nowych techno-
logii, lecz réwniez firm produkcyjnych, ustugowych czy
budowlanych. W ramach produktu Cyber RED przed-
siebiorca moze liczy¢ na szeroki wachlarz benefitow.
Jesli np. w wyniku cyberataku klient bedzie zmuszony
do czasowego zaprzestania prowadzenia dzialalnosci,
Generali Polska pokryje zar6wno straty wynikajace
z utraty zysku w czasie przestoju, jak i zwigzane z nim
zwiekszone koszty operacyjne. Wlasciciel firmy moze
liczy¢ takze na zwrot réznego rodzaju kosztéw wia-
snych, poniesionych w zwigzku z incydentem, jak kary
administracyjne (np. wynikajace z przepiséw RODO),
koszty pomocy prawnej czy wynagrodzenie agencji
PR. Dodatkowo w przypadku roszczen Generali Polska
wyplaci rowniez odszkodowanie za wyrzadzone przez
klienta szkody. Ubezpieczenie Cyber RED wyrdznia
mozliwo$¢ swobodnego budowania zakresu ubezpie-

czenia. Klient moze wybra¢ sposéréd az 10 sekcji, kto-
re skladajg sie na kompleksowa ochrone cyber - méwi
Hubert Choszczyk. Podkresla on, Ze w ramach umowy
zawartej z jednym z lideré6w w dziedzinie cyberbezpie-
czenstwa ubezpieczyciel oferuje tez dostep do Security
Operations Center (SOC), gdzie specjali$ci na infolinii
dostepnej 24 godziny na dobe przez 7 dni w tygodniu
zajmuja sie przyjmowaniem zgloszen i analizg incyden-
téw. Dzieki temu klient o kazdej porze moze zweryfi-
kowaé, czy jego firma padla ofiarg cyberataku, a tak-
ze uzyskaé rekomendacje dotyczace dalszych dziatan.
Z kolei ekspercki zesp6t Cyber Security Incident Re-
sponse (CSIR) pomaga usuna¢ skutki incydentu, zajmu-
je sie koordynacja dzialan, reaguje na incydenty zaré6w-
no zdalnie, jak i na miejscu ich wystgpienia, pomaga we
wdrozeniu §rodkéw zaradczych, a w razie konieczno$ci
zajmuje sie analizg §ledcza artefaktéw cyfrowych oraz
przygotowaniem materialéw dowodowych na potrzeby

procesu sadowego.

Najczesciej polise od zZosliwego
oprogramowania wykupuja ci, Ktorzy
Juz zostali Nim zaatakowan

- Zapewnienie bezpieczenstwa cyfrowego to teraz
kluczowe wyzwanie przedsiebiorcow na calym $wie-
cie. Pandemia jeszcze bardziej przys$pieszyta rozwdj

3
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technologiczny oraz spowodowala przeniesienie duzej
czesci ustug do internetu. Przedsiebiorcy sg coraz bar-
dziej §wiadomi, ze taki postep to nie tylko utatwienia,
lecz takze wiele wyzwan oraz zagrozen, od ktérych
warto sie ubezpieczy¢, i coraz czesciej szukaja moz-
liwoSci przeniesienia tego ryzyka na ubezpieczycie-
la. Czes¢ firm wykupuje taka polise, gdy do zawarcia
kontraktu potrzebuje odpowiedniego certyfikatu bez-
pieczenstwa. Wiekszo§¢ przedsiebiorcow, ktérzy taka
polise zawrg, przedluza ja na kolejny okres - zapewnia
Hubert Choszczyk.

W cyberpolisie Colonnade prawnik
i specjalista od PR

Dluzsze do$wiadczenie ze sprzedaza cyberpolis
ma firma Colonnade oferujaca ubezpieczenie ryzyk cy-
bernetycznych Cyberguard. - Polisa ta chroni naszych
klientéw przed nastepstwami wszelkich przypadkow
naruszenia bezpieczenstwa danych, naruszenia pra-
wa ochrony danych, atakéw hakerskich itd. Ponadto
ubezpieczenie zapewnia pokrycie kosztéw pracy kon-
sultantéw - ekspertow ds. informatyki Sledczej, odzy-
skiwania danych, prawnikéw oraz konsultantéw PR
- specjalistow, ktorzy doradzg i opracuja odpowiedni
plan dziatania w sytuacji kryzysowej. Opcjonalnie do
zakresu ochrony mozna takze wlaczy¢ pokrycie kosz-
tow spowodowanych zakldéceniem dzialania sieci, tre-
§ciami przekazywanymi za poSrednictwem mediéw
cyfrowych lub préba szantazu - méwi Michat Jatczak,
starszy specjalista ds. ubezpieczen finansowych w Co-
lonnade. Podkresla on, ze w ciggu ostatnich kilku lat
liczba zawartych uméw ubezpieczenia przez Colonna-
de wzrosta kilkukrotnie i z kazdym rokiem ten przyrost
przyS$piesza coraz bardzie;j.

min 71
9 (812 tys. dol.)

wyniosta w 2021 r. Srednia wysoko$é okupu zaptacona przez
firmy hakerom postugujgcym sie m.in. atakami ransomware,
czyli wymuszeniami okupu za odblokowanie danych

Michat Jatczak ocenia, Zze Swiadomo$¢ klientow
dotyczaca zagrozen cybernetycznych juz od jakiego$
czasu wyraznie sie zwiekszala, ale dzisiaj szczegdlnie
- gdy trwa wojna na Ukrainie - narasta niepokoj i lek
przed hakerami, co sklania firmy do wykupienia polisy
ochronnej. I nie jest to lek irracjonalny, bo - jak wy-
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CERT Polska o cyber-
bezpieczenstwie w Polsce

W minionym roku CERT Polska, funkcjonujgcy w strukturach
Panstwowego Instytutu Badawczego NASK, zarejestrowat tacznie
29 483 incydenty bezpieczenstwa. Eksperci odnotowali tym
samym wzrost liczby incydentéw o 182 proc. w pordwnaniu

z rokiem 2020. Wcigz dominuje phishing, czyli proby wytudze-
nia danych, np. loginu i hasta do poczty, strony banku, portalu
spoteczno$ciowego czy innej ustugi on-line. Phishing stanowit
az 76,57 proc. wszystkich obstuzonych incydentéw. To wzrost
0 196 proc. w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Jednym

z najwigkszych zagrozen dla cyberbezpieczenstwa w 2021 r.
byto ransomware, czyli szkodliwe oprogramowanie wykorzysty-
wane do szyfrowania danych w celu wymuszenia okupu za ich
odzyskanie. CERT Polska zarejestrowat 124 incydenty zwigzane
z tym zagrozeniem. To niespetna 13 proc. wiecej niz w 2020 .,
w ktérym obstuzyt 110 incydentow.

nika z badan firmy Sophos - rosnie nie tylko odsetek
ubezpieczonych przedsiebiorstw, lecz rosng takze kwo-
ty placone cyberprzestepcom. W 2021 r. Srednia wyso-
ko$¢ okupu wynosita 812 tys. dolaréw (ok. 3,8 mln z}).
To prawie pie¢ razy wiecej niz rok wczes$niej (170 tys.
dolaréw). Az 11 proc. firm, ktére poszlty na reke atakuja-
cym, uiscilo optate w kwocie powyzej miliona dolarow.
Tylko co piata zaptlacila za odzyskanie dostepu do da-
nych mniej niz 10 tys. dolaréw. Ubezpieczyciele z ko-
lei czeSciej wyptacajg §rodki pozwalajgce na usuniecie
skutkdéw ataku i przywrocenie dziatania firmy (77 proc.
przypadkoéw, wzrost o 10 pp. wzgledem 2020 r.) niz za-
placenie okupu (40 proc. przypadkéw, spadek o 4 pp.
wzgledem ubieglego roku).

Czy w lej sytuacji ceny
cyberpolis rosna?

Wedtug Sophos co trzecia duza firma zauwaza, ze
polisy chronigce przed skutkami cyberatakéw sa droz-
sze niz przed rokiem. Ponad polowa zwraca tez uwage
na rosngce wymagania wobec firm, ktére chca wyku-
pi¢ takie ubezpieczenie. Michal Jatczak potwierdza,
ze odczucia firm maja pokrycie w faktach. - Z jednej
strony coraz wiecej szkdd, z drugiej - coraz lepsze zro-
zumienie ryzyka cybernetycznego wplywaja na wzrost
skladek. Ten trend trwa juz jednak jaki$ czas i zaczatl
sie dlugo przed inwazjg na Ukraine. Jednocze$nie ubez-
pieczyciele zaczeli duzo wieksza wage przywigzywacé
do prawidtowej oceny ryzyka - aktualnie, jezeli klienci
nie sa w stanie zademonstrowaé¢ minimalnego akcep-
towalnego poziomu zabezpieczen, po prostu nie beda
w stanie zawrze¢ umowy ubezpieczenia - przestrzega
Michal Jatczak. °
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Wyjatkowe dodatki
dla przedsiebiorcow,
dostepne takze
w aplikacji

POLSKI)LAD 2.0
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W wersji cyfrowej Dziennika Gazety Prawnej na biezgco piszemy o tym, co dzi$
szczegblnie wazne: zmianach wynikajgcych z Polskiego Ladu, zmianach w prawie
pracy, w wynagrodzeniach. Wydanie cyfrowe to praktyczne wsparcie w trudnych
czasach.

Uwaga! Wydanie cyfrowe dostepne w serwisie gazetaprawna.pl, na edgp.gazetaprawna.pl
B &ocwersy] Oraz w aplikacii.
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finanse

Gielda & Waluty & Kredyty

arszawa buduje
regionalne centrum
zielonych finansow

W Polsce i w naszym regionie Europy nie brakuje przedsiewzie¢ wartych
sfinansowania. Przygotowujemy ramy organizacyjne, by tym kapitatem madrze
zarzgdzac — mowi Katarzyna Szwarc, petnomocniczka Ministra Finansow ds. Strategii
Rozwoju Rynku Kapitatowego (SRRK)

ROZMAWIAL

Zrownowazone finansowanie (sustainable finance) staje
sie powszechnym zjawiskiem na rynkach finansowych.
Czym ono wlasciwie jest? Jezeli jest finansowanie zréw-
nowazone, to istnieje pewnie réwniez ,finansowanie nie-
zréwnowazone”, czyli jego przeciwieristwo. Czym one sie
rozniq?
Katarzyna Szwarc: Temat zrdwnowazonego finanso-
wania stal sie ostatnio modny. Wiele os6b chetnie
uzywa tego terminu, nie zawsze jednak prawidlowo.
Zréwnowazone finansowanie bierze pod uwage tzw.
efekty zewnetrzne dzialalno$ci gospodarczej. Na
przyklad inwestycje w przedsiebiorstwo produkujace
energie z paliw bez uwzglednienia, ze poprzez emito-
wanie dwutlenku wegla do atmosfery przyczynia sie
ono do degradacji Srodowiska naturalnego, mozna
uzna¢ za przyklad ,finansowania niezréwnowazone-
g0”, z jednym zastrzezeniem, ze w Unii Europejskiej
efekt zewnetrzny tej akurat dzialalnosci jest juz cze-
Sciowo uwzgledniany poprzez system handlu emisja-
mi. Na zréwnowazone finanse, ktére uwzgledniaja
efekty zewnetrzne, skladaja sie kwestie srodowisko-
we, a takze obszar spoteczny - na przyklad czy w dzia-
lalnoSci gospodarczej jest lub nie jest uwzgledniany
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STANISLAW KOCZOT

dobrostan pracownikéw albo lokalnych spotecznosci.
Zréwnowazone finanse muszg takze odpowiedzieé na
pytanie, czy finansowana dzialalno$¢ gospodarcza nie
prowadzi do pogorszenia ogblnej kultury biznesowej
w sektorze, choéby poprzez to, ze firma nie prze-
strzega zasad ladu korporacyjnego.

Zréwnowazone finansowanie jest niezwykle dynamicz-
nym trendem. Dlaczego tak sie dzieje? Czy to kwestia
polityki, zmiany postaw spolecznych? A moze $wiat fi-
nanséw postanowil teraz dzialaé w imie intereséw spo-
tecznych i srodowiskowych, a dopiero na dalszym miejscu
dla zysku?
Jestem przekonana, ze w $wiecie finansow jest wiele
0s0Ob, ktore taka troske wyrazaja. Warto jednak wroé-
ci¢ do fundamentéw. Szybki rozwéj zréwnowazonych
finans6w zaczat sie po podpisaniu Porozumien Pary-
skich w 2015 r. Po raz pierwszy w miedzynarodowej
wigzacej umowie znalazl sie zapis, wedlug ktérego
panstwa-sygnatariusze zobowiazuja sie do tego, aby
laczy¢ przepltywy finansowe z celami klimatyczny-
mi. Od tego czasu zaczely powstawaé instrumen-
ty finansowe, dzieki ktérym mozna finansowaé cele
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Dla nas, jako
polskiego rynku
kapitalowego,
misja powinno
by¢ stworzenie
regionalnego
centrum zielonych
finansow

Katarzyna Szwarc
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klimatyczne: zielone i zréwnowazone obligacje, zrow-
nowazone fundusze inwestycyjne. Tworza sie nowe
standardy raportowania niefinansowego, taksonomie,

ktére maja zapobiegaé greenwashingowi.

Czy za mato inwestowalismy

w tradycyjne paliwa, ktore zapewniajg
nam bezpieczenstwo, czy raczej za
mato wydawalismy na alternatywne
technologie przysziosci? Blizsze mi jest
to drugie spojrzenie

Czyli na poczatku byla jednak polityka. Skad sie wziely te

decyzje? Z jakimi zjawiskami szerszymi, gospodarczymi

czy spolecznymi mozna wiqza¢ zréwnowazone finanse?
Widzimy coraz wieksze =zainteresowanie spote-
czenstw kwestiami zwigzanymi z ochrona $rodowi-
ska. Miedzy innymi te postawy spoteczne przyczyni-
ly sie do tego, ze podpisanie Porozumien Paryskich
bylo mozliwe. A jezeli chodzi o sektor finansowy,
jest on krwiobiegiem gospodarki. Jezeli zabraknie
finansowania, pewnych projektéw po prostu nie be-
dzie. Jesli zadamy sobie pytanie, co takiego powinno
sie wydarzy¢, by osiagngé cele klimatyczne, to - po
pierwsze - musi nastgpi¢ zwiekszenie finansowania
zrownowazonego - financing green. Z drugiej stro-
ny sektor finansowy sam musi sie sta¢ bardziej ,zie-
lony”, spojrze¢ na swoje portfolio i zastanowi¢ sie,
co zrobié, by je ,zazieleni¢” - greening finance. Tak
ujmuje to na przyklad brytyjska strategia zielonych
finans6w z 2019 r. Najlatwiej oczywiscie wyelimino-
wac z portfela te aktywa, ktéore nam nie pasuja do
zielonego ideatu. Wiasciwe podejécie do tego proble-
mu powinno by¢ jednak inne: trzeba sie zastanowic,
w jaki spos6b pracowaé ze spotkami, ktore sa naszy-
mi klientami lub ktérych akcjonariuszami jeste$my,
aby w spos6b zréwnowazony, takze uwzgledniajacy
interesy pracownikéw i wspolnot lokalnych, dokona-
ly one transformacji.

Jest wiec cze$¢ ofensywna zréwnowazonego finansowa-
nia, kiedy sektor pomaga spétkom dokonaé transforma-
cji, i defensywna, ktoéra po prostu sprawia, ze firmy nie-
spetniajace kryteriéw sq odcinane od finansowania.
Wedtlug badan Uniwersytetu Oksfordzkiego rzeczy-
wiécie coraz wiecej instytucji finansowych wybiera
najprostszg droge i po prostu wyprzedaje ze swo-
jego portfela te spoiki, ktére dzialaja w oparciu na
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przyktad o paliwa kopalne. Tak jest najtatwiej, moz-
na pokazaé¢ swoje znakomicie zré6wnowazone port-
folio. Ale przeciez nie o to chodzi! Chodzi o to, by
tym spotkom zapewni¢ finansowanie pozwalajace
na zmiane modelu biznesowego. Wielkie koncerny
energetyczne muszg mie¢ finansowanie na transfor-
macje, trzeba im w tym poméc.

Nie jest to takie proste. Jezeli spojrzymy na obecny kry-
zys energetyczny, to w duzym stopniu wziql sie on stqd,
ze sp6tki wydobywajace surowce kopalne, rope czy we-
giel, mialy bardzo ograniczone finansowanie. Po pro-
stu bardzo trudno bylo zdoby¢ fundusze na inwestycje
w te branze. Czy finansowanie jedynie zielonej energii nie
okazalo sie falstartem, bo na razie swiat nie dysponuje
na tyle rozwinietq technologiq, ktoéra bylaby w stanie za-
stqpi¢ dotychczasowe, tradycyjne Zrodla energii?
Mamy do czynienia z dwiema perspektywami,
z dwoma waznymi pytaniami - czy za mato inwesto-
waliSmy w tradycyjne paliwa, ktore zapewniaja nam
bezpieczenstwo, czy raczej za malo wydawaliSmy na
alternatywne technologie przysztoSci? Blizsze mi jest
to drugie spojrzenie. Zbyt malo jest inicjatyw, kto-
re moglyby zastgpi¢ tradycyjne zZrédla wytwarzania
energii, i z tego w znacznej mierze wynikajg obec-
ne problemy. Trzeba jednak podkresli¢, ze obecnie
mamy do czynienia ze splotem wielu czynnikéw,
ze sytuacja jest wyjatkowa. Pandemia, zalamanie
sie miedzynarodowych lancuchéw dostaw, rosyjska
agresja na Ukraine, ktéra zachwiala globalnym po-
rzadkiem... Trudno spojrzeé¢ na to wyzwanie tylko
przez pryzmat poziomu inwestycji w zrownowazony
rozwaj.

Niezaleznie od czynnikéw niezaleznych od sektora fi-
nansowego wartos¢ aktywéw o zrownowazonym profilu
w skali globalnej bedzie do korica 2025 r. stanowié¢ jed-
nq trzeciq wszystkich globalnych aktywéw finansowych.
Skala zjawiska jest olbrzymia. Jednym stowem, w zrow-
nowazone finanse zaangazowane sq duze kapitaly. Jakie?
Czy wchodzq w nie inwestorzy instytucjonalni, indywidu-
alni, fundusze emerytalne?
Zwrot w kierunku zré6wnowazonych finanséw obser-
wujemy zarO6wno ze strony inwestoroéw instytucjo-
nalnych, jak i indywidualnych, natomiast te grupy
kierujg sie nieco odmiennymi pobudkami. Inwestorzy
instytucjonalni musza bra¢ pod uwage cele polityki
publicznej, oceniaé, w ktOra strone zmierza Swiat,
i dostosowac sie do nowych regulacji. Z drugiej stro-
ny muszg uwzgledniaé oczekiwania spoleczne nie-
zwigzane wylacznie z zyskiem, ale takze z ochrona
Srodowiska, z troskg o pracownikéw i lokalne spo-
lecznos$ci. Z kolei instytucje, ktére oferujg produkty
dla inwestoré6w indywidualnych, widza, Zze zmieniaja
sie ich postawy spoteczne, zwlaszcza w mlodszym
pokoleniu. Im mlodsi inwestorzy wchodza na rynek,



tym ich oczekiwania nieodnoszace sie wylacznie
do kwestii finansowych sg coraz wyzsze. Jednak to
instytucje sg dzisiaj gldwnymi graczami na rynku
zrownowazonych instrumentéw finansowych.

Pojawia sie problem kryteriow. Jak ocenié firme, czy spet-
nia normy zréwnowazonego finansowania? Dla inwesto-
réw jest to kluczowa kwestia. Samo zakomunikowanie
przez firme, ze respektuje zasady zréownowazonych finan-
s6w, juz nie wystarczy.
Warto rozr6zni¢ dwie grupy kryteriéw: pierwsza to
taksonomia, ktoérej zadaniem jest okreSlenie, jakie
dziatalno$ci gospodarcze, jakie projekty moga byé
okreSlane jako zréwnowazone. To swego rodzaju
kompas dla inwestoréw, stuzacy do podejmowania
decyzji. W Unii Europejskiej taksonomia jest podsta-
wa przepisOw regulujacych dzialalnoscia instytucji
finansowych, ktére chca takie zréwnowazone pro-
dukty oferowaé. Na przyklad zatozyciele zrownowa-
zonego funduszu inwestycyjnego musza wytluma-
czy¢, na czym polega jego zgodno$é z taksonomia.
Istnieje jeszcze druga grupa kryteriéw, ktore poka-
zuj3, w jaki spos6b mozna ocenié, czy przedsiebior-
stwo moze twierdzié, ze jego biznes jako calo$é jest
zrownowazony. Na dzi$ to nie tyle kwestia regulacji,
ile odpowiedzi na pewne oczekiwania spoleczne czy
oczekiwania inwestoréw. Na przyklad spotka, ktora
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charakteryzuje sie wysokimi emisjami dwutlenku
wegla, powinna pokazaé, w jaki spos6b zamierza to
zmienié, biorac pod uwage nie tylko cele klimatycz-
ne, lecz takze cele spoleczne, interesy pracownikow,
wspolnot lokalnych, podwykonawcéw. Taka prezen-
tacja musi by¢ wiarygodna i wykonalna, musi okre-
§la¢ kamienie milowe zar6wno krotkoterminowe, jak
i na kilkadziesiat lat do przodu.

Czy inwestorzy indywidualni sq przekonani, ze chcq ta-
kiego zréwnowazonego finansowania? Przeciez moze to
oznaczaé mniejsze zyski niz w przypadku przedsiewzieé¢
niestosujqcych sie do tych zasad.
Inwestorzy indywidualni nie sg grupa jednorodna.
Inwestowanie w zrOwnowazony biznes zalezy mie-
dzy innymi od ich wieku, do$wiadczenia, preferen-
¢ji, mozliwoSci finansowych. Na przyklad zielone
obligacje sg papierami w wiekszoSci dostepnymi dla
inwestoréw instytucjonalnych, szczegélnie na rynku
pierwotnym. Inwestorzy indywidualni moga co naj-
wyzej inwestowa¢ w fundusze zielonych obligacji.
Niemniej jednak takze w tej dziedzinie istnieje duze
pole do popisu nawet dla panstw. Wielka Brytania
ostatnio wyemitowata zielone obligacje dedykowane
dla inwestoréw indywidualnych. Emisja byla potla-
czona z pierwsza emisja zielonych obligacji skiero-
wang do instytucji.
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Czy zréwnowazone finansowanie ma swoje centra, ktore
opracowaly wlasne strategie? Jak one dzialajq? Na gléw-
nego gracza na tym rynku wyrasta Londyn.

Londyn jest arcyciekawym przykladem. Jeszcze kilka
lat temu nie bylo go nawet w pierwszej piatce glo-
balnego rankingu zielonych centréw finansowych.
W 2019 r. rzad brytyjski opublikowat strategie zielo-
nych finanséw - Green Finance Strategy. W ciagu kil-
ku lat Londynowi udato sie wej$¢ na pierwsze miejsce
w globalnym rankingu. To bardzo dobry przyklad, jak
tego typu strategie - jezeli sa dobrze skonstruowane
i konsekwentnie realizowane - mogg doprowadzi¢ do
rozwoju zielonego hubu, jakim stat si¢ Londyn. Podob-
ne strategie przygotowaly Niemcy, pracuja nad nimi
Wlochy, bardzo aktywny jest w tej dziedzinie wegier-
ski bank centralny. Do takich strategii przymierzaja sie
panstwa baltyckie. Zaczal sie swego rodzaju wyscig
miedzy centrami finansowymi, ktére - widzac, ze trend
mocno sie rozwija - chcg u siebie te produkty tworzy¢,
by budowa¢ na nich swoje przewagi konkurencyjne.

Jak na tym tle wyglada Polska?

W rankingu The Global Green Finance Index jeste-
Smy oceniani do§¢ wysoko w naszej cze$ci Europy,
natomiast z pewno$cia mamy jeszcze sporo do zrobie-
nia. Stad inicjatywa Ministerstwa Finanséw, by opra-
cowac¢ mape drogowg dla rozwoju zréwnowazonych
finanséw w Polsce.

Dlaczego mape drogowa, a nie strategie?

Wedlug mnie zré6wnowazone finansowanie juz rozwija
sie w Polsce dynamicznie. Pierwsze zielone obligacje
skarbowe byly wyemitowane wlasnie przez nas, co-
raz wiecej jest korporacyjnych i komunalnych emisji
tego typu papierdw, powstal u nas pierwszy fundusz
ESG [E - environmental, $rodowisko, S - social re-
sponsibility, spoleczna odpowiedzialno$¢, G - corpo-
rate governance, tad korporacyjny - red.], w ktérym
inwestorzy moga lokowaé swoje oszczednosci, sporo
jest inicjatyw nakierowanych na wzmocnienie rapor-
towania niefinansowego i transparentno$ci dotyczacej
celow klimatycznych oraz spotecznych. Bardzo duzo
juz na rynku w tej kwestii sie dzieje. Jest za pdzno, by
ubieraé to wszystko w jaka$ strategie, my po prostu
juz ja w praktyce realizujemy. Intencja mapy drogo-
wej jest uporzadkowanie r6éznych inicjatyw, by skupié
sie na tych obszarach, w ktérych nasza przewaga kon-
kurencyjna juz jest lub moze by¢ najwieksza. Mapa
to zarazem préba budowania centrum zielonych fi-
nanséw dla catego naszego regionu. Wezmy przyktad
z zielonych obligacji: to nie tylko papier wartoSciowy,
lecz takze proces zwigzany z jego emisja. Istotnym
elementem jest certyfikacja, to znaczy uzyskanie glej-
tu, ze zielona obligacja spelnia wszystkie standardy
klimatyczne, a w przypadku obligacji zréwnowazo-
nych - takze spoteczne. Instytucji oferujacych taka
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certyfikacje dzi§ w Polsce nie ma. Mozna je uzyskaé
za granica. To jeden z obszardw, ktéry moze byé dla
naszego rynku ciekawym kierunkiem rozwoju. Moze-

my po prostu taka ustuge zaoferowaé. Mapa drogowa
bedzie sie skupiaé na takich konkretnych obszarach.

Jednym z elementéw projektu jest powolanie polskiej

Platformy Zréwnowazonych Finanséw. Jakie bedzie jej

zadanie?
Chcieliby$my, by byta ona gtéwnym forum wspolpra-
cy. Platforma bedzie cialem wyznaczajacym kierun-
ki prac nad mapa drogows. Jednocze$nie w ramach
platformy chcieliby$émy, by dzialaly grupy robocze
zorientowane na przygotowanie rozwigzan dla kon-
kretnych wyzwan. Platforma powinna zaczgé funkcjo-
nowac jeszcze w tym roku.

Co ma by¢ punktem dojscia mapy drogowej? Jaki jest jej

cel?
Dla nas, jako polskiego rynku kapitalowego, takg misja
powinno by¢ stworzenie regionalnego centrum zielo-
nych finanséw. JesteSmy najwiekszym rynkiem kapi-
talowym w naszej czeSci Europy, rozwijajacym sie
bardzo dynamicznie. Mamy preznie dzialajaca gielde,
ktéra konkuruje z innymi gieldami w regionie, ptyna
do nas szerokim strumieniem fundusze private equ-
ity i venture capital, mamy dobrze rozwiniety sektor
funduszy inwestycyjnych. Mozemy na tych solidnych
fundamentach budowac takie regionalne centrum zie-
lonych finanséw. Mapa drogowa jest nam potrzebna
do tego, by w perspektywie okoto pieciu lat takie cen-
trum powstato.

Rynek Europy Srodkowej i Wschodniej jest bardzo per-
spektywiczny, patrzqc z punktu widzenia transformacji
energetycznej. Droga regionu do zielonych finanséw jest
ciekawa, dluga i wymagajqca zaangazowania duzych fun-
duszy. Co bedzie elementem przyciqgajacym kapitaly, tak-
Ze zagraniczne, do polskiego centrum zréwnowazonego
finansowania?
Gdy moéwie o naszym kraju jako centrum zréwno-
wazonych finanséw, czesto stysze glosy zdziwienia:
przeciez Polska weglem stoi... Odpowiadam, Ze nasze
wyzwania zwigzane z transformacja energetyczng sa
ogromne. Transformacja bedzie wymagata gigantycz-
nych nakladéw finansowych, uwzglednienia perspek-
tywy spotecznej. Wyzwanie, jakie stoi przed nami, de-
terminuje mozliwosci rozwojowe rynku finansowego,
z pomocg ktérego inwestorzy prywatni beda mogli sie
zaangazowa¢ w transformacje gospodarki. Musimy
tylko wypracowa¢ odpowiednie instrumenty finanso-
we. Wyzwania sa bardzo duze, a to znaczy, ze beda
one przyciggaly duzy kapital. W Polsce i w naszym
regionie Europy nie brakuje przedsiewzie¢ wartych
sfinansowania. Przygotowujemy ramy organizacyjne,
by tym kapitalem madrze zarzadzac. [
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Najwiekszy
magazyn Europy

roblemy zaczely sie wraz z pandemis,
kiedy firmy stanely w obliczu wstrzyma-
nia produkcji. Wedlug raportu Bank of
America pandemia spowodowata zaklo-
cenie w tancuchach dostaw w 80 proc.
sektoré6w. Na rynku europejskim zacze-
lo brakowac¢ towardw, podzespoly prze-
staly docieraé na czas, transport z dalekiej Azji byt
albo zbyt kosztowny, albo wrecz niemozliwy. Przy
okazji okazato sie, jak dobrym pomystem byto ulo-
kowanie fabryk albo w granicach Unii Europejskiej,
albo tuz na jej obrzezach. Dzieki temu, ze Polska jest
potentatem w dziedzinie AGD (w naszym kraju po-
wstaje 35 proc. calej unijnej produkcji),
branza w okresie pandemii i postpan-
demii zwiekszyla eksport oraz osia-
gneta znakomite wyniki finansowe.
Sasiedztwo duzych rynkéw okazalo sie
blogostawienstwem.

Nie kazda branza jednak, mimo
zlokalizowania centrali i gléwnej firmy
producenta na terenie Unii, byla w sta-
nie poradzi¢ sobie z problemami. Tak
bylo i jest nadal z branzg motoryza-
cyjna. Nic dziwnego, skoro produkcja

%

Zapasé na
globalnym rynku
trwa juz drugi
rok i jej konca nie
widac. Rosnace

STANISLAW KOCZOT

zastepca redaktora naczelnego
,Gazety Bankowej”

moze trwac¢ nawet kilka lat. Do tego zachodnie koncer-
ny prowadzg czesto swoje biznesy w Azji, w formie jo-
int ventures, wiec zmiana miejsca produkcji moze ozna-
cza¢ dla nich strate pokaznego kapitatu.

Cho¢ proces nearshoringu jest skomplikowany,
ostatni rok teoretycznie powinien wplyngé na jego
przyS$pieszenie. Powdd: wybuch wojny na Ukrainie oraz
kontynuacja polityki ,,zero COVID-19” w Chinach, kt6-
re - po chwilowym oZzywieniu - zatrzymaly ekspansje
globalnego handlu. Spada aktywno$¢ gospodarcza, a to
zapowiada recesje.

Czy w wyniku zmieniajacej sie globalnej konfiguracji
Polska i nasz region zyskajg na znaczeniu? Czy powstang
u nas potezne fabryki, przeniesione z dale-
kiej Azji? Niekoniecznie. Zerwanie tancu-
chéw dostaw uruchomilo proces tworzenia
zapasOw magazynowych, co bylo natu-
ralng reakcja na niedostatek produktow.
Proces ten wcale sie nie zatrzymal. We-
dtug raportu firmy doradczej Cushman &
Wakefield wolumen nowych uméw najmu
(popyt netto) w ciggu ostatnich 12 miesie-
cy wyniést 5,8 mln m? co stanowi wzrost
0 68 proc. w poréwnaniu z rokiem 2020.
- Wysokie zapotrzebowanie na powierzch-

poszczegblnych elementéw odbywa sie kOSZty wymiany nie magazynowe wynika z potrzeby dy-
w jednym kraju, koncowy produkt po- handl()wej to jede]] wersyfikacji sieci logistycznej dostosowa-
V\'/st?]e w innym, a sprzed‘az Eiokonu]e 7 motorow wys oki ej nej d? potrzeb ‘rynku e-commerce, a takze
sie jeszcze w innym. Pospinaé wszyst- . I zatoréw zauwazalnych wciaz w globalnych
kie elementy w jedng cato$é¢ to dzi$ lllﬂaC_]l taiicuchach dostaw, co sklania wiele firm
wielkie wyzwanie. — do zwiekszania poziomu zapaséw - twier-

Odpowiedzia na skomplikowang
sytuacje globalng i rosngce ryzyko nie-
pewnosci w obrocie gospodarczym powinien by¢
nearshoring, czyli przeniesienie proceséw produk-
cyjnych i uslugowych do rejonéw lub krajéw mniej
odlegtych od Europy lub nawet na jej peryferie. Eks-
perci Polskiego Instytutu Ekonomicznego stwierdzili
nawet, ze do korica 2030 r. Europa Srodkowa umocni
sie w roli ,fabryki Europy”, a szczegélnie atrakcyj-
nym miejscem relokacji przemyshtu bedzie Polska.

Czy tak sie rzeczywiscie stalo? Jeszcze nie. Poje-
dyncze przypadki dotyczace gltéwnie branzy moto-
ryzacyjnej nie $§wiadcza o globalnym trendzie. Prze-
niesienie produkcji wymaga poniesienia wysokich
nakladow inwestycyjnych, przygotowania kadry,

dzi Cushman & Wakefield. Co ciekawe,

deweloperzy czesto decyduja sie na budo-
we ,magazynoéw spekulacyjnych”. To powierzchnie ma-
gazynowe, ktdre nie sa zabezpieczone umowami najmu.
Rynek okazuje sie na tyle chlonny, ze ryzyko zwiazane
z taka inwestycja jest stosunkowo niewielkie, natomiast
zyski moga by¢ potezne. Wedlug firmy doradczej JLL
pod koniec I kwartatu 2022 r. w budowie znajdowalo sie
2,2 mln m? takich powierzchni.

Polska staje sie placem budowy wielkich, nowo-
czesnych magazynéw. By¢ moze tak bedzie wygladala
odpowiedZ na zerwanie tancuchéw dostaw: fabryki zo-
stang tam, gdzie byly, bo produkcja w Unii jest i bedzie
nadal zbyt droga. A my, zamiast ,fabryka Europy”, zo-
staniemy ,,magazynem Europy”. )
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Najsprytniejsi inwestorzy zaczeli juz antycypowac recesje i obnizki stop
procentowych. Stad gwattowny spadek rentownosci obligacii, czyli wzrost
cen, ktory zaczat sie w potowie czerwca

dy w 2019 i 2020 r. Polacy inwestowali
miliardy zlotych w fundusze obligacji,
w najczarniejszych snach nie przypusz-
czali, ze bedzie to zta decyzja. Uciekali
przed nisko oprocentowanymi lokatami
i wysoka zmiennoS$cia na gieldzie, wy-
wolang przez pandemie koronawirusa,
w kierunku tzw. funduszy bezpiecznych. Po kilkunastu
miesigcach okazato sie jednak, ze te fundusze bezpiecz-
ne nie byly. Nadeszla niszczaca oszczedno$ci obligacyj-
na bessa. Ale w czerwcu i lipcu pojawily sie sygnaly, ze
moze ona dobiegaé konca.

Skad ..niedzwiedzie” na rynku
dlugu?

Na rynku obligacji - zaréwno w Polsce, jak i na
Swiecie - zawitala w ostatnich kwartalach bessa, i to
taka, jakiej dawno nie bylo. Rozpoczeta sie na poczat-
ku 2021 r. i trwalta do potowy czerwca 2022. To bylo
ciezkie - dla posiadaczy obligacji i jednostek fundu-
szy dtuznych - péitora roku rzadéw ,niedzwiedzi”.
Rentowno$¢ europejskich 10-latek jeszcze pod koniec
2020 r. byla ponizej zera, a w polowie czerwca 2022 sie-
gnela 2,62 proc.

Rentowno$¢ polskich obligacji 10-letnich poszia
w gore z okolic 1,15 proc. na poczatku 2021 r. do okolic
8 proc. w polowie czerwca 2022. W okresie od poczatku
stycznia 2021 do 20 czerwca 2022 $rednia stopa zwrotu
dla grupy funduszy papieré6w dluznych polskich uni-
wersalne wyniosta -7 proc., a niektére fundusze w tym
okresie stracity po kilkanasScie procent - podaje portal
Analizy.pl. Najwiekszy obserwowany spadek cen do-
tyczyl skarbowych obligacji o stalym kuponie, jednak
pod presja byly rowniez wszystkie inne segmenty ob-
ligacji, w tym skarbowe obligacje zmiennokuponowe
oraz obligacje korporacyjne.

Skad ta dluzna bessa sie wziela? Obligacje skarbowe
to dobre instrumenty na spokojne czasy, gdy stopy pro-
centowe sa stabilne lub spadajg. Od péttora roku ban-
ki centralne na calym $wiecie podnosza jednak stopy
procentowe, co dziala negatywnie na wyceny dlugu,
zwlaszcza na dtugoterminowe obligacje. Bessa zaczela
sie nieco wczes$niej niz cykl podwyzek stép, bo rynek
zazwyczaj wyprzedza o kilka miesiecy to, co bedzie sie
dziato w realnej gospodarce.

Pieniadze zaczely uciekaé z funduszy dtuznych, co
przyczynito sie do poglebienia spadkéw. Wedlug Mor-
ningstar Direct od poczatku roku do kofica maja z fun-

duszy amerykanskich obligacji ucieklo 170 mld dol. Na
polskim rynku od lipca 2021 do czerwca 2022 w kaz-
dym miesigcu saldo wptat i wyptat, jesli chodzi o fun-
dusze dluzne, bylo ujemne, a najwieksze bylo w marcu
2022 (-8,1 mld z}) - wynika z danych Izby Zarzadzaja-
cych Funduszami i Aktywami (IZFA). W tym okresie
z funduszy dluznych oferowanych przez polskie TFI
wyplacono o okoto 16,5 mld z} wiecej, niz wplacono,
a to oznacza spadek aktywow tego rodzaju podmiotoéw
o okoto -17 proc. w p6t roku.

Rentownose polskich 10-1atek

Zrédio: Trading Economics ﬁ
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~Bycza” szarza na rynku dlugu

W czerwcu i lipcu zaczely sie jednak pojawiac sy-
gnaly §wiadczace o zmianie trendu, czyli o odwrocie
»hiedZwiedzi”. Tych sygnaléw bylo co najmniej kilka.
Przede wszystkim po prostu ceny obligacji zaczely ro-
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snaé, i to momentami gwaltownie. Ta szarza ,,bykoéw”
oznacza, ze najsprytniejsi inwestorzy (zwani ,smart
money”) zaczeli antycypowaé pewne zmiany nadcho-
dzace w realnej gospodarce. Zapewne idzie o nadcig-
gajaca recesje, ktéra wida¢ w odczytach wskaznikow
koniunktury z wielu krajéw, oraz nadchodzace zakon-
czenie cyklu podwyzek stép, a by¢ moze i rozpoczecie
cyklu obnizek. Banki centralne zapewne wybiora za-
konczenie walki z inflacja w obliczu coraz powazniej-
szego spowolnienia gospodarczego.

Efekt? Lipiec okazal sie §wietny dla funduszy obli-
gacji. Indeks TBSP (Treasury BondSpot Poland) w tym
miesigcu urdst o 5 proc. i byl to najlepszy miesieczny
wynik w jego historii, czyli od 2006 r. Fundusze z grupy
papieréw dluznych polskich skarbowych dlugotermi-
nowych zarobily w lipcu $rednio 6,34 proc.

Notowania TBSP - 10 lat
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Pytanie, czy w czerwcu na rynku obligacji odnoto-
wano ostateczne dno bessy, pozostaje otwarte. Wida¢
bylo na rynku w czasie wakacji podwyzszong zmien-
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nos$¢. Nalezy zwr6cié uwage, ze wojna na Ukrainie
trwa, ainflacja wcigz zaskakuje i wiele bankéw central-
nych tak naprawde dopiero rozpedzata sie w okresie
wakacyjnym, jeéli chodzi o cykl podwyzek stop. Wyda-
je sie jednak, ze mozna juz postawic teze, iz IIpdlrocze
2022 r. to powinien by¢ okres konczacy besse na dtugu,

okres zmiany trendu w dlugim terminie.

Obligacje skarbowe to dobre
INnstrumenty na spokojne czasy,
gdy stopy procentowe sg
stabilne lub spadajg

Przypomnijmy, ze gléwna stopa procentowa
w Polsce to 6,5 proc., i jest to najwyzszy poziom od
2005 r. Podczas lipcowej konferencji prasowej prezesa
NBP prof. Adama Glapiniskiego dalo sie wyczué w to-
nie jego przemdwienia troske o gospodarke. W sierp-
niu Rada Polityki Pienieznej nie miata posiedzenia
decyzyjnego, kolejne jest we wrzesniu, i przez okres
wakacyjny sptyneto do RPP wiele danych makroeko-
nomicznych, ktére zapewne pokazaly duze spowol-
nienie gospodarcze. Rynkowy konsensus analitykow
zakladal przed wakacjami, ze gléwna stopa na jesieni
osiggnie wysoko$¢ 8 proc., ale niektérzy - jak Mariusz
Zardd z Quercus TFI, ktory w lipcu udzielit wywiadu
portalowi Strefa Inwestor6w - spodziewali sie braku
podwyzki, co byloby duza niespodzianka dla rynku.
W obecnej sytuacji mozna zatowaé, ze NBP nie pro-
wadzi tzw. forward guidance, a jest to narzedzie sy-
gnalizujace rynkowi nadchodzace zmiany w polityce
pienieznej. Dlatego kazda zaskakujaca decyzja RPP
wywoluje duzg zmiennoé¢ na notowaniach obligacji
i zlotego.

A w jaki sposéb inwestowaé w obligacje, zakla-
dajac, ze zaczyna sie hossa na rynku dlugu? Eksper-
ci podpowiadaja, ze ekspozycje na spadek stép pro-
centowych w Polsce najlepiej przyja¢ przez zakup
funduszy obligacji skarbowych dlugoterminowych,
bo to wlasnie tego rodzaju papiery beda gléwnym be-
neficjentem tego trendu. Oczywiécie powinny tez zy-
skiwaé inne produkty inwestycyjne oferowane przez
TFI, takie jak fundusze obligacji korporacyjnych czy
fundusze obligacji uniwersalne. Nalezy przy tym pa-
mietaé, ze co prawda ceny obligacji majg spore pole
do odbicia po bessie i wyniki, jakie pokazg niektére
fundusze dtuzne w II pdiroczu 2022, moga by¢ nawet
dwucyfrowe, ale z drugiej strony do$¢ dotkliwych
strat z ostatniego p6ltora roku raczej nie uda sie odro-
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bi¢ blyskawicznie, w kilka miesiecy. Inwestorzy mu-
sz3 sie uzbroié¢ w cierpliwosé.

»Polskie obligacje skarbowe wygladaja relatywnie
atrakcyjnie na tle obligacji z rynké6w rozwinietych.
Nominalna réznica rentowno$ci miedzy obligacjami
Polski i Niemiec czy USA jest najwyzsza od wielu lat.
Dostrzegaja to zagraniczni inwestorzy, ktérzy od po-
czatku roku powoli wracajg na krajowy rynek obliga-
¢ji, zmniejszajac wieloletnie niedowazenie w Polsce.
Spodziewamy sie kontynuacji tego procesu, ktéry po-
winien wspiera¢ krajowy rynek dtugu. W scenariuszu
bazowym spodziewamy sie jeszcze w 2022 r. nasilenia
oczekiwan na obnizki stép procentowych w Polsce,
najwcze$niej moglyby sie one wydarzyé¢ prawdopo-
dobnie pod koniec 2023 r.” - stwierdzili analitycy In-
vestors TFI w swoim lipcowym raporcie. ,,Najwiek-
szym ryzykiem dla scenariusza bazowego pozostaja
nie do konca przewidywalne konsekwencje wojny na
Ukrainie czy tez dalsza ekspansja fiskalna zmierzaja-
ca do jak najwiekszego niwelowania wysokiej inflacji
i tym samym wymuszajaca na NBP wydtuzenie cyklu
podwyzek stép procentowych” - dodali.

Inaczenie obligacyjnej hossy
dla instytucji

Jesli rzeczywiScie mamy trwala zmiane trendu na
rynku obligacji, bedzie to czynnik stabilizujgcy port-
fele wielkich instytucji finansowych, takich jak banki
i ubezpieczyciele. Bedzie on skutkowal poprawg wy-
nikd6w z wyceny instrumentéw stalokuponowych. -
Jednak znaczenie czeSci obligacyjnej portfeli z punktu
widzenia calo$ci przychodéw jest ograniczone. Przy
czym ta zmiana trendu na rynku obligacji wplynie na
poziom kapitaléw wtasnych i regulacyjnych, szcze-
gblnie ze znakomita wiekszo$¢ portfela obligacyjne-
go wyceniana jest poprzez kapitaly - méwi ,,Gazecie
Bankowej” Michal Sobolewski, analityk DM BOS. -
Dla przecietnego banku to nie bedzie mialo istotnego
wplywu, ale dla bankéw, w ktérych jednoczes$nie ksie-
gowane s3 duze straty zwigzane z portfelem kredytow

frankowych, jest to juz element mogacy mieé relatyw-
nie wieksze znaczenie - dodaje Sobolewski. Wedtug
niego ewentualna hossa na rynku obligacji jest jednak
zlym znakiem dla sektora bankowego. - Potencjalna
hossa na rynku obligacji sugeruje osiggniecie szczytu
inflacji i tym samym, w perspektywie kilku lat, zmia-
ne polityki pienieznej, co oznacza presje na marze
odsetkowa w sektorze i w przypadku spelnienia sie
zalozen rynkowych pogorszenie wynikow sektora -

wyjasnia.

Banki centralne zapewne wybiorg
zakonczenie walki z inflacjg w obliczu
coraz powazniejszego spowolnienia
gospodarczego

Wsrod ekspertéw pojawiaja sie coraz czeSciej wat-
pliwosci, czy w przyszlosci obligacje beda wciagz tak
atrakcyjnym ,bezpiecznym” aktywem jak do tej pory.
Chodzi o to, ze ujemna korelacja pomiedzy akcjami
i obligacjami, ktéra obowigzuje od ponad 20 lat, jest
uwazana za istotny czynnik wyjSciowy dla konstruk-
cji portfeli multi-asset. Tymczasem z badania firmy
inwestycyjnej PGIM wynika, ze ta ujemna korelacja
nie musi sie utrzymywac wiecznie. Wedle analitykow
PGIM mozliwa jest zmiana korelacji na poszczegél-
nych rynkach, z ujemnej na dodatnig, a moze ona zo-
sta¢ napedzona doglebnymi zmianami w gospodarce,
w polityce pienieznej i fiskalnej, duzg role odegra-
ja za$ tutaj USA, ktére majg wielki wplyw na rynki
wschodzace. Taka zmiana bylaby zla informacja dla
inwestoréw, gdyz utrudnilaby znalezienie aktywow
o niskim ryzyku i stalym dochodzie, ktére majg wia-
Sciwo$ci zabezpieczajace czes§¢ akcyjna portfeli. °
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KRZYSZTOF PACZKOWSKI

Ekologiczna szpica

Transformacja energetyczna nabiera tempa, a wsrod innowatorow pojawiajg
sie flagowe okrety warszawskiego parkietu. Topowe spotki z GPW sg liderami
fundamentalnych zmian na rynku zielonej energii, co daje im jednoczesnie rosngca
przewage nad konkurencjg

poéréd najwiekszych spoétek tworzacych
indeks blue chipéw na warszawskiej giel-
dzie WIG20 az 90 proc. inwestuje w OZE
lub korzysta z odnawialnych Zrdédel ener-
gii. W przypadku $rednich firm, zgrupo-
wanych w indeksie mWIG40, jest to od-
powiednio 65 proc. podmiotéw, natomiast
dla mniejszych przedsiebiorstw (skupionych wokoét
wskaznika sWIG80) odsetek ten wynosi 59 proc. -
wynika z raportu dzialajacej w sektorze energii fir-
my Luneos. Badania jednoznacznie wskazujg, ze ton
energetycznej transformacji nadajg przede wszystkim
czolowe sp6iki z warszawskiego parkietu, a jednocze-
$nie flagowe okrety polskiej gospodarki. Dzieki temu
gietdowi giganci zyskuja takze wieksza niezaleznos¢
energetyczng i ograniczajg niepewnos$é, ktéra towa-
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rzyszy biznesowi w zwigzku z kryzysem surowco-
wo-energetycznym. Dobitnym przykladem mogg by¢
cho¢by inwestycje multienergetycznego koncernu
PKN Orlen, ktory realizuje wiele wyjatkowo ambit-
nych projektéw z obszaru fotowoltaiki, energii wiatro-
wej, matych reaktoréw jadrowych czy energii wodoro-
wej. Potezny program inwestycyjny na najblizsze lata
zapowiedziala réwniez Grupa PGE, ktéra zamierza
m.in. wybudowaé¢ na Pomorzu jeden z najwiekszych
w Europie magazyndéw energii elektrycznej, polozony
w odleglosci ok. 10 km od brzegu Morza Baltyckiego
- w poblizu planowanych morskich farm wiatrowych.
Centrum Symulacyjne dla matych, modutowych elek-
trowni jadrowych (SMR) przygotowuje takze KGHM.
W przypadku miedziowego koncernu jest to rowniez
- obok rozwoju energii w oparciu o fotowoltaike, wia-
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traki czy wodoér - element szerokiej transformacji
energetycznej. Z kolei PGNiG i Orlen Poludnie zawar-
ty porozumienie w kierunku wspdlnych inwestycji
biogazowych, wpisanych w strategie rozwoju zero-
i niskoemisyjnych zrdédetl energii.

Lacznie inwestycje rodzimych gigantéw pochlo-
ng setki miliardow zlotych, stawiajac polskie spoiki
w szpicy nie tylko europejskich, lecz i §wiatowych in-
nowator6w w sektorze energii odnawialnej i dajac im
ogromng przewage nad konkurencja w czasach global-
nego kryzysu paliwowo-energetycznego.

Liderzy energetycznej rewolucji

Przypomnijmy, ze w czerwcu i lipcu tego roku
Luneos poddal analizie raporty niefinansowe oraz
sprawozdania zarzadéw z dziatalnoSci spdtek za rok
2021 - skupiajac sie przede wszystkim na aspektach
zwigzanych z energia odnawialng. I tu weryfikacji
poddane zostaly dane obrazujace wykorzystanie no-
$niké6w energetycznych z OZE w ramach biezacej
dzialalno$ci, ale takze planowanych i wdrazanych juz
inwestycji w tym obszarze. Kluczowe byly m.in. infor-
macje, jaki jest odsetek zielonej energii zuzywanej na
potrzeby konkretnego przedsiebiorstwa, ale tez - jak
wygladaja zakupy tego typu no$nikéw z zewnetrznych
zrodel. Szczegdlnie waznym elementem statystyki
prowadzonej na potrzeby badan byty informacje o pla-
nowanych projektach inwestycyjnych i prowadzonych
dzialaniach w tym wlasnie zakresie.

- I tu analiza pokazala, ze transformacja energe-
tyczna zdecydowanie sprawniej odbywa sie w naj-
wiekszych spoétkach niz w podmiotach o mniejszym
zasiegu dzialania i ograniczonej skali ekspansji ryn-
kowej - podkres$la Michal Koztowski, wspdizalozyciel
i wiceprezes firmy Luneos. Wedlug niego zdecydowa-
na wiekszo$¢ - bo az 90 proc. topowych spétek obje-
tych indeksem WIG20 - inwestuje w OZE lub korzysta
z energii pochodzacej z odnawialnych zrédel, np. po-
przez zakup certyfikowanych no$nikéw. Jednak wraz
ze spadajacg kapitalizacjg i rozmiarami firm, a takze
ich obrotami oraz skalg dzialania (klasyfikacja w niz-
szej kategorii gieldowej, przypisanej srednim i matym
podmiotom na warszawskim parkiecie), ten odsetek
zdecydowanie spada. I tak - w przypadku $rednich
przedsiebiorstw (mWIG40) jest to juz 65 proc., a naj-
mniejszych (sSWIG80) - odpowiednio 59 proc. - Z calg
pewnosScig dla zwiekszenia bezpieczenstwa energe-
tycznego mate i §rednie podmioty z polskiego rynku
kapitalowego powinny w 2022 r., ale rOwniez w kolej-
nych latach, przyspieszy¢ odchodzenie od coraz droz-
szej energii pochodzacej z wegla na rzecz OZE - doda-
je Michal Koztowski. A to oznacza, ze musza rowniez
pilnie $ledzi¢ poczynania w tym zakresie najwiek-
szych innowator6w na rynku, ktérzy obecnie nadaja
ton energetycznej rewolucji - stajac sie dla wszyst-
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Inwestycje rodzimych gigantow
pochtong setki miliardow zotych,
stawiajgc polskie spotki w szpicy nie
tylko europejskich, lecz i Swiatowych
iInnowatorow w sektorze energil
odnawialnej

kich jednoczesnie punktem odniesienia i wzorcem do
na$ladowania.

Eksperci wskazali takze w swojej analizie na zna-
czacy wzrost cen energii - szczeg6lnie produkowanej
w oparciu o paliwa kopalne. I tu wtasnie doskonatym
zamiennikiem moga by¢ odnawialne Zrdédla energii,
pozyskiwane przy obecnych technologiach w coraz
krétszym czasie. Kluczowe znaczenie ma w tym przy-
padku tez spadajacy koszt wytworzenia no$nikow
w stosunku do tradycyjnych metod produkcji.

Czas na ambitne projekty

Potwierdzenie badani mozemy juz obserwowac cho-
ciazby w realizacji wielu innowacyjnych projektéw, ja-
kie wdraza czolowy polski koncern multienergetyczny
PKN Orlen. Wpisuja sie¢ w nie m.in. wspomniane juz
wcze$niej inwestycje z obszaru fotowoltaiki, energii
wiatrowej, matych reaktoréw jadrowych czy w kon-
cu energii wodorowej. Jak podkres$la Daniel Obajtek,
prezes PKN Orlen, dywersyfikacja dzialalno$ci w tym
zakresie ma ogromne znacznie i pozwala generowac
spoOlce coraz wigksze zyski. Wystarczy wspomniec¢, ze
segment energetyczny koncernu juz w 60 proc. produ-
kuje energie z nisko- i zeroemisyjnych zZroédetl. - W tym
konteks$cie szczegblne znaczenie zyskujg inwestycje
rozwojowe calej grupy, obejmujace energetyke odna-
wialng oraz paliwa alternatywne. Dzieki temu trwale
zwiekszamy nasze bezpieczenstwo, ale takze nieza-
lezno$¢ od dostaw surowcéw ze Wschodu - méwi Da-
niel Obajtek. Zwraca ré6wniez uwage na potezne nakla-
dy inwestycyjne, ktére w przypadku Orlenu wyniosty
w I potowie tego roku az 6,3 mld z} (niemal tyle, ile
sp6lka zainwestowata lacznie w latach 2014-2015).

OczywiScie budowa efektywnej i konkurencyjnej
infrastruktury wigze sie¢ z procesami akwizycyjny-
mi, ktére maja za zadanie nie tylko zwiekszy¢ skale
dziatania i jednocze$nie wzmocnié spdtke w obszarze
dotychczas realizowanych projektéw oraz nowych
przedsiewzieé inwestycyjnych. Jej celem jest przede
wszystkim stworzenie silnego, multienergetyczne-
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go koncernu, ktérego dzialalno§¢ bedzie optymalnie
zabezpieczala interesy gospodarcze naszego kra-
ju. - Fuzja Orlenu i Grupy Lotos, a takze polaczenie
z PGNiG umozliwi nam réwniez zbudowanie opty-
malnego portfolio wytwodrczego w kraju, opartego na
odnawialnych Zr6dtach energii - m.in. na energetyce
wiatrowej. Pozwoli tez w pelni wykorzystaé potencjat
jednostek gazowych do bilansowania nieregularnego
profilu dostaw energii z OZE - dodaje szef

koncernu.

zostaé zrealizowanie do 2030 r. Dzieki temu uzyskamy
réwniez bezpieczng integracje systemow OZE, stabili-
zacje calego systemu i infrastruktury elektroenerge-
tycznej - co istotnie poprawi bezpieczenstwo polskie-
go sektora energetycznego - ocenia prezes Dabrowski.
Warto wspomnie¢, ze lokalizacja projektu jest od-
dalona o ok. 10 km od Morza Baltyckiego, na ktérym
PGE posiada trzy decyzje lokalizacyjne umozliwiajace
budowe morskich farm wiatrowych o tacz-

Projekty, a zwtaszcza ich skala, wygla-
daja imponujgco. Wystarczy wspomnieé
o strategii wodorowej, zgodnie z ktdra
Orlen przeznaczy na ten witasnie cel do
2030 r. az 7,4 mld zl (inwestycje oparte na
odnawialnych Zrédtach i technologii prze-
twarzania odpadéw komunalnych). Uru-
chomiony juz program Hydrogen Eagle
zaktada tutaj budowe miedzynarodowej
sieci hubé6w wodorowych oraz ponad 100
stacji tankowania tym paliwem. Koncern
stawia takze na rozwoj energetyki jadrowej
(porozumienie z firmg Synthos w zakre-
sie zeroemisyjnych technologii jadrowych
MMR i SMR) i projekty offshore (z wyko-
rzystaniem koncesji na farmy wiatrowe na
morzu).

Spektakularne

90

proc.

spotek z GPW obje-
tych indeksem WIG20
inwestuje w OZE lub
korzysta z energii
pochodzacej z odna-
wialnych zrédet, np.
poprzez zakup certyfi-
kowanych nosnikéw

Srddlo: Badanie
firmy Luneos

nej mocy 3,5 GW. Z kolei ok. 30 km od ESP
Zarnowiec i planowanego magazynu ener-
gii znajduje sie nalezaca do koncernu Far-
ma Wiatrowa ,Lotnisko” o mocy niemal
100 MW (z potencjatem rozbudowy o kolej-
ne 140 MW, w oparciu m.in. o wielkoskalo-
we farmy fotowoltaiczne).

Giganci w akeji

Bardzo aktywny w obszarze transfor-
macji energetycznej jest tez miedziowy
koncern KGHM, ktéry mocno inwestuje
w produkcje no$nikéw z wlasnych Zrédel.
I tu r6wniez najwazniejsze projekty sku-
piaja sie woko6l energetyki jadrowej, wia-
trowej, a takze technologii wodorowych.
Przypomnijmy, ze KGHM podpisal juz
umowe z amerykanska firma NuScale na
wdrozenie matych modutowych reaktoréw
jadrowych (SMR) w Polsce. Zgodnie z har-

inwestycje

Jednym z czolowych lideré6w transformacji, kto-
ry wyznacza ambitne cele i systematycznie zwieksza
udziat OZE w swoim miksie energetycznym, jest tak-
ze Grupa PGE. Spoéika, informujac chociazby ostatnio
o wynikach finansowych, zwrdcita szczegdlng uwage
na segment energii odnawialnej - bije on tutaj rekor-
dy, a w §lad za doskonalymi rezultatami staje sie coraz
wiekszym kolem zamachowym do nowych inwesty-
cji. Wedlug Wojciecha Dabrowskiego, prezesa Grupy
PGE, spélce zalezy na realizacji bardzo ambitnych
celow, ktére zostaly wyznaczone w strategii rozwoju
(do 2030 r. koncern zaplanowatl w budzecie inwestycje
o warto$ci 75 mld z1). - Stad tez kapital inwestycyjny
przeznaczamy m.in. na projekty fotowoltaiczne, akwi-
zycje ladowych farm wiatrowych i farm stonecznych,
niskoemisyjne Zrodla gazowe czy okablowanie sieci
dystrybucyjnych - podkre§la Wojciech Dgbrowski.
Zwraca takze uwage na wdrazany przez spotke projekt
jednego z najwiekszych na skale europejska magazy-
néw energii. Chodzi o budowe bateryjnego magazynu
energii elektrycznej przy Elektrowni Szczytowo-Pom-
powej Zarnowiec o mocy nie mniejszej niz 200 MW
i pojemnosci ponad 820 MWh. - Naszym celem stra-
tegicznym w tym obszarze jest posiadanie 800 MW
nowych instalacji magazynowania energii, ktére maja

GAZETA BANKOWA // WRZESIEN 2022

monogramem pierwsza elektrownia ma tu-
taj zosta¢ uruchomiona do 2029 r. W tym przypadku
czysta energia zasili oddzialy produkcyjne miedzio-
wego koncernu. KGHM wystapil rowniez wspolnie
z Total Energies w przetargu polskiego rzadu na roz-
woéj przybrzeznych projektéw wiatrowych. Strategia
miedziowego giganta - oparta na dywersyfikacji Zré-
detl energii i zrdwnowazonym rozwoju - zaklada, ze
w 2030 r. produkcja wtasnej energii powinna zaspoka-
ja¢ minimum polowe potrzeb koncernu.

Dla PGNIiG réwniez szczegodlnie istotne znaczenie
maja inwestycje oraz odpowiednie zabezpieczenie
zrodel dostarczanej energii i paliwa. Gazowa spo6ika
i Orlen Potudnie zawarly juz m.in. porozumienie w za-
kresie wspolpracy w obszarze OZE. W tym przypad-
ku kluczowe maja by¢ inwestycje w rozwoj sieci bio-
metanowni. - £3czac silty z PGNIG, rozwijamy nowa
linie biznesowa na rynku biometanu. Duzy potencjat
tego czystego, ekologicznego paliwa, ktére moze sie
sta¢ zrédlem zielonego wodoru, umozliwi w znacz-
nym stopniu realizacje naszych celéw strategicznych
- zaznacza Daniel Obajtek. I tu wspdlpraca ma doty-
czy¢ m.in. budowy instalacji biometanowych, rozwo-
ju technologii wykorzystywanych bezposrednio przy
produkcji gazu, a takze jego zastosowania w r6znych
obszarach dzialalnoSci obu spotek. o
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~ekao:
wWyptacone plerwsze
Kredyty na studia
medyczne

d 18 lipca, kiedy w Banku Pekao SA ruszyt proces przyjmo-
wania wnioskdw o kredyt na studia medyczne, wptyngto ich
ponad 150. Wyptacono tez juz pierwsze pienigdze. Z oferty moga
skorzystaC studenci pfatnych kierunkéw lekarskich na polskich
uczelniach, ktérzy moga liczy¢ na kredyt w wysokosci 20 tys. zt na
semestr na nadchodzacy rok akademicki i na kolejne lata. Kredyt
moze by¢ umorzony w catodci, jesli student przepracuje 10 lat
(w ciggu maksymalnie 12 lat od zakoniczenia studiow) w publicz-
nym systemie ochrony zdrowia oraz uzyska tytut specjalisty w dzie-
dzinie uznanej za priorytetowa. Jesli warunki umorzenia nie beda
spetnione, sptata kredytu zostanie roztozona na 12 lat. Do czasu
rozpoczecia sptaty koszt odsetek pokrywa w catosci BGK.

Wynik finansowy bankow
zdecydowanie rosnie

ynik finansowy netto bankow wynidst

11,6 mld zt na koniec czerwca 2022 r., co =
oznacza wzrost 0 90,2 proc. rok do roku — podata
Komisja Nadzoru Finansowego (KNF).

Na koniec czerwca 2022 r. cztery banki komer-
cyjne wykazaty taczng strate w wysokosci 0,3 mid zt. Miaty one ok.
4,9 proc. udziatu w aktywach sektora. Pozostate banki w sektorze
wykazaty tgcznie zysk w wysokosci 11,5 mid zt.

W okresie szesciu miesigcy br. wynik z odsetek wzrést o 70 proc.,
do 37,29 mld z, za$ wynik z prowizji siegnat 9,41 mid zt i byt
0 13,9 proc. wyzszy w ujeciu rocznym. Wynik z dziatalnosci ope-
racyjnej zwigkszyt sie 0 82,9 proc. r/r, do 16,31 mld z. Koszty
dziatalnosci bankdw wzrosty o 34,7 proc. r/r, do 23,84 mid zt rok
wczesniej.

Wskaznik ROE na koniec czerwca 2022 r. wynidst 5,81 proc. (wo-
bec 6,7 proc. miesigc wezesnigj i 2,03 proc. rok wezesniej), a ROA
siegnat 0,44 proc. (wobec odpowiednio: 0,51 proc. i 0,11 proc.).
Wskazniki adekwatnosci kapitatowej sektora uksztattowaty sie
w marcu 2022 r. na poziomie 18,57 proc. (TCR) i 16,61 proc. (T1).

Wedtug stanu na koniec | kwartatu 2022 . jeden bank komercyj-
ny nie spetniat minimalnych wymogdw regulacyjnych.

Zrédio: Materialy KNF

Pawel Gruza prezesem
zarzqdu PKO BP

R ada Nadzorcza PKO Banku Polskie-
go powotata we wtorek 9 sierpnia
Pawta Gruze na stanowisko prezesa za-
rzadu banku, pod warunkiem uzyskania
zgody Komisji Nadzoru Finansowego.
Do tego czasu od 10 sierpnia petni on
funkcje wiceprezesa zarzadu PKO Banku
Polskiego kierujgcego pracami zarzadu.

Iwona Duda, dotychczasowy prezes
banku, ztozyta rezygnacie z koricem
dnia 9 sierpnia 2022 r. lwona Duda byta
w zarzadzie PKO od pazdziernika 2021 r.
Funkcje prezesa zarzadu petnita od 26 stycznia 2022 r., wezesniej jako
wiceprezes kierowata pracami zarzadu.

Pawet Gruza od wrzesnia 2018 r. petit funkcje wiceprezesa zarzg-
du KGHM ds. aktywow zagranicznych. Wczesniej, od listopada 2016 1.,
byt podsekretarzem stanu w Ministerstwie Finansow i wspotwarca re-
formy podatkowej, ktorej efektem byto uszczelnienie luki VAT-owskiej.
W okresie kwiecien-listopad 2016 r. piastowat funkcje podsekreta-
rza stanu w Ministerstwie Skarbu Parstwa, gdzie zarzadzat portfelem
spotek z udziatem Skarbu Panstwa oraz panstwowych podmiotow
0s6b prawnych. Pracowat nad reforma nadzoru nad spdtkami Skarbu
Panstwa. Jako przedstawiciel ministra wtasciwego do spraw instytuci
finansowych byt réwniez cztonkiem Komisji Nadzoru Finansowego.

Pawet Gruza byt wspdlnikiem oraz cztonkiem zarzagdu MMR Con-
sulting sp. z 0.0., a takze partnerem kancelarii doradztwa podatkowe-
go GWW Tax w latach 2007—2016. Pracowat w firmach doradczych
Arthur Andersen i Ernst & Young w latach 2000-2006. Zarzadzat
interdyscyplinarnymi projektami doradczymi dla firm krajowych oraz
zagranicznych, w sektorze przemystowym oraz finansowym.

Jest autorem i wspdtautorem licznych publikacji w obszarze po-
datkow oraz ubezpieczen spotecznych, absolwentem Wydziatu Prawa
i Administracji Uniwersytetu Warszawskiego.

Pawel Gruza

Zrédlo: Materialy prasowe PKO BP

~onad 45 tys. dziec
z& wsparciem od P/U

ZU udzieli wsparcia 352 podmiotom zajmujacym sig organiza-
cjg zaje¢ oraz zawodow sportowych dla dzieci i miodziezy, ktére
dotgcza do Dobrej Druzyny PZU — jej kapitanem jest najlepsza dzi$
tenisistka $wiata Iga Swiatek.
0d 10 maja do 30 czerwca kazdy podmiot mogt ztozy¢ wniosek
w ramach programu Dobra Druzyna PZU i ubiegac sig o dofinansowa-
nie w wysokosci 5, 10 lub 15 tys. zt, celem zakupu sprzgtu i strojow
sportowych, wynajmu obiektow na treningi, udziatu w turniejach czy
np. organizacji zawodow sportowych. W efekcie z dofinansowania
w 43 dyscyplinach skorzysta ponad 45 tys. dzieci i mtodziezy z klubdw,
ze stowarzyszen i zwigzkéw sportowych z catej Polski. Program w rok
od jego ogtoszenia ma juz ponad 70 tys. cztonkdw.
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historia gospodarcza POLSKA CHEMIA BUDOWLANA

Spdtka ATLAS to jedna z ikon po

MALGORZATA DYGAS

ATLAS ma moc

skiego kapitalizmu. Powstata w todzi w 1989 r.

Z inicjatywy trzech pasjonatow, ktorzy nie ulekli sie poteznej zachodniej konkurendii
w-branzy chemii budowlanej. Dzisiaj sg oni bogatymi udziatowcami uznanej grupy
biznesowej z rozpoznawalng w swiecie markg

Lodzi mieszkali trzej przyjaciele -
architekt Andrzej Walczak, budow-
laniec Grzegorz Grzelak i Stanistaw
Ciupinski (juz niezyjacy), inzynier
elektryk. W 1989 r. spotkali na imie-

ez (4GS

GAZETA BANKOWA // WRZESIEN 2022

ninach Grzegorza. Czasy schytku PRL, wiec statlo sie to
troche tak jak z trojkg bohateréw powiesci W.Reymon-
ta ,Ziemi obiecanej”, opisujacej 16dzkie realia z ostat-
niej dekady XIX w.: ,Ja nie mam nic, ty nie masz nic,
on nie ma nic. Razem mamy wiec tyle, zeby zatozy¢

Grudzen-Las - kopalnia
piasku kwarcowego




wielka fabryke” - wspélnie postanowili, ze zatoza fir-
me budowlano-montazows, taka od wykonywania in-
westycji ,,pod klucz”.

Na poczatku podejmowali sie réznych prac, uzy-
skujac renome w modernizacji tazienek. Jedno ze zle-
cen wykonywali dla zagranicznego klienta, ktéry han-
dlowat glazurg i otwieral nowy salon w Lodzi. Razem
z plytkami 6w zamozny klient przywibzt dwie palety
kleju do glazury. Grzegorz zainteresowal sie, z czego
jest taki klej zrobiony. - Otworzyl worek i stwierdzil,
ze to cement, piasek i jaka$ chemia. Ale jaka? O pomoc
w rozszyfrowaniu sktadu tej nieznanej substancji po-
prosili prof. Piotra Klemma, szefa Katedry Fizyki Bu-
dowli i Materialéw Budowlanych Politechniki L.6dzkiej.
Profesor pracowal w laboratorium. I udato sie - pierw-
sza receptura polskiego kleju do ktadzenia glazury byta
gotowa. Na wadze szalkowej Grzegorz odmierzal do-
datki chemiczne do pierwszych zapraw klejowych. Za-
czeli mieszaé skladniki w garazu Grzegorza Grzelaka
w... betoniarce, pozyczonej na kredyt.

Produkcja ruszyla, nie czekajac na zarejestrowanie
firmy, co nastgpito w lutym 1991 r. Najpierw wyprodu-
kowali kilkaset kilogramoéw kleju, potem kilka ton. Be-
toniarka (ilez to o niej bylo opowiesci) pracowata na
pelnych obrotach, a pozyczka zostala sptacona w kilka
miesiecy. Andrzej Walczak rozwozil towar do sklepow
i hurtowni - najpierw w Lodzi, pdZniej do Warszawy.
Zbierali opinie od glazurnikéw, a prof. Klemm dosko-
nalil recepture. Nie zaniedbywali przez caly czas pod-
stawowego biznesu: w ciggu trzech lat zrobili 52 reali-
zacje i zdobyli renome solidnych wykonawcéw. Firma
t6dzkich inZzynier6w oferowala niebanalne projekty,
ktorych tworca byl Walczak, takze artysta.

Wsirzelili si¢ w mode

Wynalazek polskiego kleju do kiadzenia glazu-
ry zbiegl sie w Polsce z falg remontéw i wykanczania
mieszkan, gdzie standardem stalo sie wykladanie ta-
zienek i kuchni glazurg. Firma nie mogla nadazy¢ za
zamOwieniami na klej. Z garazu przeprowadzili sie do
czesci hali, ktérg udostepnito im podupadajace Przed-
siebiorstwo Produkcji Prefabrykatéw przy ul. Sw. Tere-
sy 105. Niebawem wynajeli calg hale.

Pierwotna firma budowlano-montazowa zmienila
nazwe i zakres na ,Wytwdrnie Klejéw i Zapraw Bu-
dowlanych”. Inzynierowie mieli takze Zytke marketin-
gowcoOw; wiedzieli, ze firma musi mie¢ wlasng marke.
Tak narodzil sie ATLAS. Na poczatku byla to marka
produktéw, a nie firmy. Z poczucia humoru Andrzeja
Walczaka powstal slogan marketingowy, ktory pomdgt
w promocji ATLASA - worki z klejem byly opisane
w jezyku niemieckim, co mialo oznaczaé¢ najwyzsza
jako$¢ produktu, ale znajdowala sie na nich réwniez
informacja ,,Hergestellt in Polen” (,Wyprodukowane
w Polsce”). To chwycito! Przez lata firma reklamowa-
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Zaczeli mieszac skiadniki w garazu
w... betoniarce, nabytej za pozyczke.
Najpierw wyprodukowali kilkaset
kilogramow kleju, potem kilka ton

la sie hastem ,,Kocham Polske”, jako marka narodowa.
Takze dzi§ ATLAS z dumg podkresla stuprocentowo
polskie pochodzenie.

Kiedy w fodzi trdjka inzynieréw rozpoczeta pro-
dukcje zaprawy klejowej wedlug wlasnej receptury,
w Gdansku dwoch kuzynéw - mgr Roman Rojek i Ma-
riusz Jurkowski - szukalo pomystu na wilasny biznes.
Przypadkiem trafili do niewielkiej pomorskiej firmy,
ktorej wilasciciel produkowat zaprawe do ukladania
glazury. Nie mial smykalki do biznesu, wiec zatrudnit
dwoch energicznych handlowcéw. Zadaniem inzynie-
row Rojka i Jurkowskiego byla sprzedaz zmagazyno-
wanego towaru. Udalo sig, ale wlasciciel podzickowat
im za wspolprace specyficznie: wreczajac zwolnienie.
Oni nie stracili jednak wigoru i przegrang ,,przekleili”
w sukces... Mieli doSwiadczenie w kiadzeniu glazury
i sprzedazy, poznali branze, wiec rozestali swoje CV.
Ich aplikacja trafila takze do Lodzi, do firmy zarzadza-
nej przez Walczaka, Grzelaka i Ciupinskiego. Lodzia-
nie postawili na pasjonatéw z Gdanska. Niebawem cata
piatka weszla w sklad zarzadu Wytworni Klejow i Za-
praw Budowlanych ATLAS. Forma zarzadzania firma,
jaka ustalili wtedy, generalnie obowigzywala przez kil-
kanascie lat, do momentu oddania wladzy zarzadowi
menedzerskiemu w 2007 r.

Grac¢ w rytm klienta

Cho¢ firma byla na dorobku, pierwszy samochdéd
stuzbowy pojawil sie juz w 1993 r., poniewaz Rojek
i Jurkowski na objazd Polski z towarem chcieli mie¢
niezalezny transport. Polonezem przez rok zjezdzili
kraj wzdluz i wszerz. Zaczeli od spotkan i wizyt w hur-
towniach oraz sklepach z materialami budowlanymi.
Szybko zrozumieli, ze fundamentem ich sukcesu musi
by¢ umiejetnos¢ myslenia kategoriami partnera, a inte-
res producenta jest tylko pochodng interesu dystrybu-
tora. Klienci, jakich udalo im sie¢ wowczas pozyskac dla
firmy, s3 - z maltymi wyjatkami - z nimi do dzis.

Glowy energicznych biznesmenéw kipialty od po-
mystéw, jak rozwijaé firme. Kiedy likwidator Przedsie-
biorstwa Produkcji Prefabrykatéw oglosil w kwietniu
1994 r. przetarg na nieruchomo$é¢ przy ul. Sw. Teresy
105, przystapili do niego, choé bylo to jak starcie Dawida
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z Goliatem. Konkurentem byt bowiem niemiecki kolos
branzy chemii budowlanej - koncern Henkel Bautech-
nik. Niemieccy inwestorzy chcieli kupi¢ ten zaktad, aby
pokona¢ mlodego konkurenta. W tym samym czasie
firma miala klopoty kapitalowe, ale pojawila sie wyba-
wicielka - nowa ksiegowa Barbara Bik (juz niezyjaca).
Sprawdzajac dotychczasowe rozliczenia przedsiebior-
stwa, odkryla, Ze firma od lat nie korzystata z naleznej
ulgi, bo rzad wprowadzit preferencje w podatku do-
chodowym dla producentéw materiatéw budowlanych.
Warunkiem otrzymania ulgi bylo rozpoczecie dziatal-
nos$ci gospodarczej w latach 1989-1991. Wytwornia Kle-
jow i Zapraw Budowlanych ATLAS spelniata ten wa-
runek. Urzad Skarbowy zwroécil caly nadptacony przez
lata podatek - 50 mld starych zlotych. I to byl zastrzyk
kapitatu, ktory przyszedl we wlasciwym momencie.

Do pakietu fabryka i kopalnia

Prezes Grzegorz Grzelak, majac tyle gotowki,
wsiadt do samochodu i ruszyl na poszukiwanie kombi-
natu, podobnego do tego, jaki dzierzawili w Lodzi. Zna-
lazt go w Piotrkowie Trybunalskim. W ciagu czterech
miesiecy Wytwodrnia Klejow i Zapraw Budowlanych
uruchomita nowy zaktad. Przetarg na fabryke w Lodzi
odwotlano, a Henkel Bautechnik stracil zainteresowa-
nie ta inwestycja.

Sprzedaz kleju rosta tak szybko, ze juz w 1995 r.
w ATLASIE mys$leli o nowej fabryce, zdolnej zwiekszyé
mozliwosci produkcyjne firmy. Zdecydowano sie na za-
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Worki z klejem byty opisane w jezyku
niemieckim, co miato oznacza¢ najwyzsza
jakos¢ produktu, ale znajdowata sie na nich
réwniez informacja ,,Hergestellt in Polen”
(,Wyprodukowane w Polsce”). To chwycito
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kup bylego bydgoskiego Kombinatu Budowy Domoéw
Wschoéd. Dzieki tej transakcji miala powstaé najwiek-
sza wytwornia ATLASA. Bydgoska fabryka stala sie za-
ktadem uniwersalnym, wytwarzajacym kilka rodzajow
suchych mieszanek. Zaktadano, Ze jej produkcja bedzie
sie co najmniej réwnaé lgcznej produkcji zakladow
w Eodzi i Piotrkowie.

Z okazji otwarcia fabryki w Bydgoszczy w 1996 r.
wlasciciele wpadli na strategiczny pomyst z obszaru,
ktéry dzi$ nazwaliby$Smy obszarem ESG i budowania
wizerunku - z okazji udanej inwestycji podzielili sie
owocami sukcesu z lokalng spolecznos$cia: podarowa-
li karetke szpitalowi dzieciecemu w Bydgoszczy, a fir-
ma objela stalg opieka Dom Dziecka w Trzemietowie.
Odtad ATLAS postepowatl tak podczas uruchamiania
wszystkich pdzniejszych zaktadow.

Kopalnia gipsu i anhydrytu NOWY LAD w woje-
wodztwie dolnoslaskim zostata kupiona w 1998 r. i byla
pierwsza kopalnig ATLASA. Jej dwa oddziaty, w Lubko-
wie i Niwnicach, dostarczaty gipsu oraz anhydrytu naj-
wyzszej jakosci, z ktéorych ATLAS - po uruchomieniu
nowego zaktadu w Niwnicach - zaczat produkowa¢ gta-
dzie szpachlowe GIPSAR. Posiadanie wlasnej kopalni
pozwalalo znacznie usprawnic¢ pozyskiwanie surowca
i obnizy¢ koszty wytwarzanego produktu. Powstat za-
tem nowy pomys! - jeszcze w tym samym roku ATLAS
kupit kopalnie piasku kwarcowego w Grudzen Lesie,
niedaleko Piotrkowa Trybunalskiego.

Miliardowy kilogram kleju zszed}l z tasSmy w zakla-
dzie produkcyjnym w Bydgoszczy w majul999r. ATLAS
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rost w sile, ale jego wiasciciele wcale nie urzedowali
dostatniej, bo mieli lokum w siermieznym biurze przy
ul. Sw. Teresy. Decyzje o zakupie i renowacji zespotu
zabytkowych kamienic rodziny Biedermannéw przy
ul. Kilinskiego 2 podjeli btyskawicznie. Remont trwat
dwa lata - powstata okazata siedziba firmy, a jednocze-
$nie przywrocono $wietno$¢ tédzkiemu zabytkowi.

Inwestuj lub gin

Mniej wiecej w tym samym czasie wtasciciele
ATLASA doszli do wniosku, ze warto zainwestowaé
w specjalne strefy ekonomiczne. Mialy one wtedy,
dzieki pakietowi zachet finansowych dla przedsiebior-
cow, lagodzi¢ strukturalne bezrobocie w wybranych
rejonach kraju. Zdecydowano sie na inwestycje w czte-
rech strefach: katowickiej, t6dzkiej, legnickiej i suwal-
skiej. Przedsiewziecie bylo jednak oplacalne nie tylko
z powodu korzystnych przepiséw podatkowych, lecz
strategicznie bardzo istotne - klucz tkwil w logistyce.
Po dekadzie od rozruchu przedsiebiorcy mieli juz $wia-
domos¢, ze walke konkurencyjng wygra ten, kto mie-
dzy innymi zminimalizuje koszty transportu. Niemal
jednocze$nie budowano cztery zaklady produkcyjne.
Kazdy od podstaw, kazdy na miare XXI w. W dwodch
pierwszych produkcja ruszyla w 1999 r. - w czerw-
cu w Dabrowie Gorniczej, a w grudniu w Suwalkach.
W dwdch nastepnych - w 2001 r.

W XXI w. ATLAS wszed}t z rozmachem. W stycz-
niu 2000 r. Ministerstwo Skarbu Panstwa przekazalo
konsorcjum ATLAS 80 proc. akcji Zakladow Przemy-

Podmioty i marki

Grupe ATLAS tworzy kilkanascie podmiotow gospodarczych,
wsrod ktorych znajduja sie zaréwno producenci materiatow
budowlanych, jak i wytworcy surowcow do produkgiji tych
materiatow. W skiad Grupy wchodzg tez dostawcy ustug: firma
spedycyjna oraz spotka branzy energetycznej, a takze dwie
aktywnie dziatajgce organizacje pozytku publicznego, m.in.
Fundacja Dobroczynnosci ATLAS dziatajgca od 1996 r., ktdra
udziela pomocy materialnej osobom najbardziej potrzebujacym.
Obecnie zarzad Atlas sp. z 0.0. spotki dominujacej w Grupie
tworzg: Pawet Kisiel, Piotr Kajetan Grzelak, Jacek Tadeusz
Michalak, Tomasz Jerzy Skalski oraz wspolnik Wytwdrnia Klejow
i Zapraw Budowlanych ATLAS sp. z 0.0. (KRS z 1.07.2022 1.).
Grupa zatrudnia tgcznie ponad 2,5 tys. 0séb. Marki wchodzace
w skfad Grupy to m.in.: ATLAS, ATLAS ZkOTY WIEK, GIPSAR,
DOLINA NIDY, OPIYZAR, IZOHAN, [ZOLMAT, WIM, NOWY LAD,
NEXLER, FOX. Produkty Grupy ATLAS sg eksportowane do

34 krajéw, m.in. do Niemiec, Wielkiej Brytanii, Czech, na Stowa-
cje, Ukraing, do Motdawii, krajow battyckich i skandynawskich
oraz Kazachstanu i Mongolii.

stu Gipsowego Dolina Nidy w Leszcach, konsorcjum
ATLAS i Lafarge. Konkurentami w przetargu na zakup
byli europejscy potentaci: niemiecki Knauf, Rigips na-
lezacy do brytyjskiego koncernu British Plaster Board
oraz belgijski Gyproc Benelux. ,,Gra toczyla sie o duza
stawke, poniewaz chodzilo o prywatyzacje spotki be-
dacej wlascicielem najwiekszych polskich zt6z gipsu,
ktore mialy wystarczy¢ na okolo 120 lat eksploataciji.
Zakup Doliny Nidy byl powaznym krokiem w kierun-
ku budowania pozycji ATLASA w gipsie. Inwestycje
w tym segmencie beda trwaé przez kolejnych dziesiec
lat” - napisal Wojciech Surmacz w ,,Pulsie Biznesu”.

W 2001 r. zarzad podjat decyzje o uruchomieniu za-
ktadu produkcyjnego w Dubnej pod Moskw3. Linia pro-
dukcyjna ruszyta w lipcu 2003 r., ale na rynku szybko
pojawily sie lokalne podrébki. Po trzech latach walki
z nieuczciwg konkurencjg wtasciciele Grupy ATLAS
sprzedali fabryke austriackiemu Baumitowi.

Rést popyt, zwiekszata sie podaz produktéw ATLA-
SA, a takze rosty apetyty akcjonariuszy. We wrzes$niu
2002 r. zostala uruchomiona najnowoczes$niejsza w kra-
ju linia prazenia gipsu w Oddziale Suchych Mieszanek
w Leszczach. Byl to przelomowy moment w umacnia-
niu pozycji grupy. Ta inwestycja umozliwila rozpocze-
cie produkcji najwyzszej jako$ci gotowych mieszanek
gipsowych: gladzi, klejow oraz tynkow.

W maju 2006 r. Grupa ATLAS kupila 51 proc. udzia-
6w gdynskiej spotki Izohan - jednego z wiodacych
producentéw systemow do hydroizolacji. Dzieki tej in-
westycji grupa rozszerzyla oferte o materiaty, ktérych
dotychczas nie produkowata, a Izohan zyskat stabilne-
g0 partnera.

Zapracowac na sukces

W pazdzierniku 2007 r. wspoélnicy, ktérzy przez
18 lat budowali firme, oddali ster w rece nowego za-
rzadu. Sami pozostali w Radzie Nadzorczej. - Zaczal
sie nowy etap w historii ATLASA. Zmieniamy spos6b
zarzadzania firma z wlascicielskiego na menedzerski.
NastepcoOw w wiekszos$ci znalezliSmy we wlasnym
gronie - Jacek Michalak, Tomasz Skalski i Konrad
Marchlewski pracowali w ATLASIE od dawna, bu-
dowali z nami firme. Nowy prezes - Henryk Siod-
mok - pracuje z nami zaledwie rok, ale spojrzenie
z zewnatrz bylo nam bardzo potrzebne - wspomina
Grzegorz Grzelak. - W 2009 r. staliSmy sie w gipsie
prawdziwa potega - dysponujemy najnowocze$niej-
szym w Europie potencjatem wytworczym w tym sek-
torze. Niespelna dwa lata od zakonczenia inwestycji
w Leszczach i w Niwnicach rusza produkcja w nowym
Zakladzie Przerobu Gipsu w Koninie, gdzie przerabia
sie gips dwuwodny (powstaje przy odsiarczaniu spalin
w Elektrowni Patnéw-Adamoéw-Konin) na gips p6l-
wodny, wykorzystywany w produkcji chemii budow-
lanej. Od tego momentu obok gipsu naturalnego po-
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zyskiwanego z wlasnych kopalni mamy do dyspozycji
znaczacg ilos¢ gipsu syntetycznego wysokiej jakosci
- dodaje wspottworca ATLASA.

0Od samego poczatku tworcy i zarzadzajacy spotka-
mi Grupy ATLAS postrzegaja wypuszczane na rynek
produkty wielowymiarowo: maja nie tylko spelniaé
okreslong funkcje, lecz byé bezpieczne i pomocne
W pracy tysiecy firm oraz specjalistow, bedacych wy-
jatkowo czujnymi recenzentami produktow.

Nie inaczej jest w wypadku produkowanej od 2016 r.
serii klejow Geoflex. W recepturze tych klejéw zasto-
sowano innowacyjng technologie zelu krzemianowego,
majacego doskonate wlasciwosci w zakresie wigzania
wody. ,,Nie tylko zwiekszylo to przyczepnos¢ kleju do
trudnych podlozy, takich jak plyta OSB, stare plytki
czy lastryko, lecz takze wplynelo na rozszerzenie za-
kresu temperatury otoczenia, w ktérym jest stosowany:
od 5°C do 35°C. Dodatkowo Zzelowa postac kleju ograni-
cza zapadanie sie plytek po ich polozeniu, a zmieniajac
proporcje dodawanej wody, mozna sterowac jego wia-
snos$ciami w zalezno$ci od obszaru zastosowan” - po-
wiedzial w mediach obecny prezes zarzadu ATLASA
Pawet Kisiel.

Bocian - filar sukcesu

Sukces to takze niekonwencjonalna reklama. Pierw-
sze reklamy prasowe Grupy ATLAS nawigzywaly do
mitycznego silacza, ktéry podtrzymywal sklepienie
niebieskie. P6zniej do reklam angazowano celebrytow.
Pierwszym byl znany piosenkarz Andrzej Rosiewicz,
ktéry w reklamie kleju do glazury Spiewal w rytm cza-
-czy: ,Czy lubi pani ATLAS, czy ATLAS pani zna?”.
Natomiast do reklamowania systemu ocieplen zaanga-
zowano Marka Kaminskiego i Wojciecha Moskala, zdo-
bywcoéw Bieguna Pdlnocnego. Zdjecie, na ktérym po-
larnicy trzymaja flage z logo ATLASA z hastem ,,Zimno
mozna pokonad!”, drukowane bylo w calej prasie. Jed-

Wierni zasadom

Wiasciciele Grupy ATLAS podijeli w 1997 r. decyzje o zakupie,
wyremontowaniu i zwrdceniu ptk. Ryszardowi Kuklinskie-

mu jachtu, ktory wyrokiem sgdu PRL zostat skonfiskowany.
Sady Il RP uniewinnity i zrehabilitowaty oficera, ktdry wykradt
atomowe tajemnice Moskwy i Uktadu Warszawskiego, uchylajac
wyrok o konfiskacie mienia, ale w budzecie pafistwa nie byto

na to Srodkow. Zarzad ATLASA, dajac wyraz przywigzaniu do
zasady poszanowania wtasnosci, podjat decyzje o sfinansowaniu
oddania wtasnosci bezprawnie zabranej w postaci jachtu ,Opal”.
Te darowizne Ryszard Kuklinski przyjat, a nastgpnie przekazat
jednostke jednej z fundaciji harcerskich, aby mtodziez uczyfa sie
na niej sztuki zeglowania.
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Mural w Grodzisku Mazowieckim

nak najbardziej skutecznym pomystem reklamowym
okazal sie bocian, ktory stal sie znakiem rozpoznaw-
czym firmy. Pomyst z tym ptakiem w gniezdzie byt efek-
townym zakonczeniem stupa z reklama ,,ATLAS - kleje
do glazury”. A klienci i dziennikarze dorobili legende
o rodzimym ptaku, ktéry zawsze powraca do gniazda,
jest zwiastunem szczeScia, ptodnosci i urodzaju.

Gdy ranga znaku Teraz Polska malala z roku na rok,
zmieniono je na ,,ATLAS - kocham Polske!”. Graficznie
hasto dopelnialy bocian osiadajacy w gniezdzie i bia-
to-czerwona flaga na logo ATLASA. Po raz pierwszy
ten pomyst wprowadzono na billboardy podczas piel-
grzymKki papieza Jana Pawtla II. Potem ten sam motyw
byl przez wiele lat wykorzystywany na banerach, w re-
klamach i wydawnictwach firmy. Ta koncepcja i jej re-
alizacja okazala sie najwazniejszym elementem w pro-
cesie budowania marki narodowej i wizerunku firmy
jako polskiej, odrézniajacej sie od zachodniej konku-
rencji. °

Zrédta m.in.: www.polityka.pl; www.atlas.com.pl;
www.chemiabudowlana.pl/info; www.polski
przemyst.com; ,,Puls Biznesu”, Wojciech Surmacz
»Rzadki zarzqd” (31.10/2.11.2003 r.)
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Zapraszamy do sledzenia relacji i wnioskow
z dorocznego cyklu debat o wyzwaniach gospodarczych,
Z udziatem ekspertow i liderow administracji oraz biznesu

IV edycja projektu Grupy Medialnej Fratria poswiecona jest temu

JAK STWORZYC WARUNKI DO BUDOWY NOWEGO PORZADKU
SPOLECZNO-GOSPODARCZEGO W CZASACH PRZELOMU
WYWOLANEGO WOJNA NA UKRAINIE
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Mig¢kkie
czy twarde
ladowanie?

awsze zadaje sobie takie pytanie po roz-
poczeciu pracy we wrzesniu. Wrzesien
bowiem z punktu psychologicznego jest
trudnym miesigcem. Powrdt z wakacji.
Nagle zamiast ogrodu, zagli, widoku mo-
rza - biurko z laptopem. Ogromna licz-
ba spraw odlozonych na ,powakacje”.
Oprocz tego w pracy od razu przypominaja nam sie
nierozwigzane problemy. I to na najbardziej dla ban-
kowcow goracej linii: banki, klienci, rzad.

Juz pod koniec kwietnia premier przedstawit
swoje stanowisko wobec niepodwyzszania przez
banki oprocentowania lokat i depozytéw w dobie
rozpedzajacej sie inflacji. Jak stanowczo zaznaczyt:
»W §lad za wzrostem oprocentowania obligacji, takze
dla obywateli polskich, natychmiast powinny p6j$é
lokaty i depozyty dla zwyklych Polakéw, dla polskich
rodzin, dla polskich matych i $rednich przedsiebior-
cOow”. Oswiadczyl, ze ,nie ma i nie bedzie zgody na
maksymalizacje zyskéw kosztem klientéw. Bankom
nie trzeba dwa razy powtarzaé, ze po wzroscie stop
procentowych majg podnie$¢ raty kredytow. Ale np.
oprocentowanie lokat i depozytéw stoi w miejscu.
Nie ma na to naszej zgody”. Na koncu stanowczo
stwierdzil: ,Mdj rzad nie poprzestanie na apelach.
Jesli postulaty kierowane do bankéw nie poskutkuja,
przygotujemy prawne narzedzia, ktére wyegzekwu-
ja od sektora bankowego wieksza odpowiedzialnosé
[...]. Banki muszg sie przyczynié¢ do zdrowych relacji
gospodarczych i lepszych warunkéw finansowych
dla ludzi. Jednoprocentowe depozyty przejda do
przesztosci”.

Cala ta sprawa odnosi nas do etyki bankowosci.
Zreszta sam premier powiedziat o tym: ,Nie czekaj-
cie dluzej, poniewaz jest to nadmierny zysk, ktory
pojawia sie w waszych portfelach, niesprawiedliwy
zysk”.

Kwestia sprawiedliwej ceny rozwazana jest sys-
tematycznie od $redniowiecza. P46t milenium temu
kategorycznie stwierdzano, ze ,czlowiekowi uczci-
wemu nie godzi sie¢ odchodzi¢ od prawdy ani niko-
mu wyrzadzaé niesprawiedliwej szkody, ani podstep-
nie si¢ bogaci¢”. Zatem niesprawiedliwy zysk wiaze
sie z podstepnym bogaceniem sie. Niesprawiedliwy

PROF. GRZEGORZ
SZULCZEWSKI

profesor SGH w Warszawie,

cztonek Zespotu Etyki Biznesu przy
Towarzystwie Naukowym Prakseologii

zysk byl tez rozwazany w kontek$cie zobowigzan wy-
nikajacych z postulatéow sprawiedliwosci spolecznej
i tak - czytajac encyklike , Quadragesimo Anno” Piu-
sa XI - mozemy doj$¢ do wniosku, Ze jesli banki rze-
czywiscie zanizaly odsetki od lokat i depozytdw, to
doszto do naruszenia poszanowania dobra wspdlnego,
jakim jest umozliwienie jak najwiekszej liczbie klientéw
zycia w najmniej uciazliwych warunkach w dobie in-
flacji. Z kolei z koncepcji sprawiedliwos$ci jako réwno-
Sci szans i obcigzen wynika, ze niepodwyzszanie lokat
i depozytéw w szczegdblny sposob uderza w grupe osdb
mniej uprzywilejowanych w walce o zachowanie swo-
ich oszczednos$ci. Zamozni obywatele lokuja bowiem
swe nadwyzki finansowe w taki sposob, ze w duzej mie-
rze uciekajg przed skutkami inflacji.

Oddajmy glos ekonomiscie J.M. Keynesowi. Dla
niego dzialania w sferze finansowej nie naruszaja za-
sady sprawiedliwosci, gdy stanowia wktad w powstanie
usatysfakcjonowanego spoteczenstwa. Jak zauwaza: ,,In-
flacja powoduje utrate oszczedno$ci, a z drugiej strony
nadmierny przypltyw gotéwki dla niektérych jednostek
[...], dlatego trzeba przypomnie¢, iz dobre postepowanie
nie powinno sie odnosié tylko do tego, co jest dobre, ale
rowniez do mozliwych konsekwencji [...]”. W tym kon-
tekScie za niesprawiedliwe uwazal Keynes ,transfery
bogactwa i dochodu [...]. Transfery bez zwigzku z pra-
c3, stojace w sprzecznosci ze zdrowym rozsadkiem”.

Te negatywna etycznie ocene postepowania bankow
trzeba jednak rozpatrywaé¢ w szerszym kontekscie ich
sytuacji finansowej. Ogromne straty bankéw w okresie
pandemii, optaty na fundusz gwarancyjny i uwiezie-
nie duzych kwot w obligacjach panstwowych s3 jedna
z przyczyn niebezpiecznej mieszanki dekapitalizacji
i zmniejszajacej sie atrakcyjnosci dla inwestorow.

Czy zatem banki nie tylko powinny, lecz réwniez
mogly podnie$¢ odsetki od razu, nie odrabiajac strat?
Jak trudna jest odpowiedZ na to pytanie, niech Swiad-
czy to, ze PKO BP jako bank panstwowy, na ktorego
dzialania w szczegdlny sposéb patrzono po reprymen-
dzie premiera, od maja podni6st oprocentowania, ale
w sierpniu ten sam bank podal komunikat: ,Zarzad
PKO Banku Polskiego [...] informuje, ze Pani Iwona
Duda zlozyla rezygnacje z funkcji Prezesa Zarzadu
Banku, jak réwniez ze skladu Zarzadu Banku z koficem
dnia 9 sierpnia 2022 r.”. To najlepszy dowdd, jak trudna
jest realizacja postulatéw etycznych w bankowos$ci po
pandemii. °
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NAtLADUJ OREEN
BATERIE NA
PODROZ!

Skorzystaj z ponad 400 stacji tadowania
samochodéw elektrycznych Grupy ORLEN

POBIERZ
APLIKACJE
ORLEN

&

CHARGE

L)\ Pobierz aplikacje ORLEN Charge
/ /) iznajdz najblizszg tadowarke

Réb zakupy w Stop Cafe
podczas tadowania

Dbaj z nami
o planete
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Google play o App Store
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