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Kwiecien
planow i diagnoz

ak sie sktada, ze w kwietniowych wydaniach ,,Gazety Bankowej” co

roku poswiecamy szczeg6lng uwage polskim przedsiebiorstwom.

Po zimie, zamykajac pierwszy kwartal nowego roku, podsumowu-
jac wyniki roku poprzedniego, przedsiebiorcy przystepuja do realizacji
nowych plandéw, zwracajac tym samym uwage na szanse i bariery, na to,
co pomaga, a co przeszkadza w rozwoju biznesu. To tez dobry moment
na diagnoze biezgcego roku i wskazanie dziedziny, ktéra w tym skupi na
sobie uwage przedsiebiorcow, zdominuje mys$lenie menedzerdéw.

,Firmy potrzebujg stabilnych i jasnych procedur, w ramach ktérych
mog3 sie poruszac i ktére dajg im pewno$é, ze wykonaly wszelkie ko-
nieczne dziatania, aby uchronic si¢ przed oszustwem. Bez nich wkracza-
my na bagnisty grunt, na ktérym mozna si¢ utopi¢” - méwit dwa lata temu
0 wsparciu przedsiebiorcow dla rzadowych dzialan, majacych na celu
likwidacje tzw. karuzel VAT-owskich i ograniczenia wielomiliardowych
strat w wywiadzie zatytulowanym ,,Biznes nie boi si¢ dobrej zmiany”, pre-
zes ZIPSEE Michat Kanownik.

Rok temu na tamach kwietniowej ,Bankowej” przedstawialiSmy §wie-
ze jeszcze zalozenia Programu Pracowniczych Planéw Kapitalowych.
»Pracownicze Plany Kapitalowe maja by¢ jednym z kluczowych elemen-
téw Strategii na rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju (SOR), a dokladniej
rzecz biorac, elementem Programu Budowy Kapitatu (PBK), ktory ma by¢
narzedziem pomagajacym Polakom w gromadzeniu oszczednoSci, zwiek-
szajacym bezpieczenstwo finansowe obywateli i stabilno$¢ systemu finan-
sOw publicznych oraz pomagajacym w rozwoju lokalnego rynku kapitato-
wego, co ma sie przetozy¢ takze na podniesienie potencjatu gospodarki”
- pisal wowczas Piotr Rosik w artykule , Kto zarobi na PPK?”.

Oba tematy - likwidacja podatkowej dziury i karuzel VAT-owskich
oraz PPK - wciaz sa aktualne, ba... widzimy pierwsze efekty podjetych
dwa lata temu dzialan. Zaréwno po stronie budzetu, jak i uczestnikow
rynku. Przed nami start narzedzia, ktére ma w zalozeniach pobudzié pol-
ski rynek kapitatowy, a projektowi PPK bedziemy na tamach ,Bankowe;j”
regularnie sie przygladac.

W tym roku skupiamy sie na inwestycjach - zaréwno tych podejmo-
wanych przez przedsiebiorstwa z udzialem kapitatu zagranicznego, jak
i inwestycjach polskich mikro, matych i érednich przedsiebiorstw (MSP)
- zwlaszcza w kontekScie budowy korzystnego bilansu eksportowego. Je-
$li kilkana$cie miesiecy temu zapowiadatem, ze ubiegly rok mial nalezec
do tych najmniejszych firm, dzi§ zaryzykuje stwierdzenie, Ze rok biezacy
bedzie nalezal do inwestycji zagranicznych. Zaréwno tych bezposrednich,
jak i inwestycji kapitatowych. Swiat zauwazyl bowiem, ze w polskiej go-
spodarce dzieje sie co$ waznego, korzystnego i zwyczajnie

optacalnego.
o & i

/ MACIEJ WOSKO

Redaktor naczelny ,Gazety Bankowej”
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polecane SPIS TRESCI

Zbigniew Jagietto, prezes PKO Banku Polskiego:
Przygotowalismy sie na gorsze czasy, tylko

obawiam sig, czy inne podmioty sektora bank

wego sa do tego przygotowane. PKO BP nie jest

osobnag wyspa, w jakims sensie jedziemy na tym
samym wozku. Jezeli jakas czes¢ instytuciji )

finansowych bedzie cigzyta catemu systemowi,

bedzie hamowata réwniez nas

WYDARZENIA:

Strategiczna Mierzeja

Przekop przez Mierzeje Wislang i kanat zeglugowy
do Elblagga, potgczony z portami Trojmiasta, a takze
siecig zeglugi $rodladowej, bedzie elementem nowej

polskiej strategii transportowej

TEMAT NUMERU:

Przyjaciele polskiego przemyshu = ~

Celem kazdego inwestora jest wypracowanie zysku,
ale moze sie to odbywac przy jednoczesnym generowaniu
wielu wartosci dodanych, z pozytkiem dla polskiej gospo-

darki. W Polsce oczekujemy inwestycji o duzym kompo-
nencie badawczo-rozwojowym, takich, ktére zaktywizuja
Srodowisko polskich kooperantow

str.
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WYDARZENIA:

Atak na
petrodolara

Moskwa i Berlin majg wspdlny
plan odejscia od dolara na
rynku surowcoéw energetycz-
nych i wypromowanie euro
jako naftowej waluty rozlicze-
niowej. Duzg role gra
tu gazociag Nord Stream 2

str. 52

TECHNO BIZNES:

W chmurze
4 . L]
razmnicj
Adaptacja rozwigzan cloud
computing w bankach jest
nieunikniona, jesli chca one

zachowac¢ konkurencyjnosc
wobec fintechdw

str. 62

FINANSE:

Globalne dlugi

W ostatnich latach panstwa
rozwiniete zahamowaty
proces zadtuzania sie,

ale wzrosto znacznie zadtu-

zenie korporacii i krajow
rozwijajacych sie

str. 80

FINANSE:

Bankowa
rewolucja 5G

Miedzy bankami a finte-
chami rozegra sie wyscig,
kto pierwszy odkryje
i wdrozy rozwigzania
oparte na rewolucyjnej
technologii 5G

str. 68
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cmat numeru

Fakty & Procesy & Prognozy

.,

Stabilna gospodarka,
potozenie geograficz-
ne, wykwalifikowani
pracownicy oraz
sprzyjajaca polityka
paristwa to gtéwne
atuty Polski w global-
nej rywalizacji o ka-
pitat inwestycyjny.
Premier Mateusz Mo-
rawiecki przedstawiat
je takze w trakcie
wizyty w centrum
finansowym $wiata,
czyli na Wall Street
6 pazdziernika 2018 .
Na zdjeciu parkiet
New York Stock
Exchange w Nowym
Jorku (USA) w dniu
wizyty szefa polskie-
go rzadu

elyRI 10}
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BEZPOSREDNIE INWESTYCJE ZAGRANICZNE

tematl numeru

PIOTR ROSIK

Kapital plyni
do Polski

Inwestorzy zagraniczni reinwestujg w naszym kraju coraz wiekszg czes¢ swoich

zyskow, co jest bardzo dobrym sygnatem. A

e 1o nie oznacza, ze nie ma czego

poprawiaC w zakresie atrakcyjnosci inwestycyjnej Polski

acznijmy od liczb. 34,7 mld z} - taka byla war-
to$§¢ bezposrednich inwestycji zagranicz-
nych (BIZ) w Polsce w 2017 r. wedlug danych
Narodowego Banku Polskiego. Niestety
oznacza to spadek o 44 proc. w poréwnaniu
z rokiem 2016. W 2018 r. ten trend spadkowy
byl prawdopodobnie kontynuowany.

- Na podstawie miesiecznych danych o bilansie plat-
niczym NBP mozna szacowacd, ze naptyw BIZ do Polski
w 2018 r. wynidst ok. 33,5 mld z} - wskazuje Marcin Mro-
wiec, gtéwny ekonomista Banku Pekao. To oznaczaloby
spadek o 4 proc. w poréwnaniu z rokiem poprzednim.
W opinii Mrowca, ze wzgledu na prognozowane osta-
bienie wzrostu gospodarczego za granica, szczegélnie
w Niemczech, u najwiekszego inwestora w Polsce, nie
mozna wykluczy¢ dalszego spadku naptywu BIZ do na-
szego kraju.

Ostroznie z wyciaganiem wnioskow

Na pierwszy rzut oka pewng nadzieje na odwroce-
nie trendu daja informacje ptynace z Polskiej Agencji
Inwestycji i Handlu (PAIH). Warto$¢ bezposrednich
inwestycji zagranicznych w Polsce obstuzonych przez
PAIH wzrosta w trzech pierwszych kwartatach 2018 r.
0 70 proc. rok do roku. W ubiegtym roku agencja ob-
stuzyta az 71 projektéw na kwote 2,13 mld euro wobec
61 projektéw za 2 mld euro w 2017 r. - to byl najlepszy
wynik w jej historii. - Jednak PATH obstuguje jedynie
ok. 30 proc. BIZ w Polsce, wiec jej dane niekoniecz-
nie dobrze oddaja ksztaltowanie sie trendu - wskazuje
Marcin Mrowiec.

Glowny ekonomista Banku Pekao podkresla jednak,
ze w przypadku bezposrednich inwestycji zagranicz-

N

nych trzeba rozwaznie analizowaé wzrosty procento-
we, poniewaz pojedyncze inwestycje - ze wzgledu na
swoje niekiedy duze rozmiary - moga mocno wpltywac
na statystyke. - Na przyklad w 2017 r. przyczyna bar-
dzo mocnego rocznego spadku napltywu BIZ byty poje-
dyncze, duze transakcje, w wyniku ktérych polscy re-
zydenci nabywali od zagranicznych inwestoréw akcje
krajowych spétek. Najwieksze dezinwestycje dotyczy-
ty podmiotéw z Wioch. W tym przypadku istotna byta
sprzedaz przez UniCredit pakietu akcji Banku Pekao za
2,4 mld euro na rzecz PZU i PFR. Z kolei PGE odkupilo
od francuskiej sp6tki EdF, kontrolujacej kilka polskich
elektrocieptowni i elektrowni, akcje za ok. 1 mld euro -
przypomina Marcin Mrowiec.

Amerykanie kryja si¢
Za parawanemn...

Zaburzenia pojawiajg sie wiec nawet w danych
NBP, mimo ze bank centralny korzysta ze sprawozdan
finansowych przedsiebiorstw, liczy realne przeplywy
finansowe i stara sie, na ile to mozliwe, wylapa¢ realne
zr6édto pochodzenia kapitatu. NBP stosuje metodologie
dostosowang do wymogdéw Organizacji Wspolpracy
Gospodarczej i Rozwoju (OECD).

Chodzi tu nie tylko o zaburzenia w dynamice BIZ,
wywolane duzymi transakcjami, lecz takze o wska-
zania zrédla pochodzenia kapitatu pltynacego do Pol-
ski. Wedlug danych NBP najwiekszym inwestorem s3
Niemcy, ale drugg pozycje ma Luksemburg, a trzecia
Cypr. Jak wiadomo, te kraje sg wybierane przez inwe-
storéw na siedzibe najczeSciej ze wzgleddéw podatko-
wych. Czyli sg tylko parawanem, za ktérym kryja sie in-
westorzy z innych krajow - ttumacza eksperci z PATH.
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BEZPOSREDNIE INWESTYCJE ZAGRANICZNE

Mozna sie na przyktad zastanawiac¢, dlaczego USA
odgrywaja - wedle oficjalnych statystyk NBP - relatyw-
nie skromng role jako inwestor zagraniczny w Polsce.
Co$ tu ,nie gra”, jesli wezmiemy pod uwage wielkos¢
gospodarki amerykanskiej i dobre relacje z Polska...
Eksperci znajdujg jednak wyja$nienie. - Gdy przeanali-
zujemy stan zobowigzan z tytutu BIZ w Polsce, wedlug
kraju siedziby podmiotu dominujgcego w grupie kapi-
talowej, do ktérej nalezy inwestor bezposredni, ujaw-
niaja sie wtedy rzeczywiste powiazania inwestycyjne
miedzy krajami - wskazuje Marcin Mrowiec. - W ta-
kim zestawieniu przodujg Niemcy, ktérzy zainwesto-
wali 167,6 mld z}, a wiceliderem s3 Amerykanie z kwota
91,2 mld zl. Na podium mieszczg sie jeszcze Francuzi
z sumg 81,0 mld z}. Z réznic pomiedzy oboma ujecia-
mi mozna wnioskowaé, ze zagraniczny kapital, ktory
w najwiekszej mierze przechodzi do Polski przez ,,pa-
rawany” podatkowe, pochodzi wlasnie z USA - dodaje
gtéwny ekonomista Banku Pekao.

Wedlug Mroweca to zjawisko potwierdzaja rOwniez
dane o amerykanskich inwestycjach bezpos$rednich
za granica. - W 2017 r. prawie 50 proc. amerykanskie-
go kapitatu zagranicznego bylo ulokowane w firmach
holdingowych, w tym umiejscowione w Luksemburgu
i Holandii stanowily az 22 proc. calosci - ttumaczy eks-
pert Banku Pekao.

Duza role Amerykanéw jako inwestora potwier-
dza tez PAIH. W portfelu agencji od lat dominuja in-
westorzy z Niemiec i wtaSnie USA (ostatnio aktywni
stali sie takze ci z Belgii i Korei Potudniowej). - Zatem
amerykanskie przedsiebiorstwa nalezg do kluczowych,
obstugiwanych przez PAIH, inwestoré6w. W 2018 r. za-
deklarowali oni najwieksze zatrudnienie, siegajace
ponad 8 tys. osOb. Zaangazowali rOwniez najwieksze
fundusze w realizacje BIZ w Polsce, bo az 616 mln euro
- wskazuja eksperci PAIH. - Nalezy tez pamietaé, ze
amerykanscy inwestorzy lokuja kapitat gtdwnie w sek-
torze ustugowym, ktéry jest mniej kapitatochtonny niz
np. sektor przemystowy, w ktérym lubuja sie Niemcy
- dodaja.

...podobnie jak Chinczycy

Jesli chodzi o Chiny, to inwestycje bezposrednie
tego kraju w Polsce w 2017 r. wedle danych NBP wy-
niosty ledwie 217 mln z}, a stan zobowigzan na koniec
tegoz roku siegal tylko ok. 200 mln dol. Wida¢ tutaj
jak na dloni, ze z wiarygodnos$cig danych o chiniskich
BIZ w Polsce jest problem, zresztg nie tylko w Polsce...
»Zadne ze [...] zrédel nie zapewnia kompletnych i wia-
rygodnych danych o naplywie chinskich BIZ do po-
szczegblnych krajow Swiata. Kalkulacje sg sprzeczne,
wybrakowane czy wrecz nieprawdziwe. Jest to szcze-
g6lnie problematyczne w przypadku panstw niewiel-
kich lub takich, gdzie zaangazowanie przedsiebiorstw
z Chin jest mniejsze. Do tych ostatnich nalezy réwniez

GAZETA BANKOWA // KWIECIEN 2019

Polska” - wskazuje Maciej Kalwasinski w artykule
»Bezposrednie inwestycje zagraniczne Chin w Polsce
- problem rzeczywistej skali inwestycji” (,Prace na-
ukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroclawiu”,
nr 523/2018).

,<Podmioty z Chin inwestuja w Polsce za posSred-
nictwem podmiotéw ulokowanych w innych krajach,
a faktyczny poziom ich zaangazowania w Polsce jest
znacznie wyzszy, niz dotychczas sadzono” - dodaje
Kalwasinski. A jaki jest ten poziom? W styczniu 2018 r.
PAIH miala w swoim portfelu 11 chinskich inwestycji
o lacznej wartosci 1,27 mld euro. Z kolei stan zobo-
wigzan z tytutu BIZ Chin i Hongkongu w Polsce, we-
dlug kraju siedziby podmiotu dominujacego, na koniec
2016 r. wedlug NBP wynosil tacznie ok. 875 mln dol.
Z kolei wedlug narzedzia China Global Investment
Tracker stworzonego przez Heritage Foundation su-
maryczna warto$¢ chinskich BIZ w Polsce w latach
2013-2017 wyniosta 790 mln dol. - podaje w swoim ar-
tykule Kalwasinski. ,Sledzenie przepltywoéw kapitatu
pochodzacego z Chin jest jednak utrudnione - z po-
wodu zaréwno niedostatkéw chinskich statystyk, jak
i wyjatkowo czestej praktyki wykorzystywania finan-
sowych centréw offshore do ulokowania §rodkéw w in-
nym kraju” - podsumowuje Maciej Kalwasinski.

Uslugi przyciagaja

Zdaniem ekspertow w ostatnich latach w BIZ wi-
da¢ bardzo wyrazng i pozytywng dla polskiej go-
spodarki tendencje: rosnie rola sektora ustugowego.
W 2017 r. inwestycje w sektor ustug stanowity 60 proc.
zagranicznych inwestycji ogdéltem, wedlug danych
NBP. Polska przechodzi od gospodarki produkcyjnej
do ustugowej, przy czym warto pamietac, ze bizneso-
we projekty z sektora ustug nie sg tak kapitatochlon-
ne jak produkcyjne (ale s3g za to pracochtonne). PATH
potwierdza, ze projektéw ustugowych oraz B+R (ba-
dawczo-rozwojowych) jest coraz wiecej i majg coraz
wieksze znaczenie w zakresie bezposrednich inwesty-
cji zagranicznych.

Co ciekawe, wedtug danych PAIH sektorem, kto-
ry przyciagat w I-III kwartalach 2018 r. najwiecej in-
westycji zagranicznych, byla elektromobilno$¢. Przy
czym dotyczylo to oczywiécie tylko inwestycji obstu-
giwanych przez agencje.

Jak wskazuje Marcin Mrowiec, jeSli chodzi o stan
zobowigzan z tytulu BIZ w Polsce, to w 2017 r. sektor
ushug stanowit 60 proc. wszystkich. - W jego ramach
najwiekszy udziat mialy inwestycje w sektorze dzia-
talnosci finansowej i ubezpieczeniowej, bo az 20 proc.
ogoblnej sumy bezposérednich inwestycji. Z kolei prze-
tworstwo przemystowe stanowito 31 proc. catosci zo-
bowigzan z tytulu BIZ, tutaj szczeg6lnie duzy udzial
ma sektor motoryzacyjny - zauwaza gtéwny ekonomi-
sta Banku Pekao.
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Co ciekawe, Polska stata sie w ostatnich latach re-
gionalnym centrum ustug dla biznesu; w calym kra-
ju prowadzi dziatalno$¢ ponad 1 050 takich centréw,
co stanowi ok. 70 proc. wszystkich w regionie Europy

Struktura sektorowa naplywow inwestycji
zagranicznych w Polsce w 2017 roku
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Srodkowo-Wschodniej. Tego typu projekty dominowaty
w portfelu PATH w 2018 r. zar6wno w aspekcie wielkoSci
deklarowanego zatrudnienia (5,67 tys. miejsc pracy), jak
iliczby inwestycji w ogdle (15 projektow, 1/5 wszystkich).
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Rekordowe reinwestycje
to dobry znak

W 2017 r. warto$é reinwestycji zyskow w Polsce
przez zagranicznych inwestoréw byla rekordowa -
wyniosta 39 mld zt. Wedlug ekspertéw PAIH to bardzo
dobry sygnal, pokazujacy rosngce zaufanie inwesto-
réw do naszego kraju. Kazdy inwestor, ktory reinwe-
stuje w danym panstwie, robi to w dlugim terminie,
czyli to zjawisko pokazuje, ze inwestorzy maja dobra
opinie co do przysztoSci naszego kraju - uwazaja eks-
perci PAIH.

Marcin Mrowiec nieco studzi ten optymizm.
- W ostatnich latach reinwestycje zyskow to rzeczy-
wiécie glowna skltadowa BIZ. W przeciwienstwie do
inwestycji w akcje czy w obligacje jest mniej zmien-
na i wykazuje dlugoterminowy wzrost wraz ze wzro-
stem zyskéw firm bedacych w posiadaniu inwestorow
zagranicznych. Tak wiec osigganie przez nig coraz
wyzszych poziomdéw jest zupelnie naturalne i jest po-
chodng wzrostu krajowej gospodarki - uwaza gtéwny

ekonomista Pekao.

Wedtug danych PAIH sektorem, ktory
przyciggat w -l kwartatach 2018 .
najwiecej inwestycji zagranicznych, byla
elektromobilnosc

Co ciekawe, w 2017 r. inwestorzy zagraniczni
sprzedali akcje i udzialy polskich firm o wartosci
1,5 mld zt. Rok wcze$niej kupili za 7,7 mld zt. Czy to
znaczy, ze zagraniczni gracze uciekajg z warszawskiej
GPW? - Te dane dotycza tylko bezposrednich inwe-
stycji zagranicznych w akcje. Pomijaja przy tym inwe-
stycje portfelowe, ktdre w znacznie wiekszym stopniu
odzwierciedlaja sentyment panujacy na krajowym
rynku akcji. Patrzac na dane o inwestycjach portfe-
lowych, tendencja jest zgola odmienna, bo w 2017 r.
obserwowaliSmy naplyw na rynek akcji w wysokosci
1,3 mld euro przy odptywie 2,5 mld euro w 2016 r. Po-
ziom napltywu z 2017 r. jest zblizony do $redniej dtugo-
terminowej - zauwaza Mrowiec.

Polska moze by¢ bardziej atrakeyjna

To, ze zagraniczni inwestorzy coraz chetniej re-
inwestujg w Polsce zyski, nie oznacza, iZ mozna spo-
cza¢ na laurach. Tym bardziej ze generalnie trend co
do naptywu BIZ do Polski wcale nie wyglada r6zowo.

GAZETA BANKOWA // KWIECIEN 2019
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Co Polska moze zrobi¢, aby poprawic¢ swoja atrakcyj-
no$¢ inwestycyjna?

Obecnie najwiekszymi atutami Polski - wedlug
ekspertéw PAIH - s3g wykwalifikowani pracownicy,
stabilna gospodarka, poloZenie geograficzne i uta-
twiony dostep do najwiekszej gospodarki Unii Euro-
pejskiej, czyli do Niemiec. PAIH wskazuje, Ze pozycje
Polski w rywalizacji o inwestycje zagraniczne ma po-
lepszy¢ znowelizowany system wspierania inwestycji.
- Uchwalona w maju 2018 r. ustawa o wspieraniu no-
wych inwestycji ma szanse pobudzi¢ innowacyjnos$é
firm i zachecié¢ krajowych oraz zagranicznych inwe-
storow do inwestowania w Polsce. Obszar, na ktérym
firmy moga uzyskac¢ ulgi podatkowe, objgl prawie
100 proc. terenéw inwestycyjnych w Polsce. To zasad-
nicza zmiana w stosunku do poprzednich przepiséw,
wedle ktoérych specjalne strefy ekonomiczne (SSE) zaj-
mowaty zaledwie 0,08 proc. powierzchni kraju. Nowe
prawo pozwoli tez stawié czota wyzwaniu, jakim jest
wysoka stopa zatrudnienia, a przez to mniejszy dostep
do pracownikéw w niektorych regionach kraju - wska-
zuja eksperci PATH.

Marcin Mrowiec widzi dwa powazne problemy,
z ktérymi Polska musi sie uporaé, jesli chce poprawic
swoja atrakcyjno$¢ inwestycyjna. Po pierwsze, od lat
kluczowym elementem atrakcyjnoSci gospodarki Pol-
ski dla inwestoréw zagranicznych sa niskie koszty
pracy, pozostaja one wyraznie nizsze w krajach Eu-
ropy Zachodniej. Tymczasem maleje dostepnos$¢ rak
do pracy ze wzgledu na kurczenie i starzenie sie pol-
skiego spoleczenstwa - wskazuje gléwny ekonomista
Pekao. - Liczba os6b w wieku produkcyjnym juz te-
raz znajduje sie¢ w trendzie spadkowym, a do 2030 r.
zmniejszy sie o ok. 2 mln. Mimo rosnacej aktywnoS$ci
zawodowej przetozy sie to na dlugoterminowy spadek
liczby pracujacych w krajowej gospodarce - ostrzega
Mrowiec. - W takiej sytuacji wzrost potencjatu wy-
tworczego umozliwiajg jedynie intensywne inwesty-
cje we wzrost produktywnoSci pracy. Mam tu na my$li
zaréwno wzrost technicznego ,,uzbrojenia” pracy, jak
i wszelkiego rodzaju innowacje. Jest to konieczno$¢
dla polskich firm, natomiast na razie nie wida¢ istot-
nych postepéw w tym kierunku - dodaje.

Wedlug gléwnego ekonomisty Banku Pekao
w dluzszym terminie negatywnym czynnikiem dla
konkurencyjnosci polskiej gospodarki moga tez by¢
wysokie ceny energii elektrycznej. - Ma to zwigzek
z utrzymywaniem duzego udzialu wegla w miksie
energetycznym. Sytuacje komplikuja rosnace koszty
wydobycia w krajowych kopalniach i malejaca dostep-
no$¢ surowca, a takze wzrost cen uprawnien do emisji
CO2 - konkluduje Mrowiec.

Bariery stojace na drodze utrzymania i powieksze-
nia atrakcyjno$ci inwestycyjnej Polski sag wiec istotne,
ale tez ich pokonanie pozostaje z pewno$cig w zasiegu
polskich firm i catej gospodarki. [
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Od lewej: Maciej Wosko, redaktor naczelny ,,Gazety Bankowej”, Wojciech Fedko (PAIH), Wojciech Niewierko (Philip Morris Polska), Jacek kegiewicz
(Samsung Electronics Polska), Andrzej Lewandowski (JTI Polska), Anna Borys-Karwacka (McDonald’s Polska), Tomasz Chrostny (Ministerstwo Przed-
siebiorczosci i Technologii), minister Adam Kwiatkowski (Kancelaria Prezydenta RP), minister Jerzy Kwiecinski (Ministerstwo Inwestycji i Rozwoju)

Dhugi lancuch
synergii

Forum wGospodarce.pl to nowy projekt Grupy Medialnej Fratria poswiecony
faktom i mitom na temat zagranicznych firm inwestujgcych w Polsce. Uznalismy,
ze najlepszym narzedziem do realizacji tego zadania bedg debaty eksperckie
7 przedstawicielami inwestorow zagranicznych oraz decydentami

olska rzeczywisto$¢ po 30 latach od
transformacji ustrojowej weszta w faze,
w ktoérej dla zachowania wlasciwych re-
lacji spotecznych konieczne staje sie ini-
cjowanie kampanii informacyjnych, kt6-
rych gtéwnym celem jest odklamywanie,
prostowanie i przywracanie wlasciwych
poje¢ oraz znaczen procesom zachodzacym w wielu
dziedzinach zycia, takze w gospodarce. W tym kon-
tek$cie szczegdlnie wazne jest prostowanie obiego-
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wych opinii o Polsce, polskiej gospodarce i dziala-
niach podejmowanych przez administracje rzagdows
w rozmowach z inwestorami zagranicznymi oraz
przedstawicielami polskich firm z udzialem kapitatu
zagranicznego.

Redakcja ,,Gazety Bankowej” postanowila sie zmie-
rzy¢ z narostymi stereotypami, jakie wytworzyly sie
wokoél zagranicznych firm inwestujacych w Polsce, co
w sytuacji wcigz rosngcego znaczenia pojecia ,,gospo-
darki narodowej” i tego, ze kapital ma narodowo$é,

JOBYIM [6ZIpuy “104



stalo sie szczegdlnie ciekawe. ZainicjowaliSmy cykl
debat eksperckich z przedstawicielami inwestoréw
zagranicznych oraz przedstawicielami instytucji od-
powiedzialnych za nadzé6r nad realizacjg strategii go-
spodarczej panstwa. Projekt Forum wGospodarce.pl
zainaugurowala debata, ktéra odbyla sie 28 lutego
w hotelu Marriott.

Debatowanie o roli i znaczeniu inwestycji opartych
na kapitale zagranicznym w Polsce jest dzi§ mozliwe
i zasadne choc¢by dlatego, ze doczekaliSmy czasow,
w ktérych polski rzad ma jasng wizje i wytyczone cele
rozwoju gospodarczego kraju. Dzieki przyjeciu Stra-
tegii na rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju (SOR) do-
kladnie wiemy, jakie cechy powinna mie¢ warto$ciowa
i przez to pozadana inwestycja oparta na kapitale za-
granicznym. Rozmowy z inwestorami opierajg sie dzi$
na konkretnych celach - korzystnych dla obu stron sto-
hu. Brak jasnych kryteriow oceny przydatnosSci inwesty-
¢ji zagranicznych dla rozwoju polskiej gospodarki spo-
wodowal, ze wielu Polakéw bardzo krytycznie ocenialo
dzialalno$ci przedsigebiorstw z niepolskim rodowodem.
Przez lata mozna bylo odnie$¢ bowiem wrazenie, zZe nie
jakos$é, ale statystyka wygrywata z rozsgdkiem. Wsrod
najczes$ciej podnoszonych negatywnych argumentéow
byly te o pochopnie przeprowadzanej prywatyzacji
polegajacej na wyprzedawaniu majatku narodowego
zachodnim inwestorom duzo ponizej jego realnej war-
toéci, a takze o doprowadzeniu do sytuacji, w ktérej naj-
wazniejszym magnesem przyciagajacym do nas obcy
kapitatl jest mozliwo$¢ znalezienia wykwalifikowanych,
ale tanich, pracownikéw. Zaprezentowana przez zajmu-
jacego jeszcze wOwczas stanowisko wicepremiera i mi-
nistra rozwoju Mateusza Morawieckiego SOR bardzo
jasno wskazala, jakie warunki powinni speinia¢ zagra-
niczni inwestorzy, by korzysci zostaly zrownowazone.

Kluczowe wydaje sie oparcie wspélpracy na sy-
nergii. Cho¢ to jasne, ze celem inwestycji jest wypra-
cowanie zysku, moze i powinno sie to odbywa¢é przy
jednoczesnym generowaniu wielu warto$ci dodanych
- catego lancucha korzysci, z pozytkiem dla polskiej
gospodarki. Wedle kryteridw zapisanych w programie
rozwojowym Polski (SOR) oczekujemy zatem inwesty-
¢ji o duzym komponencie badawczo-rozwojowym; in-
westycji wprowadzajacych do nas najnowocze$niejsze
technologie; inwestycji, ktorych powstanie zaktywizu-
je §rodowisko polskich kooperantéw; wreszcie inwe-
stycji, z ktorych zysk bedzie rozliczany tam, gdzie jest
wypracowywany, a wiec podatki bedg uczciwie odpro-
wadzane do kasy panstwa polskiego.

Wprowadzenie jasnych kryteriéw przez SOR dato
réwniez narzedzia do rzetelnej oceny realizowanych
w Polsce inwestycji zagranicznych - co pokazalo, ze
wysoko$¢ BIZ, a takze prorozwojowa polityka global-
nych koncernéw oparta na budowaniu centré6w kompe-
tencyjnych i oSrodkéw B+R+I w oparciu o polskie spotki
sprawia, ze wspomniany tancuch korzysci jest trwaly.
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Jak wynikato z wiekszoSci wypowiedzi podczas inau-
gurujacej projekt Forum wGospodarce.pl debaty, be-
neficjentami takiej polityki rzadu i inwestoréw sg juz
mikro, male i §rednie firmy z Polski. Przedsiebiorstwa
dzialajace w otoczeniu globalnych korporacji, wsp6t-
pracujace z inwestorami zagranicznymi zyskuja po-
tencjat do miedzynarodowej ekspansji i rozwoju. Choé
- jak wynika z przytoczonego takze w tym wydaniu
»Gazety Bankowej” raportu przygotowanego przez Pe-
kao SA - dotyczy to raczej firm wiekszych - $rednich,
ktére maja potencjal, by zmierzy¢ sie z konkurentami
z zagranicy.

W projekcie Forum wGospodarce.pl zgromadzili-
$my lideréw najnowszych, zaawansowanych cyfrowych
technologii, a takze koncerny, wok6t ktérych zbudowa-
no w Polsce dlugie tancuchy wspélpracujacych z nimi
polskich firm, synergicznie korzystajacych z kooperacji

z globalnymi markami.

Celem inwestyciji jest wypracowanie
zysku. Moze i powinno sie to odbywac
przy jednoczesnym generowaniu wielu

wartosci dodanych, z pozytkiem dla

polskie] gospodarki

Juz inaugurujagca Forum wGospodarce.pl debata
pokazala, ze samo pojecie patriotyzmu gospodarczego
i realizacja tego hasta w praktyce moze sie dokonywac
przy pelnej symbiozie intereséw z uczciwymi, powaz-
nie traktujacymi Polske globalnymi inwestorami.

~Wierze, ze w ciggu najblizszych kilku miesiecy uda
nam sie¢ wypracowaé¢ nowe relacje i nowy spos6b ko-
munikacji, ktéry bedzie korzystny dla wszystkich: ad-
ministracji, dziennikarzy, firm i oczywiscie dla polskiej
gospodarki. O inwestycjach zagranicznych bedziemy
rozmawiaé co miesigc” - powiedzial Maciej Wosko, re-
daktor naczelny ,,Gazety Bankowej”, otwierajac projekt.

Inauguracyjna debata cieszyta sie duzym zaintere-
sowaniem rynku. Kolejne spotkania w ramach Forum
wGospodarce.pl odbywaé sie beda juz w mniejszym
gronie, ale - jak zapowiedzial Maciej Wosko - do pro-
jektu mozna dolgczy¢é w kazdym momencie. Redakcja
uruchomita adres e-mailowy: forum@wgospodarce.pl
dla oséb i firm chcacych zabraé glos w dyskusji na te-
mat roli kapitalu zagranicznego w budowaniu polskiej
gospodarki. Wszystkie debaty bedziemy relacjonowaé
na portalu wGospodarce.pl, w telewizji wPolsce.pl oraz

na tamach tygodnika ,,Sieci” i w ,,Gazecie Bankowej”. ®
(Kut)
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Przyjaciele
polskiego
przemysiu

Pojecie patriotyzmu gospodarczego i realizacja tego hasta w praktyce moze
sie dokonywac przy petnej symbiozie interesow z uczciwym, powaznie
traktujgcym Polske globalnym inwestorem — to konkluzja pierwszej debaty z cyklu
Forum wGospodarce.pl

warszawskim hotelu Marriott 28 lutego
odbylo sie pierwsze z cyklu Forum wGo-
spodarce.pl, ktérego temat zostal sfor-
mulowany nastepujaco: ,Patriotyzm go-
spodarczy wedlug przedstawicieli spotek

z kapitalem zagranicznym i lider6w administracji
-wplyw miedzynarodowego kapitatu na rozwoj gospo-
darczy Polski po 1989 roku i perspektywa na przysztosé
po 30 latach od transformacji”. Prezentujemy najwaz-
niejsze wypowiedzi uczestnikéw debaty. °

Forum
wGospodarce.pl
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2,  MINISTERSTWO
INWESTYCIJI

MINISTERSTWO
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Jadwiga Emilewicz,

minister przedsigbiorczosci
i technologii

Jestesmy atrakcyjna jurysdykcja po-
datkowa i prawng, miejscem, gdzie
inwestycje sie optacajg. W ostatnich
latach mamy rekordowy naptyw inwestycji typu greenfield,
ktdre przynoszg gospodarce duze korzysci, poniewaz sg
to inwestycje zaawansowane technologicznie. Najbardziej
interesuje nas wydtuzanie faricuchdw wartosci, a takze bu-
dowa tancucha wartosci wokdt inwestora zagranicznego.
Przyktadem moze by¢ Dolina Lotnicza, gdzie kiedys pojawit

sie globalny koncern, wokdt ktdrego powstato ponad 100
polskich firm pracujgcych nie tylko na rzecz tego koncer-
nu, lecz takze dostarczajgcych swoje produkty do innych
firm na catym Swiecie. Patriotyzm gospodarczy identyfi-
kuje jako postawe konsumencka polegajaca na wyborze
produktéw wytwarzanych przez polskich producentéw.
Ale w przypadku firm o kapitale zagranicznym uzytabym
okreslenia ,przyjaciel polskiego przemystu”. Taki podmiot
moze liczy¢ na ulgi podatkowe czy na inne przywileje wte-
dy, gdy na jego obecnosci korzysta polska gospodarka.
Kiedy firmy z kapitatem zagranicznym zamawiajg ustugi
czy potprodukty na naszym lokalnym rynku, kiedy u nas
zatrudniajg pracownikéw i inwestuja w produkcje.

Jerzy Kwiecinski,
minister inwestycji i rozwoju

Poziom inwestycji zagranicznych
ptynacych do Polski jest w miare
staty, to od 10 do 15 mld euro.
Ale w ostatnich trzech latach
zmienit sie charakter inwestycji, co wynika ze zmiany
strategii rzgdowej. Nie zalezy juz nam na inwestycjach
zwigzanych z prywatyzacjg, ale na takich, ktére sg bu-
dowane od zera, czyli greenfield; ktdre opierajg sie na

wysokich technologiach i ktére wigza sie z technologia-
mi, jakich w Polsce nie ma. One uzupetniajg to, czego
brakuje na polskim rynku, naszg konkurencyjnos¢ na
rynku europejskim i lokujg nas wyzej w tancuchu pro-
dukciji. Nie chcemy juz konkurowac tanig sitg robocza.
To widaé po jakosci inwestycji, ktdre trafiajg do Polski.
Dzieki temu polskie mate i Srednie firmy moga uczestni-
czy¢ we wspomnianym juz tancuchu dostaw na catym
Swiecie. Eksport rosnie, a udziat firm z kapitatem zagra-
nicznym stanowi w eksporcie ponad potowe wartosci.
Doceniamy to.

Adam Kwiatkowski,

sekretarz stanu w Kancelarii
Prezydenta RP

Z potencjalnymi inwestorami za-
granicznymi spotykamy sie nie tyl-
ko, kiedy Pan Prezydent wyjezdza
za granice, lecz coraz czesciej zapraszamy ich na spo-
tkania do Polski. Dzieje sie to w ramach takich projektéw
jak ,Startupy w Patacu” czy ,Technologie Przysztosci”,
na ktdrych zachecamy zagraniczny biznes do inwesto-
wania w mtode innowacyjne polskie firmy. Zalezy nam

na zagranicznych inwestycjach, ale korzysci musza by¢
po obu stronach. To efekt zmiany naszej polityki w cia-
gu ostatnich lat. Jestesmy dla inwestoréw bezpiecznym
panstwem, cztonkiem NATO i UE, ale tez inicjatorem Trdj-
morza. To istotne elementy w formacie gospodarki mie-
dzynarodowej. W kraju obserwujemy efekty budowania
patriotyzmu gospodarczego. Mamy swiadomosé, jak
wiele produktéw jest wytworem polskiej mysli technicznej
i technologicznej, ale nadal ta wiedza jest niepetna. Wcigz
sie uczymy. Stuzy temu gros inicjatyw gtowy paristwa
— od Kongresu 590, poprzez nagrody dla wyrézniajgcych
sie start-updw, az po Polskg Wystawe Gospodarcza.

Tomasz Chréstny,

dyrektor Departamentu Analiz
Gospodarczych w Ministerstwie
Przedsiebiorczosci i Technologii

Skupiamy sie na promowaniu in-
nowacji, czego przyktadem moze
by¢ m.in. IP BOX, ustawa o innowacyjnosci, Konstytu-
cja Biznesu czy Prosta Spotka Akcyjna. To wszystko jest
efektem dialogu, ktéry prowadzimy z przedsigbiorcami,
zardwno tymi matymi, jak i duzymi. Traktujemy siebie jako
posrednika pomiedzy biznesem a administracjg, wstu-
chujac sie w potrzeby przedsiebiorcéw realizujemy polity-
ke gospodarcza. Istotne jest takze to, ze zmieniamy prio-
rytety. W latach 90. na poczatku transformacji ustrojowej

byty one inne, inne na poczatku XXI w., kiedy bezrobocie
wynosito 20 proc., a jeszcze inne sa teraz. O ile wczes-
nigj cieszylismy sie z centréw ustug wspdlnych, o tyle te-
raz chetniej widzimy centra badawczo-rozwojowe, ktére
rozwijajg kompetencje umozliwiajgce konkurowanie na
poziomie europejskim i globalnym. Cieszymy sie, ze na-
ktady na badania i rozwdj rosng, w 2017 roku byto to juz
prawie 21 mid z}, a wiec ponad 1 proc. PKB. Strategia na
rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju wyznacza bardzo ja-
sno kierunki rozwoju polityki gospodarczej, instytucjonal-
ne mechanizmy ksztattowania tego rozwoju na najblizsze
lata. Musimy mie¢ swiadomos¢, ze wiekszos¢ przedsie-
biorstw w Polsce to firmy mate i Srednie. Zatem trzeba tak
uktada¢ warunki gospodarcze, zeby wspdtpraca duzych
i matych stawata sie korzystna dla obu stron.
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Wojciech Niewierko,

cztonek zarzadu ds. relacji
zewnetrznych w Philip Morris Polska

Polacy zrobili zawrotne kariery
w firmie. W swiatowym zarzadzie
jest dwdch Polakéw, a to dlate-
go, ze obecnosc¢ firmy w Polsce jest dtuga i rozwojowa.
Wspieramy rozwdj innowacyjnosci w Polsce, realizujac
wspolne projekty z firmami wysokich technologii oraz
instytutami naukowo-badawczymi. To wtasnie w Pol-
sce dziata jedna z najwigkszych i najnowoczesniejszych
fabryk na swiecie, z ktdrej eksportujemy do 70 krajow.
W Polsce mamy takze spotke $wiadczaca zaawanso-
wane, wyspecjalizowane ustugi z zakresu finanséw, IT,
HR i proceséw zakupowych dla wigkszosci naszych
spotek na trzech kontynentach. Rocznie odprowadza-
my ok. 10 mld zt podatku — nie tylko akcyzowego, lecz
rowniez dochodowego. W latach 2015-2017 spotki
Philip Morris w Polsce zaptacity 0,5 mid zt CIT. Jeden

z tych dwdch Polakdw, o ktdrych méwitem, odpowia-
da za nauke i innowacje, czyli cos, co nie kojarzyto sie
z przemystem tytoniowym. Philip Morris juz kilka lat
temu ogtosit, ze widzi przysztos¢ bez papieroséw. Za-
inwestowalismy 6 mlid dol., aby wyprodukowac alterna-
tywe dla papierosow. Wedtug danych WHO, w 2025 .
na swiecie bedzie 1,1 mld palaczy. W Europie zas trend
spadkowy wyhamowat, palaczy jest 24-25 proc. Po-
stanowilismy dac¢ tym ludziom cos, co jest mniej szko-
dliwe. Potozylismy nacisk na podgrzewanie tytoniu, co
wedtug wynikdw zaawansowanych badarn naukowych
ma znaczacy potencjat mniejszej szkodliwosci w po-
réwnaniu z papierosami. W tej sferze Polska okazata sie
istotnym graczem nie tylko dlatego, ze Polacy pracowali
nad tym rozwigzaniem, lecz takze dlatego, ze to polskie
przedsiebiorstwa pomogty dostarczy¢ nam technologie,
dzieki ktdrej to rozwigzanie zostato juz skomercjalizowa-
ne w ponad 40 krajach, a polskie instytuty badawcze
oceniaty wptyw tych produktéw na komorki i organizm
cztowieka.

Anna Borys-Karwacka,

dyrektor ds. korporacyjnych
w McDonald’s Polska

Jestesmy duzym i solidnym pra-
codawcg. Zatrudniamy w Polsce
25 tys. 0sob, wszystkich na umo-
we o prace. Trzeba pamigtac, ze to pracownicy nie
tylko McDonald’s Polska, lecz takze restauracji fran-
czyzowych, bo 85 proc. naszych placéwek prowadzag
polscy przedsigbiorcy korzystajgcy z naszej marki i na-
szego know-how, aby rozwija¢ swoje firmy. Jesli jed-
nak spojrze¢ szerzej, rowniez na dostawcoéw, to tacz-
nie dajemy prace w Polsce ok. 40 tys. osob. Warto tez
powiedzie¢ o firmach, ktdre dostarczajg sktadniki do
burgerow i innych produktéw McDonald’s. Wotowina

pochodzi z Ostrédy, frytki z Leborka, a warzywa spod
Poznania i Legnicy. Wigkszos¢ naszych dostawcow
to firmy zlokalizowane w Polsce. Naszym dostawcom
mozemy zaoferowac¢ wielka skale. Zapewniamy sta-
bilny zbyt na ich produkty na bardzo wysokim pozio-
mie, ktdry uzasadnia inwestycje w produkcje, systemy
kontroli jakosci i bezpieczenstwa zywnosci. Owszem,
stawiamy naszym partnerom wysokie wymagania,
oczekujemy standardéw na najwyzszym sSwiatowym
poziomie, ale jesli firma juz je wdrozy, to najbardziej
wymagajace rynki stoja przed nig otworem. Wspot-
pracujemy z firmami, ktdre zaczynaty jako niewiel-
kie rodzinne przedsiewziecia, ale dzigki kontraktom
z McDonald’s sg teraz potentatami na skale miedzy-
narodowa i dostarczajg produkty takze do innych firm,
w catej Europie.

Andrzej Lewandowski,

cztonek zarzadu, dyrektor
ds. korporacyjnych i komunikaciji
w JTI Polska

Polska ma strategiczne znacze-
nie dla Grupy Japan Tobacco,
o0 czym swiadczy ponad 800 min dol. zainwestowa-
nych w naszym kraju w ostatnich 10 latach. Kilka
miesiecy temu ogtosilisSmy kolejng duzg inwestycje
w Starym Gostkowie (woj. tédzkie), zwigzang z pro-
dukcjg nowatorskich wyrobdéw tytoniowych, w ktérych
tyton sie podgrzewa, a nie spala. JTI jest jedyng fir-
ma, ktdéra bedzie produkowac tego typu wyroby na
terenie Polski. Nasze decyzje inwestycyjne wynikajg

przede wszystkim z dostepu do wyksztatconych, zmo-
tywowanych i bardzo dobrze wykwalifikowanych pra-
cownikéw. To dzieki nim zostaliSmy ostatnio wybrani
pracodawcg numer jeden w Polsce w rankingu Top
Employers. Doceniamy takze dobry klimat inwestycyj-
ny panujacy w Polsce, w tym otwarto$¢ na wyzwania
biznesu ze strony wtadz krajowych i samorzadowych.
Jej przyktadem jest chocby nasza wspodtpraca z admi-
nistracjg oraz stuzbami panstwowymi w walce z niele-
galnym handlem wyrobami tytoniowymi. Szara strefa
spadta w ciggu niecatych czterech lat z 19 do 11 proc.,
€O oznacza wzrost wptywdw budzetowych oraz stabi-
lizacje rynku legalnego. Co bardzo wazne, maleje tak-
ze spoteczne przyzwolenie na kupowanie produktéw
w szarej strefie.
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Jacek kegiewicz,

dyrektor ds. publicznych
w Samsung Electronics Polska

W Polsce zbudowalismy najwigk-
sze na Swiecie, poza Koreg, Cen-
trum Badan i Rozwoju zatrudnia-
jace prawie 2 tys. inzynierdw, ale takze humanistéw. To
wiasnie tutaj powstato oprogramowanie do pierwszego
na rynku Smart TV, wiec mozna powiedzie¢, ze stworze-
nie catego segmentu rynku telewizoréw korzystajgcych

z internetu to dzieto polskich inzynieréw. Niedawno za-
koriczyty sie targi w Barcelonie, na ktérych jednym z naj-
ciekawszych pokazywanych przez nas rozwigzan byt Soft
POS, polegajgcy na uczynieniu z telefonu terminala do
odbioru ptatnosci kartami ptatniczymi. Rozwigzanie to zo-
stato stworzone we wspétpracy z FirstData Polska oraz
Cardtek w Polsce. Od dwdch lat budujemy Inkubatory
Samsung, aby wspiera¢ innowacje na scianie wschodniej,
by mieszkancy mogli spokojnie budowac i rozwija¢ swoje
biznesy, aby nie byto odptywu wyksztatconych pracowni-
kow i przedsiebiorcow.

Wojciech Fedko,

wiceprezes Polskiej Agenciji
Inwestycji i Handlu

Jako pracownik, menedzer agen-
cji odpowiadajacej za wspotprace
z inwestorami, mam wyjatkowg
perspektywe patrzenia na rozwgj firm w Polsce i pro-
cesy inwestycyjne w naszym kraju. Widze, ze polskie
firmy dzieki inwestycjom zagranicznym duzo sie na-
uczyty, staty sie bardziej zdyscyplinowane, co byto ko-
nieczne, aby wigczyc¢ sie w tarcuch dostaw duzych firm,
w ktdrych proces weryfikacji jest restrykcyjny. | widag,

ze dzieki tej wiedzy oraz nauce nasze firmy radzg sobie
na swiecie. To jest proces, ktory zaczat sie od gwattow-
nej prywatyzacji w latach 90. | cho¢ sie zmieniamy, ten
proces trwa. Fakt — firmy miedzynarodowe produkujg
w Polsce towary oznaczane ,made in Poland”, ptaca po-
datki, budujg rynek pracy, wcigz jednak gonimy globalng
gospodarke. PAIH od wielu lat odpowiada za obstuge
inwestoréw zagranicznych, tez sie zmienia — zatozylismy
globalng sie¢ 70 zagranicznych biur handlowych, by po-
magac w pozyskiwaniu doswiadczenia polskim firmom
za granicag, ale tez kojarzy¢ przedsiebiorcdw za granicg
z polska oferta. Nie tylko planujemy, lecz réwniez wdra-
zamy polska polityke gospodarcza na swiecie.

* b\'

Forum Innowacji 4

15 - 16 kwietnia 2019, Tarndw .
REWOLUCYJNE TECHNOLOGIE PRZYSZLOSCI

*

* ForO™

o 2 dni debat, warsztatow i prezentagji
o biznesie, nauce i innowacjach

o Startup Award, pula nagrod: 100 000 zt

o Matopolska Startup Award, nagroda:
wyjazdy na najwieksze targi innowacyjnosci
do Tokio, Kuala Lumpur, Hanoweru,
Mediolandu, Singapuru i Tel Awiwu

© Robot Show, nagroda: 10 000 zt

o Hackhaton <Zaprogramuj_Tarnow/>,
nagroda: 12 000 zt

www.economicaccelerator.pl  www.forum-ekonomiczne.pl

Fundusze
Europejskie
Program Regionalny

Unia Europejska
Europejski Fundusz
Rozwoju Regionalnego
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MSP ida w swiat

AGNIESZKA MICHALIK, JAKUB FULARA

Eksport bardzo pozytywnie wptywa na przychody i innowacyjnosc polskich
przedsiebiorstw, co potwierdza najnowszy raport Banku Pekao SA o sytuacji MSP

ank Pekao SA od dziewieciu lat przygoto-
wuje ,Raport o sytuacji MSP” oparty na
badaniu 7,5 tys. przedsiebiorstw. Do tej
pory raport Banku Pekao obejmowat jedy-
nie mikro i male przedsiebiorstwa, czyli
takie, ktére zatrudniajg do 49 pracowni-
kéw. W tym roku postanowiono jednak
zmieni¢ formule i badaniem objete zostaly takze firmy
$rednie, czyli takie, ktdore zatrudniajg do 249 oséb.

Odsetek firm prowadzacych
dzialalnosé¢ eksportowa
w latach 2010-2018
(wedlug wielkosci firmy, dane w proc.)

Il mikro [l mate [ Srednie

40

: || || ||| I| || I| |||
) I

N
o

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Zrédio: L,Raport o sytuacji mikro, matych i $rednich firm”, Bank Pekao SA, 2019
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Najciekawszym wynikiem tegorocznego badania
jest ocena ostatnich 12 miesiecy - wskaznik ten wzrdst
rok do roku o 0,6 punktu, wynioést 100,1 punktu i jest
najwyzszym odczytem w ciggu dziewieciu lat badan.
Po raz pierwszy tez w historii wskaznik ten przekroczyt
proég 100 punktéw. Oznacza to, ze statystycznie wsrdd
polskich przedsiebiorcéw byto wiecej optymistéw niz
pesymistéw. W 2018 r. najbardziej optymistyczne byly
firmy Srednie. Najstabiej ostatnie 12 miesiecy ocenity
firmy mikro.

Tym, co moze martwic, jest spadek liczby innowato-
réw - tylko 19,9 proc. firm zadeklarowalo wprowadze-
nie innowacji produktowych w ostatnich 12 miesiacach,
al3 proc. - innowacji procesowych. To najnizszy wynik
w historii badan.

Ekspansja zagraniczna
polskich MSP

Tematem specjalnym najnowszej edycji byta ekspan-
sja zagraniczna polskich firm, w tym przede wszystkim
eksport. Cho¢ gtéwna role w polskim eksporcie towa-
row odgrywaja firmy duze (generuja one 73 proc. przy-
choddéw ze sprzedazy eksportowej w sektorze firm), to
mikro, mate i Srednie przedsiebiorstwa réwniez rozpy-
chaja sie na rynkach zagranicznych.

Ze wzgledu na duzy rynek wewnetrzny wiekszos¢
firm skupiona jest na rynku lokalnym (mikro i mate
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firmy) lub krajowym. Wraz z wielko$cia firmy ro$nie
sklonno$¢ do podejmowania dziatalno$ci eksportowej.
W najnowszym badaniu odsetek mikro i matych
firm (Srednie badano po raz pierwszy), ktére ekspor-
tuja swoje towary i ustugi, spadl o 3,8 p.p. i wynidst
12,5 proc. Raport potwierdzil, ze najmniejsze firmy naj-
czesSciej eksportujg okazjonalnie, majg jednego kontra-
henta i krétkie lub jednorazowe kontrakty. Eksport naj-
czebciej jest tylko jednym ze Zrddel przychodéw firm,
niewielki odsetek skupia sie wylacznie na zagranicy.
W sytuacji bardzo wysokiego poziomu konsumpcji kra-
jowej oraz spadku zamoéwien zza zachodniej granicy,
ktéry mial miejsce pod koniec ubieglego roku, firmy te
realizowaty swoje przychody na rynkach lokalnych.

Eksport si¢ oplaca

Ale eksportowaé warto, co potwierdzajg wyniki
badania. Przychody firm eksportujacych zostaly duzo
lepiej ocenione przez przedsiebiorcéw niz przychody
firm skupionych wyltacznie na rynku krajowym.

Potowa badanych firm stwierdzila, Ze sprzedaz za
granica jest bardziej oplacalna niz w kraju, a okoto
jednak trzecia uznaje, iz na rynkach zagranicznych po-
pyt roénie szybciej niz w Polsce - i byly to dwie gltow-
ne przestanki do podjecia dzialalnoSci eksportowe;.
Przedsiebiorstwa sprzedajace swoje ustugi i towary za
granicg duzo cze$ciej sg tez innowacyjne.

Polskie firmy konkuruja nadal ceng (51 proc. wska-
zah wérdéd mikro i matych firm, 54 proc. wérdd Sred-
nich). Wiaze sie to z kosztami pracy oraz korzystnym
dla eksporteré6w kursem euro do ztotego. Jednak naj-
czeSciej wymieniang przewaga konkurencyjng przez
firmy z sektora mikro i matych byla jako§¢ wyrobow
oraz ustug (60 proc. wskazan). Gorzej jednak z innowa-
cyjnos$cig - tylko 18 proc. $rednich i 13 proc. mikro oraz
matych wskazatlo jg jako swoj atut.

Obszar dzialania mikro i malych
firm w latach 2010-2018
(dane w proc.)

lokalny ~— regionalny — krajowy — miedzynarodowy
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Zrédio: ,Raport o sytuacji mikro, matych i $rednich firm”, Bank Pekao SA, 2019

Okres prowadzenia dzialalnosci
eksportowej w 2018 r.
(wedlug wielkosci firmy, dane w proc.)
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Udzial przychodow z eksportu
w przychodach ogolem w 2018 r.
(wedhag wielkosci firmy, dane w proc.)
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Zrédho: ,Raport o sytuacji mikro, matych i Srednich firm”, Bank Pekao SA, 2019

W5srdéd najwazniejszych barier w eksporcie firmy
wymieniaty duzg konkurencje zagranica, w tym zwtasz-
cza ze strony duzych przedsiebiorstw. Az 44 proc. firm
Srednich i 30 proc. mikro oraz matych wskazato na ba-
riere zwiazang z ryzykiem kursowym. Firmy wskazy-
waly tez na problem zwigzany z zatrudnianiem nowych
pracownikow, co jest jednak bariera dotyczaca wszyst-
kich firm w kraju ze wzgledu na zwiekszone koszty pra-
cy i tzw. rynek pracownika. W pierwszej pigtce barier
znalazt sie tez problem zwigzany z brakiem mozliwosci
weryfikacji kontrahenta.

Raport wskazuje takze, ze dwie bariery typowe
zreszta dla dzialalnosci eksportowej, czyli ryzyko
kursowe i ryzyko kontrahenta, moga by¢ niwelowane
poprzez odpowiednie instrumenty zwigzane z zabez-
pieczeniem ryzyka kursowego (korzysta z nich 17 proc.
badanych firm $rednich, 8 proc. matych i 3 proc. mikro)
oraz zabezpieczeniem transakcji, takie jak akredytywa
czy inkaso w eksporcie. °

Jakub Fulara jest dyrektorem Biura Funduszy UE

i Programow Publicznych Banku Pekao SA.
Agnieszka Michalik jest ekspertem Banku Pekao SA,
redaktorem ,,Raportu o sytuacji mikro,

matych i $rednich firm”
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wydarzenia WYWIAD GOSPODARCZY

edziemy naty
samym wozk

Nasz system bankowy pekt na dwie czesci -
mowi Zbigniew Jagietto, prezes PKO Banku Polskiego
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Czy kilkanascie lat temu, gdy zaczynal pan prace w sek-
torze finansowym, myslal pan o tym, ze bedzie kierowal
najwiekszym bankiem w Polsce, ze bedzie pan $wietowal
100-lecie jego powstania, ze bank, ktorym pan kieruje,
wypracuje najlepsze wyniki w historii?
Zbigniew Jagiello: Nie przewidywalem, ze tak po-
toczy sie moje zycie zawodowe. Do branzy trafilem
przypadkowo. W 1994 r. odpowiedzialem na oglo-
szenie w gazecie zamieszczone przez Pioneer Pierw-
sze Polskie Towarzystwo Funduszy Powierniczych,
ktoére szukato kierownika i pracownikéw biura ustug
finansowych we Wroctawiu. Wystalem swoje CV
i zostalem zaproszony na spotkanie. Tak zaczela
sie moja przygoda z sektorem finansowym. O kolej-
nych krokach czasami decydowaly przypadek, cheé
poszukiwania nowych wyzwan, a czasem pewnego
rodzaju pokora, by nie przesadzi¢ z oczekiwania-
mi. Zawsze uwazatem, ze gdy drzwi sie otwieraja,
to trzeba korzystaé z pojawiajacych sie mozliwoSci.
Udalo sie. I nadal sie udaje...

Moze jednak nie tak do korica. Zapowiedzial pan, ze PKO

BP hamuje z zalozeniem oddzialu w Londynie. Oddzial

mial powstaé, a jednak na razie go nie bedzie.
Taka decyzja wynika troche z naszej filozofii, zgod-
nie z ktoérg naszg dziatalno$¢é na obcych rynkach roz-
wijamy poprzez pelnoprawne zagraniczne oddziaty
korporacyjne. Chcemy, by osoby pracujgce w banku
mialy jasno wytyczone zadania. Gdy podejmowali-
Smy decyzje o tworzeniu oddzialéw zagranicznych
w Niemczech, w Czechach i na Stowacji, to okresla-
liSmy ich cele finansowe, wyznaczaliSmy poziom
aktywow, precyzowaliSmy, kiedy zaczng zarabiad.
Do Londynu podchodziliSmy w ten sam sposéb. Gdy
pojawily sie watpliwos$ci co do tego, czy mozna zato-
zy¢ pelnoprawny oddzial w Wielkiej Brytanii, takie
wyliczenia stracily sens. Alternatywa bylo bowiem
utworzenie oddzialu o charakterze jedynie repre-
zentacyjnym. To wymagaloby od nas zmiany filozo-
fii w zakresie rozwoju zagranicznego, w rezultacie
czego nasi pracownicy we Frankfurcie, w Pradze czy
Bratystawie mogliby powiedzieé, Ze oni majg twarde
cele biznesowe do zrealizowania, a ci w Londynie
nie maja. Nie jest to sprawiedliwe. Czy warto two-
rzy¢ taki Rep Office w Londynie, majac dobrze dzia-
lajace oddzialy w innych krajach? Naszym zadaniem
jest tworzenie takich placowek, ktére beda na siebie
zarabiaty. Jeéli poczekamy z pelnowymiarowa pla-
coéwka w Londynie jeszcze rok czy dwa lata, nic sie
nie stanie, a utrzymamy dyscypline w banku.

Oddzialu na razie nie bedzie, ale PKO BP i tak jest obec-
ny w Londynie, cho¢ w inny sposéb - bank organizuje tam
od siedmiu lat CEE Capital Markets.

Nasza obecno$¢ w Londynie na konferencjach i r6z-
nego rodzaju spotkaniach jest ciggla. Przyjezdzamy
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do Londynu, a Londyn przyjezdza do nas. Przyjez-
dzaja banki inwestycyjne, analitycy, agencje ratin-
gowe. Model reprezentowania nas w Londynie jest
dobry. Czy fizyczna obecno$¢ banku w formie biu-
ra reprezentacyjnego mogtaby to poprawic? Pewnie
nie w takim stopniu, jak obciazytaby nas kosztami.
W Londynie chcemy robi¢ biznes, a nie tylko rozma-

wiac, bo juz to robimy.

Istnieje silne sprzezenie zwrotne
pomiedzy polskg gospodarka
a wynikami banku. Mozna powiedziec,

ze w tych wynikach odbija sie kondycja

naszej gospodarki

Jaki jest cel spotkari w Londynie? Polski biznes spotyka
sie w ramach CEE Capital Markets z brytyjskim?

Do Londynu zapraszamy prezesOw i szeféw finanso-
wych spolek z indeksu WIG-30, a takze tych firm, kto-
rymi ewentualnie mogg by¢ zainteresowani londyn-
scy inwestorzy. Kilka lat temu rozszerzyliSmy model
o reprezentacje biznesu z innych krajow regionu Eu-
ropy Srodkowo-Wschodniej. Co roku w drugiej poto-
wie marca na zaproszenie PKO Banku Polskiego do
Londynu przyjezdzaja biznesmeni z naszego regionu
i spotykaja sie z inwestorami. Podczas organizowa-
nych w ramach CEE Capital Markets spotkan pokazu-
jemy inwestorom zagranicznym silne strony polskiej
gospodarki, pokazujemy im, jak nalezy na nig patrzec,
aby ja dobrze zrozumie¢, ale tez rozmawiamy o tym,
co zrobi¢, zeby w Polsce bylo jeszcze lepiej.

Patrzqc z perspektywy siedmiu lat: co sie zmienia w CEE
Capital Markets? Zainteresowanie jest wieksze?

Zainteresowanie systematycznie wzrasta. Zaczyna-
liSmy od spétek z WIG-20, pézniej zwiekszyliSmy
skale do WIG-30, a nastepnie rozszerzyliSmy model
o pozostate kraje Europy Srodkowo-Wschodniej.
Chcieliby$my, by uczestnicy spotkania w przyszio-
ci korzystali z ustug naszego domu maklerskiego.
To on jest organizatorem konferencji w Londynie i to
on utrzymuje relacje ze sp6tkami notowanymi na
gieldach, a takze z inwestorami.

Wracajqc do spraw krajowych: bank ma na swoim kon-
cie najlepsze wyniki w swojej 100-letniej historii. Row-
niez polska gospodarka osiqga rekordowe wskazniki.

Korelacja miedzy wynikami banku a wynikami gospo-
darki jest dobrze widoczna. Czy nie jest tak, Zze w pew-
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z jej filar6w jest wspodlpraca, wazny wyznacznik
dalszego awansu i rozwoju w banku. Uwazam, ze

nym sensie wyniki banku PKO BP sq wskaZnikiem roz-
woju calej gospodarki?

Powtodrze kolejny raz, ze to, co jest dobre dla Polski,
jest tez dobre dla PKO Banku Polskiego i wzajemnie.
Istnieje silne sprzezenie zwrotne pomiedzy polska
gospodarka a wynikami banku. Mozna powiedzie¢,
ze w tych wynikach odbija sie kondycja naszej go-
spodarki. To naturalne, poniewaz jeste$Smy najwiek-

wspoélpraca jest najwiekszym dorobkiem cywili-
zacji. Historycznie panstwa lepiej zorganizowane
wygrywaly konfrontacje z panstwami gorzej zor-
ganizowanymi, a lepiej zorganizowane cywilizacje
zwyciezaly w grze konkurencyjnej.

Bank nie ma do czynienia ze stabym przeciwnikiem. Pol-
ska czotowka bankowa jest mocna, tez ma na koncie licz-
ne sukcesy.

szym bankiem detalicznym i korporacyjnym oraz
najwiekszym bankiem dla matych i $rednich firm
w Polsce. JesteSmy jednocze$nie najbardziej za-

awansowang instytucjg technologiczng w zakresie
obstugi finanséw. Potrafimy dobrze prognozowaé
rozwoj zdarzen gospodarczych, a nasi analitycy s3
uwazani za jednych z najlepszych w Polsce.

Ciesze sie, ze sg w Polsce dobre banki, inne niz PKO
Bank Polski. Ciesze sie, ze moge z nimi wygrywac.
W oczach pracownikdéw, ktérzy czuja smak zwy-
ciestwa, widze satysfakcje wynikajacg z tego, ze

zwyciezyli z naprawde dobrymi konkurentami. Nie
rywalizuja z kims, kto jest staby. Taka konkurencja
umozliwia nam rozwoéj, czujemy jej oddech, docenia-
my jej wysitki, widzimy utalentowanych pracowni-
kéw konkurenciji, z ktérymi potrafimy wygrac.

Skala dzialania to jedno, ale czy jest jeszcze cos$, co daje

bankowi impuls do rozwoju? PKO BP regularnie znajduje

sie na szczytach rankingéw polskiej bankowosci.
Systematycznie utrzymujemy sie w czotéwce, ponie-
waz przywiazujemy duza wage do dyscypliny pracy.
Nasze sukcesy sa wynikiem intensywnej pracy ze-
spotowej. Za efektami stoja setki menedzeréw oraz
kultura, ktdérg udato sie zbudowaé w banku. Jednym

Widaé, jak wazne dla rozwoju sq instytucje. Wedlug jed-
nej z najbardziej popularnych wspélczesnych koncepcji
o0 poziomie rozwoju decydujq instytucje inkluzywne,

Nasze sukcesy sg
wynikiem intensywnej
pracy zespotowe;.
Za efektami stojg
setki menedzeréw oraz
kultura, ktérg udato sie
zbudowac w banku
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ktore sprzyjajq aktywnosci gospodarczej, kreatywnosci,
innowacyjnosci. Czy wedlug pana bank osiagnal taki
stopien organizacji, ktory sprzyja rozwojowi nie tylko
PKO BP, lecz i gospodarki?
Tak. W banku przekroczyliSmy mase krytyczna,
dzieki czemu udalo sie stworzy¢ tego typu warun-
ki. Oczywiscie to nie znaczy, ze jesteSmy w stanie
wyznaczaé trendy dla wszystkich cze$ci polskiej
gospodarki. Wciaz jesteSmy przede wszystkim ban-
kiem. Udalo nam sie jednak pchna¢ polskie panstwo
w kierunku transformacji cyfrowej. Trudno by¢ ban-
kiem cyfrowym w niecyfrowym spoleczenstwie.
Zalezy nam na tym, by Polacy, zwlaszcza mlodzi,
ktérzy niejako z natury sa otwarci na digitalizacje,
mieli mozliwo$¢ korzystania z rozwigzan cyfrowych
w administracji. Za 20, 30 lat bedg starsi, ale ich na-
wyki zwigzane z cyfryzacja pozostana.

Dlaczego cyfrowe spoleczeristwo jest wazne?

Poniewaz konkurencja miedzy panstwami odbywa
sie w wymiarze technologicznym. Kto sie sp6zni
i przegapi te rewolucje, ten przegra rozwdj kraju.
Polska z r6znych przyczyn nie uczestniczyta w po-
przednich rewolucjach technologicznych, ktére od-
bywaly sie na przestrzeni wiekéw. PrzegraliSmy
najpierw rewolucje parowa, potem rewolucje elek-
trycznosci, a nastepnie komputerowg. Nie przegraj-
my rewolucji cyfrowe;j.

Banki rzeczywiscie aktywnie uczestniczq w tworzeniu

spoleczeristwa cyfrowego. Przykladem jest chociazby

program 500+, ktorego szybka realizacja stala sie¢ moz-

liwa dzieki bankom. PKO BP byl liderem w tej dziedzinie.
No wlasnie, zrozumienie wagi cyfryzacji spoteczen-
stwa pojawilo sie przy programie 500+ Nagle sie
okazatlo, ze jezeli chce sie szybko wdrozy¢ te ustu-
ge, kilka milionéw ludzi bedzie musialo przyjs¢ do
urzedow, by fizycznie ztozy¢ wnioski. I wtedy przy-
szto ol$nienie - z programu korzystaja najczeSciej
mlodzi ludzie, z dzieémi, regularnie korzystajacy
z komputera! Dlaczego wiec nie umozliwi¢ im sko-
rzystania z programu w sposob zdalny. Zwlaszcza ze
tozsamo$¢ 0sob, ktére korzystajg z bankowosci elek-
tronicznej, jest kazdorazowo weryfikowana przez
bank. Podjeliémy temat, zacheciliSmy inne banki
i odnieslis$my sukces. Po co absorbowa¢ urzedy, sko-
ro korzystajac z bankowosci elektronicznej, mozna
po prostu ztozy¢ odpowiedni wniosek do wtasciwe-
go urzedu?

Bank idzie za polskimi przedsiebiorcami réwniez za gra-
nice. Polski biznes wchodzi na rynki europejskie, chce
eksportowadé, a to dobry sygnal, bo handel zagraniczny
to jeden z elementéw wzrostu PKB. Jak z perspektywy
banku wyglada orientacja eksportowa polskich firm?
Rozwija sie, napotyka problemy?
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Powinnismy zadbac systemowo —
mysle tu o roznych instytucjach nadzoru
— zeby poprawiC jakosc kredytow.,

Nie chodzi tylko o kolejne ograniczenia,
ale tez o szybsze reagowanie na
negatywne zjawiska. Zebysmy byli
madrzy przed szkoda

Jestem pod wrazeniem zdolnoSci polskich przedsie-
biorcéw do ekspansji zagranicznej. Historycznie nie
mamy w tych sprawach wielkiego do$wiadczenia.
Dostepu do rynkéw zagranicznych brakowato nam
przez caly okres komunizmu. Teraz rynki sie otwo-
rzyly, a Polacy, nawet nie znajac jezykéw obcych, bez
wiekszego przygotowania, walcza jak lwy, by zdoby¢
kontrakt, zlecenia, zagranicznych klientoéw. Napoty-
kaja r6znego rodzaju problemy. Niestety z przyczyn
historycznych PKO Bank Polski nie byl z nimi od
poczatku. Teraz nadrabiamy te zalegloSci. Uczymy
sie dzialalnoSci zagranicznej i chcemy by¢ wszedzie
tam, gdzie nasi klienci prowadza swdj biznes.

Czy to trudna lekcja? Czego trzeba sie nauczyé?
Wymagania sg takie, by w Niemczech zatrudniaé
Niemcoéw, w Czechach - Czechéw, na Stowacji - Sto-
wakow. Element komunikacji z inng kultura, z ludz-
mi z obcych krajow musi sie znalez¢é w kulturze kor-
poracyjnej PKO Banku Polskiego. Tego sie uczymy
i dostosowujemy sie do ekspansji polskich firm za
granicg. Patrzymy na ich sukcesy, sami tez je odnosi-
my: we Frankfurcie mamy wyniki lepsze, niz plano-
wali$my, tak samo w Czechach. Widzimy tez, iz dla
naszych firm duzg warto$cig dodana jest to, ze gdy sa
one naszym klientem w Polsce, moga by¢ nim réw-
niez w Niemczech, bo tam mamy swojg placéwke.

Zamoznosé¢ Polakéw w 2018 r. byla najwieksza w histo-
rii Polski i rok 2019 bedzie réwnie dobry albo jeszcze
lepszy. Polacy sie bogacq, maja coraz wiekszq zdolnosé¢
kredytowq. To sie oczywiscie przeklada na wyniki ryn-
ku detalicznego banku. Jedyne, z czym mamy klopot, to
oszczednosci, zwlaszcza oszczednosci dlugoterminowe.
Co mozemy zrobié, by wiecej oszczedzaé, a takze wiecej
inwestowaé?
Diagnoza jest prawidlowa, dodalbym jednak do niej
troche wiecej elementéw optymizmu. Gdy spojrzy-
my historycznie, niespelna dwa lata temu, po raz
pierwszy od wejscia Polski do Unii Europejskiej,
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warto$¢ depozytdéw przewyzszyta warto$é kredytow.
Oszczedno$ci rosng, mimo ze tempo akcji kredyto-
wej jest dobre. To, Ze mamy wiecej depozytdéw niz
kredytow, jest o tyle wazne, iz gospodarka powinna
w jak najwiekszym stopniu korzysta¢ z oszczednosci
krajowych. Z czego wynik!l problem kredytéw fran-
kowych, ktéry wcigz jest trudny do rozwigzania?
Z braku depozytéw w Polsce, z siegania po oszczed-
nosci, ktore byly nizej oprocentowane za granica niz
w naszym kraju. Teraz mamy rosngca sume depozy-
toéw, poniewaz Polacy sie bogacg i w 2019 r. bedg sie
nadal bogacili.

Co jest wazne z punktu widzenia akcji kredytowej? Wiel-

kosé portfela, jego jakosé?
Wazne jest to, by portfel kredytowy byl jak naj-
zdrowszy. Mimo duzej konkurencji koszty ryzyka
w Polsce sa najnizsze w historii. Ale uwaga: sg wyz-
sze niz w krajach sgsiednich. A to oznacza, ze jako$¢
gospodarowania kredytem w Polsce jeszcze nie jest
najlepsza. Powinni$my zadba¢ systemowo - myS$le tu
o réznych instytucjach nadzoru - o poprawe jakosSci
kredytéw. Nie chodzi tylko o wprowadzenie kolej-
nych ograniczen, lecz takze o szybsze reagowanie na
negatywne zjawiska. BySmy byli madrzy przed szko-
da, a nie dopiero po niej. Mam wrazenie, ze prze-
gapiamy wiele negatywnych trendéw, ktére potem
sie przeksztalcaja w problem systemowy, z ktdrego
trudno jest szybko wyjsc¢.

Jakie sq te negatywne trendy?

Nasz system bankowy pek}l na dwie czesci. W jed-
nej znajduja sie banki z pierwszej dziesigtki, dobre
lub bardzo dobre. W drugiej - kolejne, ktore chcg by¢
uniwersalne, ale sg za mate i majg ROE, czyli zwrot
z kapitatu, bliski zeru. Nie wiemy, co sie tam kryje.
Gdy sie wyciagnie Srednig dla wszystkich bankow,
to ona wypadnie na trdjke z plusem. Ale gdy wejdzie
sie glebiej w te dane, to okaze sie, ze problem lezy
w matych instytucjach, ktére nie sg zdolne do tego,
by inwestowaé¢ w rozwoj, by osiagnag¢ odpowiednia
rentowno$¢. Moga tworzy¢ one ryzyko systemowe.

Czy zwiekszone skladki na BFG wplynq na sytuacje na
tym rynku?
One nie rozwiazuja zadnych biezacych problemoéw,
sg zabezpieczeniem na przyszto$é, gdyby zdarzylo
sie co$ ztego.

Ma pan jakis pomysl, by to pekniecie w sektorze nie stalo
sie jakims niedajqcym sie rozwiqzac¢ problemem?
Nie chcialbym wchodzi¢ w kompetencje organéw
nadzoru, KNF, BFG ani innych instytucji, ktére po-
winny sie tym zajgé. Natomiast widzimy, ze sys-
tem jest w coraz gorszej kondycji. To, Ze rosng nam
wolumeny, jest normalne. Gdyby nie rosty, znajdo-
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waliby$my sie juz od dawna w kryzysie. Niech jed-
nak wzrost wolumendéw nie znieksztalca nam pra-
widlowego widzenia rzeczywisto$ci. Pamietajmy
réwniez, ze z tym podzialem mamy do czynienia
w fantastycznych okoliczno$ciach gospodarczych,
przy ponad piecioprocentowym wzro$cie PKB. Wy-
obrazmy sobie, ze jest on coraz nizszy. Czy znikna
te problemy, ktére mamy obecnie - klopoty branzy
budowlanej, rosnace koszty pracy? Czy pojawig sie
nowe? Raczej to drugie. Wszystkie te zjawiska znaj-
da swoj wyraz w wynikach instytucji finansowych.
Sytuacja stabszych znowu sie pogorszy.

Moze to oznaczaé, ze znajdujemy sie w przededniu prze-
budowy rynku bankowego. Czy trzeba sie liczy¢ z tym, ze
dojdzie do polaczeri instytucji finansowych? Czy PKO BP
przygotowuje sie do tego?
MyS$my sie juz przygotowali, dlatego z duzym spoko-
jem mozemy moéwié o przysztosci. Przeprowadzili-
Smy proces przejecia kilku instytucji, zbudowalismy
duza grupe finansowa, ze znaczacg przewaga nad
drugim czy trzecim bankiem. Jednoczes$nie jesteSmy
bardzo rentowni. Przygotowaliémy sie na gorsze
czasy, tylko obawiam sig, czy inne podmioty sekto-
ra bankowego s3 do tego przygotowane. PKO BP nie
jest osobng wyspa, w jakims$ sensie jedziemy na tym
samym wozku. Jezeli jaka$ cze$é instytucji finanso-
wych bedzie cigzyla calemu systemowi, bedzie ha-
mowata réwniez nas.

Rynek wewnetrzny jest motorem polskiej gospodarki,
wspiera tez wyniki banku. A jak wyglqda sytuacja z dzia-
talnosciq inwestycyjnq firm? To takze silnik PKB. Inwe-
stycje moglyby by¢ wieksze. Patrzac z perspektywy ban-
ku, co decyduje o tym, ze biznes - zwlaszcza maly i sredni
- jest mniej lub bardziej zainteresowany dzialalnosciq
inwestycyjnq?

Wyzwanie polskiej gospodarki caly czas polega na

tym, ze jest za bardzo rozdrobniona. Male firmy sa

o9

Przygotowalismy sie na gorsze czasy,
tylko obawiam sig, czy inne podmioty
sektora bankowego sg do tego
przygotowane. PKO BP nie jest
0sobng wyspa. Jezeli jakas czesc
instytucji finansowych bedzie cigzyta
catemu systemowi, bedzie
hamowata rowniez nas



za slabe kapitalowo, zeby inwestowaé z wlasnych
srodkéw, maja jednoczeénie za mato funduszy, zeby
bardziej sie zadluzy¢. Mamy do czynienia z pewnego
rodzaju negatywnym sprezeniem zwrotnym. Polska
gospodarka potrzebuje duzo wiecej firm o obrotach
powyzej 1 mld zl. Kto§ wyliczyl, Zze powinno nam
przyby¢ 100 takich przedsiebiorstw. Mozna to osiag-
naé za pomocy laczenia sie firm. Klopot w tym, ze
kulturowo wolimy rywalizacje od wspoélpracy.

To chyba niejedyny nasz problem...

Kolejny problem polega na tym, Zze nasze kapitaly
s3 niskie, a nie zbudowali$émy ekosystemu do pod-
noszenia. Dlaczego? Poniewaz historycznie rzecz
biorac, po 1989 r. czes$¢ rynku kapitalowego rozwi-
jata sie przez prywatyzacje firm. Dopiero od paru lat
budujemy ekosystem oparty na rynku kapitalowym
W postaci venture capital, private equity. Jednym
z tego typu programoéw, ktoére pomoga Polsce groma-
dzié kapital, sa Pracownicze Plany Kapitalowe. Nie
patrze na nie tylko z perspektywy pracownika od-
ktadajacego biezaca konsumpcje na rzecz przysztych
oszczednosci. PPK widze réwniez jako koto zama-
chowe do podnoszenia kapitalu w firmach prywat-
nych, dzieki ktéremu beda mogty zaciagna¢ wieksze
zobowiazania i zwiekszy¢ skale dziatalno$ci. To
proces, ktory co roku nalezaloby oceniaé, zeby go
modyfikowaé.

Ocena pomoglaby dokonywaé korekt adekwatnych do

sytuacji. Rynek szybko sie zmienia...
Jako kraj mamy systemowy problem z tym, ze kiedy
co$ juz z wielkim wysitkiem wprowadzimy, nie mo-
nitorujemy regularnie efektéw tych dziatan. Sztan-
darowy przyklad to podatek od zyskéw kapitato-
wych, zwany podatkiem Belki, wdrozony w 2002 r.
Od tego czasu nie byt zmodyfikowany, mimo ze caly
czas mowi sie o tym, by go poprawi¢. A mdglby sie
na przyklad zmniejszac przy oszczedzaniu na diuz-
szy okres.
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Bank szybciej, niz planowal, zrealizowal swojq strate-
gie na lata 2016-2020. Dzieki czemu udalo sie to osiqg-
nqé?

Oproécz tej konsekwencji, z ktérej chcialbym, zeby-
Smy styneli, zawdzieczamy to réwniez wykorzy-
staniu wyzszego, niz przewidywaliSmy, wzrostu
gospodarczego. W latach 2015-2016, kiedy tworzyli-
$my plany do roku 2020, nie spodziewaliSmy sie, ze
w roku 2018 dynamika PKB tak mocno przyspieszy.
Wykorzystaliémy to, a jednocze$nie konsekwent-
nie, kwartal po kwartale, pokazywaliSmy lepsze
wyniki w zakresie monitoringu kosztéw i zwigk-
szania sprzedazy produktéw finansowych. Kolej-
na przyczyna przyspieszenia to poglebianie relacji
z naszymi klientami. W 2013 r., kiedy wprowadzali-
smy aplikacje IKO, uwazali$émy, iz jednym z jej za-
grozen jest to, ze klienci z jej powodu stracg kontakt
z naszym bankiem. Tymczasem okazalo sie, Ze rela-
cja z klientami korzystajacymi z aplikacji mobilnej
jest duzo silniejsza niz zbudowana przez spotkania
w oddziatach. Klienci codziennie s3 w swoim ban-
ku i codziennie nam przesytaja sygnaty, z czego s3
zadowoleni, a z czego nie. Mozemy na to reagowac.
Klienci to doceniaja.

Jaki bedzie PKO BP za 100 lat? Czy bedzie czyms$ zupel-
nie innym niz obecnie?

Nawet tak wielki wizjoner jak Jozef Pilsudski nie
mogt sobie wyobrazi¢ banku za 100 lat, gdy 7 lute-
go 1919 r. podjal decyzje o utworzeniu Pocztowej
Kasy Oszczedno$ci. Wobec takiego autorytetu ja
moge tylko powiedzie¢, co bedzie w najblizszych
10latach. Uwazam, ze bankowo$¢ dla osoéb, ktore sa
zwiazane z technologia, bedzie sie caly czas popra-
wiala. Bedzie mozliwo$¢ sterowania glosem w apli-
kacjach mobilnych, produkty zostang coraz lepiej
dopasowane do indywidualnych preferencji, a sam
bank bedzie oferowal duzo szersza palete ustug niz
obecnie. Moze za 10 lat bedziemy instytucja techno-
logiczna z licencja bankowa... °
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ARKADY SAULSKI

Strategiczna
Mlerze,]a

InvvestyCJa obejmujgca przekop l\/||erze| Wislanej est jedna z‘_najvwekszych

Na fragmencie Mierzei
Wislanej, gdzie pla-
nowany jest przekop,
przeprowadzono w lu-
tym br. wycinke drzew.
Budowa ma ruszy¢
w tym roku. Inwesty-
cja bedzie gotowa
w2022r.
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ierzeja WisSlana z gospodarcze-
go i militarnego punktu widzenia
przez wieki byla istotnym miej-
scem na mapie Polski. Akwen Za-
lewu Wislanego przez cale $red-
niowiecze i epoke nowozytna byl
kluczowym punktem na szlaku
handlowym i ostatnim ogniwem lancucha, jakim
byla zegluga po Wisle. Dobra i ludzie pokonywali
te trase - z r6zng intensywnoS$cia - przez caly okres
naszych dziejow. O znaczeniu Mierzei i calego Zale-
wu Wislanego niech po$wiadczy to, ze zakon krzy-
zacki usilnie pragnat utrzymac kontrole w tamtym
rejonie. W roku 1463 na Zalewie Wislanym doszlo
do bitwy miedzy wojskami Polski a zakonu, bedacej
zreszta jedna z niewielu stoczonych przez I Rzecz-
pospolita bitew morskich.

XX w. przyniést dramatyczng zmiane. Zmiany
terytorialne i geopolityczne po II wojnie §wiatowej,
ktérych symbolem jest zajecie przez ZSRS ziem daw-
nych Prus i utworzenie tam okregu kaliningradz-
kiego jako strategicznego przyczétka militarnego,
spowodowaly, ze Zalew WiSlany stal sie akwenem
kontrolowanym przez Rosjan. Stracit role istotnego
szlaku handlowego, a port w Elblagu mocno ucier-
piat wskutek zaniku wymiany dobr i os6b na tej linii.

Teraz jednak wraz z przekopem Mierzei port
w Elblaggu ma szanse na odrodzenie i rozwdj. Jednak
nie tylko o to miasto tu chodzi - swobodny prze-
plyw przez kanal na Mierzei bedzie mial pozytywny
wplyw na gospodarke calego kraju.

Przekop nie tylko dla samorzadu

Budowa nowej drogi wodnej miedzy Zato-
ka Gdansksg a Zalewem WiSlanym ma bardzo
duze znaczenie dla calego obszaru péinocno-
-wschodniej Polski, czyli wschodniego Pomorza,
Warmii i Mazur. Jak podkreslal w ubiegtym roku
minister gospodarki morskiej i zeglugi
srédladowej Marek Grobarczyk: ,Mam
nadzieje ze w oparciu o swobodny do-
step do Elblaga jako portu morskiego
bedziemy mogli zbudowac caty ciag
komunikacyjny. Stanie sie on jed-
nym z elementéw Via Carpatia,
polaczenia Péinoc-Potudnie™.

Przekop Mierzei to nie tyl-
ko otwarcie nowego morskiego
szlaku zeglugowego, lecz takze
wlaczenie Zalewu WiSlanego
w szerszy, realizowany od lat pro-
jekt uzeglownienia gtéwnych rzek
Polski - Wisty i Odry. Nie oznacza
to jednak, ze port w Elblaggu stalby
sie konkurencja dla portéw w Gdyni czy

Projekt ma uznanie
ponad podzialami

Przekop Mierzei Wislanej to jedna z najsprawniej i najszyb-
ciej przeprowadzanych w ostatnich latach inwestycji. Skad
ten pospiech? Obawa przed oporem UE? Ekologéw? Zmia-
nami politycznymi? A moze po prostu juz czas na te inwe-
stycje i nie mozna czekaé?
Marek Grébarczyk, minister gospodarki morskiej i ze-
glugi sré6dlgdowej: W zasadzie od 70 lat mowi sie o re-
alizacji tzw. przekopu przez Mierzeje Wislang. Ostatni
pos$piech wynika przede wszystkim ze wzgledow $ro-
dowiskowych. Po 1 marca nie mozna bytoby prowadzi¢
wycinki drzew ze wzgledu na rozpoczynajacy sie okres
legowy ptakéw. Brak tej wycinki teraz skutkowalby
tym, ze musieliby$Smy czekac¢ az do nastepnej zimy.

Widaé wyraznie opor Federacji Rosyjskiej i, niespodziewa-
nie, samorzqdowcéw z Pomorza. Czy ta druga sytuacja jest
dla resortu zaskoczeniem?
Ogromnie dziwi nas ta sama narracja stosowana przez
obie strony, tym bardziej ze trudno Polakéw przekonac,
iz stronie rosyjskiej zalezy na Srodowisku. Takze w sa-
mej Platformie Obywatelskiej jest sprzeczno$¢ w tym
temacie, poniewaz politycy tej partii z wojewddztwa
warminsko-mazurskiego popieraja te inwestycje, a ci
z wojewodztwa pomorskiego prébuja ja zablokowac.
Ostatecznie nie ma to jednak zadnego znaczenia dla
realizacji przekopu.

Dlaczego przekop Mierzei jest tak waznq
inwestycjaq?
Budowa kanatu zeglugowego przez Mierze-
je Wislana to projekt, ktéry ma znaczaco
poprawi¢ dostep do portu w Elblagu oraz
zagwarantowaé Polsce swobodny dostep
z Zalewu WiSlanego na Baltyk z pomi-
nieciem kontrolowanej przez Rosje
Cieéniny Pilawskiej. Dzieki temu
rozwigzaniu elblgski terminal
bedzie mégl swobodnie przyj-
mowa¢ mniejsze tadunki, od-
cigzajac porty trojmiejskie.
Rozwo6j tego portu bedzie
sprzyjal powstawaniu no-
wych miejsc pracy, popra-
wi walory turystyczne
miejscowosci potozonych
nad Zalewem WiSlanym
oraz wplynie na rozwdj
gospodarczy catego regionu
pdinocno-wschodniej Polski.
Mamy przygotowane analizy
spoteczno-ekonomiczne, ktdre po-
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Gdansku - w nowym ukladzie bylby portem wspo-
magajacym dla portéw Trdjmiasta. Co nie mniej
istotne, Elblag stalby sie takze alternatywa dla przed-
siebiorcow i firm, ktére z przyczyn finansowych nie

moga korzysta¢ z wielkich osrodkow.

Przekop przez Mierzeje Wislang

| kanat zeglugowy do Elblgga,
pofgczony z portami Trojmiasta,

a takze siecig zeglugi srodladowe;,
bedzie elementem nowej polskie
strategii transportowe;

Na przekopie skorzysta jednak nie tylko Elblag.
~W sensie bezposSrednim to bedzie (suwerenno$¢)
gospodarcza, w sensie bardziej poSrednim to jest su-
werenno$¢é we wszystkich dziedzinach, takze w tej
odnoszacej sie do militariéw. Bedzie to tor wodny,
przez ktory beda mogly przyptywac statki, okrety do
10 tys. ton wyporno$ci” - zaznaczal prezes PiS Ja-
rostaw Kaczynski w pazdzierniku 2018 r. I dodawal,
ze 10 tys. ton wyporno$ci to rozmiar wspdtczesnych
niszczycieli - kanal umozliwi wiec przeplyw réw-
niez duzym okretom wojennym. To istotny punkt,
gdyz do tej pory nasze jednostki bojowe skazane
byly na zgode Federacji Rosyjskiej, je$li zachodzi-
ta potrzeba wplyniecia tego typu okretéw na ob-
szar Zalewu lub wplyniecia na akwen ujScia Wisty.
A przyklad wydarzen, do ktérych doszto na Morzu
Azowskim, pokazal, jak groZne jest skazywanie sie
na kaprysy sasiadéw...

Kanal to nie wszystko

Sam kanal nie jest jedyng inwestycja, wokol
przekopu toczy¢ sie bowiem bedg réwnolegle prace
obejmujace wiele innych dzialan. ,Bedzie to budowa
w kompleksowym rozwiazaniu, czyli najpierw ukiad
drogowy, budowa mostéw zwodzonych, nastepnie
budowa §luzy i toru podej$ciowego wraz z falochro-
nami. Ta inwestycja, cho¢ ryzykowana, jest w stu
procentach gwarantowana przez budzet panstwa”
- méwit szef resortu gospodarki morskiej Marek
Grodbarczyk.

Koszt inwestycji, wynoszacy obecnie 880 mln zl,
chociaz wydaje sie wygdérowany, zdaje sie akcepto-
walny. Wlaczenie portu w Elblagu do sieci polskich
portow, takze w zakresie zeglugi $Srédladowej (prace
nad uzeglownieniem polskich rzek prowadzone s3 juz
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wstawaly przez wiele lat, takze za naszych poprzedni-
kéw. Te analizy jednoznacznie wskazaly, ze to ogrom-
na szansa rozwojowa dla tamtej czeSci Polski. I wbrew
temu, co moéwia niektdérzy eksperci, zwréci sie ona nie
za 450 lat, lecz za 20 lat. Gwarantuje, ze tak jak bylo
niegdy$ z budowa portu w Gdyni - gdy przed budowa
krytykowano pomysl, a po budowie liczba krytykow
spadia niemal do zera - tak samo bedzie z przekopem
Mierzei Wislane;.

Czy w kontekscie tej inwestycji mozna mowié¢ réwniez
o kwestii bezpieczeristwa paristwa? Wszak sytuacja na Mo-
rzu Azowskim pokazala, Ze lepiej sie nie zdawa¢ na zagra-
nicznych partneréw, jesli chodzi o mozliwosci transportowe
i zeglugowe.
Ten argument jest zasadniczy, jeSli chodzi o budowe ka-
nalu przez Mierzeje Wislana. To, co sie dzieje na Zale-
wie Wislanym, bezpieczenstwo militarne i Srodowisko-
we, obecnie w stu procentach jest kontrolowane przez
strone rosyjska. Dla zobrazowania: prosze sobie wyobra-
zi¢, ze po rosyjskiej stronie Zalewu dochodzi do wycieku
niebezpiecznych substancji. Polska obecnie nie ma moz-
liwosci reakcji, poniewaz wyspecjalizowane jednostki
ratownicze nie majg mozliwosci wplyniecia na Zalew.

Poméwmy chwile o ekologii. Federacja Rosyjska przedsta-
wia sytuacje woko6l Mierzei jako atak na nature, jednak
przeciez po rosyjskiej stronie sytuacja ekologiczna Zalewu
Wislanego jest straszna. Przekop Mierzei naprawde jest za-
grozeniem czy tez raczej rozbrojeniem tykajqcej ekologicz-
nej bomby?
To $wiadczy wylacznie o nieczystych intencjach strony
rosyjskiej, ktora w prébach zablokowania tej inwesty-
¢ji postuguje sie argumentami ekologicznymi. Przekop
to przede wszystkim przywrdcenie suwerenno$ci w tej
cze$ci naszego panstwa.

A moze kluczem do rozwiqzania sporu jest dialog? Czy pla-
nujecie jako ministerstwo jakies spotkania oraz konsultacje
z samorzqdowcami i organizacjami ekologicznymi?
Tego typu konsultacje odbywaly sie w okresie projek-
towania inwestycji. Raport oddzialywania na $rodo-
wisko rowniez zawierat tego typu konsultacje. Nie ma
zadnego zagrozenia srodowiskowego, poniewaz raport
jest niezwykle restrykcyjny, a przez nieprzychylng
prase oceniony jako ,,zbyt restrykcyjny”. To tylko po-
twierdza, Ze jest on wykonany rzetelnie. Zdecydowali-
$my sie na tak duze obostrzenia, by mie¢ maksymalna
pewnos$é, ze inwestycja nie zaszkodzi srodowisku i ze
spotka sie z uznaniem organizacji ekologicznych. Pro-
jekt miat tez poparcie w pracach parlamentarnych, po-
niewaz za specustawg ws. przekopu zagtosowato ponad
400 postéw, w tym znaczgca wiekszo$¢ postow opozy-
¢ji. Tonajlepszy dowdd na to, ze projekt ma uznanie po-
nad podzialami.
Rozmawial Arkady Saulski
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od 2016 r.), bedzie impulsem rozwojowym dla regionu.
Z kolei wlaczenie Zalewu Wislanego i Wisty do szerszej
strategii transportowej Polski wplynie pozytywnie na
rozwoj catego kraju i moze sie przyczyni¢ do rozwojo-
wego skoku. Istotny jest tez czynnik ekologiczny - inwe-
stycja nie tylko jest nieszkodliwa dla §rodowiska natu-
ralnego, lecz moze sie przyczynic¢ do szybszej wymiany
i oczyszczenia wdd Zalewu Wislanego dzieki utworze-
niu na nim nowego kanatu przeplywowego z Battykiem.

Mierzeja Wislana i Zalew Wislany maja dla Polski
kluczowe znaczenie, co zauwazajg rOwniez nasi zagra-

S =

Docelowo kanat ma mie¢ 1,1 km dtugosci, 20 m szerokosci
i 5 m gtebokosci. Beda nad nim przerzucone dwa mosty zwodzone.
Na zdjeciu wizualizacja docelowej infrastruktury

niczni partnerzy. Pod koniec ubieglego roku minister
Groébarczyk ujawnil, Ze inwestycjg zainteresowani sa
m.in. Chinczycy, szczegbélnie w zakresie projektéw hy-
drotechnicznych. Czy oznacza to, ze Chiny takze zain-
westuja w Mierzeje? Trudno wyrokowaé, ale taka moz-
liwo$¢ istnieje.

Gra jest warta §wieczki, bo przekop przez Mierzeje
Wiélang i kanal zeglugowy laczacy Elblag z polskimi
portami morskimi, a takze siecig zeglugi §r6dladowe;j,
bedzie elementem wigkszej calo$ci, wpisujacej sie
w nowy ksztalt polskiej strategii transportowe;j. [

Il Forum Wizja Rozwoju

Gdynia, 24-25 czerwca 2019
www.wizjarozwoju.pl
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iektérzy ekonomisSci i analitycy zapo-
wiadaja nadchodzaca recesje. Nie bar-
dzo w to wierze. Moim zdaniem mamy
do czynienia z przejSciowym spowol-
nieniem, wynikajagcym z obecnej fazy
cyklu koniunkturalnego. W przypadku
Europy dodatkowym czynnikiem mo-
gacym wplywaé na osltabienie koniunktury jest za-
konczenie przez Europejski Bank Centralny programu
luzowania ilosciowego (QE), ktéry dziatat na gospo-
darke troche jak narkotyk...

Jednak warto przy tej okazji pokusié sie o refleksje
nad zalezno$cia poszczegblnych gospodarek od swo-
ich partneréw handlowych w tancuchach produkcyj-
nych, ktéra w przypadku spowolnienia natychmiast
przenosi taki spadek koniunktury z jednego kraju do
drugiego. Dzieje si¢ tak zwlaszcza, gdy mamy do czy-
nienia z tzw. gospodarka poddostawcy, gdy eksport
jakiego$ kraju ma gléwnie charakter wewnatrzkorpo-
racyjny, umiejscowiony w sieciach duzych zagranicz-
nych producentéw.

Obecnie produkcja wielu towaré6w ma charakter
bardzo zlozony, czesto - w poszukiwaniu nizszych
kosztow - miedzynarodowy i sklada sie z etapéw re-
alizowanych w r6znych miejscach w ramach taicucha
warto$ci (Global Value Chain). W rezultacie dobra
posrednie przekraczajg wielokrotnie granice panstw,
zanim powstanie produkt finalny, i w tradycyjnym
ujeciu ich warto$¢ jest wielokrotnie rejestrowana
w statystyce eksportu oraz importu kolejnych krajow.

Linia produkcyjna
fabryki koncernu # [
Apple w Chinach

- .

Wartosc dodana

Naturalna staje sie¢ wiec potrzeba wyodrebnienia tyl-
ko tej wartoSci komponentéw i ustug, ktora rzeczywi-
Scie jest ,dodawana” do koncowej wartoSci wyrobu
w tafncuchu produkcyjnym. To ujecie handlu miedzy-
narodowego przez pryzmat warto$ci dodanej (Value
Added) pozwala takze oceni¢ stopien zaleznoSci go-
spodarki od partneréw handlowych.

Bardzo dobrym przykladem procesu tworzenia
warto$ci dodanej jest produkcja telefonu iPhone ame-
rykanskiej firmy Apple. Yuqing Xing w artykule ,,How
the iPhone widens the US trade deficit with China”
pokazal, jak decyzja firmy Apple, ktéra w poszuki-
waniu zysku przeniosta produkcje swoich telefonéw
do Chin, wplywa na poziom deficytu handlowego
USA. W 2018 r. wynidst on 621 mld dol., z czego az
323 mld przypadato na Chiny. Ta niekorzystna dla Sta-
néw Zjednoczonych sytuacja jest przyczyna naloze-
nia przez administracje prezydenta Donalda Trumpa
10-procentowych cel na chinskie wyroby.

Smartfon iPhone jest produkowany (czytaj: skla-
dany) w Chinach przez firme Foxconn z komponen-
tow importowanych z wielu krajéow. I tak pamieé
oraz wyswietlacz dla jednego aparatu sprowadzone
z Japonii kosztuja 60,6 dol., gtéwny procesor z Korei
Potudniowej kosztuje 22,96 dol., zasilacz, odbiornik
GPS oraz aparat fotograficzny z Niemiec - 30,15 dol.,,
modul WLAN i Bluetooth z USA - 10,75 dol., a kom-
ponenty sprowadzone z pozostatych krajéw kosztuja
48,04 dol. W sumie daje to 172,46 dol. Zlozenie tego
w cato$¢ w Chinach to wydatek 6,50 dol. A wiec catko-
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wity koszt produkcji jednego iPhone’a to rownowarto$é
178,96 dol.

Zaktadajac, ze wartos¢ importu telefonéw iPho-
ne z Chin wynosi rocznie 2 mld dol., w rzeczywisto$ci
96,4 proc. tej kwoty stanowi import z Japonii, Korei Po-
tudniowej, Niemiec i innych krajéw. Tylko 3,6 proc. to
rzeczywista warto$¢ importu z Chin, czyli koszt zloze-
nia smartfona iPhone, co oznacza jedynie 73 mln dol.
i brak deficytu. A tradycyjne ujecie tej transakcji w sta-
tystyce eksportu i importu powoduje rejestracje deficy-
tu USA w handlu telefonami iPhone na
poziomie 1,9 mld dol.

Jedynym sposobem na eliminacje
tego zjawiska byloby przeniesienie
produkcji iPhone’a do USA, ale robot-
nik w Stanach zarabia wielokrotnie
wiecej niz w Chinach i firma Apple nie
moglaby osiggna¢ marzy zysku prze-
kraczajacej 60 proc.

W grudniu 2018 r. Organizacja
Wspolpracy Gospodarczej i Rozwoju
(OECD) razem ze Swiatowa Organiza-
cja Handlu (WTO) opublikowala trze-
cig edycje bazy danych WIOD (World
Input-Output Database), ktéra zawiera
tablice przeplywéw miedzygalezio-
wych dla 43 krajoéw w ramach 56 sek-
torow i pozwala $ledzi¢ przeptyw
warto$ci dodanej w handlu miedzyna-
rodowym w roku 2016.

Wspomniana baza zawiera takze
dane o przepltywach towaréw przez
granice Polski i $wiadczeniu ustug
w kraju, umozliwiajac wyodrebnienie
krajowej warto$ci dodanej i zagranicz-
nej wartoSci dodanej w naszym eks-
porcie. Taka analize wykonal Wojciech Mroczek z De-
partamentu Statystyki NBP i opublikowal jej rezultaty
w artykule ,,Wiecej krajowej warto$ci dodanej w polskim
eksporcie”, ktory ukazatl sie na portalu Obserwator Fi-
nansowy 22 lutego.

Poniewaz Polska coraz silniej integruje sie z gospo-
darka $wiatows, ros$nie udzial zagranicznej wartoSci
dodanej w polskim eksporcie, z 15,4 proc. w 1995 r. do
26,9 proc. w 2016 r. Oznacza to, ze towary i ustugi wy-
tworzone w kraju stanowity 73,1 proc. warto$ci eksportu,
a te wytworzone za granica - 26,9 proc.

%

Nasza gospodarka jest
najmni¢j uzalezniona
od swoich partnerow
za granica, czyli
od zagranicznej
koniunktury, sposrod
krajow Europy
Srodkowo-Wschodniej.
To moze mie¢
znaczenie w przypadku
spowolnienia w Europie
lub na swiecie, jesli
mialoby ono nadejs¢

PROF. EUGENIUSZ GATNAR

cztonek RPP, wyktadowca Uniwersytetu
Ekonomicznego w Katowicach

Na Stowacji udziat zagranicznej wartoSci dodanej
w eksporcie jest duzo wyzszy i wynosit 45 proc., po-
dobnie na Wegrzech - 44 proc. Na drugim biegunie s3
Stany Zjednoczone, gdzie udzial tej wartoSci wynidst
tylko 10 proc.

Najwiekszy udzial zagranicznej warto$ci doda-
nej wystepowal w eksporcie komputeréw (54,8 proc.),
koksu i produktéw rafinacji ropy naftowej (50,5 proc.)
oraz w przemysle motoryzacyjnym (39,3 proc.). Jesli za$
chodzi o naszych partneré6w handlowych, to najwiek-
szy udzial zagranicznej wartosci do-
danej w eksporcie Polski miaty Niem-
cy (19,1 proc.), Chiny (9,6 proc.) oraz
Rosja (8,4 proc.).

Z kolei udziat krajowej wartosSci do-
danej w eksporcie innych krajéw w roku
2016 $rednio wyniost 21,5 proc. Najwie-
cej w eksporcie Niemiec - 23,8 proc.,
Czech - 7,8 proc. i Francji - 5,1 proc.

Korzystajac z bazy WOID, mozna
réwniez okresli¢, jak mocno polska go-
spodarka jest uzalezniona od swoich
partneréw handlowych i czy nie staje
sie gospodarka poddostawcy. Jezeli
zsumujemy udzial zagranicznej war-
toSci dodanej w eksporcie Polski oraz
krajowej warto$ci dodanej w eksporcie
innych krajéw i odniesiemy to do eks-
portu ogblem, to okazuje sie, ze nasz
kraj notuje 48,1 proc., co jest najnizsza
warto$cig w regionie. Liderem jest Sto-
wacja, gdzie warto$é tego wskaznika
wynosi 63,6 proc., co potwierdza sil-
ne uzaleznienie od zagranicy. Nastep-
nie sg Wegry - 59,3 proc. i Czechy -
58,6 proc.

Zgodnie z tymi analizami nasza gospodarka jest
najmniej uzalezniona od swoich partneréw za granica,
czyli od zagranicznej koniunktury, sposréd krajéw Eu-
ropy Srodkowo-Wschodniej. To moze mieé znaczenie
w przypadku spowolnienia w Europie lub na §wiecie,
jesli mialoby ono nadejs¢.

Tworzgac za$ strategie rozwoju gospodarczego Pol-
ski, nalezy dazy¢ do tego, aby nasza gospodarka sta-
wala sie coraz bardziej innowacyjna i przesuwala sie
w lancuchach warto$ci na poczatek, gdzie marze zysku
s3 najwyzsze, jak pokazuje przyklad firmy Apple. o
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Dron rozpoznawczy produkcji
polskiej firmy WB Electronics
na wyposazeniu jednostek
liniowych Wojska Polskiego

&

ubieglorocznym rankingu najszyb-
ciej rozwijajacych sie firm techno-
logicznych w Europie Srodkowej
znalazto sie az 18 spotek z Polski.
W 19. juz zestawieniu ,Deloitte
Technology Fast 50 Central Europe”
na pierwszym miejscu jest czeska
sp6tka Prusa Research, producent drukarek 3D. Najwy-
zej notowana polska firma TenderHut zajmuje siédme
miejsce, a w pierwszej dziesigtce jest jeszcze Salelifter
(dziewigte miejsce). Polskiej firmie Saule Technolo-
gies przypadla Nagroda Social Impact Award za roz-
wijanie innowacyjnych produktéw lub ustug technolo-
gicznych pozytywnie oddziatujacych na spotecznosci
i srodowisko.

Rankingi i konkursy, w ktérych firmy zdobywaja
tytuly, nagrody, sa doskonala promocja. Zdarza sie jed-
nak, ze kariera firmy na tym sie konczy, bo ostatecz-
nej, nieodwolalnej weryfikacji biznesu i jakoSci oferty
dokonuje rynek. Jasne jest, ze wejsScie z produktem na
rynek to nie wszystko, trzeba sie przede wszystkim na
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Liczne polskie firmy doskonale
radzg sobie na rynku krajowym,
jak | za granica. Zréda ich
sukcesu sg czasem banalnie
proste...

Glerzy
iy 1 ®

5

nim utrzymaé. Mamy wiele pozytywnych przyktadow,
chociaz w mediach nie zawsze to widacé...

WISS - Wawrzaszek Inzynieria
Samochodow Specjalnych

Piotr Wawrzaszek, wladciciel WISS, méwi: ,,Ciesze
sie, ze po latach pracy eksportujemy prawie 80 proc.
naszej rocznej produkcji. W ten sposéb promujemy tez
polska mys$l technologiczng i przemyst. Udalo sie nam
wej$é na rynki ponad 50 krajéw, w tym coraz bardziej
egzotycznych. Ostatnio zakonczyliSmy realizacje kon-
traktu na dostawe 75 pojazdéw do Birmy, a nowymi,
ciekawymi kierunkami sg Korea Potudniowa i Maroko”.

Zaczeto sie w 1988 r. od wyprodukowania lekkie-
go samochodu techniczno-drogowego. Kolejne typy
pojazdéw stanowily juz samochody $rednie i ciezkie.
Obecnie WISS to nowoczesna grupa firm branzy po-
zarniczej produkujgca: samochody ratowniczo-gasni-
cze, lotniskowe (w tym rodzina Felix), ratownictwa
technicznego, specjalistyczne samochody dowodzenia

smoseid “Jew 10y



i tacznosci, policyjne miotacze wody (rodzina samo-
choddéw Tajfun), specjalistyczne kontenery oraz przy-
czepy, podnos$niki pozarnicze o wysiegu 48 m, a takze
pompy pozarnicze, dozowniki Srodka pianotworczego
oraz systemy piany sprezonej CAFS.

Do grupy naleza m.in. FM Bumar-Koszalin S.A.,
producent podno$nikdw pozarniczych od 1945 r.; Ru-
berg AB, istniejacy od 1932 r. szwedzki producent pomp
pozarniczych, motopomp oraz sprzetu pozarniczego;
czeska spotka WISS CZ S.R.O. oraz WISS Kooperacja
Swiadczaca ustugi wycinania i giecia blach ze stali kon-
strukcyjnej, nierdzewnej i aluminium. Do grupy nalezy
réwniez znany niemiecki producent (od 1987 r.) samo-
choddéw pozarniczych Thoma, ktéry zmienit nawet na-
zwe na Thoma-W1ISS.

Z danych Urzedu Zamoéwienh Publicznych wynika,
ze polskie przedsiebiorstwa maja problem z realizacja
kontraktéw zagranicznych. W ciggu roku w catej Unii
Europejskiej oglaszanych jest 178 tys. przetargéw pu-
blicznych. Polskie firmy wygraly... 72 zamdéwienia, za
niecate 600 mln z}. Liderem byla Grupa WISS, ktorej
eksport przyniost ponad 440 mln z}.

WB Electronics

W 1997 r. inzynierowie Piotr Wojciechowski, Adam
Bartosiewicz i Krzysztof Wysocki stworzyli firme WB
Electronics, ktéra zapoczatkowala nowa ere w polskim
przemysle zbrojeniowym. Zalozyciele firmy twierdza,
ze sukcesy Grupy WB na globalnym rynku wynikaja
przede wszystkim z glebokiego przekonania, iz powin-
no sie oferowac tylko najlepsze produkty, bedace autor-
skimi rozwigzaniami, ktére jednocze$nie wyznaczaja
standardy na $wiecie. Grupa WB zatrudnia prawie ty-
sigc osoOb, z czego ponad polowa to inzynierowie dzia-
16w badawczo-rozwojowych.

Tu nic nie jest dzietem przypadku. Stanowigce gru-
pe firmy - Arex sp. z 0.0., Flytronic sp. z 0.0., MindMade
sp. z 0.0., Radmor S.A.i WB Electronics S.A. - wykorzy-
stujg biznesowq synergie, ktorej efektem jest wymiana
kompetencji, doSwiadczen oraz wspoélna oferta produk-
towa. WB Electronics to przede wszystkim systemy
taczno$ci i dowodzenia.

Grupa dziata na kilkudziesieciu rynkach, m.in.
w USA, Ameryce Poludniowej, Afryce Péinocnej, In-
diach, Wietnamie czy Malezji. Kompetencje Grupy WB
potwierdzajg nagrody, w tym nagroda prezydenta RP
za wyrdb najlepiej chroniacy Zzycie zolnierza na polu
walki, oraz wielokrotne wyrdznienie nagroda Defender
uznawang za najwazniejsza nagrode polskiego przemy-
stu obronnego. Te wyr6znienia otrzymaty m.in. syste-
my TOPAZ, FONET i mini BSL FLYEYE.

Miedzynarodowg rozpoznawalno$é przyniost fir-
mie oferowany od 2001 r. system tgczno$ci wewnetrz-
nej FONET, dzi$ powszechnie wykorzystywany nie tyl-
ko w Wojsku Polskim, zostal sprzedany do kilkunastu

innych panstw. W 2009 r. licencje na FONET kupila
firma Harris (USA).

Softax

- Podstawowg warto$cig w firmach informatycznych
sg ludzie. Przy tak skomplikowanych kompetencjach
wlasciwe dobranie zespoldw jest kluczowe do osiagnie-
cia sukcesu - uwaza Krzysztof Krzos z firmy Softax. I do-
daje: - Nawet najlepsi ludzie nie beda mieli szansy wy-
tworzy¢ wartoSci, jezeli firma nie wytwarza wartosSci dla
klientéw, nie otrzymuje kontaktéw i nie zbuduje zaufa-
nia. Sukces opiera sie nie tylko na dostarczaniu dobrych
rozwigzan, lecz takze na odpowiedzialnoSci za nie. Jeze-
li pojawi sie problem, klient nie moze zosta¢ z nim sam.

Softax nie korzysta z zadnych dotacji. Firma z zalo-
zenia utrzymuje sie ze sprzedawanej pracy (projektéw
i produktéw), a duza czes$¢ zarobionych pieniedzy jest
inwestowana w rozwoj technologii. Softax korzysta
gtéwnie z whasnych produktéw i patentéw stworzonych
pod katem specyfiki §rodowisk organizacji finanso-
wych. To zbudowalo jego niezalezno$¢ od oprogramo-
wania spoza Polski, na ktére p6zniej nie ma sie wply-
wu. Wykorzystuje sie tez oprogramowanie open source,
skrupulatnie sprawdzajac jego warto$¢ pod katem moz-
liwo$ci uzywania go przez kolejne lata. Softax dostarcza
rozwigzania, ktére sa dostosowywane do specyficznych
potrzeb banku. Chociaz nagrody w konkursach zdoby-
wajg banki, a nie firma, to i tak jest to dla Softaxu zr6dto
wielkiej satysfakcji. Tak bylo np. z aplikacja PeoPay dla
Pekao S.A. (razem z pionierskim systemem platniczym
i platnoSciami przez telefon). Doceniono tez rozwig-
zania i system wsparcia sprzedazy samochodéw dla
Volkswagen Financial Services oraz rozwigzania karto-
we obstugiwane przez systemy Softax.

Olimp Laboratories

- Firma Olimp powstala w 1990 r. w niewielkiej
miejscowo$ci Nagawczyna na Podkarpaciu. Byla pre-
kursorem rynku produktéw dietetycznych dla sportow-
cow. Jako polska firma stworzyliémy ten rynek - mowi
Stanistaw Jedlinski, prezes Olimp Laboratories. - Od
poczatku naszej dzialalnoSci stawialiémy na jakoS¢.
Dzieki temu byliSmy w stanie sprosta¢ tak wymaga-
jacym rynkom jak niemiecki, francuski, wloski czy
skandynawski.

To spétka z wylacznie polskim kapitalem, zarza-
dzana przez rodzine Jedlinskich. Pierwsze produkty
powstaly we wspolpracy ze Szkola Gléwna Gospodar-
stwa Wiejskiego, a firma zatrudniata kilkunastu pra-
cownikow (obecnie ponad 800). Po wejsciu na rynek
suplementéw dla sportowcéw firma rozszerzyta oferte
o suplementy diety, tworzac marke Olimp Labs, roz-
poznawalng juz nie tylko w Polsce, lecz takze w Euro-
pie, a nawet na §wiecie. W 2015 r. utworzono OS$rodek
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Badawczo-Rozwojowy w Pustyni i Inteligentne Cen-
trum Logistyczne. Olimp wspélpracuje z uczelniami
i naukowcami nie tylko z Polski, lecz ré6wniez z innych
panstw. To wtaSnie inwestycje w innowacyjno$é¢ za-
pewnily firmie taki sukces. A sukcesy w Europie szyb-
ko zaczely sie przenosi¢ na inne kontynenty: obie Ame-
ryki, Bliski i Daleki Wschod. Eacznie lista eksportowa
obejmuje ponad 70 krajow.

Erkado

W 1976 r. w Chwatowicach powstala rodzinna firma
Zbigniewa Kozlowskiego - Erkado. Dzi$ jeden z trzech
najwiekszych producentéw drzwi w Polsce (o mocy
produkcyjnej do 60 tys. sztuk miesiecznie). Jej historia
zaczyna sie w 1946 r., kiedy ojciec wlasciciela Erkado
prowadzil niewielki zaklad produkujacy stolarke dla
prywatnych odbiorcéw. Nauczyto to firme elastycznego
podejscia do potrzeb klientéw, co pozwalato sprostaé
nawet najbardziej nietypowym zamoéwieniom. Dzieki
sprawnemu zarzadzaniu oraz inwestycjom wzmacniata
swoja pozycje na rynku. Unowoczes$niono park maszy-
nowy, zastosowano nowg technologie produkcji. Obec-
nie zatrudniajace 500 os6b Erkado produkuje drzwi we-
wnetrzne, zewnetrzne z ptyt MDF, HDF, litego drewna,
a nawet ze szkla, oraz oScieznice.

- Przelomem bylo utworzenie struktur dzialu eks-
portu na przelomie lat 2016-2017, dzieki czemu przy-
bylo nam klientéw zagranicznych. Gtéwnymi czynni-
kami, ktoére pozwolity firmie na dynamiczny rozwo6j na
rynkach zagranicznych, sg bardzo dobra jako$¢ produk-
tow, ktére znajdujg uznanie wérdd klientéw, atrakcyj-
ne wzornictwo oraz konkurencyjne ceny. W ekspansji
pomaga nam polozenie geograficzne, ktére pozwala na
obnizenie kosztow transportu zwlaszcza do krajow Eu-
ropy Poludniowo-Wschodniej - zaznacza dyrektor za-
rzadzajacy firmy, Mateusz Koztowski, syn wtaSciciela.

Panuje powszechne przekonanie, ze bez eksportu
trudno by¢ wielkim. Eksport na pewno przynosi duze
dochody, ale r6wniez w biznesie jest tak, ze nie tylko
pieniadze sie liczg. Nie mniej wazne s3 zaufanie i part-
nerstwo. Te cechy byly bardzo istotne takze w powyz-
szych przypadkach, ale sg bezwzglednym warunkiem
sukcesu dla firm dzialajacych tylko w kraju.

InsERT

InsERT SA, lider rynku oprogramowania dla ma-
tych i §rednich firm, w ciggu 27 lat dzialalno$ci sprze-
dal prawie 720 tys. licencji wlasnych programéw (dla
ponad 420 tys. firm). Producent oprogramowania dla
MSP (m.in. systemy do obstugi sprzedazy, ksiegowosci,
kadr i ptac, utatwiajace prowadzenie e-sklepu, fakturo-
wanie on-line, system Navireo ERP) zatrudnia 280 pra-
cownikow, a ogoélnopolska sie¢ sprzedazy sklada sie
z ok. 2 tys. firm partnerskich.
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Trzy warunki sukcesu

Dariusz Sliwowski

wiceprezes zarzadu Agencji
Rozwoju Przemystu SA:

Sukces polskich, prywatnych,
innowacyjnych firm ma wiele zro-
det, wsrdd ktdrych kluczowe sg trzy
czynniki:

Po pierwsze: ,inzynierski” upor i konsekwencja. Kazda
firma byta kiedys start-upem. Jezeli jej wiasciciel ma wizjg szyb-
kiego zarobku, wowczas firma albo zostaje kupiona przez wigk-
sz, albo zwyczajnie ponosi porazke i znika. Na drugim biegunie
sa firmy, ktdre swojg wartos¢ tworza, pielegnuja i rozwijaja latami.
Za ich sukcesem stoi zatozyciel, ktory kieruje sie wizjg budowania
i potrzebg ciggtego rozwoju. Pienigdze nie sg tu gtowng motywa-
cja, ale raczej skutkiem realizacji wizji.

Po drugie: migdzynarodowe myslenie. Polski rynek jest
na tyle duzy, by przedsigbiorca mdgt rozpocza¢ dziatalnosc i sie
rozwingc, ale jednoczesnie zbyt maly, by stac sie tylko w jego
oparciu naprawde duzym graczem, zdolnym konkurowac z przed-
sighiorstwami zagranicznymi. Jezeli firma od poczatku swojego
dziatania nie mysli o wyjsciu w Swiat, na pdzniejszych etapach
rozwoju trudno o to zabiegac.

Po trzecie: podejscie marketingowe. Rozmawiatem z wie-
loma zatozycielami i wiascicielami firm, ktore odniosty imponujacy
rynkowy sukces. Ich wspdlng cechg byta wrecz intuicyjna zdol-
nos¢ taczenia technologii i inzynierii z marketingiem, w znaczeniu
Lrozumienia Zrodet przewag konkurencyjnych, modeli bizneso-
wych i przekuwania technologii w biznes”. Umiejetnos¢ adaptacji
dotychczasowych kompetencii i doswiadczen do nowych rynkdw
lub produktéw jest niemozliwa bez gtebokiej wiedzy o procesach
produkcji wtasnej firmy. Jednoczesnie przeciez bada sig, projek-
tuje i produkuje, aby sprzedac. Liderami sg ci, ktdrzy optymalnie
taczg oba te aspekty.

Tworzac programy, InsERT od samego poczatku
wstuchiwal sie w potrzeby firm malych i $rednich,
umozliwiajac im codzienng dziatalno$¢ oraz rynkowsa
ekspansje. Tak powstat Subiekt - jeden z pierwszych
w Polsce komputerowych systemoéw obstugi sprzedazy,
wykorzystywany dzi§ w wiekszoSci firm rozpoczynaja-
cych dziatalno$¢. Tworca Subiekta byt zalozyciel firmy,
Jarostaw Szawlis, obecnie prezes zarzadu.

- Z poczatkowych pieciu produktéw dopracowa-
liSmy sie az 57. Poza programami tzw. pudetkowymi
oferujemy klientom system Navireo ERP czy Subiekta
123 - online’ow3 aplikacje do fakturowania i nie tylko -
wymienia Jarostaw Szawlis. I dodaje: - Z badan wynika,
ze co piaty dorosty Polak deklaruje cheé zalozenia fir-
my do konca biezacego roku, dwoch na pieciu dostrze-
ga w swoim otoczeniu szanse biznesowe, ponad potowa
uwaza, ze posiada wystarczajace kwalifikacje i umiejet-
nosci do prowadzenia wlasnej dziatalnosci. Perspekty-
wy na przyszlo$¢ sa zatem dobre. [




2018 r. zysk netto KGHM Polska Miedz
S.A. wyni6st 2 mld zt mimo utrzymuja-
cej sie niepewnos$ci w otoczeniu makro-
ekonomicznym.
- Przychody Grupy Kapitalowej
KGHM w poréwnaniu z poprzednim
rokiem wzrosty o 0,8 proc., osiggajac
20,5 mld zl. Przyjete wskazniki - EBITDA Grupy Ka-
pitalowej KGHM oraz EBITDA dla KGHM Polska
MiedzS.A. - przekroczyly w 2018 r. poziom zaplanowa-
ny w budzecie - powiedzial Marcin Chludzinski, prezes
zarzadu KGHM Polska MiedzZ S.A. - Ostatnie miesia-
ce to czas wytezonej pracy: utrzymujemy dyscypline
kosztowg, ustabilizowaliSmy produkcje, przeprowadzi-
liSmy przeglad naszych aktywdow w Polsce i za granica,
podpisali$my nowe dlugoterminowe umowy z partne-
rami biznesowymi, rozpoczeliSmy proces redukcji za-
dluzenia, uruchamiajac jednocze$nie wiele inicjatyw
rozwojowych - dodal Marcin Chludzinski.

Wyniki produkcyjne

W 2018 r. produkcja miedzi ptatnej ksztaltowala sie
na poziomie 634 tys. ton; cho¢ to o 3 proc. mniej niz
w roku 2017, jest to wynik przekraczajacy plan zatozo-
ny na rok 2018. Produkcja srebra w ubieglym roku wy-
niosta 1,2 tys. ton. Produkcja molibdenu w Sierra Gorda
obnizyla sie do poziomu 15,3 mln funtéw w stosunku
do roku 2017. - Wykonanie produkcji miedzi ptatnej
w poréwnaniu z poprzednim rokiem jest konsekwen-
cja planowanego postoju remontowego Huty Miedzi
Glog6éw II w 2018 r. Na wielko$¢ produkcji wpltyw mia-
ta takze awaria w Hucie Miedzi Glogéw I w roku 2017.
Poziom produkcji molibdenu to efekt mniejszej zawar-
toSci metalu w eksploatowanej rudzie - méwi Radostaw
Stach, wiceprezes ds. produkcji, ktéory podkresla, ze
spoika konsekwentnie wypelnia ,zalozenia zwigzane
z optymalnym wykorzystaniem posiadanej bazy zaso-
bowej i zdolnosci produkcyjnych”.

Stabilne wyniki ekonomiczne

Przychody w 2018 r. byly wyzsze niz w roku po-
przednim. Zwiekszenie przychodéw dotyczy przede

firma

GRUPA KAPITALOWA KGHM

Stabilizacja produkcji, przeglad aktywow
w Polsce i za granica, istotna poprawa
parametrow Sierra Gorda, rozpoczecie
redukcji zadtuzenia oraz uruchomienie

nowych inicjatyw rozwojowych — to giowne

elementy charakteryzujgce dziatalnosc i wyniki
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Grupy KGHM w 2018 .

fakcjonujace wyniki

wszystkim KGHM International. Na poziomie EBID-
TA zanotowano wyzsze wyniki operacyjne Sierra
Gorda i KGHM International. Na skutek awarii w Hu-
cie Miedzi Glogéw I w 2017 r. oraz wzrostu zapasOw
wynikajacego z planowanego postoju Huty Miedzi
Glogéw II EBIDTA Grupy KGHM ksztaltowata sie na
poziomie niemal 5 mld z}. Pozostate przychody opera-
cyjne wyniosly nieco ponad 1 mld z}, zwiekszajac sie
0 472 mln z}. - Wzrost pozostalych przychodéw wy-
nika z r6znic kursowych, zmniejszenia straty z tytulu
utraty warto$ci srodkoéw trwalych w budowie i war-
toSci niematerialnych, nieoddanych do uzytkowania
oraz zmniejszeniu straty z tytulu wyceny oraz reali-
zacji instrumentéw finansowych - powiedziata prof.
Katarzyna Kreczmanska-Gigol, wiceprezes ds. finan-
sowych KGHM Polska Miedz S.A. - Dodatkowo dzigki
zastosowaniu faktoringu przyspieszyliSmy obroét na-
lezno$ciami, co spowodowalto wyzszy stan gotowki na
koniec 2018 r.

Kontynuacja strategicznych projektow

W 2018 r. rozpoczela sie rozbudowa Obiektu
Unieszkodliwiania Odpadéw Wydobywczych ,Zela-
zny Most”. Ta kluczowa z punktu widzenia sp6iki in-
westycja gwarantuje bezpieczne funkcjonowanie fir-
my przez kolejne lata.

W 2018 r. prowadzone byly liczne projekty roz-
wojowe dla krajowych spoélek z Grupy Kapitatowej
KGHM. Wdrozono m.in. wzmocniong koordynacje
kluczowych podmiotéw. Wyeliminowano powielajace
sie zakresy dziatalno$ci, co przelozy sie na zwieksze-
nie warto$ci Grupy. Wypracowano koncepcje Rady
Grupy KGHM, czyli organu zapewniajacego komplek-
sowe wsparcie spétek Grupy Kapitalowej przy okres-
laniu kierunkéw dziatalno$ci i integracji biznesowej
podmiotéw oraz budowie tadu korporacyjnego.

KGHM przeprowadzit przeglad aktywoéw zagra-
nicznych. Zracjonalizowano strategie w obszarze
produkcji KGHM International i Sierra Gorda. Chilij-
ska spotka zwiekszy §rednioroczne dzienne wolume-
ny przerobu do poziomu 130, a nastepnie 140 tys. ton
W oparciu o istniejaca infrastrukture oraz niezbedne
inwestycje. [
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ROBERT BOMBALA

Po zapowiedzi lidera Prawa i Sprawiedliwosci wdrozenia nowego pakietu fiskalnego
zarowno NBP, jak i bankowi analitycy podnoszg prognozy tegorocznego wzrostu PKB.
Podkreslajg zarazem, ze powaznym zagrozeniem dla optymistycznego scenariusza
dla Polski pozostaje stan gospodarki swiatowe;

oczne tempo wzrostu PKB w tym roku
znajdzie sie prawdopodobnie w przedzia-
le 3,3-4,7 proc. - wynika z nowej, marco-
wej projekcji inflacji i PKB. Ten przedziat
oznacza, ze bank centralny podniést pro-
gnoze¢ wzrostu gospodarczego, gdyz po-
przedni raport (z listopada 2018 r.) zakta-
dal widelki 2,7- 4,4 proc. W komunikacie po marcowym
posiedzeniu RPP mozna takze przeczytaé, ze nowa pro-
jekcja ,uwzglednia dane i informacje opublikowane do
15 lutego br. - w tym informacje dotyczace ustawowego
zamrozenia cen energii - oraz wstepne informacje o za-
powiedzianych 23 lutego br. zmianach w zakresie poli-
tyki fiskalnej”. Chodzi oczywiécie o pakiet nazywany
,howa piatka PiS” czy tez ,,pigtka Kaczynskiego”.

GUS informowal, ze produkt krajowy brutto niewy-
réwnany sezonowo w IV kwartale 2018 r. byl realnie
wyzszy o 4,9 proc. rok do roku wobec 5 proc. w ana-
logicznym kwartale 2017 r. (w cenach stalych S$red-
niorocznych roku poprzedniego). Jak komentuje dla
»,Gazety Bankowej” Marcin Mrowiec, gtéwny ekonomi-
sta Banku Pekao: - Ostatni kwartat 2018 stal pod zna-
kiem lekkiego wyhamowania tempa wzrostu PKB, do
4,9 proc. r/r wzgledem odczytéw powyzej 5 proc. w po-
przednich kwartatach roku. Wcigz dominujgcym zroé-
dlem wzrostu byl popyt krajowy (wzrost o 4,8 proc. r/r)
przy pozytywnym (0,2 p.p.) wkladzie ze strony ekspor-
tu netto. Konsumpcja prywatna rosta w tempie 4,3 proc.
r/1, inwestycje przyspieszyty do 6,7 proc. r/r.
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Analitycy banku PKO BP dodaja, ze nadal ,gtow-
nym motorem” jest konsumpcja indywidualna, ,ktdra
odpowiada za 2,2 p.p. wzrostu PKB r/r. W poréwnaniu
z poprzednim kwartalem wzrost konsumpcji wyhamo-
watl do 4,3 proc. r/r z 4,5 proc. r/r i byl najstabszy od
IIT kwartatu 2016 r. Spowolnienie odzwierciedla wy-
gasniecie pozytywnych impulséw wzrostowych. Na-
stroje konsumentéw, chociaz wcigz bardzo dobre, nie
poprawiajg sie juz, bezrobocie nie spada, a wzrost plac
ustabilizowal sie w okolicy 7 proc. r/r”. W komunika-
cie po marcowym posiedzeniu Rady Polityki Pieniez-
nej mozna bylo przeczytaé, ze ,w Polsce wzrost PKB
w IV kwartale utrzymat sie na relatywnie wysokim po-
ziomie. Wzrostowi aktywnoSci gospodarczej sprzyjata
rosngca - cho¢ nieco wolniej niz w poprzednich kwar-
talach - konsumpcja wspierana przez zwiekszajace sie
zatrudnienie i place oraz bardzo dobre nastroje konsu-
mentéw. Towarzyszyl temu wzrost inwestycji”.

Impuls, ktory powstrzyma
spowolnienie konsumpcji

Powaznym zagrozeniem dla naszej gospodarki,
a w zasadzie dla jej wzrostu, jest sytuacja globalna,
czyli stan gospodarki $wiatowej. Jak ocenia Mrowiec:
- Ostatnie miesigce przyniosty bardzo wyrazny spadek
biezacych odczytéw aktywnosci gospodarczej - w tym
handlu miedzynarodowego - i wskaznikéw wyprzeda-
jacych (np. PMI) czy tez wskaznikéw nastrojow, zaro6w-
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no biznesowych, jak i konsumenckich. To przeklada sie
na rewizje w d6t prognoz wzrostu, sytuacje dodatkowo
za$ pogarszaja potencjalne ryzyka, m.in. dalszej inten-
syfikacji wojen handlowych, ryzyka geopolityczne czy
tez ryzyka zwigzane z brexitem. To powoduje wyrazny
spadek popytu na eksport z naszego kraju.

Jak podkresla, polskie PKB bedzie - i uwzglednia to
w swoich prognozach - napedzane konsumpcja prywat-
na, ,ktéra oprécz wzrostu ptac i zatrudnienia (przekta-
dajacych sie na wzrost realnego funduszu ptac) wspie-
ra¢ beda takze dodatkowe transfery socjalne: program
Rodzina 500+ na pierwsze dziecko, »trzynastka« dla
emerytow i inne. Obecnie najbardziej prawdopodobny
scenariusz to wzrost PKB w tempie ok. 4 proc. w 2019 r.,
z czego 0,4-0,5 p.p. to efekty wspomnianych wyzej dzia-
tan stymulacyjnych ze strony rzadu. Biorac pod uwage,
ze gospodarka znajduje sie blisko szczytowej fazy ko-
niunktury i napotyka coraz wyrazniejsze bariery po-
dazowe (problemy ze znalezieniem pracownikéw, wy-
sokie wykorzystanie mocy produkcyjnych), znaczaca
cze$¢ dodatkowego popytu moze zostaé zaspokojona
przez import”. Mrowiec, podsumowujac swoje przewi-
dywania, dostrzega, ze ,w kontekScie stabosci otocze-
nia miedzynarodowego fakt oparcia naszego wzrostu
na popycie krajowym oznacza wysoka odporno$¢ na
»przeciwne wiatry« miedzynarodowe. Nalezy jednak
pamietac, ze sama konsumpcja nie zapewni trwalego
wzrostu w kolejnych latach; niezbedna bedzie wyzsza
aktywno$¢ inwestycyjna sektora prywatnego, prze-
kladajaca sie na wzrost produktywnos$ci. Niestety nie
widaé oznak wyraznego przelomu w tym wzgledzie;
mimo lekkiego odbicia w inwestycjach ich stopa (mie-
rzona jako ich udzial w PKB) pozostaje niska, w okolicy
18 proc. PKB”. Konkluduje: - Cieszac sie wiec ze znacz-
nie lepszych od innych krajéw perspektyw wzrostu na-
szej gospodarki w najblizszym roku, dwdch latach nie
mozna zapominac o Srednioterminowych wyzwaniach.

o9

Nadal ,gtownym motorem” polskiej
gospodarki jest konsumpcija
indywidualna

Pozytywnym impulsem nazywaja ekonomisci PKO
BP rozszerzenie programu Rodzina 500+ i wyplate
trzynastej emerytury. Jak pisza: ,,Szacujemy, ze obydwa
dzialania podniosg dochody gospodarstw domowych
brutto o ok. 20 mld PLN w 2018 r. W konsekwencji, po
chwilowym spowolnieniu, dynamika konsumpcji po-
wrdci wedlug nas powyzej 5 proc. r/r w drugiej potowie
roku”. Po zapowiedzi lidera Prawa i Sprawiedliwos$ci

wdrozenia nowego pakietu fiskalnego analitycy PKO BP
podniesli prognoze tegorocznego wzrostu PKB. Jak pi-
sza w komentarzu: ,W 2019 r. spodziewamy sie spowol-
nienia wzrostu gospodarczego, w §lad za pogorszeniem
Swiatowej koniunktury. Silniejszy od naszych pierwot-
nych zalozen impuls fiskalny przesuwa prognozowa-
ng przez nas dynamike PKB w 2019 r. z zakladanego
wczesniej 3,7 proc. do 4,1 proc. (przy wyzszej dynamice
konsumpcji i nizszej kontrybucji eksportu netto)”.

NBP zmienia prognozy

Szef NBP Adam Glapinski, komentujac zapowie-
dziany pakiet fiskalny, méwil, Zze dzialania mieszczace
sie w granicach zréwnowazonego budzetu beda po-
zytywnie oddzialywaé na gospodarke. , Ten bodziec
w postaci tych dziatan fiskalnych, rozumiem miesz-
czacy sie w granicach zdyscyplinowanego budzetu,
w granicach, do ktérych nas zobowigzujg traktaty,
moze by¢ bardzo skuteczny” - méwil na konferencji
prasowej po posiedzeniu Rady Polityki Pienieznej.
I zaznaczyl, ze zaproponowany pakiet wydaje sie
trafnie oszacowany. Wedlug niego bedg to korzystne
zmiany, poniewaz pobudzg popyt, inflacja nadal be-
dzie niska, a deficyt bedzie trzymany w ryzach. Za-
znaczyl, ze wszyscy czlonkowie rady wyrazili bardzo
pozytywng opinie na ten temat. Obecny na tej samej
konferencji cztonek RPP Jerzy Osiatynski, odnoszac
sie do kwestii sfinansowania propozycji rzadu, obli-
czyl, ze ,ten impuls fiskalny sam sie sfinansuje w wy-
sokos$ci ok. 24 mld z1”. I uznal: ,,Pobudzenie fiskalne
jest oczywiste i mnie sie wydaje, ze efekt tego bedzie
prawdopodobnie wiekszy niz 4 proc.”.

I wlaénie ostatnie fiskalne propozycje rzadu spo-
wodowaly zmiany prognoz w najnowszym ,Raporcie
o inflacji”, w ktéorym NBP przewiduje, ze gospodarka
bedzie zwalniaé, ale dzieki wspomnianemu impulsowi
to spowolnienie bedzie tagodniejsze. Jak bowiem czy-
tamy: ,W latach 2019-2021 dynamika krajowego PKB
bedzie sie stopniowo obnizaé, przy czym skala spadku
tagodzona bedzie przez zapowiedziany przez rzad im-
puls fiskalny. Waznym czynnikiem wzrostu pozostanie
spozycie prywatne, do czego przyczyni sie korzystna
z punktu widzenia pracownikdéw sytuacja na rynku
pracy skutkujaca utrzymaniem wysokiej dynamiki
funduszu ptac. Dochody do dyspozycji gospodarstw
domowych podwyzsza¢ beda dodatkowe $wiadczenia
spoleczne, w tym poszerzenie zakresu programu Ro-
dzina 500+, jednorazowa wyplata trzynastej emerytury
i renty, oraz spadek obcigzen podatkowych. Korzystnie
na popyt krajowy wplywaé bedzie niski poziom stép
procentowych i zwigzane z nim niskie koszty kredy-
tu. W kierunku ostabienia krajowego wzrostu gospo-
darczego bedzie oddzialywaé jednak pogorszenie ko-
niunktury u gtéwnych parteréw handlowych Polski,
w tym zwlaszcza w strefie euro”. °
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JERZY BIELEWICZ

Koncepcja polexitu, czyli wyjscia Polski
z Unii Europejskie), nie zrodzita sie
w Warszawie. Ukuto jg na potrzeby
wewnetrznej polityki w UE, w gabinetach
Berlina i Brukseli. Teraz wraca
jako pocisk w kampanii wyborcze
do Parlamentu Europejskiego.
Jak sie okazuje, to jednak kolejny slepak
Koalicji Europejskiej

rzymusowy polexit mialby by¢ karg za
krngbrne stanowisko polskiego rzadu
Zjednoczonej Prawicy wobec dyktatu Nie-
miec (i Francji) w takich kwestiach jak
narzucane kwoty i rozdzial miedzy kraje
cztonkowskie migrantéw przybywajacych
z Bliskiego Wschodu oraz Afryki Péinoc-
nej, sprzeciw wobec budowy rosyjsko-niemieckiego
gazociggu po dnie Battyku - Nord Stream 2, czy odsu-
wanie w przyszto$¢ i uwarunkowanie decyzji o przy-
stgpieniu Polski do strefy euro.

Polexit to hasto tym mniej skuteczne, im blizej do
wyboréw do Parlamentu Europejskiego (PE), ktore od-
beda sie juz 26 maja tego roku. Dzieje sie tak z proste-
go powodu: dominujgce dotad na Zachodzie tradycyj-
ne partie, jak CDU/CSU czy SPD w Niemczech, traca
szybko poparcie w$rdd wyborcéow i nie dadza rady
ponownie zdominowa¢ PE w kolejnej kadencji. Mozna
wiec stawiaé juz zaklady, ze Komisja Europejska w no-
wym skladzie zmieni znaczaco i skutecznie wektory
europejskiej polityki. Dynamika zmian zdaje sie na tyle
znaczaca, ze by¢é moze ostatni bedg pierwszymi w no-
wym ukladzie politycznym. Kraje odsadzane dotad na
brukselskich salonach od czci i wiary, cho¢by Polska,
Wegry czy Wlochy, znajda plaszczyzne i cele wspot-
dzialania na forum PE, r6wnowazac wplywy i dotych-
czasowa dominacje Niemiec.

Wazna deklaracja
curopejska PisS

Deklaracja europejska przyjeta na konwencji PiS
9 marca 2019 r. to dokument istotny nie tylko z racji
kampanii wyborczej do PE, lecz rowniez dlatego, ze
stanowi pierwszy krok w formulowaniu zalozen pro-
jektu nowej Europy, w ktoérej panistwa narodowe i ich
przedstawiciele znéw znajdg swe miejsce i znaczacy
glos w debacie oraz uzyskajag wplyw na realne decyzje

Konwencja PiS w Jasionce, 9 marca br. Kandydaci Prawa
b g i Sprawiedliwos$ci na europostéw sktadaja podpisy,
~ zobowiazujac sie do realizacji zapiséw Deklaracji Europejskiej
PiS, ktéra zaktada m.in. wynegocjowanie korzystnego dla ‘
e Polski unijnego budzetu, zabieganie o interesy polskich
Bl rolnikdw i obrone réwnego traktowania polskich firm

H31HOd34/eeng ziobezis 110}

39 KWIECIEN 2019 // GAZETA BANKOWA



POLSKA I UNIA EUROPEJSKA

wydarzenia

gremidéw Unii Europejskiej. Mozna powiedzie¢, ze de-
klaracja ma na razie charakter otwarty i ostrozny, jesli
poréwnac ja z pompatycznym manifestem Emmanuela
Macrona ,,Na rzecz europejskiego odrodzenia” opubli-
kowanym 5 marca w 28 krajach Unii. To jednak wlasnie
zaleta deklaracji, bo stanowi zaproszenie do dyskusji,
a nie zbiér kontrowersyjnych propozycji, w istocie za-
mykajacych otwarta debate. Jak potraktowaé bowiem
np. rzucony przez prezydenta Francji projekt utworze-
nia instytucji o groznie brzmigcej nazwie: Europejska
Agencja Ochrony Demokracji, ktéra w naszym regio-
nie Europy przywodzi skojarzenia ze stusznie miniong
epoka komunizmu?

Juz teraz mozna zidentyfikowaé zapisy deklaracji,
pod ktérymi mogliby sie podpisaé¢ przywddcey kra-
jow Grupy Wyszehradzkiej, jak: polityka migracyjna,
kwestie budzetowe czy zastrzezenia dotyczace ja-
kosci i dystrybucji zywnos$ci w UE. I cho¢ kampania
przed wyborami wymaga wysitku oraz ciezkiej pracy
w kraju, to w przypadku wyboréw europejskich warto
zawczasu zawigzywac i demonstrowacé sojusze, ktdre
ulatwia osigganie nakreS§lonych celéw w przyszlym
PE i KE. Taka strategia bedzie odr6znia¢ ob6z prawi-
cy od Koalicji Europejskiej, chce tylko, by ,byto tak
jak bylo”. Co jest zatem istota politycznego projektu
KE? Polityczna poprawnoS$¢ i postuszenstwo wobec
niekwestionowanego hegemona - Niemiec.

Przyszlos¢ Unii
to Europa wartosci i narodow

Berlin mimo kryzysu politycznego we wlasnym kra-
ju robi dobra mine do zlej gry przed wyborami europej-
skimi. Jako$ nie wypada na forum europejskim méwié
o skandalu i zapasci w sektorze motoryzacyjnym zwig-
zanymi z zanizaniem wynikoéw testdw emisji zanie-
czyszczen w silnikach Diesla. Tym bardziej o kontro-
wersjach, ktére wzbudza wspdlny niemiecko-rosyjski
projekt gazociggu Nord Stream 2. Tabu pozostaja na-
piecia na linii Waszyngton-Berlin i nieuniknione nego-
cjacje handlowe z USA.

Jednak tym, co w istocie zasadniczo podwaza po-
zycje RFN, jest stan gospodarki: techniczna recesja,
w ktorej - wiele na to wskazuje - znalazly sie Niem-
cy z poczatkiem biezgcego roku, gdyz by¢ moze do-
szto do manipulacji danymi statystycznymi! Ze sta-
nem technicznej recesji mamy do czynienia wtedy,
gdy w dwoéch kolejnych kwartatach nastepuje spadek
PKB. Kiedy niemiecki urzad statystyczny przedsta-
wil dane za IV kwartal na poziomie 0 proc. wzrostu
PKB, to jednoczes$nie skorygowal w dot spadek PKB
w IIl kwartale z minus 0,2 do minus 0,4 proc. PKB...
Czy po wyborach w maju dojdzie do kolejnych korekt,
by niemiecki porzadek zostal zachowany? Jesli tak, to
bedzie mozna méwic o utracie twarzy przez Niemcy,
co moze doprowadzi¢ do ostabienia ich przywod-
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czych mozliwo$ci. Nadto Wtochy, jeden z gltéwnych
partner6w handlowych RFN, juz znalazly sie (oficjal-
ni-e!) w reces;ji, a na jej skraju balansuje Francja, pod-
czas gdy cala strefa euro i jej banki kolejny raz szukaja
wsparcia oraz ratunku w Europejskim Banku Central-
nym. Turcja, inny kluczowy partner RFN w wymia-
nie handlowej, pograza sie coraz glebiej w kolejnej
odstonie kryzysu finansowego. Szefowa Miedzynaro-
dowego Funduszu Walutowego, znana ze swych po-
etyckich poréwnan gospodarki do zjawisk przyrody,
w odniesieniu do sytuacji w eurozonie, zapewne po-
wiedziataby co$ o czarnych kiebiacych sie chmurach
na horyzoncie, huraganowych wiatrach i mozliwym
gradobiciu...
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SERCEM
PIS Prawa i Sprawiedliwosci EURGBY
1.Europa Wartosci ’—\
— i) na oicl, kidre
S

o

mgi{ciﬁjem;f arzysiny,cia Polak] nowy budal Uni Evropefskie],
5. Eumpejski Wspélny Wolny Rynek

bronlé e 16 dskich firm na Jekl !\fl'lku.
:6. quplec;negmnice Europy
‘Bedilemy nodal I fstwe | och
zewnetrznych granic Unii.
7. Europa niezaleina energetycznie
Zymy ich staran, by zap i¢ Polsce | Europie berpleczensiwo
energetyczne.
8. 'l‘a sama jokosc produktéw w catej Europie
y walczys o fo, aby k 1w calej Europie byli réwno traklowani
I mierl dostep do produkidw 1 fowarow tej same] jakodcl.

9. Europa rOWI"IYCh szans
Bedziemy gac o
panshw w ramach Unii EUI’UQQ]SKDGI

10. Sprawiedliwa polityka klimatyczna Europy

Bedzlemy dgiyé, by polityka kiimaty Europy gledniala polskie Inferesy.
11. Zréwnowazony rozwoj - podstawa silnej UE

Cheemy siine] polityki [nodci jako p

rozwoju UE.

12. STOP nielegalne]j imigracji
Cheemy, by Europa pomagala w miejscoch konflikiow.
s sle graci.

Dlatego przetrwanie strefy euro i UE s3 kwestia-
mi o wymiarze globalnej geopolityki. Zrdwnowazenie
wplywéw Niemiec w Unii Europejskiej i jej gtldéwnych
instytucjach politycznych - przyszlej Komisji Europej-
skiej i nowym Parlamencie Europejskim - to zadanie
dla spoteczno$ci miedzynarodowej, gdyz niemiecka
Europa flirtujaca na dodatek z Rosja Putina jest po pro-
stu nie do przyjecia, zwlaszcza dla krajow regionu Eu-
ropy Srodkowo-Wschodniej.

Calg hucpe z polexitem najtrafniej spuentowat pre-
mier polskiego rzadu Mateusz Morawiecki, stusznie
wskazujac, ze obecnie germanexit jest rownie lub bar-
dziej prawdopodobny... °
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POZNAJ JAKOSC
STACJI PALIW

LOTOS - TWOJ PARTNER W PODROZY

Dbamy o komfort Twojej podroézy, nieustannie doskonalgc naszg oferte.
Zatrzymaj sie na stacji LOTOS, napij sie aromatycznej kawy i zjedz

cos pysznego z oferty Cafe Punkt.

Troszczymy sie o wszystkich pasazerdw, dlatego na Twojego pupila
czeka miska ze Swiezg woda.

Podrozujesz motocyklem? Mamy dla Ciebie liczne udogodnienia

1 rabaty na paliwo z kartg Navigator.
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SZYMON SZADKOWSKI

a LOGISTYKA | RYNEK POWIERZCHNI MAGAZYNOWEJ

Magazyny
Z energia

W ciggu ostatnich dwoch lat catkowity zasob nowoczesnej powierzchni magazynowe;
i logistycznej w Polsce wzrost o 40 proc. Rynek nie zwalnia i przycigga coraz wiekszg
uwage inwestorow miedzynarodowych. Czy ta hossa utrzyma sie na diuzszg mete?

edlug raportu BNP Paribas Real
Estate wielko$¢ nowej podazy po-
wierzchni magazynowej w 2018 r.
byla powtérzeniem dobrego wyni-
ku z poprzedniego roku. Wyniosta
ona 2,2 mln m? czyli o zaledwie
200 tys. m®2 mniej niz w rekordowym
roku 2017. Dzieki wynikom z lat 2017-2018 catkowity za-
sOb powierzchni magazynowej w Polsce powiekszyl sie
o ponad 40 proc. i osiagnal na koniec grudnia 2018 r.
poziom niemal 15,7 mln m2. Co wiecej, BNP Paribas Real
Estate podkresla, ze kolejne prawie 2 mln m? nowocze-
snej powierzchni logistyczno-magazynowej jest w bu-
dowie. To bardzo optymistyczny sygnat.

Plany inwestycyjne firm sa dlugofalowe i musza
uwzgledniaé rozmaite scenariusze rozwoju gospodarki,
w tym spowolnienia rozwoju. Inwestorzy, zagraniczni
i lokalni, nie planowaliby przeciez tak ofensywnie in-
westycji i reinwestycji, w dodatku w obliczu powazniej-
szych perturbacji gospodarki...
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Jak moéwi Patrycja Dzikowska z dziatu Analiz Ryn-
kowych i Doradztwa BNP Paribas Real Estate Poland,
Polska jest dzi$ na czwartym miejscu w Europie, po
Niemczech, Francji oraz Wielkiej Brytanii, pod wzgle-
dem popytu netto na powierzchnie magazynowe.

- Polski rynek charakteryzuje sie¢ duzym wolume-
nem umow przednajmu. Az 68 proc. z realizowanych
obecnie projektow jest juz wynajetych. Dodatkowo nie-
ustannie popularnoScia cieszg sie projekty typu BTS,
czyli obiekty projektowane i budowane dla potrzeb
konkretnego najemcy - twierdzi Dzikowska.

Najwiecej budowanej obecnie powierzchni przypa-
da na obszar Gérnego Slaska, gdzie }aczna powierzch-
nia budowanych obiektéw wyniosta na koniec roku
488 400 m?, a najwiekszym realizowanym projektem
byl Panattoni BTS Gliwice. Duzym zainteresowaniem
deweloperéw cieszy sie tez w dalszym ciagu rejon
Polski centralnej, gdzie powstaja m.in. projekty BTS
dla Leroy Merlin, Castoramy oraz dalszy etap Central
European Logistics Hub.



Lokalizacja zalezy od rynku pracy

Rosngce koszty pracy i materialdéw budowlanych
oraz stale wysoki poziom popytu wywieraja presje na
stawki czynszéw. W ciggu catego 2018 r. obserwowany
byl powolny wzrost przecietnych kosztéw najmu, ha-
mowany jedynie przez wysoki poziom nowej podazy.

Wedlug raportu BNP Paribas Real Estate najdroz-
szymi obiektami na rynku s3a magazyny zlokalizowane
na terenie Warszawy, gdzie stawki czynszu siegaja 5,35
euro miesiecznie za m? powierzchni. Najnizsze stawki
najmu dotycza wielkopowierzchniowych obiektéw zlo-
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kalizowanych w Polsce centralnej, cho¢ i tam odnoto-
wano wzrost Srednich stawek czynszow.

Magazynami zlokalizowanymi w Polsce zaczely sie
interesowa¢ kapital azjatycki oraz fundusze, ktére do
tej pory dzialaly w innych sektorach rynku nierucho-
mosci, takie jak potudniowoafrykanski Redefine, ktory
w lipcu 2018 r. nabyl od Panattoni dziewieé¢ budynkéw
magazynowych za ok. 200 mln euro.

- Dane te to wynik nalozenia sie dzialania kilku
czynnikow. Po pierwsze, roSnie zainteresowanie in-
westoréw, w tym z Azji, inwestycjami w Europie Srod-
kowo-Wschodniej, szczegdlnie w Polsce. Nasz kraj
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postrzegany jest jako bezpieczny dla biznesu, a jedno-
cze$nie zapewniajacy korzystne stopy zwrotu z inwe-
stycji. Koszty najmu za najlepsze powierzchnie magazy-
nowe klasy A s3 u nas nizsze 010-15 proc. w poréwnaniu
z innymi krajami Europy Srodkowo-Wschodniej - oce-
nia Urszula Klosiewicz-Goérecka, analityk Polskiego In-
stytutu Ekonomicznego.

Zdaniem Piotra Soroczynskiego, gléwnego eko-
nomisty Krajowej Izby Gospodarczej (KIG), rekordy
na rynku magazynowym tlumaczyé nalezy przede
wszystkim tym, ze dwa ostanie lata dla polskiej gospo-
darki byly bardzo pomy$lne. - Wzrost gospodarczy na
poziomie 5,1 proc. w roku 2018 i 4,8 proc. w roku 2017
mowiag same za siebie - podkresla.

- Wypada jednak pamietac, ze to jedynie $rednia.
Cze§¢ gospodarki nie rozwijala sie tak szybko, ale byty
tez spore jej fragmenty, gdzie wzrost wzmiankowany
wyzej nazwany bylby niewygérowanym. Tak dzialo
sie cho¢by w przypadku transportu i magazynowania,
gdzie wzrost warto$ci dodanej wyniést az 9,2 proc.,
w dodatku udalo sie go osiagna¢ po doskonalym wy-
niku roku 2017 ze wzrostem na poziomie 7,2 proc. -
wyjasnia Soroczynski. - Nie dziwi wiec wzrost od-
dawanych do uzytku duzych nowych powierzchni

magazynowych.

Az 68 proc. z realizowanych obecnie
w Polsce projektow magazynowych
jest juz wynajetych

- Zaskakuje jednak jego skala. Liczba inwestycji od-
danych i bedacych w realizacji wskazuje, ze potencjat
jest tu budowany znacznie szybciej, niz wskazywaly-
by na to dane o tempie rozwoju gospodarki. Ro$nie tez
zatrudnienie. Jeszcze w roku 2016 przecietnie w bran-
zy magazynowej zatrudnienie wyniosto 118 tys. oséb,
w roku 2017 - 124 tys. os6b, by w roku 2018 siegnac az
128 tys. 0s6b - uwaza gtéwny ekonomista KIG.

Piotr Soroczynski dodaje, Ze gospodarka wraz z roz-
wojem potrzebuje odpowiednio rozbudowanego zaple-
cza logistycznego. W dodatku stopniowo pniemy sie
w miedzynarodowych tancuchach dostaw, wiec coraz
wieksza cze§¢ operacji zgrywania produkcji i finali-
zowania dostaw do odbiorcéw koncowych odbywa sie
z naszego terytorium.

- To wymaga szybszego wzrostu powierzchni niz
wzrost calej gospodarki. A skoro mowa o powierzchni
magazynowej, to trzecim powodem tworzenia nowych
magazyndw jest stopniowa wymiana powierzchni sta-
rych, czesto niezbyt juz nowoczesnych, na te najnow-
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sze, dostosowane nawet do najbardziej skomplikowa-
nych operacji logistycznych - ocenia Soroczynski.

Urszula Klosiewicz-Goérecka twierdzi, ze obserwuje
sie duze zainteresowanie powierzchniami magazyno-
wymi i logistycznymi ze strony przedsiebiorstw, ktore
korzystaja z dobrej koniunktury i rozszerzaja swoja dzia-
talno$¢, a to rodzi zapotrzebowanie na nowe magazyny
w nowych lokalizacjach. To dlatego nowe magazyny
powstaja w rejonach Polski, ktére dotad pomijane byty
przez inwestycje, np. we wschodniej czesci kraju.

- Silna konkurencja w handlu sprawia, ze sieci han-
dlowe i firmy dystrybucyjne coraz wieksza uwage przy-
wiazuja do optymalizacji tancucha dostaw. Takze pro-
cesy integracji i koncentracji w sektorze produkcji oraz
handlu pobudzajg popyt na nowoczesne centra logistycz-
ne, przystosowane do §wiadczenia partnerom bizneso-
wym zwiekszonego zakresu ustug. Operatorzy logistycz-
ni skupiajg juz 35 proc. transakcji najmu powierzchni
magazynowych, sieci handlowe - 15 proc., a dystrybu-
torzy - 13 proc. - dodaje analityk Polskiego Instytutu
Ekonomicznego.

Wzmozone zainteresowanie powierzchniami maga-
zynowymi wynika tez z dynamicznie rozwijajacego sie
sektora e-commerce. Obserwuje sie rOwniez rosngce za-
interesowanie mniejszymi magazynami, pozwalajacymi
na szybkie dostawy towardéw do gospodarstw domowych.

Zdaniem ekonomistéw na korzy$¢ Polski dziala takze
potozenie geograficzne. Firmy miedzynarodowe moga
prowadzi¢ ekspansje z naszego kraju na rynki Europy
Srodkowo-Wschodniej. Drugim powodem jest przygoto-
wanie do zmian, jakie przyniosg rezultaty brexitu. Liczni
przedsiebiorcy prowadzacy dotad operacje w Unii Euro-
pejskiej z terenu Wielkiej Brytanii, chcgc zachowaé pozy-
cje biznesowg na terenie UE, muszg przenie$¢ produkcje
ilogistyke.

- Kilka najblizszych kwartaléw udowodni, jak czesto
przy takiej okazji pomys$lano o Polsce. Trzeci z powodoéw
globalnego zainteresowania nami to jedwabny szlak.
Cho¢ z pozoru idea ta przebija sie nieSmiato, to sporo firm
szykuje sie do skorzystania z tego, ze dobrze by¢ blisko
szlaku, w tym w Polsce - uwaza Piotr Soroczynski z KIG.

Urszula Klosiewicz-Gorecka ostrzega jednak, ze ba-
rierg dla utrzymania w Polsce wysokiej dynamiki inwe-
stowania w magazyny moga sie okaza¢ rosnace koszty
pracy i deficyt wykwalifikowanych pracownikéw na
rynku logistyczno-produkcyjnym oraz wzrost cen ener-
gii elektrycznej. Szansg za$ sg procesy dalszej automaty-
zacji i robotyzacji w magazynach.

Czy nie do$wiadczymy w branzy przeinwestowa-
nia? - Nic na to nie wskazuje - uwaza Piotr Soroczynski
z KIG. - Bardzo duzo z oddawanych obecnie powierzch-
ni to obiekty budowane na zaméwienie poszczeg6lnych
firm, doskonale wpisane w ich potrzeby. Kolejny pakiet
magazynéw to obiekty juz dawno sprzedane. Tych z nie-
wiadomymi wcigz uzytkownikami jest stosunkowo nie-
wiele - podsumowuje gtéwny ekonomista KIG. [



Zapewniamy bezpieczenstwo
energetyczne Polski

JesteSmy liderem na rynku gazu ziemnego
w Polsce. Poszukujemy i wydobywamy gaz
ziemny i rope naftowa w kraju i za granica.
Importujemy i sprzedajemy gaz, w tym
LNG. Dywersyfikujemy zrédta dostaw.
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Nuklearny

parasol
nad Europa

. staje si¢

Europejskiej debacie o rozbrojeniowym
traktacie INF brakuje pragmatyzmu — uwaza
dr Hajo Schmidt, niemiecki specjalista
ds. bezpieczenstwa

ROZMAWIAL
WOJCIECH OSINSKI (BERLIN)
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Waszyngton juz od lat zarzuca Moskwie, Ze nie prze-
strzega traktatu rozbrojeniowego INF. Wladimir Putin
temu konsekwentnie zaprzecza. W reakcji na zachowa-
nie Kremla prezydent Donald Trump rozpoczql proce-
dure wypowiadania umowy. Jezeli nie stanie sie cud,
porozumienie rozbrojeniowe przestanie obowiqzywaé za
niecale pie¢ miesiecy. Czy mozna je jeszcze uratowac?
Dr Hajo Schmidt: Sadze, Ze nie. Po pierwsze, nie za-
uwazam u Rosji gotowos$ci, by zechciala wreszcie
udowodnié, ze dalej przestrzega traktatu INF. Dotad
Putin jedynie odrzucal z oburzeniem wszelkie zarzu-
ty, podtrzymywane zresztg przez wszystkie panistwa
sojusznicze NATO, ale zarazem nie potrafi wiarygod-
nie wytlumaczy¢, ze sa nieuzasadnione. Prezydent
Rosji nie jest w stanie rozwiaé watpliwoéci, choé nie
chce tez zniszczyé rakiet SSC-X-8, wyrzutni ani zwig-
zanego z nimi sprzetu, i wrécié tym samym do stanu
zgodno$ci. Po drugie, John Bolton, doradca ds.bezpie-
czenstwa w Bialym Domu, jest gleboko przekonany,
ze w dzisiejszych czasach miedzynarodowe negocja-
cje dotyczace kontroli zbrojen sg zbedne, gdyz nie-
uzyteczne. Po trzecie wreszcie, ambitne plany szefa
niemieckiej dyplomacji Heiko Maasa, przewidujace
likwidacje pociskéw rakietowych $redniego zasie-
gu na skale globalng, raczej sie nie ziszcza. Pakistan,
Indie i Chiny nigdy by sie na to nie zgodzity.

Wielu niemieckich ekspertéw uwaza, ze paristwa euro-
pejskie sa najwiekszymi beneficjentami podpisanego
w 1987 r. przez Ronalda Reagana i Michaila Gorbaczowa
traktatu INF. W ramach NATO Niemcy sq partnerami
USA i oficjalnie wsparly decyzje Waszyngtonu, ale po-
dobno po cichu nad niq ubolewajaq, bo ich zdaniem umo-
wa stanowila gwarancje ich bezpieczeristwa. Jesli traktat
INF przejdzie do historii, to co sie w przyszlosci zmieni?
Nowa rzeczywisto§¢ wygladalaby nastepujaco:
Rosja moglaby juz bez zadnych ograniczen dyspo-
nowa¢ odpalanymi z lagdu nuklearnymi i konwen-
cjonalnymi pociskami balistycznymi, tudziez poci-
skami manewrujacymi o zasiegu do 5 tys. km. Gdyby
w istocie doszto do powaznego konfliktu zbrojnego,
to w najgorszym przypadku dowiemy sie dopiero po
uderzeniu rakiety, czy atak mial charakter jadrowy.
Dla panstw znajdujacych sie w poblizu Rosji - czy-
li prawie calej Unii Europejskiej - bylaby to zatem
niepewna sytuacja, tym bardziej ze Europejczycy
nie mieliby $rodkéw ani mozliwosci, aby stosow-
nie zareagowaé. Do dyspozycji bytyby tylko rakiety
o zasiegu miedzykontynentalnym, ktére znajdujg sie
w Stanach Zjednoczonych. Trudno jednak przypusz-
czaé, ze zostalyby one akurat uzyte w odpowiedzi na
atak rakiet balistycznych $redniego zasiggu. Docho-
dzimy wiec do wniosku, Ze nuklearny parasol, ktéry
USA rozpostarly nad Europa, jest nieco dziurawy.
Rosja zyskataby wtedy o wiele wiecej narzedzi, aby
wywieraé presje na Europe.
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Dr Hans-Joachim (Hajo) Schmidt
ekspert ds. bezpieczenstwa, wojska i polityki miedzynarodowej.

W swoich publikacjach zajmuje sie gtéwnie zagadnieniami zwigzanymi
z kontrola zbrojen w Europie oraz sytuacjg na Potwyspie Korearskim.
Od 1981 r. zwigzany z Heska Fundacja Badan Pokoju i Konfliktow
(HSFK) we Frankfurcie nad Menem

Wspominal pan, ze szef niemieckiego MSZ prébuje obec-

nie uzy¢ wszystkich narzedzi dyplomatycznych, aby ura-

towaé traktat INF. Dlaczego mu sie to nie udaje?
W niektérych niemieckich §rodowiskach zostat wy-
kreowany obraz, jakoby za wycofaniem sie z umowy
rozbrojeniowej stal sam Trump, co jest bzdura. Nie
zapomnijmy, ze pierwsze oznaki lekcewazenia przez
Moskwe traktatu INF zauwazono juz za pierwszej ka-
dencji Baracka Obamy, a wedlug innych nawet jesz-
cze wczesniej. Tyle ze Niemcy to zignorowaly, a jesli
juz te informacje do nas docieraly, to niezbyt sie tym
przejmowali$émy, zaktadajac, Ze ,,i tak sie dogadaj3”.
Niemcy dopiero sie¢ obudzily, kiedy Donald Trump
w pazdzierniku 2018 r. po raz pierwszy tak wyraznie
- a w kazdym razie wyrazniej niz jego poprzednicy
- zagrozil wycofaniem sie z kontraktu. Najwiekszy
problem w dyplomatycznych staraniach Heika Ma-
asa polega na tym, ze nie chce on dopusci¢ do najlep-
szego z mozliwych rozwiazan tego dylematu.

Jakie byloby to rozwiqzanie?

Zdaniem Donalda Trumpa, a takze wielu panstw
NATO, ustalenia traktatu lamie rosyjski pocisk
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9IM729, ktéry stanowi uzbrojenie czeSci wariantow
systemu Iskander. Rosjanie proébuja odeprzeé zarzut
watpliwa argumentacja, jakoby byta to tylko unowo-
cze$niona wersja pocisku 9IM728. Wedlug ekspertow
nie ma jednak watpliwo$ci, ze rzeczone pociski tamia
umowe, a Zachdd, w tym Europa, powinien zareago-
wac podobnie i przyzwoli¢ na rakiety podobnego za-
siegu na terenie Unii. Bez stosownej odpowiedzi ze
strony Europy Rosja nie ma jakiegokolwiek powodu,
aby powrdcié¢ do stanu zgodnoSci i utrzyma¢ traktat
INF. Przykladem moze postuzy¢ region Pacyfiku,
gdzie Indie i Pakistan utrzymuja swoje pociski §red-
niego zasiegu, aby trzymacé sie nawzajem w szachu.
Z tego wzgledu te panstwa nie potrzebuja zadnych
ograniczajacych uméw kontrolnych. Po obu stronach
panuje wzajemny respekt przed bronig poteznego s3a-
siada. Podobnie wyglada sytuacja w stosunkach tych
krajow z Chinami. Koncyliacyjne podejScie Maasa,
ktory za wszelka cene nie chce zrywac dialogu z Ro-
sja, by¢ moze jest nawet roztropne, ale nie zawsze po-
placa. W tym wypadku niemiecka dyplomacja osta-
bia zar6wno samg RFN, jak i calg Unie.

Niedawno pan twierdzil, ze niemiecka debata o traktacie
INF odbiega od meritum sprawy. Jakoby nie chodzilo juz
o bezpieczeristwo, tylko o czystq polityke.

Po prostu denerwuje mnie to uparte ignorowanie
lepszych, pragmatycznych opcji, kiedy nie zgadzaja
sie z utartymi ocenami politycznymi. W$rdd nie-
mieckich elit pokutuje przekonanie, ze przywodcy
wszystkich panstw na §wiecie mys$la, albo przynaj-
mniej powinni my$leé, podobnie jak Niemcy, czyli
nie sg zainteresowani posiadaniem pociskéow bali-
stycznych Sredniego zasiegu. Ale to jest podejscie
naiwne, co mozna by zilustrowaé przyktadami Chin,
Indii oraz Pakistanu. Tymczasem minister spraw za-
granicznych RFN z géry wyklucza wszystkie opcje,
ktére mogtyby zmusi¢ Moskwe do innych niz obecne
dziatan dyplomatycznych. Z drugiej strony musimy
tez wziaé pod uwage zmiany w powojennej mental-
nosci Niemcoéw, u ktérych z racji ciezaru winy wszel-
kie dozbrajanie albo wymachiwanie ,,NATO-wskimi
szabelkami” budzi zrozumiaty sprzeciw. Z politycz-
nego punktu widzenia mozna nawet zrozumieé He-
ika Maasa, dla ktérego podobne decyzje sga po pro-
stu niewygodne. Wielu wyborcéw SPD to pacyfisci,
ktérzy moga ukaraé przy urnach jego poturbowana
partie. Ale nawet jeSli by sie juz zdobyt na tak od-
wazna decyzje i zagrozil Rosjanom stacjonowaniem
u nas rakiet $redniego zasiegu, to co, jesli Rosjanie
wbrew wszystkiemu dalej nie bedg sie przyznawaé
do nieprzestrzegania umowy INF? Wtedy rzeczywi-
Scie trzeba bedzie te rakiety tu postawi¢, czym rzad
Sciggnie na siebie lawine oburzenia. A jednak w dzi-
siejszych niepewnych czasach nie mamy widocznie
innego wyboru.



Prestye BB

Czyli nasza przyszto$é w Europie nie rysuje sie w rozo-
wych barwach?

W tym wypadku trudno o jednoznaczne prognozy.
Nie chcialbym psu¢ optymistycznych nastrojow, ale
co mozemy innego powiedzieé, majac przed ocza-
mi opisang przed chwilg scenerie geopolityczng?
[Smiech] Poza tym nie zapominajmy, Ze jesli umowa
INF w istocie przestanie obowigzywaé, to rowniez
przedtuzenie w 2021 r. traktatu o ograniczeniu stra-
tegicznych broni ofensywnych New Start stanie pod
duzym znakiem zapytania. Do 2021 r. Stany Zjedno-
czone wprawdzie nie bedg mogty sie z niego wycofac,
ale przy obecnych perturbacjach w relacjach z Rosja
obie strony raczej nie beda chcialy tego porozumie-
nia przedtuzaé. Oczywiscie nalezy jeszcze odczekaé
do wyboréw prezydenckich w USA, ale osobiScie po-
zostaje sceptyczny. Wielu kongresmendw z partii re-
publikanéw uwaza zawarty przez prezydenta Obame
traktat New Start za blad, w kazdym razie dopoki Mo-
skwa nie zgodzi sie na zmniejszenie swoich zapaséw
taktycznej broni jadrowe;j. Jesli jednak oba traktaty
- INF oraz New Start - wygasng, a np. Niemcy jed-
nocze$nie dalej beda sie wzdraga¢ przed posiadaniem
rakiet Sredniego zasiegu, to bedziemy juz pozbawie-
ni jakichkolwiek jasnych regul, a nasz §wiat moze si¢
dramatycznie odmienié¢. Problem polega na tym, ze
europejskiej debacie o Rosji brakuje pragmatyzmu.

Opozycyjne lewicowe partie Die Linke oraz Die Griinen

uparcie odrzucajq mozliwosé umieszczenia pociskéw

$redniego zasiegu na terenach paristw NATO...
To jakie§ naiwne wyobrazenia, majgce sie nijak do
dzisiejszej rzeczywisto$ci. WypowiedZ wiceszefo-
wej Zielonych, Annaleny Baerbock, jakoby najsto-
sowniejsza reakcja na nieprzestrzeganie przez Rosje
zasad kontroli zbrojen bylo wycofanie przez inne
panstwa zachodnie taktycznych broni jadrowych,
byla wysoce niefortunna i $§wiadczaca skadinad
o skrajnej niewiedzy. Przeciez taktyczne glowice
nuklearne przyczyniaja sie akurat w najmniejszym
stopniu do eskalacji i nie powinny by¢ przedmiotem
dyskus;ji o rakietach sredniego zasiegu.

Czy niemieckq debate o traktacie INF obciqza takze
wykrzywiony wielokro¢ w mediach wizerunek Donalda
Trumpa? Podchodze do tych materialéw z rezerwq, bo
czytam tez biezqce relacje prasowe niemieckich kore-
spondentéw o Polsce...
To rzeczywiscie jest problem, tym bardziej ze eks-
perci ze Srodowiska Donalda Trumpa po ogloszeniu
jego decyzji w pazdzierniku 2018 r. niezwtocznie wy-
brali sie do Europy, usitujac przedstawié¢ wszystkim
parlamentom i wysokim ranga ministrom panstw
Unii Europejskiej argumenty, ktore przemawiaja za
tym, ze prezydent USA ma racje. Akurat w tej spra-
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wydarzenia

wie Donald Trump nie ulegl impulsom i nie zrobit
nic ,,szalonego” [§miech]. Media jednak juz wystar-
czajaco zadbaly o to, aby jego wizerunek zostal jed-
noznacznie okreslony.

Szef Monachijskiej Konferencji Bezpieczeristwa Wolf-
gang Ischinger uwaza, ze przy obecnych zawirowaniach
na geopolitycznej szachownicy sojusz NATO traci z wol-
na swoéj pierwotny sens. Czy to prawda?
Mysle, ze NATO nie przestanie istnieé, cho¢ moga
oczywiScie zaistnie¢ podzialy wsrdd partnerow,
ktére wzmocnig rysujaca sie obecnie dysfunkcjonal-
nos$¢ sojuszu. I jezeli nie uda sie utrzymac traktatow
INF oraz New Start, to panstwa nadbattyckie i Gru-
py Wyszehradzkiej na pewno zechca wej$¢ w posia-
danie rakiet Sredniego zasiegu. Tyle ze je$li uczynia
to np. bez wsparcia Niemiec czy Francji, to wtedy
réwniez NATO zostanie sprowadzone do sojuszu
»2dwoch predkosSci”. Zaistnialtyby dwie rézne strefy
bezpieczenstwa, bo partnerzy wykazuja sie r6znymi
odczuciami zewnetrznego zagrozenia. Pakt Péinoc-
noatlantycki i tak jest juz troche ostabiony, poniewaz
Stany Zjednoczone w coraz wiekszym stopniu uza-
lezniaja swoje gwarancje bezpieczenstwa w Europie
od wiekszych wydatkéw na rzecz sojuszu. Oprocz
odmiennego odczucia zagrozenia wytworzyly sie
wobec tego tez niestety rézne definicje ,solidarno-
§ci”. Natomiast je$li Trump po zawieszeniu umowy
INF bedzie chcial negocjowa¢ z Moskwa wylacznie
bilateralnie, odbije sie to oczywiScie na autorytecie
caltego sojuszu transatlantyckiego.

Szef gabinetu prezydenta Polski prof. Krzysztof Szczerski
nadal wierzy w jednos¢ NATO, choé jednoczesnie zazna-
cza, zZe dzisiejsza Rosja jest o wiele bardziej agresywna
niz ZSRS w czasach zimnej wojny, co wymaga takze zu-
petnie innych zdolnosci do odstraszania niz swego czasu
porozumienie INF. Podziela pan te opinie?
Zgadza sie, dzisiaj sytuacja wydaje sie bardziej skom-
plikowana. Coraz rzadziej negocjujemy merytorycz-
nie o kontroli zbrojen, mimo ze w wielu panstwach
na $wiecie zagrozenia oraz konflikty raczej wzrasta-
ja. Bez wzgledu na drastyczne podziaty ideologiczne
w okresie zimnej wojny srodowiska polityczne w Sta-
nach Zjednoczonych i Zwigzku Radzieckim utrzy-
mywaly jednak ciaglo$¢ dialogu, istnialy kontakty
miedzy amerykanskimi a sowieckimi generalami.
Obecnie jest pod tym wzgledem znacznie gorze;j.

W RFN nie brakuje oséb, ktore w przeszlosci krytykowa-
ty Trumpa za rzekome préoby ocieplenia stosunkoéw z Mo-
skwa. Dzi$ niemieccy politycy - czesto z tych samych sro-
dowisk - upatrujq w nim inicjatora zaognienia konfliktu
Zachodu z Rosjq. Czy z niemieckiego punktu widzenia
jego plany wycofania wojsk amerykariskich z Syrii sq wo-
bec Moskwy afrontem czy przystuga?
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Jezeli panstwa nadbattyckie oraz
Grupy Wyszehradzkiej zechcg

wejsC w posiadanie rakiet Sredniego
zasiegu i uczynig to np. bez wsparcia
Niemiec czy Francji, wtedy NATO
zostanie sprowadzone do sojuszu
,dwaoch predkosci”

Akurat Niemcy w przeszto$ci niechetnie udzielaty
sie w zagranicznych misjach wojskowych Zachodu,
a na pacyfistycznych nastrojach Niemcoéw juz nie-
jeden kanclerz wygral u nas wybory. Jakby to wy-
gladato, gdybySmy teraz zaczeli krytykowaé decy-
zje 0 wycofaniu wojsk z Syrii czy Afganistanu? Nie
spos6b dezawuowac kazdej decyzji amerykanskiej
administracji tylko dlatego, ze gospodarzem Biatego
Domu jest Donald Trump. Z drugiej strony warto sie
nad jego pomystem zastanowic. Jesli Stany Zjedno-
czone catkowicie wycofajg sie z Syrii i Afganistanu,
to misje innych zachodnich panstw w tych regionach
kryzysowych tez automatycznie dobiegna konca, bo
trudno je kontynuowaé bez Amerykanéw. Ustgpili-
by$my wiec Rosji, Iranowi i Turcji, ktoére zyskalyby
na Bliskim Wschodzie tym samym wiecej wplywow.
Czy to stuzy zachodnim interesom? Czy byloby to
przystuga, czy afrontem? Niech kazdy sam sobie na
te pytania odpowie.

Odpowiedzi na zagrozenia z zewnatrz Bruksela dopa-

truje sie w projekcie wspolnej europejskiej armii. Czy ona

kiedykolwiek powstanie?
Niektore srodowiska w Unii rzeczywiscie popychaja
te sprawe do przodu. Na pewno pierwszym krokiem
mialo by¢ utworzenie w 2018 r. Europejskiej Inicja-
tywy Interwencyjnej (PESCO), mogacej reagowac na
kryzysy wokdl granic UE bez udzialu NATO i Sta-
néw Zjednoczonych. Tyle ze tu pomyst prezydenta
Francji nie znajduje poparcia u wszystkich panstw
naszej wspolnoty. Niektoérzy wolg odczekaé albo go
z gbry odrzucaja. Mamy unijny fundusz przeznaczo-
ny na kwestie zwigzane z obronnoscig, ktére takze
majg wzmocnié wspolprace panstw cztonkowskich
UE. By¢ moze kiedy$ sie okaze, ze pomyst utwo-
rzenia europejskiej armii jest calkiem sensowny.
Najpierw wszyscy musza zasig$¢ jednak przy stole
i zaczgé dyskutowac o planach dotyczacych wspoél-
nych szkolen itd. Stowem: na dluzsza mete mozna
co$ osiggnaé, ale na dzien dzisiejszy to cel, ktorego
realizacja jest bardzo odlegta. °
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Niech si¢ cos
dzieje

epiej mie¢ jaki$ plan, niz nie mie¢ zadne-
go. Strategia rozwoju rynku kapitalowe-
g0 moze nie jest arcydzietem, ale zawiera
wystarczajaca liczbe pomystéw, by moz-
na zrobi¢ z nich dobry uzytek.

Rynek mial wieksze oczekiwania co
do Strategii, stad pierwsze, negatywne
reakcje na nig byly cokolwiek emocjonalne. Jednak
nie ma sie co dziwi¢ - polski rynek kapitalowy ma
problemy, kurczy sie, jego potencjat nie jest w pelni

wykorzystany, byé moze nawet marnowany.
Czy Strategia moze by¢ lekarstwem na te bolaczki?
Z pewnoscia nie, cho¢ powinna poméc wyjsé na pro-
stg. Strategia jest de facto propozycja
rzadu, ktéry chcialby uaktywnié ko-
lejny kanat dystrybucji funduszy do
polskiej gospodarki. Catkiem mozli-
we, ze mu sie to uda, poniewaz biznes

%

STANISLAW KOCZOT

zastepca redaktora naczelnego
,Gazety Bankowej”

Czy moment na wprowadzenie Strategii w zycie jest
dobry? Z jednej strony rynek ma problem z inwestora-
mi, ktdrzy sprawiaja wrazenie mocno przestraszonych
po aferze GetBacku. Gielda tez nie wyglada najlepiej -
inwestorzy indywidualni szukajg nowych mozliwosci
zarabiania pieniedzy, takze poza GPW. Nieufno$¢ jest
problemem, z ktérym caly rynek musi sobie jako$ pora-
dzi¢. Z drugiej - lada chwila ruszg Pracownicze Plany
Kapitalowe, co oczywiScie oznacza, ze w obrocie po-
jawi sie potezny strumien zywej gotowki. Wprawdzie
nierozwigzana pozostaje jeszcze kwestia OFE, ktérych
kapitaly majg powazne znaczenie dla rynku, ale ta spra-
wa na pewno nie powinna wstrzymywaé¢ wdrozenia
Strategii. PPK to wystarczajacy powod,
by z nig nie zwlekaé.

Inna sprawa, ze nie bedzie to doku-
ment, w ktérym w przysztosci nie moz-
na nic zmienia¢. Rynek kapitalowy jest

jak kania dzdzu potrzebuje kapitalu Strategla rozwoju tak bardzo dynamiczny, ze za rok-dwa
otwartego na ambitne, choé ryzy- l'ynku kapltalowego lata moze on wygladaé inaczej niz obec-
kowne, przedsiewziecia. Banki, nawet moie nie jest nie. Nie wiadomo, w jakim kierunku

gdyby chcialy, nie mogg tak tworczo
jak rynek kapitalowy zarzadzaé pie-
niedzmi depozytariuszy. Po prostu
nie pozwala im na to prawo.

arcydzielem, ale
zawiera wyslarczajaca

rozwinie sie gielda, czy szybko bedzie
zyskiwala nowych klientéw, a moze
pojawig sie zupelnie nowe instrumenty
i nowi ich odbiorcy. Na znaczeniu beda

Nie ma tez powodu, by nie wie- hCZb‘; pomyslow, by zapewne zyskiwaly fundusze venture
rzy¢é w dobre intencje tworcow mozna zrobic¢ z nich capital i private equity, ktérych eks-
Strategii, ktérzy na pewno nie maja . pansja wydaje sie wrecz zjawiskiem
zamiaru zakonserwowaé polskiego dobry “Zytek globalnym. By¢ moze zwiekszy sie ska-

|

rynku finansowego na takim etapie,
na jakim jest on obecnie. To, Ze nie
spetnia on wszystkich potrzeb gospodarki, to oczywi-
ste - nie kazdy, nawet najbardziej ambitny innowacyj-
ny biznes znajdzie na nim finansowanie.

Strategia bedzie jeszcze modyfikowana, na pewno
nie uniknie zmian. Ksztatt, jaki przyjmie ostatecznie,
nie jest jeszcze ustalony, cho¢ mozna zalozy¢, ze pew-
ne jej elementy pozostang stale. Nie na darmo tyle
W niej miejsca po§wiecono na przykiad budowaniu
zaufania. Wazne s3 rOwniez zapowiedzi przeprowa-
dzenia przegladu prawa pod katem oczyszczenia go
z przepisOw przekraczajacych normy ustalone przez
unijnych regulatoréw. Polscy nadzorcy wykazywali
sie w niektérych przypadkach nadmierna gorliwo-
Scig, dodajac do pomystéw UE wlasne, przykrecajac
jeszcze bardziej §rube rynkowi.

la naszego rynku kapitalowego, co silg
rzeczy wymusi na jego uczestnikach
konieczno$¢ wprowadzania nowych pomystéw. Jak
beda sie rozwijaly fundusze nieruchomos$ci? W jakim
kierunku bedg ewoluowaly polskie inwestycje kapita-
lowe za granica?

Rynkowi trzeba bedzie sie przyglada¢ bardzo uwaz-
nie, zaro6wno z punktu widzenia realizacji Strategii, jak
i jej modyfikacji. Wydaje sie, ze mechanizm cykliczne-
g0, rocznego czy pdéirocznego raportowania dokonan
powinien w niej zosta¢ wpisany na state. A takze kwe-
stia egzekwowania jej zapiséw i dokonywanych w niej
zmian, co W oczywisty sposdb wymusza usytuowanie
peilnomocnika ds. Strategii dla rynku kapitalowego
bardzo wysoko w strukturach administracji rzagdowe;j.
By¢ moze wyzej, niz jest to zapisane w aktualnym pro-
jekcie. °

B |
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Atak

na petrodolara

Rosyjsko-niemiecki plan odejscia od dolara na rynku surowcow energetycznych,
czyli do czego Moskwie | Berlinowi potrzebny jest gazocigg Nord Stream 2

od koniec lutego wladze Gazpromu - ro-
syjskiego giganta gazowego - poinfor-
mowaty, ze z koncernu odchodza dwaj
wysocy rangg menedzerowie, wicepre-
zesi firmy: odpowiadajacy za zaopatrze-
nie rosyjskiego rynku wewnetrznego
Walerij Gotubiew oraz nadzorujacy eks-
port Aleksandr Miedwiediew. Obserwatorzy porow-
nuja te zmiany do trzesienia ziemi. Nie tylko dlatego,
ze ostatnie ruchy kadrowe na tym szczeblu mialy
miejsce w Gazpromie w 2011 r., lecz takze z tego
powodu, ze pozycja zdymisjonowanych zaréwno
w strukturach energetycznego koncernu, jak i pan-

MAREK BUDZISZ

stwa rosyjskiego byla znacznie wyzsza, niz mogtoby
sie na pierwszy rzut oka wydawac.

Dymisja dla wszechmocnego

Ta obserwacja dotyczy w szczegdlnosci Miedwie-
diewa, ktory przyszedt do Gazpromu wraz z jego
obecnym szefem Aleksiejem Millerem w 2001 r.,
cho¢ wcale nie nalezat do jego ekipy. Malo tego, ich
wzajemne relacje byly na tyle zle, ze Miedwiediew
po przyjacielsku doradzit w swoim czasie, aby Mil-
ler ,nie pokazywal si¢” w siedzibie sp6tki Gazprom-
-Export odpowiadajacej za eksport rosyjskiego gazu,

Kreml uczynit z energetycznego koncernu -
Gazprom narzedzie rosyjskiej ekspansji

=
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ktora kierowal Miedwiediew. Rosyjscy dziennikarze sg
przekonani, ze pozycja tego ostatniego wynikata z pro-
tekcji, jaka cieszyt sie na najwyzszych szczeblach ro-
syjskiej wladzy, a nazywajac rzeczy po imieniu, popar-
cia prezydenta Wiadimira Putina. Na poczatku lat 90.
mlody Miedwiediew, majacy za sobg prace w austriac-
kim Donau Banku (zostal tam wyslany w wyniku de-
cyzji najwyzszych wladz ZSRS), zaczat prace w firmie
IMAG, ktoérej zadaniem bylo m.in. wspieranie witadz
Petersburga w prdobach Sciggniecia zagranicznych in-
westycji. A jak wiadomo, od lata 1991 r. za ten obszar ak-
tywnoSci petersburskiego merostwa odpowiadal p6z-
niejszy prezydent Rosji. Wlasnie wtedy Miedwiediew
rozpoczal wspollprace z firma Kineks, w ktorej swe
pierwsze kroki w biznesie stawial Giennadij Timczen-
ko, przyjaciel Putina, obecnie jeden z najbogatszych
rosyjskich oligarchéw (piate miejsce na liScie magazy-
nu ,Forbes”), wspoétwlasciciel Novatecu, najwiekszej
prywatnej firmy gazowej Rosji. Warto tez pamietac, ze
zalozony przez Timczenke Kineks (w 2014 r. w zwigzku
z zachodnimi sankcjami Timczenko sprzedat swoj pa-
kiet 44 proc. akcji firmy) z czasem stat sie firmg Gunvor,
jednym z trzech najwiekszych §wiatowych podmiotow
handlujacych ropg naftows.

Trzeba tez pamietaé, ze je$li mys$limy o Gazpromie
jako o narzedziu panstwa rosyjskiego w jego imperia-
listycznej, agresywnej polityce podporzadkowywania
sobie slabszych panstw i dyktowania niekorzystnych
warunkow, to za te dzialania odpowiadal wlasnie Mied-
wiediew, on negocjowatl kontrakty eksportowe, on upra-
wial polityke ,dziel i rzadZ”, on uczynit z Gazpromu
uzyteczne narzedzie rosyjskiej ekspans;ji. Jego odejscie
jest, jak mozna przypuszczad, nie tylko symboliczne. Byt
on znany ze swej twardej i bezkompromisowej postawy
w trakcie negocjacji. To on odpowiadatl za brutalne roz-
mowy z Ukraing oraz przerwanie w ich trakcie dostaw
paliwa. Miat tez na swoim koncie ewidentne sukcesy, ta-
kie jak rozmowy w sprawie postepowania antymonopo-
lowego prowadzonego przez Komisje Europejska, ktore
skonczytlo sie dla Gazpromu nader ulgowo.

Francuska przykrywka

Odejsécie Miedwiediewa jest zwiastunem, jak mozna
przypuszczaé, zmiany strategii wladz koncernu, a sze-
rzej - rosyjskiej wladzy wobec Europy. Strategii, kt6-
ra wymaga znacznie delikatniejszych nizli do tej pory
posunieé, strategii wykluczajacej dyktat i rozmowy
z pozycji sily, a zakladajacej wieksze akcentowanie du-
cha kooperacji, wspotpracy i budowy wolnego rynku.
Botez gra toczy sie o znacznie wiekszg niz dotychczas
stawke. To nowe podejScie wymaga réwniez nowych
ludzi i dlatego Miedwiediew musial odej$¢ ,na zastu-
zona emeryture”.

Aby zrozumieé, na czym bedzie polegal ten zwrot,
przes$ledzmy sekwencje wydarzen, ktére mialy miejsce

w
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Odejscie Aleksandra Miedwiediewa

z Gazpromu jest zwiastunem nie tylko
zmiany strategii wiadz koncernu, lecz

| szerzej — planow rosyjskiej wiadzy
wobec Europy

w ostatnich miesigcach, a nie przebily sie na pierwsze
strony gazet.

Na poczatku marca kontrolowany przez Giennadija
Timczenke Novatec poinformowal o podpisaniu umo-
wy, w my$l ktérej francuski panstwowy koncern petro-
chemiczny Total kupi 10 proc. udzialéw w realizowanym
projekcie Arktyka LNG. Ejczna warto$¢ transakcji to
2,25mld dol.,alejeszcze wieksze znaczenie mato, ze Fran-
cuzi zobowiazali sie do finansowania projektu (1,75 mld
dol.) o szacowanej tacznej wartosSci ok.21 mld dol. Fran-
cuskie wsparcie kapitalowe i technologiczne ma klu-
czowe znaczenie dla realizacji przedsiewziecia. Jesienia
ubieglego roku zarzad Novatecu alarmowal rosyjskie
wladze o mozliwosci opdznien planu inwestycyjnego
i wystapit o dofinansowanie z budzetu (15 mld dol.), a Le-
onid Michelson, wspotwlasciciel i prezes firmy, moéwit
w wywiadzie prasowym o tym, ze trudno$ci w pozyska-
niu kapitatu s3 jedna z trzech najwiekszych barier w re-
alizacji projektu (dwie pozostale to przygotowanie pol
surowcOw do eksploatacji oraz ograniczone zdolnoSci
zatadunku paliwa portu w Murmansku).

W calej sprawie znaczenie manie tyle udziat w przed-
siewzieciu Francuzéw, bo tego mozna bylo sie spodzie-
wac po ubiegtorocznym spotkaniu prezydentéw Putina
i Macrona w Petersburgu z udzialem prezesa Total, ile
co$ innego. Ot6z w Rosji formalnie obowigzuje proce-
dura uzyskania zgody na dopuszczenie inwestora zagra-
nicznego do udzialu w kapitale firm sektora paliwowo-
-energetycznego przewyzszajacego 25 proc. A w wyniku
transakcji Total kontrolowalby 27 proc. Novatecu (Fran-
cuzi maja juz 19,4 proc. akcji). I z pomocg przyszed}l
najwiekszy rosyjski bank - Sbierbank, ktéry udzielit
Novatecowi kredytu pod zastaw akcji Francuzéw. W ro-
syjskim prawodawstwie funkcjonuje zapis, w mys$l kt6-
rego zastawione akcje nie sa traktowane jako udzial
w kapitale. Umowa obowigzuje przez lata, ale zdaniem
specjalistow ten czas pozwoli wlascicielom Novatecu nie
tylko dokonczy¢ projekt, lecz rowniez znalez¢ innych in-
westoréw. Docelowo 40 proc. kapitalu koncernu ma sie
znaleZ¢ w rekach firm z zagranicy, a zatem po trzech la-
tach i dopuszczeniu nowych akcjonariuszy udziat Totalu
spadnie. Ten sprytny wybieg bedacy obej$ciem obowig-
zujacego prawa nie bylby oczywiscie mozliwy bez zgody
na najwyzszym szczeblu. W planie politycznym oznacza
tez wysltanie wyraznego sygnatlu - Moskwa zamierza
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dopusci¢ do swego sektora gazowego i naftowego inwe-
storOw z Zachodu, ale przede wszystkim z Europy, bo
z polityka Unii Europejskiej wigze najwieksze nadzieje.
Operacje Total-Novatec-Sbierbank trzeba uznac za for-
me¢ warunkowego otwarcia, bez rewizji wprost, rosyj-
skiej polityki ochrony wlasnego sektora wydobywczego
i za stosowanie w praktyce czego$, co mogliby$my na-
zwacé selektywnym protekcjonizmem.

Nowa waluta naftowa?

Zanim jednak po$wiecimy nieco uwagi Unii Euro-
pejskiej, warto przypomnieé inne, wazne w naszych roz-
wazaniach, wydarzenia ostatnich miesiecy. Jak informo-
watl Reuters pod koniec ubieglego roku, rosyjski gigant
Rosnieft od pazdziernika rozsytal do swych gltéwnych
partneréw handlowych - zaréwno firm z branzy, takich
jak Royal Dutch Shell, jak i wielkich traderéw w rodza-
ju firmy Vitol i Gunvor - propozycje przeredagowania
wiazacych je kontraktéw w ten sposdb, aby w rozlicze-
niach odej$¢ od dolara, a przej$¢ na euro. Inna wielka
rosyjska firma naftowa Surgutnieftiegaz w tym samym
miesigcu miata sie zwréci¢ do swoich partneréw z pro-
pozycja przejécia w rozliczeniach handlowych na euro.
Na razie nikt na takie zmiany nie przystat, ale analitycy
rynku byli do$¢ zgodni w swej ocenie, ze tego rodzaju
posuniecia rosyjskich koncernéw sg efektem narastaja-
cej w Moskwie paniki, iZ nowe amerykanskie sankcje
moga by¢ podobne do tych, jakimi zostal objety RusAl
czy Iran. Szczegdlnie grozna z rosyjskiego punktu wi-
dzenia moze by¢ chwiejna postawa wiladz chinskich,
ktdre toczac trudne rozmowy z Waszyngtonem o przy-
szto$§¢ wzajemnego handlu, moga wcale nie byc¢ tak sta-
nowcze, jesli idzie o obrone intereséw Rosji.

I wreszcie pod koniec pazdziernika kontrolowana
przez panstwo indonezyjska kompania naftowa Per-
tamina zaproponowala swym gléwnym partnerom,
aby przej$¢ we wzajemnych rozliczeniach na indyj-
skie rupie, euro czy chinskie juany. W tym wypadku
mniej wazyly motywy polityczne, w wiekszym stopniu
liczyly sie wzgledy ekonomiczne, bo w zwiazku z wa-
haniami kursowymi tylko od poczatku 2017 r. dolar
wobec miejscowej waluty zyskal na warto$ci o 17 proc.,
w zwiazku z tym kontrakty zawierane w dolarach statly
sie znacznie drozsze, a np. w indyjskich rupiach (Indo-
nezja wiekszo$¢ swojej produkcji sprzedaje do Indii)
znacznie bardziej konkurencyjne. Ale sygnat byt wy-
razny - na §wiecie narasta poczucie, ze utrzymywanie
rozliczen w handlu surowcami energetycznymi w dola-
rach zaczyna by¢ postrzegane jako ryzykowne.

W tym samym czasie niemiecki minister spraw za-
granicznych Heiko Mass w gloSnym wywiadzie dla
biznesowego dziennika ,Handelsblatt” zaapelowal
o stworzenie przez Unie Europejska miedzynarodowe-
go systemu rozliczeniowego, bo jego zdaniem wzmocni
to gospodarki panistw europejskich. W §rodowisku unij-
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nych technokratéw i analitykéw ten punkt widzenia nie
nalezy do odosobnionych. Na poczatku grudnia ubieg-
tego roku wpltywowy brytyjski think tank Centrum na
Rzecz Reform Europejskich opublikowat raport, ktére-
go autorzy, Adam Tooze i Christian Odendahl, wzywaja
Unie do tego, aby uczynila z euro konkurencyjng wobec
dolara walute rezerwowg wspdlczesnego $wiata. ,,Do-
minacja dolara - pisza autorzy - jest oczywista prowo-
kacja dla tych, ktérzy proponuja, aby Unia Europejska
odgrywata wiekszg role w §wiatowej polityce”. Zatakim
dzialaniem przemawiaja tez ich zdaniem argumenty
ekonomiczne - wieksza aktywno$¢ w zakresie emisji
denominowanych w euro obligacji ozywi¢ moze euro-
pejska gospodarke oraz zmniejszy¢ koszty transakcyjne
zwigzane z finansowaniem dlugu panstwowego takich
krajéw jak Wlochy. W tym samym czasie z podobnym
przestaniem wystapili analitycy wplywowego bruk-
selskiego think tanku Breugel (ich zdaniem Europej-
ski Bank Centralny winien porzucié¢ swe dotychczaso-
we neutralne stanowisko w kwestii uczynienia z euro
Swiatowej waluty rozliczeniowej), a 5 grudnia ubieglego
roku Komisja Europejska opublikowala material po-
Sswiecony konsekwencjom, jakie dla europejskiej gospo-
darki pociaga za soba dolar jako waluta rozliczeniowa
na miedzynarodowym rynku energetycznym. Jej zda-
niem Unia Europejska, ktora jest najwiekszym §wiato-
wym importerem surowcOw energetycznych, ponosi
znaczne ryzyko w zwigzku z niestabilno$cia dolara,
a takze - jak stwierdzono - jest wystawiona na ryzyko
sjednostronnych dzialan”. To ostatnie stwierdzenie od-
nosi sie do poczynan administracji amerykanskiej wy-
wierajacej nacisk polityczny i handlowy na Bruksele.
ProSciej wyrazil sie na ten temat szef Komisji Europej-
skiej Jean-Claude Juncker, méwigc w swoim corocznym
wystapieniu na temat stanu UE, iz ,jest absurdem, ze
Unia 80 proc. swych wartych 300 mld euro rachunkéw
za surowce energetyczne placi w dolarach, w sytuacji
kiedy tylko 2 proc. fizycznych dostaw pochodzi ze Sta-
néw Zjednoczonych”. Wystgpienie Junckera zbieglo sie
z zaleceniami Komisji Europejskiej, w ktérych proponu-
je ona wzrost znaczenia euro jako waluty rozliczeniowej
w europejskim handlu surowcami energetycznymi oraz
wzrost znaczenia europejskiej waluty w ,,zwiekszeniu
wykorzystywania euro w umowach miedzynarodo-
wych i niewigzacych instrumentach zwigzanych z ener-
gig”. Wprost brukselscy urzednicy wzywaja europejskie
gieldy gazowe, aby zawierane na nich kontrakty i ofero-
wane instrumenty finansowe (derywaty) zwigzane byly
z walutg europejska.

Ucieczka przed sankcjami

Elina Ribakova, analityk think tanku Breugel, napi-
sala w zwiazku z tym, Ze jeéli idzie o idee zwieksze-
nia roli euro, Juncker nie rézni sie w swych pogladach
od Putina. Dlaczego? Nie tylko dlatego, ze podobnie



jak w Brukseli w Moskwie uwaza sie, iz rozliczenia
w europejskiej walucie sa bezpieczniejsze. Rosjanie
drobiazgowo przeanalizowali do$wiadczenia Ira-
nu z ostatnich 40 lat, kiedy Teheran musial sie zma-
gaé z narastajacg presjag Waszyngtonu i spotecznosci
miedzynarodowej. Iwan Timofiejew, glowny rosyjski
ekspert w tym zakresie, w raporcie napisanym na po-
trzeby wplywowego Klubu Waldajskiego dochodzi do
wniosku, ze uniezaleznienie si¢ od handlu ze Stanami
Zjednoczonymi wcale nie jest gwarancjg ochrony przed
sankcjami. Teheran zostal zmuszony do zawarcia poro-
zumienia w sprawie swego programu nuklearnego do-
piero wtedy, kiedy Amerykanie zaczeli grozi¢ swym eu-
ropejskim i azjatyckim partnerom, Ze naloza sankcje na
tamtejsze instytucje finansowe prowadzace rozliczenia
transakcji z Iranem. Wtedy Teheran musial usigsé za
stolem rozméw i zawrzeé porozumienie, ktore zreszta
zdaniem rosyjskiego analityka okazato sie dla Zachodu
pyrrusowym zwyciestwem.

A zatem, przenoszac te doSwiadczenia na obecna
sytuacje Rosji, powigzania handlowe z panstwami ta-
kimi jak Chiny czy Indie, o Unii Europejskiej nie wspo-
minajac, nie gwarantuja w obliczu sankcji natozonych
na instytucje finansowe, ze blokada ekonomiczna po-
stulowana przez Waszyngton sie nie powiedzie. Wrecz
przeciwnie. Wystarczy do tego sila Ameryki na mie-
dzynarodowym rynku finansowym. Moskwa mogta sie
o tym przekona¢ juz p6zng wiosng ubieglego roku, kie-
dy chinskie, indonezyjskie i indyjskie instytucje finan-
sowe wstrzymaty platnoéci na rzecz rosyjskich firm za
zrealizowane dostawy w obawie przed amerykanskimi
sankcjami. A zatem, aby uchroni¢ sie przed retorsjami
Waszyngtonu, nie wystarcza tylko zwigzki handlowe
i pokrywanie 37 proc. europejskiego zapotrzebowania
na gaz. Ma to sens wtedy, kiedy mozna otrzymacé za
swoje surowce pienigdze. Ale najpierw trzeba zbudo-
wacé denominowany w lokalnych walutach, niezalezny
od Waszyngtonu system rozliczeniowy. Dlatego Mo-
skwa tak mocno kibicowata, kiedy panstwa europej-
skie zaproponowaly stworzenie specjalnego systemu
rozliczeniowego, aby kontynuowa¢ handel z Iranem juz
po tym, jak Stany Zjednoczone wycofaly sie z umowy
W sprawie jego programu atomowego.

OczywiScie dzialania Rosji bedg nieskuteczne, jesli
wiez atlantycka nie ulegnie nadwatleniu. Ale tu akurat
Rosjanie trafili na dobra koniunkture, Europa coraz
bardziej chce sie ,,wybi¢ na niepodleglo$é” i odgrywaé
wobec Waszyngtonu réwnorzedng role. Te nastroje
bylo wyraznie widaé w trakcie ostatniej monachijskiej
Konferencji Bezpieczenstwa i znajduja swoéj wyraz
réwniez w dzialaniach politycznych, takich jak odmo-
wa, ktorej kanclerz Merkel udzielila wiceprezydentowi
USA w sprawie udzialu niemieckich okretéw wojen-
nych w manewrach na Morzu Azowskim, czy nasila-
jaca sie dysproporcja miedzy Stanami Zjednoczonymi
a Unig Europejska w zakresie zaostrzania antyrosyj-
skich sankcji.
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byty juz wiceprezes
Gazpromu
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Gazowy sztych Rosji

Dokonczenie budowy Nord Stream 2 nie tylko zwiek-
szy wzajemne powigzania ekonomiczne, polityczneiin-
westycyjne. Rosja bedzie zreszta w tej ostatniej kwestii
uprawiala polityke, ktéra bardzo lubi: dyskryminowa-
nia inwestycji z krajéw anglosaskich i promowania firm
weuropejskich”. Postepowanie w sprawie inwestycji
koncernu Total jest w tym zakresie symptomatyczne,
bo w tym samym czasie w wiezieniu znalaz} sie Micha-
el Calvey, tworca i prezes jednego z najwiekszych oraz
najdluzej dzialajagcych w Rosji funduszy inwestycyj-
nych Baring Vostok. Calvey, ktéry programowo unikat
inwestycji w ,,sektory wrazliwe”, reprezentowal kapitat
amerykanski. Innym przyktadem jest ostateczne zablo-
kowanie przez Moskwe zakupu przez amerykanskiego
potentata Schlumberger Eurasia Drilling Company.

Zbudowanie kolejnej rury na dnie Baltyku oraz
nastepnej, biegnacych przez Bulgarie, Serbie, Wegry
i Stowacje, jest tylko pierwsza fazg tej operacji. Kolej-
na bedzie stworzenie systemu rozliczeniowego oparte-
g0 na euro oraz rublu, bo - jak donosi rosyjska prasa
ekonomiczna - w marcu, na elektronicznej platformie,
ktéra uruchomil Gazprom, zawarto pierwszy kontrakt
na dostawy do Europy gazu denominowany w rublach.
Niejako ,na zachete” rosyjski Bank Centralny zmniej-
szyl w ubieglym roku znaczgco swe rezerwy w dola-
rach, a zwiekszyl w euro i chinskich juanach. Stracit
na tej operacji kilka miliardéw, ale czego sie nie robi
w imie dobrej wspdipracy w przysztosci...

Promowanie euro jako waluty rozliczeniowej jest
nie tylko w interesie rosyjskiego sektora eksportowe-
go, lecz roéwniez oslabia mozliwo$ci amerykanskie
w zakresie plasowania na rynku §wiatowym swych
obligacji. Wzrost kosztéw obstugi dtugu zagranicznego
w przypadku takiej skali obcigzen, z jakimi zmaga sie
amerykanska gospodarka, znacznie ograniczy mozli-
wosci Waszyngtonu w zakresie sfinansowania ambit-
nych programéw modernizacji oraz rozwoju sit zbroj-
nych. Ale to, w calej trwajacej wlasnie rozgrywce, jest
dla Moskwy wisienka na torcie. °
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IMIGRACJA W NIEMCZECH

wydarzenia

Trudno podac¢ doktadna liczbe imigrantéw, ktérzy
od potowy 2015 r. przebywajg w Niemczech. Sza-
cunkowo mowi sig o 1,6 min przybyszéw

WOJCIECH OSINSKI

Rachunek

"MAVE

ﬁAHl NO nu. gl

za imigrantow

Kryzys migracyjny w 2015 r. catkowicie odmienit oblicze Niemiec.
Co udato sie rzgdzacym od tego czasu osiggnac?

lutym br. za szczelnymi $cianami
berlinskiej centrali rzadzacej CDU
odbyla sie dwudniowa konferencja
z udzialem ekspertéw ds. migracji.
Przy okazji Annegret Kramp-Kar-
renbauer (AKK) postanowita prze-
dyskutowaé z innymi liderami partii
skutki polityki migracyjnej swojej poprzedniczki. Moz-
na bylo odnie$¢ wrazenie, ze nowa szefowa CDU znéw
skorzystata z mozliwosci zaznaczenia swego istnienia,
mogac wreszcie uzy¢ wszystkich tych argumentéw, gro-
madzonych przez lata, dzieki ktérym mozna odzyskaé
konserwatywnych wyborcéw. Przede wszystkim jednak
media odnotowaly, ze kanclerz Angela Merkel nie jest
juz otoczona nimbem nietykalno$ci. Wszystko wskazuje
bowiem na to, Ze jej nastepczyni rozwaza np. zamkniecie
granic dla imigrantéw.

- JeS$li znéw mialoby trafi¢c do Niemiec milion
uchodzcéw, to musimy tym razem niezwlocznie za-
mkng¢ szlaban - o$wiadczyta. AKK zapowiedziata nad-
to stworzenie specjalnego systemu wczesnego ostrzega-
nia, aby unikngé¢ dramatycznych scen, ktére rozgrywaty
sie trzy lata temu. Monitoring mialby obejmowac ruch
wzdtuz niemieckich granic, szlakéw migracyjnych
w obrebie UE oraz nielegalnych szlakéw przerzutu lu-
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dzi. Nowa przewodniczaca CDU potrafila sie wszelako
zdoby¢ tez na kilka zyczliwych stéw pod adresem Mer-
kel, chwalac ja za porozumienia zawarte z innymi kraja-
mi, ktére pozwolily na odsytanie kolejnych nielegalnych
imigrantéw. Dala jednak tez do zrozumienia, ze narracja
o stusznosci podjetych w 2015 r. decyzji nie przystaje
do faktéw i ze wypracuje juz zupelnie nowe rozwiaza-
nia. Do tych zmian juz od dtuzszego czasu nawolywata
siostrzana CSU. To wladnie bawarscy chadecy musieli
stawié czota fali imigrantéw naplywajacych masowo
do poludniowych terené6w RFN. Sama Merkel nie dala
sie jednak od razu naméwié¢ na zmiane swojego kursu,
a o uszczelnianiu granic nie bylo mowy. Dopiero po pa-
$mie wyborczych klesk w ubieglym roku, wskutek kt6-
rych m.in. CSU stracila w Bawarii samodzielng wladze,
szefowa rzadu zrozumiata, Ze stala sie politycznym cie-
zarem dla swojej formacji. A jednak updr, z jakim Merkel
w dalszym ciggu broni swoich racji i decyzji, jest echem
dylematu, ktéry dzieli rzadzacych do dziS. Z jednej stro-
ny trzeba bowiem zaspokoi¢ konserwatywny elektorat,
a z drugiej - Niemcy potrzebujg kontyngentu obcokra-
jowcodw, by zaspokoié¢ gtdd rak do pracy. Pytanie tylko,
czy przybysze z Bliskiego Wschodu w istocie ,,wzboga-
cili” niemieckg gospodarke i spoteczenstwo, jak nieprze-
rwanie utrzymuje obecna lokatorka Kanzleramt.
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Jedno jest pewne - fala migracyjna w 2015 r. oraz jej
poktlosie istotnie odmienity oblicze panstwa i politycz-
ny pejzaz nad Sprew3.

Goraca jesien

»,Niemcy sg silnym panstwem, damy rade!” - po-
wtarzala uparcie Merkel przez ostatnie trzy lata. Po raz
pierwszy kanclerz wypowiedziata te stowa we wrzes$niu
2015 r., kiedy akurat dziesigtki tysiecy oséb przemierza-
ty szlak balkanski, a skutki zawieszenia konwencji du-
blinskiej nie byly do przewidzenia. Przy czym Merkel
nie bagatelizowala zaistnialego problemu i poréwnywa-
ta go z innymi kryzysami, np. ratowaniem bankéw, do-
tkliwg dla niemieckiej gospodarki kwestig dekarboniza-
cji czy nawet kluczowym wydarzeniem historycznym,
jakim bylo zjednoczenie RFN. Tyle ze Merkel lukrowata
kryzys optymistycznymi frazesami jeszcze przez wiele
miesiecy. Trzeba byto nie lada uporu, by mie¢ zamknie-
te oczy na wszystkie trudnosci, ktére wystepowaly
w kwestiach integracyjnych. Merkel karmila si¢ przez
ten czas ztudnym - jak sie juz dzi§ okazuje - przekona-
niem, ze historia ja doceni.

Spoéjrzmy na kilka liczb pozwalajacych ogarna¢ ska-
le zjawiska, nawet jezeli jego istota czesto wymyka sie
opisom: w latach 2015-2018 w Niemczech o azyl ubiega-
to sie ok. 1,3 mln os6b. Wiekszo$¢ z nich przybyta w cig-
gu zaledwie trzech miesiecy. Tylko w sierpniu 2015 r.
zarejestrowano w urzedach imigracyjnych ok. 100 tys.
ludzi. Przybywalo wtedy codziennie ok. 3,5 tys. imi-
grantow. Panstwo nie bylo przygotowane na podobng
ywedrowke ludow”. Niestety na tym sie nie skonczyto.

o9

Dylemat, ktory wcigz dzieli rzgdzacych
Niemcami: z jednegj strony trzeba
zaspokoiC konserwatywny elektorat,

a z drugiej — potrzebujg kontyngentu
obcokrajowcow, by zaspokoiC giod
rgk do pracy

Przez Austrie dotarla niebawem karawana uchodzcéw,
ktérzy wczeséniej koczowali na dworcach w Budapesz-
cie. Masowy naplyw rychlo przerdst mozliwosci nie-
mieckich urzednikéw, wolontariuszy, mieszkancow,
politykéw i wladz miast. Osoby ubiegajace sie o azyl
musialy niekiedy przez wiele miesiecy czeka¢ na decy-
zje dotyczaca ich dalszego pobytu. Niektorzy nie docze-
kali sie jej do dzi$. Na urzedniczych biurkach pietrzylo

sie ponad 400 tys. nieopracowanych wnioskdéw. Szybko
zostaly rozpisane konkursy i przygotowane projekty
majace zasili¢ personel w urzedach. Narastajgce napie-
cie zlagodzili dopiero roztropni politycy na Wegrzech
i w niektérych panstwach balkanskich, ktérzy odwazyli
sie wznie$¢ ploty. Do roztadowania napieé przyczynito
sie tez bez watpienia porozumienie UE z Turcja, odcina-
jace imigrantom droge przez Morze Egejskie. I chociaz
polityczna poprawno$¢ nad Sprewa nadal kaze je nazy-
wac ,,brudnym dealem”, to gtéwnie dzieki prezydentowi
Turcji Erdoganowi dociera dzi$ znacznie mniej oséb do
Europy Srodkowej. W grudniu 2018 r. o azyl ubiegato sie
juz tylko ok. 10 tys. ludzi. To tyle samo, ile przed goraca
jesienig w 2015 r. W niemieckich urzedach zapanowa-
ta wzgledna normalnos$¢, a na biurkach lezy jeszcze ok.
50 tys. nierozpatrzonych wnioskéw o azyl.

7mudna deportacja

Trudno poda¢ dokladng liczbe imigrantéw, ktérzy
od potowy 2015 r. przebywaja w Niemczech. Informa-
cjami na ten temat stuzy z reguly Centralny Rejestr Cu-
dzoziemcow (AZR), probujacy okresli¢ status kazdego
obcokrajowca. Zawiera on jednak niezliczong ilo$¢ nie-
dopatrzen, jakie doprowadzity w przesztosSci juz do bted-
nych decyzji w udzielaniu azylu, do ktérych przyznat sie
w 2017 r. nawet sam pelnomocnik rzadu ds. migrantéw
Frank-Jiirgen Weise. W kazdym razie w grudniu 2018 r.
w AZR zarejestrowanych bylo ok. 1 mln uchodzZcow wie-
cej niz w lipcu 2015 r. Do tego trzeba doliczy¢ ok. 600 tys.
0s0b, ktorych wnioski o azyl zostaly odrzucone, ale ktére
nadal s3 ,tolerowane”. Co ciekawe, 60 proc. z nich czeka
na decyzje juz od ponad szeSciu lat. Wiele przyjechato
jeszcze w latach 90., gdy rozpadala sie targana konflik-
tami Jugostawia. Natomiast od 2015 r. odrzucono ponad
100 tys. wnioskéw o azylizarzadzono ok. 70 tys. deporta-
cji. Wielu uchodZcé6w dobrowolnie powrécito do ojczyzn,
najczeSciej bez poinformowania niemieckich urzedéw,
ktore ich zarejestrowatly. Z drugiej strony tysigce imi-
grantOw nie pogodzilo sie z tym, ze ich starania o azyl
w RFN spelzly na niczym, nagminnie zaskarzajac decy-
zje niemieckich urzednikéw i przedtuzajac w ten sposéb
swoj pobyt. Réwnoczesnie dzieja sie w Niemczech rze-
czy wytwarzajace klimat niepokoju, ktdry przeklada sie
na poczucie bezpieczenstwa. Jak wynika z raportu Fede-
ralnej Policji Kryminalnej (BKA), w ostatnim kwartale
2018 r. imigranci dopuscili sie ponad 60 tys. przestepstw
i wykroczen, o 4 tys. wiecej niz w kwartale poprzednim.
W RFN przebywa jeszcze ok. 300 tys. osdb, ktérych nie
mozna wydali¢ z kraju. Dwie trzecie z tej grupy pobie-
ra $wiadczenia socjalne, wérdd nich ogromna liczba
mtodych w wieku 18-24 lata. Ale nawet jeSli zapada juz
decyzja o deportacji, to przebiega ona zwykle opiesza-
le. W 2018 r. z mozolem deportowano ok. 24 tys. ludzi,
w 31 tys. przypadkdéw wydalenie sie nie powiodlo, ponie-
waz albo te osoby sie nie stawily i wciaz sie gdzie$ ukry-
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IMIGRACJA W NIEMCZECH

wydarzenia

Wwaja, albo s3 na ,,chorobowym” i wnosza sprawy do sadu,
korzystajac z ré6znych sztuczek oraz kruczkéw. Niemiec-
ki system imigracyjny ciggle jest pelen luk i niesprawno-
$ci, a od czasu naptywu wywotanej rozpadem Jugostawii
fali imigrantéw niewiele sie zmienito. W catym kraju jest
w wiezieniach zaledwie 500 miejsc dla os6b czekajacych
na deportacje, cho¢ powinno ich by¢ dziesieé razy tyle.
Tej sytuacji nie zmienily ani kolejny kryzys migracyjny
w 2015 r., ani nawet berlinski zamach radykalnego isla-
misty Anisa Amriego, ktéry dtugo przed feralnym grud-
niem 2016 r. miat by¢ wydalony do Tunezji.

Problemy z integracja

W ostatnich trzech latach prawie co trzeci wnio-
sek o azyl zostal zlozony przez osobe niepeinoletnia.
W 2018 r. 43 proc. ubiegajacych sie o prawo do pobytu
w RFN nie skonczylo nawet 16. roku zycia. Co trzeci
z nich pochodzi z Syrii. Jednak liczba Syryjczykéw pro-
bujacych sie przedostaé do Niemiec ustawicznie spada.
W kontekécie klopotéw, z ktérymi zmaga sie od lat nie-
miecki rynek pracy, zasadnicze pytanie brzmi: ilu z tych
krzepkich ,,uchodZcéw” pracuje? I w tym przypadku
dziennikarze s3 zdani jedynie na szacunki, gdyz urze-
dy pracy nie rejestruja obcokrajowcéw wedle ich statu-
su pobytu. Z dostepnych ustalen wynika, ze ok. 250 tys.
0s6b pochodzacych z krajéw dotknietych wojng wptla-
ca sktadki do Sozialversicherung (niemieckiego odpo-
wiednika ZUS). Ale juz ponad pél miliona imigrantéw
pobiera zasilki - czterokrotnie wiecej niz wiosng 2015 r.
Nie do konca tez wiadomo, ile ten (by tak sparafrazowac
Gombrowicza) ,,stodki sen imigranta” kosztuje niemiec-
kiego podatnika. Informacje dotyczace kosztéw, ktérymi
obciazyly budzety w krajach zwigzkowych i na szczeblu
federalnym w celu okielznania kryzysu migracyjnego,
opieraja sie na tzw. Asylbewerberleistungsgesetz,
czyli ustawie regulujacej wydatki na utrzyma-
nie oséb ,tolerowanych”. Wedlug tych ustalen
w 2017 r. niemieccy podatnicy wydali ok. 6 mld
euro na imigrantéw, w roku 2016 - niemalze
10 mld euro. Wedtug infor-
macji udzielonych przez
ministra finanséw Olafa
Scholza rzad federalny
przeznaczyt w 2017 r. ok.
21 mld euro na projek-
ty zwigzane z ,inte-
gracja” i ,pomocg dla
uchodzcoéw”.

Doswiadezenia
mmigranta

Gwoli uczciwo-
Sci nalezy doda¢, ze
w 2015 r. na fali migra-

Annegret Kramp-Karrenbauer, nowa sze-
fowa CDU, zapowiada zamkniecie granic
Niemiec przed nowa falg imigrantéw
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Skutki kryzysu migracyjnego wytrgcity
z rak Angeli Merkel najsilniejszg ron,
ktorg byto utrzymywanie wyborcow
w przeswiadczeniu, ze jako kanclerz
rozwigze kazdy problem Niemiec

cyjnej przybylo tez wielu wyksztalconych fachowcow
chetnych do pracy. Tak jak Majd Abboud, ktéry w Syrii
pracowal jako stomatolog i chcial w RFN kontynuowaé
prace w zawodzie. 43-letni uchodzca, ktory po zaledwie
kilku miesigcach ptynnie wladal jezykiem niemieckim,
w kilku wywiadach podzielil sie swoimi do$§wiadcze-
niami w Niemczech. Dzi$ utrzymuje, jakoby rzad fe-
deralny popeinit wiele kardynalnych bledéw. ,W Syrii
tesknimy za wolnoScig stowa, cho¢ takze w Niemczech
zauwazam wiele tematow tabu i »$wiete krowy, kto-
rych nie wolno ruszaé” - twierdzi Abboud, ktéry po
swoich wystapieniach zostat przez ,,poprawnych poli-
tycznie” Niemcow odarty z szacunku i dobrego imienia,
a przez swoich rodakéw zniewazony oraz odrzucony.
I to tylko dlatego, ze syryjski dentysta wystapil w roli
obrazoburcy. Abboud uwaza, ze w 2015 r. Niemcy sami
strzelili sobie swoimi humanitarnymi gestami w ,,pan-
stwowy kregostup” (kto pamieta jeszcze transparenty
z napisem ,Refugees welcome” na

stadionach Bundesligi?). ,,My, Sy-
ryjczycy, przyjeliSmy te gesty
jako zaproszenie, bo w istocie
mys$leli$my, Ze Niemcy nas tu
potrzebuja. I z takimi ocze-
kiwaniami wiekszo$¢ z nas
wyruszyla, majac na uwadze,
ze RFN jest doSwiadczonym
krajem imigracyjnym” - tlu-
maczy Abboud. Co ambitniejsi
uchodzcy jak on sadzili, ze po
dotarciu do Niemiec beda mogli
od razu zaczac¢ pracowad, tymcza-
sem natkneli sie na biurokratyczny
mur. ,,Oczekiwania oséb, ktére
chcialy tu podjaé prace
zarobkowa, nie zo-
staly spelnione. To
wzbudzilo w nich
odruch sprzeci-

L wuli aroganciji,
cho¢ oczywi-

= Scie takiej
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postawy nie popieram. Jest ona réwnie karygodna jak
uchybienia niemieckich wladz” - przekonuje Syryjczyk.
Z drugiej strony Abboud nie dziwi sie, ze zwykli Niem-
cy sg wobec imigrantéw coraz mniej tolerancyjni. ,,Jak
oni maja nas zaakceptowac, skoro nawet my, imigranci,
nie potrafimy daé sie polubié¢?” - pyta retorycznie. Sto-
matolog krytykuje przede wszystkim niemiecki rzad,
ktéry pod plaszczykiem socjalnej troski honoruje leni-
stwo, do ktoérego jego rodacy, ktdrzy w swoim panstwie
nic nie dostali za darmo, szybko przywykli. ,,Czasem
mozna odnie$¢ wrazenie, ze Niemcy wychodza obco-
krajowcom bardziej naprzeciw niz odwrotnie” - méwi.
Abboud zaznacza, ze wyksztatceni Syryjczycy nie prze-
bywajg w Niemczech z wlasnej woli i najchetniej wroci-
liby do swojej ojczyzny. Jego zdaniem Niemcy (jak i caly
Zachdd) w przeszto$ci uczynili za mato, aby uruchomié
sity dazace do wewnetrznej naprawy jego kraju. Abbo-
ud zdaje sobie tez sprawe z tego, ze na kryzysie migra-
cyjnym skorzystato wielu islamskich radykatow, ktorzy
nie tylko zagrazaja bezpieczenstwu Niemiec, lecz réw-
niez plamia wizerunek tych, ktérzy chca tutaj uczciwie
pracowa¢é. O ile w niemieckich mediach pojawiajg sie
co chwile ,falszywe gesty solidarno$ci” kierowane pod
adresem imigrantéw, o tyle sam rzad od lat ignoruje,
zdaniem stomatologa, rzeczywiste problemy. Wedtug
Abbouda wszystko rozpoczelo sie juz w latach 80., gdy
zaistniala moda na wymiane ,surowcéow za wiadze”.
Wielka Brytania zaczela szczodrze wspiera¢ Bractwo
Muzulmanskie, a §rodki przekazu jak BBC przejety bez
mata funkcje rzecznika fundamentalistow, ktérzy byli
potem odpowiedzialni za ataki terrorystyczne w Syrii.
Do podobnych zdarzen dochodzilo nastepnie m.in.
w Afganistanie i Libii.

»Zachod zawarl uktad z diablem, ktoéry te-
raz do was powrd6cil” - mowi bez ogrodek
Abboud. I dodaje, ze wielu jego rodakéow
w RFN sympatyzuje z islamistami, kt6-
rzy wobec tego nie chca by¢ postrzega-
ni jako ofiary, lecz pragng uchodzié za
réwnouprawnionych partneréw, zastu-
gujacych w dalszym ciagu na ,,prezenty”
od zachodnich mocarstw. To - zdaniem
Abbouda - uzasadnia po trosze bezbrzezng
pyche niektérych muzulmanéw, a takze juz
preznie dzialajacej w RFN arabskiej mafii,
dla ktérej niemieckie prawo ma takie
znaczenie, co zeszloroczny
$nieg. ,Jesli nie znajduja za-
trudnienia, to pracuja nie-
legalnie, zarabiajac kro-
cie, a zasitki traktujg jak
nalezne im dozgonnie
»odszkodowania«” - o
tlumaczy. Totez ocze- :
kiwania wielu Ara-
béw, utwierdzonych

:
X
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w blogim przekonaniu, ze niemiecki wymiar sprawied-
liwosSci jest wobec nich mniej skuteczny niz wobec
wlasnych obywateli, ustawicznie rosna. Charaktery-
styczne, ze niemieccy politycy zareagowali na zdrowo-
rozsgdkowe komentarze Abbouda z oburzeniem, a tak-
ze, to ze jego rodacy uderzyli w lament, i to niekiedy
w takim stopniu, Ze dentysta musial poprosié policje
o ochrone. Abboud stracit juz wiare w powodzenie in-
tegracji imigrantdéw w Niemczech i czeka na poprawe
sytuacji w Syrii. ,Merkel musialaby sie przyznac¢ do
bledéw irozpoczaé dialog z uczciwymi imigrantami” -
uwaza. Czy po wymianie szefowej CDU coS$ sie zmieni?

Pierwsze zmiany

Pierwsze powiewy zmian sg zauwazalne, nawet je-

§li AKK wczeéniej uchodzita za kontynuatorke kursu
Merkel i nie byta kojarzona z , konserwatywnym prze-
budzeniem” w CDU. W kazdym razie chadecy zmienili
przekaz. Juz przed objeciem urzedu byla premier Kraju
Saary przedstawiala argumenty, ktére padaty dotad ra-
czej z ust jej prawicowych kontrahentéw. Przyktadowo
zapewniala, ze pod jej kierownictwem kazdy imigrant,
ktéry zdobedzie sie na przestepstwo na tle seksual-
nym, zostanie ukarany dozywotnim zakazem wjazdu
do Niemiec. Mozna bylo odnie$¢ wrazenie, ze lojalna
wczeéniej wobec Merkel AKK przestata gryz¢ sie w je-
zyk dopiero w chwili, gdy kanclerz nie mogla jej juz
wycofa¢ z wyscigu o fotel szefowej CDU. Niektorzy
komentatorzy sa wiec przekonani, ze AKK i nowy szef
siostrzanej CSU Markus Séder bedg stanowié zgrany
duet, ktéry w kolejnych latach przeprowadzaé be-
dzie dtugo wyczekiwany powr6t do chrzesci-
janskich korzeni, odbierajac racje bytu
AfD. Polityczna gietko$¢ zapewniala
Angeli Merkel przez kilkanascie lat
sukces, ale - co paradoksalne - stano-
witeraz gldwna przyczyne schytku jej
kariery. Skutki kryzysu migracyjnego
wytracily jej z rak najsilniejsza bron,
ktéra bylo utrzymywanie wyborcoéw

w prze$wiadczeniu, ze jako kanclerz
rozwigze kazdy problem Niemiec.
AKK nie mogta tego nie zauwazy¢. Tyle
ze nowa szefowa CDU w przeszloSci tez
sie wykazywala ,politycz-

ng gietkos$cig”, o czym

Swiadczy jej kariera

na czele lokalnego

rzadu w Kraju Sa-
ary, gdzie potrafita
sie dogadaé zaréw-
no z Zielonymi

i liberatami, jak

iz ,czerwonymi”

z SPD. )

Angela Merkel, kanclerz Niemiec, od 2015 r.
uparcie broni polityki otwarcia granic na
imigrantéw z Bliskiego Wschodu
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polskiej pitce w ostatnich kilkuna-
stu latach mialo by¢ juz kilka prze-
tomoéw. Kiedy w 2006 r. Polska pod
wodzg Leo Beenhakkera pokonala
Portugalie i po raz pierwszy w his-
torii awansowala na mistrzostwa
Europy, wydawato sie, ze doszluso-
waliSmy na dobre do $cistej czotéwki. Albo Euro 2012,
ktoére zorganizowaliSmy razem z Ukraing, okrzykniete
»skokiem sportowo-cywilizacyjnym”. PdzZniej jeszcze
nowy, lepszy czas mieliSmy odlicza¢ od momentu hi-
storycznego zwyciestwa nad Niemcami za kadencji
Adama Nawalki. Ostatnio pitkarski zegar mial ruszyé
nanowo po pierwszym od ponad 20 lat awansie polskiej
ekipy (Legia Warszawa) do elitarnej fazy pucharowej
Ligi Mistrzow. Pienigdze mialy poplynaé¢ do polskiej
pitki szerokim strumieniem...

Wszystkie te ,momenty zwrotne” okazywaly sie
chwilowymi wzlotami i niczym wiecej. Reprezentacja
Polski, wykorzystujac pokolenie bardzo zdolnych pitka-
rzy z Robertem Lewandowskim na czele, maskuje real-

GAZETA BANKOWA // KWIECIEN 2019

W 2020 r. do futbolowych szkétek
ma trafi¢ 35 min zt, a w nastepnych
latach — 45 i 50 min zt

' &
18 &
Fabrvka futbolistow

CEZARY KOWALSKI
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Premier Mateusz Morawiecki zapowiedziat przekazanie 130 min zt na szkolenie pitkarskiej
miodziezy w ciggu trzech najblizszych lat. Program moze sie okazac przetomem
w szkoleniu pitkarskiego narybku, co od lat jest najwiekszym problemem naszego futbolu

ny stan polskiej pitki. Bardziej wymierne dla jej rzeczy-
wistej warto$ci sg wyniki druzyn klubowych na arenie
miedzynarodowej. A tu nie wytrzymujemy konkurencji
juz nawet z Moldawia, Kazachstanem, Luksemburgiem
czy Slowacja. Polska ekstraklasa w rankingu europej-
skim spadla na odlegle 25. miejsce, wielki biznes odsu-
wa sie od rodzimego futbolu, a kluby, zamiast szkolié
mlodziez, idg na latwizne i zatrudniajg przecietnych
obcokrajowcdow, ktorzy nie maja czego szukaé w wyzej
rozwinietych pitkarsko ligach.

Owszem, co tydzien §ledzimy wyniki Lewandow-
skiego, Pigtka, Milika i kilku innych zawodnikéw w naj-
lepszych zagranicznych ligach; raz na jaki$ czas zbiera
sie reprezentacja, ktéra od kilku lat prezentuje catkiem
przyzwoity poziom. Je$li jednak odrzuci¢ warstwe
emocjonalnag, to realnie nie zostaje nam zbyt wiele.

Na 40-tysiecznych obiektach pobudowanych na Euro
2012 podczas meczéw ligowych zasiada gora po 10 tys.
widzéw. Coraz slabsze sg takze wskazniki ogladalno-
Sci telewizyjnej rodzimego futbolu. Generalnie zamiast
mody na krajowg pitke obserwujemy odwrot od niej.
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Zdanie wytrych, ktére kragzy w Srodowisku jako naj-
prostsze wytlumaczenie takiego stanu rzeczy, brzmi:
»brakuje szkolenia”... Co ciekawe, generalnie to naj-
bardziej trafna ocena. Oczywiscie nie jest tak, ze nic
sie w tej kwestii nie dzieje. Prywatne platne szkotki
pitkarskie powstajg jak grzyby po deszczu, swoje pro-
gramy prowadzi PZPN, kilkanaScie klubéw ma swoje
akademie, spora liczba zawodnikéw wyplywa nie tylko
w wyniku jakichs$ systemowych dziatan szkoleniowych,
lecz mimo ich braku. Talentéw absolutnie nie brakuje.

Nie ma jednak czego$ takiego jak pitkarska fabry-
ka, ktora ,,produkuje” na duza skale zawodnikéw po
prostu bardzo dobrze wyszkolonych. Nie geniuszy,
ktérzy sa w stanie sie przebi¢ wbrew wszystkiemu, ale
po prostu graczy reprezentujacych standardy europej-
skie. Wyszkolonych na etapie juniora czy mtodziezow-
ca dokladnie tak jak w Holandii, Belgii czy Szwajcarii
(o tych najlepszych w Europie pitkarsko krajach nawet
nie wspominajac). Nie ma tez, a moze przede wszyst-
kim, dobrze wyksztalconych i optaconych treneréow
mlodziezy, ktoérzy sprawialiby, ze nasi gracze nie od-
stawaliby od zagranicznych rowiesnikow juz na starcie.
Od lat méwilo sie o tym, Ze szeroko pojete srodowisko
pitkarskie samo z siebie nie jest w stanie wykreowaé
w tej kwestii czego$ na miare przelomu. Ze potrzebne
sa tu che¢ wspdlpracy i wspdldziatanie z wladzami
panstwowymi, méwigc wprost: jakie§ fundusze z bu-
dzetu panstwa.

I juz tym razem nie na infrastrukture, jak to bylo
przy okazji organizacji Euro 2012 czy programu Orli-
kéw, ale wlasnie na szkolenie. Niespodziewanie oka-
zalo sie wlasnie, ze... pieniadze sie znalazly. Premier
Mateusz Morawiecki zapowiedzial, ze w ciagu naj-
blizszych trzech lat w szkolki pitkarskie z calego kra-
ju zostanie wpompowane 130 mln z}. I to na poczatek.
Wsparcie finansowe ma motywowac kluby, aby ich tre-
nerzy podwyzszali swoje kwalifikacje, a bazy byly co-
raz lepiej wyposazone.

Premier kilka miesiecy temu zobowigzat PZPN do
stworzenia tzw. systemu certyfikacji szkétek dla dzieci
w wieku 6-13 lat. Chodzi o to, aby bylo dokladnie wia-
domo, na co te pieniadze zostang przeznaczone, a ca-
tos¢ projektu byla nadzorowana przez ministerstwa fi-
nans6éw i sportu.

Ustalono trzystopniowa klasyfikacje, ktéra uczest-
nikéw projektu dzieli na tych z certyfikatem zlotym,
srebrnym i brgzowym. Aby zdoby¢ okreSlony certyfi-
kat, a co za tym idzie konkretne fundusze, trzeba spel-
ni¢ okre$lone kryteria, od kwalifikacji treneréw, po-
przez posiadany sprzet treningowy, odpowiednig liczbe
organizowanych turniejéw, liczbe prowadzonych dru-
zyn, opieke medyczna, testy motoryczne, po rejestracje
elektroniczng zawodnikéw w bazie PZPN i prowadze-
nie listy obecnosci zawodnikéw na treningach.

W 2020 r. do szkoétek ma trafi¢ 35 mln z1, a w nastep-
nych latach - 451 50 mln z}.

61

Dziennikarze portalu Weszlo.pl obliczyli, ze przy
300 szkoétkach, ktore spelnia wymagania certyfikacji
w pierwszym roku dziatania programu, kazdy podmiot
z brazowym certyfikatem (a ma ich byé¢ ok. 70 proc.)
dostanie po 60 tys. z}. Zlote szko6tki otrzymaja nawet po
500 tys. zt. Oczywiscie moze sie zdarzy¢ tak, ze szkdlek
objetych certyfikatami bedzie wiecej i kwoty dofinan-
sowania w zwigzku z tym bedg mniejsze.

Zakladajac, ze w 2022 r. 800 szkdlek speini kryte-
ria PZPN, a 7 proc. z nich uzyskaloby najwyzszg ocene
za swdj standard, woéwczas kazda z nich otrzymataby

pook. 250 tys. zt.

Nie ma u nas czegos takiego jak
pitkarska fabryka, ktora ,produkuje”

na duzg skale zawodnikow bardzo
dobrze wyszkolonych, reprezentujgcych
standardy europejskie

Biorac pod uwage, ze akademie dzialajace przy naj-
wiekszych polskich klubach wydaja ok.1 mln z} rocznie,
takie wsparcie dla znacznie mniejszych szkoétek bedzie
mialo kapitalne znaczenie i bez Zadnej przesady moze
sie okazaé realnym przelomem.

»,Kiedy bylem mlodym chlopakiem, kazdy na
osiedlowym boisku chcial by¢ Zbigniewem Bonkiem.
Troche sie nawet o to klociliémy z kolegami. Dzisiaj
w jednej bialo-czerwonej druzynie ze Zbigniewem
Bonkiem zmieniamy polska pitke” - napisal premier na
Twitterze.

- To beda bardzo dobrze zainwestowane pienigdze.
To nie bedg $rodki, ktére wzbogacg PZPN. One spowo-
duja poprawe warunkéw w akademiach, ktére pracuja
z dzieé¢mi do lat 12. Ci, ktérzy szkola szesnastolatkow,
nic nie dostang z tego projektu. Bo dzisiaj naszym naj-
wiekszym problemem jest wladnie liczba szkélek, kto-
re zajmuja sie szkoleniem tych najmlodszych w sposéb
profesjonalny, zgodny z zasadami, poprawiajac spraw-
no$¢ tych dzieciakéw. Gdyby$my mieli w kraju 500 aka-
demii dla dzieci w wieku 6-12 lat, to wyjdzie po 31 na
kazde wojewddztwo. OczywiScie w mniejszym woje-
wodztwie bedzie ich kilkanascie, a w wiekszym moze
nawet 50. To w zupelno$ci wystarczy - komentuje pre-
zes PZPN Zbigniew Boniek.

Futbolowych talentéw u nas nie brakuje. Oby pol-
ska fabryka futbolistow data im szanse w pelni sie
rozwingc. °

Autor jest publicystq tygodnika ,,Sieci”,
komentatorem Polsatu Sport
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techno biznes

Informatyka & Telekomunikacja & Bezpieczenstwo

MAREK JASLAN

W chmurze

raznicj
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Wycieku danych przez platforme chmurowa doswiadczyta w 2018 r. niemal co pigta
firma na swiecie korzystajgca z tej technologii — wynika z raportu firmy Check Point.
Czy 1o oznacza, ze obawy przed adaptacjg cloud computing sg stuszne?

oncepcja ,przede wszystkim chmura”
staje sie w firmach obowigzujacym po-
dej$ciem do infrastruktury informatycz-
nej i oprogramowania. Wedtug raportu
amerykanskiego banku Goldman Sachs
przedstawionego pod koniec ubieg-
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tego roku globalne wydatki firm na technologie cloud
computing majg rosngé w tempie 20 proc. rocznie do
2021 r. Podczas gdy w 2017 r. stanowily one 8 proc.
budzetéw IT firm, w 2021 r. bedzie to juz znaczace
15 proc. Warto$¢ sprzedazy ma wowczas siegnaé kwo-
ty 116 mld dol.



TECHNOLOGIA CHMURY W BRANZY FINANSOWEJ

techno biznes

Z kolei z zeszlorocznych badan Longitude Rese-
arch i Ovum zrealizowanych na zlecenie firmy Pivotal
Software wynika, ze sposrdd wszystkich systemoéw IT
wykorzystywanych przez firmy i instytucje w USA az
45 proc. zostalo zbudowanych od podstaw lub przebu-
dowanych do dziatania w chmurze. Adaptacja chmury
postepuje bardzo szybko takze w takich krajach jak Au-
stralia (38 proc.), Japonia oraz Singapur (po 37 proc.).
Wskazniki dla krajow europejskich sg nieco nizsze -
w Niemczech i Wielkiej Brytanii w Srodowisku chmury
dziala ok. 31 proc. aplikacji.

W przypadku Polski te wskazniki sg jednak znacznie
nizsze. Z danych opublikowanych w grudniu ubiegle-
go roku przez Eurostat wynika, ze w Unii Europejskiej
tylko w Rumunii i Bulgarii przedsiebiorcy rzadziej ko-
rzystaja z ustug cloud computing niz w Polsce. Wedlug
danych Eurostatu chmura obliczeniowa najwieksza
popularnoscia cieszy sie w Skandynawii. W Finlandii
z tego typu ustug korzysta 65 proc. firm, w Szwecji -
57 proc. i w Danii - 56 proc. W Scistej czotdwce znaj-
duja sie tez Holandia, Irlandia, Wielka Brytania i Belgia.
W Polsce odsetek ten wynosi 11 proc. Gorzej wypadaja
tylko Rumunia (10 proc.) i Bulgaria (8 proc.). Odsetek ko-
rzystajacych z chmury jest skorelowany z wielko$cig fir-
my - w najwiekszym stopniu chmure wykorzystujg duze
firmy, zatrudniajace przynajmniej 250 pracownikow.
Najbardziej popularne ustugi wybierane przez polskich
przedsiebiorcéw to: uruchamianie w chmurze poczty,
przechowywanie plikow, korzystanie z oprogramowa-
nia biurowego, hostingu bazy danych, oprogramowania
finansowo-ksiegowego oraz systeméw CRM.

11 mld dol.

wyniosg w 2021 r. globalne

wydatki firm na technologie

Obawy przed przechowywaniem
danych na cudzych serwerach

cloud computing

Zrédto: prognoza Goldman Sachs

W ocenie wielu analitykéw rynku IT rozwdj rynku
chmurowego w Polsce hamuje obawa przed przecho-
wywaniem danych na cudzych serwerach. - Obawy
0 bezpieczenstwo niemal zawsze powoduja opdznienia
w procesach wdrozenia i wykorzystania nowych tech-
nologii. W przypadku wykorzystania chmury jest to
znaczaca reorganizacja architektury systeméw infor-
matycznych. Przeniesienie cze$ci biznesu do chmury
powoduje powstawanie srodowisk hybrydowych, ktére
sg polaczeniem zasoboéw pracujacych w chmurze i we

Chmura prywatna,
publiczna i hybrydowa

Chmura publiczna to rodzaj ustugi, ktory stuzy praktycznie
nieograniczonej liczbie klientéw korzystajacych z tej samej
infrastruktury. Wszystko jest tam kontrolowane przez operatora
chmury. To ustuga wystandaryzowana i zbudowana dla wielu
uzytkownikow. Przyktadem moze by¢ poczta Gmail oferowana
przez Google'a. W chmurze publicznej nie ma mozliwosci ne-
gocjaciji ceny ani indywidualnego traktowania klientow, wszyscy
otrzymuja ustuge na z géry ustalonych zasadach biznesowo-
-technicznych.

Chmura prywatna to zasoby obliczeniowe uzywane wytacznie
przez jedna firme lub organizacje. Fizycznie moze sig znajdowac
w lokalnym centrum danych firmy lub by¢ hostowana przez
dostawce ustug bedgcego firmg zewnetrzng. To rozwigzanie
znacznie drozsze od chmury publicznej, jednak czesto wybie-
rane z powodow prawnych, bo niektore firmy (np. instytucje
finansowe) nie chca przenosic¢ danych do chmur zewnetrznych
dostawcow.

Chmura hybrydowa taczy w sobie dwa powyzsze modele

— infrastrukture lokalng, czyli chmury prywatne, z chmurami
publicznymi, co pozwala skorzystac z zalet ich obu. Na przyktad
firma moze wykorzystywa¢ chmure publiczng do obstugi zadan
z niskimi wymogami dotyczacymi zabezpieczen. Chmura prywat-
na moze by¢ natomiast przeznaczona do operacii krytycznych
dla firmy, takich jak przesytanie raportéw finansowych.

wlasnym centrum danych. Taka architektura staje sie
sporym wyzwaniem w zakresie bezpieczenstwa. Warto
zwrdci¢ uwage na to, ze obawy zwigzane z wykorzy-
staniem chmury maja w duzej mierze podloze w braku
zrozumienia modelu wsp6todpowiedzialnosci za bez-
pieczenstwo, ktéry rozklada sie pomiedzy dostawce
a odbiorce ustugi chmurowej - méwi Krzysztof Grab-
czak, software practice leader w obszarze bezpieczen-
stwa w Oracle Polska.

Takze Malgorzata Zabieglifiska-Lupa, ICT product
manager w Comarchu, jest zdania, ze kwestie bezpie-
czenstwa wcigz sg jednym z najwazniejszych czynni-
kéw spowalniajacych rozwéj chmury w Polsce. - Z mo-
jego do$wiadczenia wynika, ze wiecej w tym lekdw niz
realnych zagrozen. Wciaz wiele firm nie zdaje sobie
sprawy, ze de facto chmura jest bardziej bezpieczna niz
lokalna infrastruktura. Dlatego jestem zwolennikiem
nieustajacej edukacji, bo kazda chmura stoi w realnym
centrum danych z konkretnymi certyfikatami, wdro-
zonymi najnowoczes$niejszymi zabezpieczeniami i jest
chroniona przez specjalistow - méwi Malgorzata Zabie-
glinska-Lupa. Jej zdaniem warto ponie$¢ ten wysitek,
bo chmura moze przynie$¢ przedsiebiorstwom wiele
korzysci - od optymalizacji kosztéw, usprawnienia pro-
cesOw biznesowych, po wysoka dostepnos¢ ustug.
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TECHNOLOGIA CHMURY W BRANZY FINANSOWEJ

Kto si¢ czego obawia?

Potwierdza ona, ze wykorzystanie chmury r6zni sie
w zalezno$ci od wielko$ci firm i najchetniej wdrazana
jest w duzych przedsiebiorstwach, ktére od pewnego
czasu coraz cze$ciej wykorzystuja chmure publiczna,
cho¢ wcigz trzymaja w niej gléwnie dane niemajace
kluczowego znaczenia dla prowadzonego biznesu. Za-
uwaza jednak, ze réwniez firmy z sektora MSP coraz
Smielej wdrazajg u siebie rozwigzania chmurowe. Z jej
obserwacji wynika, ze dzi$ duze przedsiebiorstwa ko-
rzystaja z modelu chmury hybrydowej, firmy z sekto-
ra MSP za$ chetniej korzystaja z ustug w modelu SaaS
(oprogramowanie jako serwis).

- W kwestii branz wydaje sie, ze nawet te dotychczas
najbardziej sceptyczne coraz czeSciej ,puszczaja oko”
w strone chmury. Jeszcze kilka lat temu przemyst nie-
chetnie siegal po rozwigzania w chmurze, gtéwnie ze
wzgledu na konieczno$¢ zagwarantowania stuprocen-
towej dostepnosci infrastruktury i aplikacji IT. Chmura
mocno rozwija si¢ tez w innych branzach: w medycynie,
handlu detalicznym, transporcie. Wciaz jednym, ktory
rzadko siega po rozwigzania w chmurze, jest sektor ban-
kowy - méwi Malgorzata Zabieglinska-Lupa.

Michat Burda, wiceszef dzialu konsultingu firmy
CGI, odpowiedzialny za ustugi dla sektora ubezpiecze-
niowego i bankowego na rynkach Polski, Litwy i Lotwy,
te opieszalo$§¢ bankowcoéHw tlumaczy tym, ze waskim
gardlem w kontekScie rozwoju cloud computing w Pol-
sce jest Komisja Nadzoru Finansowego. W jego ocenie
jej niejednoznaczne wytyczne w tym zakresie powo-
duja, ze banki majg obawy przed inwestycjami w roz-
wigzania chmurowe. - W moim przekonaniu brakuje
jednolitych regulacji i kazdy przypadek wykorzystania
chmury musi by¢ interpretowany osobno - uwaza Mi-
chal Burda.

Ocenia, ze w przeciwienstwie do Polski np. Czesi
chetniej korzystaja z technologii chmurowych w ban-
kowosci; CGI wdrozyto tam w jednym z bankéw chmu-
rowe rozwigzanie klasy CRM Salesforce. - W naszym
kraju zdecydowanie wigksza otwarto$§¢ mozna zaobser-
wowaé w FMCG, w logistyce czy w branzy budowlane;j.
ZamkneliSmy ostatnio wdrozenie w jednej z firm tego
sektora. Elastyczne narzedzie zoptymalizowalo pro-
cesy i zwiekszylo efektywno$é dziatu obstugi klienta.
Pozwolilo to naszemu klientowi przyspieszy¢ tzw. time
to market przy wprowadzaniu oraz obsludze nowych
produktéw, kanaléw dostepu oraz dotarcia do klienta
koncowego - méwi Michal Burda.

Krzysztof Grabczak zauwaza natomiast, ze firmy
z sektoréw komercyjnych czesciej korzystaja z chmury
niz sektor publiczny. - Warto zwr6cié jednak uwage na
to, ze oferta ustug chmurowych jest w zasiegu finanso-
wym firm z obszaru MSP. Mysle, ze w tym segmencie
moze nastgpi¢ szybki wzrost wykorzystania chmury -
uwaza Grabczak.
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Kto odpowiada
za bezpieczenstwo chmury?

Obawy o bezpieczenstwo danych nie sg jednak pro-
blemem wydumanym. Owszem, dostawcy rozwigzan
chmurowych zazwyczaj przekonujs, ze chmura obli-
czeniowa oferuje wyzszy poziom ochrony danych w po-
réwnaniu z systemem bezpieczenstwa nadzorowanym
samodzielnie. Argumentuja, ze od firm ,,chmurowych”
korzystajacych ze sprawdzonych i wiarygodnych do-
stawcOw bardziej narazone na utrate danych sg firmy
wykorzystujace przestarzale oprogramowanie, niedo-
stosowane do aktualnego poziomu rozwoju technologii
oraz zagrozen w cyberprzestrzeni.

Jednak z opublikowanego ostatnio przez izraelska
firme Check Point Software Technologies ,,2019 Securi-
ty Report” wynika, ze chmura jest cz¢sto stabym punk-
tem cyberochrony w firmach i instytucjach publicz-
nych. ,Wynika to w duzym stopniu z nie§wiadomosci
tych podmiotéw oraz nieumiejetnoéci odpowiedniej re-
akcji na tego typu cyberzagrozenia” - podkresla Check
Point.

Wedlug opracowania 18 proc. firm i instytucji na
Swiecie w ostatnim roku odnotowato przypadki wycie-
ku danych, przejecia kontroli nad kontem czy infekcji
zlo$liwym oprogramowaniem infrastruktury chmuro-
wej, z ktorej korzystaja. Specjalisci od IT tlumaczg ta-
kie przypadki najczesciej bledami w konfiguracji plat-
formy chmurowej, co skutkuje nierzadko dostepem do
jej zasobOw przez osoby nieuprawnione.

Check Point zwraca uwage, ze w badaniu az 30 proc.
menedzeréw IT uwaza, iz za bezpieczenstwo na plat-
formach chmurowych odpowiada dostawca tych ustug.
Tym samym nie podzielaja oni pogladu, Zze powinno to
by¢ troska zar6wno dostawcy, jak i klienta.

Krzysztof Grabczak przyznaje, ze wlasnie zrozu-
mienie modelu wspoétodpowiedzialno$ci za bezpie-
czenstwo w chmurze jest ciggle sporym problemem, co
potwierdza opublikowany w tym roku raport ,,Oracle
and KPMG Cloud Threat Report 2019”. Jego autorzy
podkreslaja, ze wlasciwe podejscie do wdrozenia me-
chanizmoéw i technologii pozwalajgcych kontrolowac te
odpowiedzialno$¢ pozwoli na przyspieszenie proceséw
adaptacji chmury.

Przyszlosc IT nalezy do chmury

- W zwiazku z tym, ze koszt ustug chmurowych nie
jest barierg nawet dla mikrofirm, mozna sie spodzie-
waé, iz ten segment rynku stosunkowo szybko podazy
droga ich wykorzystania. Pozwoli to firmom z sektora
MSP skutecznie konkurowaé z firmami duzymi. Prosze
zwrécié uwage na to, ze budowa uslug biznesowych
wspieranych infrastrukturg IT taka jak serwery oraz
oprogramowaniem kupowanym do wlasnego centrum
danych wymaga zdecydowanie duzo wiekszych nakla-



déw finansowych oraz specjalizowanych zasobow ludz-
kich do wdrozenia takiej architektury i jej utrzymania.
W przypadku ustug chmurowych kosztowy prog wej-
Scia staje sie duzo nizszy i pozbawiony wymagan zwia-
zanych z konieczno$cia wykorzystania specjalizowa-
nych zasobow ludzkich - méwi Krzysztof Grabczak.
Rowniez Malgorzata Zabieglinska-Lupa jest prze-
konana, ze przyszto$é IT nalezy do chmury i dotyczy
to takze Polski. - Wdrazane projekty i wlasne doswiad-
czenie pokazujg, ze w najblizszych latach wciaz bedzie-
my mogli obserwowacé przyspieszajacy rozwoj rynku
chmury w Polsce. Na pewno powinny sie umocnic¢
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Marek Jaslan: Jak technologia cloud computing zmie-

nia podejscie do cyberbezpieczeristwa?
Yariv Fishman: To zmiana zasadnicza. Pojawig sie
zupelnie nowe elementy i parametry, ktore trze-
ba uwzgledni¢ w systemie cyberzabezpieczen.
W dodatku trzeba pamiegtaé, ze bedg sie pojawiaé
nastepne, gdy firma zacznie korzystac z kolejnych
ustug chmurowych. Wreszcie samo $rodowisko
chmurowe szybko sie zmienia i ewoluuje w zwiaz-
ku z rozwojem technologii. Ochrona chmury nie
jest wiec prostym przeniesieniem rozwigzan sto-
sowanych, gdy firma korzysta z wlasnego syste-
mu IT. Nie wystarczy tez zastosowanie systemu
zabezpieczen ochrony sieci i przeniesienie ich do
srodowiska chmurowego. W przypadku chmury
wazne jest nie tylko zabezpieczenie danych, lecz
réwniez wzmocnienie systeméw kontroli wyko-
rzystywanego Srodowiska. Dlatego naszym klien-
tom staramy sie wizualizowad, z czego korzystajg
w chmurze i w jaki sposéb.

Czy cyberataki na platformy chmurowe to teraz duzy
problem?
Dzi$§ gléwnym powodem problemdéw z cyberbez-
pieczenistwem w chmurze jest zla konfiguracja
platformy, z ktérej korzystaja klienci, co moze sta-
nowic¢ furtke dla hakeréw. Jednak skoro $wiat IT

rozwigzania typu private cloud i hybrid cloud. Mysle,
ze zaobserwujemy dalszy spadek zainteresowania kla-
sycznymi serwerami na rzecz rozwigzan IaaS - thuma-
czy Malgorzata Zabieglinska-Lupa.

Michal Burda uwaza, ze rewolucja chmurowa wkro-
czy takze do bankéw. - Rozwdj otwartej bankowosci
dzieki dyrektywie PSD2 wymusi cyfrowa transforma-
cje tradycyjnego sektora bankowego. Tym samym ada-
ptacja rozwigzan chmurowych bedzie nieunikniona
w celu zachowania konkurencyjnos$ci w sektorze, w kto-
rym pojawia sie coraz wiecej tzw. fintechéw - twierdzi
ekspert firmy CGI. °

Ochrona chmury
to nie bulka 7z maslem

W chmurze obowigzuje model wspotodpowiedzialnosci za
bezpieczenstwo — podkresla Yariv Fishman, szef zarzgdzania
produktami z zakresu bezpieczerstwa chmurowego
i loT w Check Point Software Technologies

przenosi si¢ do chmury, to mozna si¢ spodziewac,
ze w tym kierunku beda tez podazac¢ cyberprze-
stepcy. Systemy cyberochrony w chmurze trzeba
wiec doskonali¢, ale tez nalezy uczula¢ uzytkow-
nikéw, ze w chmurze obowiazuje model wspdtod-
powiedzialno$ci za bezpieczenstwo. A to oznacza,
ze dostawca ustug chmurowych jest odpowiedzial-
ny za cyberbezpieczenstwo platformy chmurowej,
jej uzytkownik za$ za to, co w chmurze, tj. np. za
cyberbezpieczenstwo danych, z ktérych korzysta.

Ciqgle jeszcze mozna spotkaé firmy, ktére majq oba-

wy, by przenie$é swoje dane do chmury. Czy stusznie?
Moge tylko odpowiedzie¢, ze ten pociag juz odje-
chal. Swiat IT przenosi sie do chmury i je$li fir-
ma bedzie chciala by¢ na rynku konkurencyjna,
bedzie musiala si¢ zdecydowaé na korzystanie
z chmury. Najwieksi gracze na tym rynku, tacy
jak Amazon czy Microsoft, wydajg ogromne pie-
nigdze na zabezpieczenie swoich platform chmu-
rowych. Oferujg w tym zakresie rozwigzania, na
jakie nie staé pojedynczej firmy. Nie znaczy to
jednak, ze firmy nie beda w przyszlosci czesci
zasobOw czy danych trzymacé u siebie, a po inne
rozwigzania siega¢ do chmury. Mys$le, ze wlasnie
chmura hybrydowa bedzie tym modelem, ktory
w najblizszych latach mocno sie rozwinie.
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Krucjata
mlodziezowa

a naszych oczach zaczyna dochodzi¢
do konfrontacji pomiedzy pokoleniem
wychowanym na smartfonach a reszta
spoleczenstwa. Pokolenie Z zwane jest
»cicha generacj3” pochylong nad iPho-
ne’ami czy tez ,generacjag @”, dla kto-
rej naturalnym Srodowiskiem statl sie
$wiat internetu i cyfrowego usieciowienia. Naukow-
cy przestali juz pytad, ile godzin wpatruja sie mtodzi
ludzie w ekran smartfona, a raczej zadaja pytanie,
przez ile minut do niego nie zagladali.

Dzi$ to technologia okresla $§wiatopoglad poko-
lenia Z; wiedze czerpie ono z internetu. Media spo-
lecznoSciowe i smartfony wymuszajg podawanie
krétkich komunikatéw zlozonych z jednostronnie
formutowanych wiadomos$ci. S3 one przyjmowa-
ne bezkrytycznie, a tym samym ksztattujg jedno-
wymiarowy obraz Swiata. Je§li dodamy do tego, ze
naturalnym prawem mtodosci jest radykalizm Zza-
dan i dgzenie do ich spelnienia natychmiast oraz za
wszelka cene, to mamy mieszanke wybuchowa.

Wystarczyla wiec iskierka, jeden krétki filmik
z wystapienia na konferencji klimatycznej w Katowi-
cach 2018 r. Wtedy 15-letnia aktywistka ekologiczna
ze Szwecji powiedziala: ,Zmiana nadchodzi, czy to
wam sie podoba czy nie!”. Od tamtego czasu lokalny
szwedzki ruch szkolnego niepostuszenstwa Fridays
for Future stal sie znaczacym europejskim ruchem
protestu, swego rodzaju krucjata mlodziezowa. Na
ulicach miast europejskich w kolejne piatki coraz
wiecej gimnazjalistow i licealistOw demonstruje pod
radykalnymi, ekologicznymi hastami.

Pokolenie Z nie chce czekaé. Jego przedstawicie-
le domagaja sie natychmiastowych dzialan na rzecz
ochrony $rodowiska, ktére wprowadzone od razu,
jak zakaz wykorzystywania wegla, doprowadzityby
do paralizu cywilizacyjnego. Przedsmakiem moze
by¢ ustanowienie w Niemczech pod wplywem rady-
kalnych ekologdéw stref zakazu uzywania samocho-
doéw z silnikiem Diesla w centrach miast. Wywotato
to z kolei demonstracje przedsiebiorcéw i indywidu-
alnych kierowcoéw. Az strach pomy$le¢, co sie stanie,
gdy obie demonstracje sie spotkaja!

Mtodzi demonstranci z pokolenia Z sg juz klienta-
mi bankéw. Wielkim pytaniem pozostaje: czy zdadzg

PROF. GRZEGORZ
SZULCZEWSKI

profesor SGH w Warszawie,

cztonek Zespotu Etyki Biznesu przy
Towarzystwie Naukowym Prakseologii

sie oni jedynie na asystenta w postaci sztucznej inteli-
gencji, ktéra w ich imieniu przedrze sie przez wszystkie
zapisy uméw bankowych, by w spos6b chlodny, wyra-
chowany podejmowa¢é za nich decyzje, czy raczej, jak
poprzednia generacja Y, mtodzi z pokolenia Z uwzgled-
nig opinie mediéw spolecznosciowych o danym banku?
Nie wiadomo, bo w ogéle niezmiernie trudno przewi-
dzie¢ zachowania generacji Z.

Mimo to banki systematycznie starajg sie badacd jej
oczekiwania w stosunku do ustug finansowych. Z badan
przeprowadzonych przez Bank Millennium wynika, ze
dla pokolenia Z np. biometria bytaby najchetniej wybie-
ranym sposobem logowania do bankowos$ci mobilne;j.

Oprécz wprowadzania coraz to szybszych zmian
natury technologicznej w sferze ustug bankowych dla
nowego typu klienta rodzi sie problem nowego pokole-
nia bankowcow z generacji Z. W jaki sposob zmoderni-
zowac stanowiska pracy, by jak najszybciej wlaczyli sie
oni ze swoja pasja i zaangazowaniem réwniez do dzia-
tan na rzecz bankdéw, a na poczatek, by... nie odeszli.
Z przewidywan socjologéw wynika bowiem, Zze beda
oni zmienia¢ prace kilkanascie razy w zyciu.

Roéwniez etyka bankowo$ci staje przed nie lada wy-
zwaniem. Banki majg kodeksy etyki w anachronicznej
formie zespolu nudnych przepiséw prawnych. Sg one
nie do zaakceptowania przez adeptéw bankowosci z ge-
neracji Z. Na pewno nie zacheci to mtodych, by na diu-
zej zagoscili na posadach bankowych. Aby temu w jaki$
sposdb zapobiec, warto zdwoié wysitki nad tworzeniem
adresowanych do generacji Z nowych, atrakcyjniej-
szych postaci instrumentéw etycznych. Wydawatoby
sie, ze nie ma nic prostszego. Wystarczy skonstruowac
etyczny GPS, dajac mlodym z generacji Z mozliwo$é
jego zaprogramowania. I tu zaczynajg sie schody.

Refleksja etyczna, jak zreszta widaé to po proble-
mach zwigzanych np. z programowaniem pojazdéw au-
tonomicznych, jest nie do ujecia przez myS$lenie opar-
te na algorytmach. Nawet gdyby etycy skodyfikowali
wszelkie obowigzujace zasady wlasciwego zachowania
(co jest zreszta niemozliwe), to i tak w kazdym przy-
padku - i na tym polega inteligencja moralna - musimy
sami wybraé jedna i przyjaé na siebie odpowiedzial-
nos$¢ za jej realizacje. Czy zrozumieja to mtodzi ludzie,
poszukujacy tylko jednoznacznej odpowiedzi na ekra-
nie swojego smartfona? °
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TECHNOLOGIE W SEKTORZE FINANSOWYM

finanse

MAREK JASLAN

Bankowa
rewolucja 5G

Pojawienie sie sieci komdrkowych nowej generacji da fintechom nowe narzedzie,
napedzajgce ich rozwdj — mozna ustyszec w branzy [T, A co z bankami?
Nie mogg sta¢ w miejscu. Predzej czy pdzniej bedg wiec musiaty
przetestowac mozliwosci sieci 5G

echnologia 5G jest juz rzeczywistoScia,
a nie rozwiazaniem, nad ktérym pracuje
sie w laboratorium - powtarzali zgodnym
chérem wystawcy uczestniczacy w lutym
w Barcelonie na najwiekszej na $§wiecie
wystawie technologii mobilnych - Mobile
World Congress 2019 (MWC). Operatorzy
deklarowali gotowo$¢ uruchomienia komercyjnego ta-
kich sieci w tym i przysztym roku, prezentowali pierw-
sze przyklady zastosowan 5G dzialajacych juz w réz-
nych branzach. Pokazywali, ze sieci nowej generacji
znajda szybko zastosowanie, np. w zdalnej medycynie,
ulatwiajac dostep do opieki zdrowotnej, inteligentnych
fabrykach i automatyce przemystowej czy rozrywce
przy wykorzystaniu rozszerzonej rzeczywistoSci.

Wszystkie te branze wiaza z 5G duze nadzieje, bo
technologia niesie ze soba takie obietnice jak: znacz-
ne zwiekszenie szybkoSci pracy w sieciach, 10-krotnie
lepsza wydajno$¢ widma, efektywno$¢ energetyczng
i szybko$¢ transmisji danych na poziomie 10 Gbit/s oraz
op6znienia na poziomie nawet ponizej 1 milisekundy
(ms).

A co z bankowoscig? Firma Ericsson, australijski
operator komérkowy Telstra i Commonwealth Bank
z Australii na wystawie w Barcelonie obwiescily, ze
5G znajdzie tez szerokie zastosowanie w tym sektorze.
Zapowiedzialy zarazem, Zze beda testowal te techno-
logie w centrali i oddzialach banku na Antypodach.
Commonwealth Bank wierzy, Zze sie¢ nowej generacji
usprawni i uelastyczni prowadzenie operacji banko-
wych, a takze pozwoli odchudzié¢ infrastrukture infor-
matyczng wykorzystywana w centrali i placéwkach.

Commonwealth Bank bedzie tez w oparciu o 5G testo-
wacé now3a koncepcje bankowego oddziatu przyszlosci.

Nikos Katinakis, cztonek zarzadu ds. sieci oraz IT
w Telstrze, zapowiedzial w Barcelonie, Ze testy rusza
w najblizszych miesigcach. ,Dla takich instytucji jak
Commonwealth Bank sie¢ 5G oznacza ulepszenie dzia-
tania wykorzystywanych juz aplikacji, mozliwo$¢ prze-
testowania nowych zastosowan dla takich technologii
jak sztuczna inteligencja i przekonania sie, ktére z no-
wych pomystéw majg najwiekszg szanse na fonetyza-
cje” - méwil Nikos Katinakis.

W tym roku sprzeda si¢ milion
telefonow obslugujacych 5G

Firma doradcza Deloitte w opublikowanym na poczatku tego
roku raporcie ,Global TMT Predictions” podaje, ze obecnie
ponad 70 operatoréw testuje 5G w skali globalnej. W tym roku
te technologie uruchomi 25 operatoréw, a w 2020 . liczba ta
prawdopodobnie sie podwoi. W 2019 r. zostanie sprzedany
pierwszy milion telefondw (z 1,5 mld smartfonéw sprzedanych
ogotem), ktore umozliwig korzystanie z sieci piatej generacj,
aw 2020 r. liczba ta bedzie juz wielokrotnie wyzsza i siggnie
15-20 min sztuk. Rok pdzniej moze zosta¢ przekroczona liczba
100 min w skali globalnej. Rozwijac sig bedzie takze sprzedaz
innych urzadzen dostgpowych 5G. Do 2025 r. jedno na siedem
potaczen mobilnych dokona sig za pomoca sieci 5G (z wytgcze-
niem Internetu Rzeczy).
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TECHNOLOGIE W SEKTORZE FINANSOWYM

Pete Steel, dyrektor zarzadzajacy w Commonwealth
Bank Executive odpowiedzialny za IT, cyfryzacje i sek-
tor detaliczny, jest przekonany, ze wptyw 5G szybko od-
czuja klienci korzystajacy z internetowych ustug banku.

Co 5G moze zmienic¢
w polskich bankach?

Karol Mazurek, dyrektor zarzadzajacy Accenture
w Polsce, nie ma watpliwosci, ze sie¢ 5G bedzie ozna-
czala rewolucje dla wielu branz, w tym dla bankowo-
§ci. Uwaza, ze banki w Polsce szybko docenig ten po-
tencjal. - Sie¢ 5G pozwoli przede wszystkim na szybki
transfer duzych iloéci danych do chmury obliczenio-
wej, ktorej wdrozenie przez sektor bankowy jest tylko
kwestia czasu. Dzieki temu korzysci ptynace z rozwia-
zan opartych np. na sztucznej inteligencji beda znacz-
nie bardziej zauwazalne zaréwno dla samych instytu-
¢ji, jak i ich klientéw. Pozwolg one bowiem nie tylko na
automatyzacje wielu proceséw bankowych, lecz takze
interakcji miedzy bankiem a klientem. W perspektywie
nadchodzacych kilku lat znaczna cze$é interfejsow la-
czacych konsumenta z bankiem zostanie przebudowa-
na albo wrecz zastapiona przez wirtualnych asysten-
téw - méwi Karol Mazurek.

Uwaza on, ze dla oséb korzystajacych z kanalow
zdalnych 5G oznacza przetom. Obstuga rachunku czy
innych produktéw bankowych bedzie bowiem w ca-
tosci obstugiwana poprzez rozmowe z botem lub przy
uzyciu czata, bez koniecznosci logowania sie do syste-
mu czy pobierania aplikacji.

Mniej entuzjastycznie adaptacje 5G w polskim sek-
torze finansowym widzi Tomasz Buczak, szef Asseco
Innovation Hub w Asseco Poland. Wskazuje on, Ze
zgodnie z zapowiedziami komercyjne zastosowanie
technologii 5G powinno zawita¢ w Polsce na poczatku
2020 r. Jednak na efekt dziatania w skali catego kra-
ju trzeba bedzie poczekac okolo pieciu lat, poniewaz
wprowadzenie tej technologii wymaga sporych inwe-
stycji operatoréw sieci komérkowych. Dzisiaj szacu-
je sie, ze bedg to inwestycje rzedu 11-20 mld zi1, czyli
w praktyce nie wiadomo, jaki bedzie ostateczny koszt
wprowadzenia nowego standardu ,,pod strzechy”.

29

Czesc branzy IT uwaza, ze to fintechy
odkryjg pierwsze nowe mozliwosc,
jakie niesie 5G, | dopiero poznigj
szerokie pole zastosowania dla sieci
nowej generacji bedg znajdowac banki
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Plan wdrozenia 5G w Polsce
w formie uchwaly

Minister cyfryzacji Marek Zagorski deklarowat na poczatku
marca, ze plan wdrozeniowy dla 5G w Polsce jest juz prawie
gotowy i niebawem powinien zostac przyjety przez rzad w formie
uchwaty. Jego resort miat finalizowac prace nad dokumentem,
ktdry roboczo nazywany jest strategig na rzecz 5G, ale formalnie
to rodzaj planu wdrozeniowego, ktdry szczegétowo opisuje
dziatania po stronie operatorow telekomunikacyjnych oraz po
stronie administracji, w tym Urzedu Komunikacji Elektronicznej.
Podkreslit, ze réwnolegle trwajg prace w Sejmie nad nowelami
tzw. megaustawy i Prawa telekomunikacyjnego, ktdre takze beda
miaty wptyw na inwestycje zwigzane z rozwojem technologii 5G
w Polsce.

- Z pewnoscig to operatorzy sieci najbardziej od-
czuja zmiane technologii 4G na 5G, gtéwnie przez in-
westycje, ale rowniez perspektywe obstugi znacznie
wiekszej iloSci danych niz obecnie. Naturalnym benefi-
cjentem zwiekszonej przepustowo$ci sieci bedzie prze-
myst rozrywkowy, szczeg6lnie wideo. Zyska¢ mogg tez
placéwki §wiadczace ustugi medyczne, takie jak: mo-
nitorowanie stanu pacjenta, transmisja i dostep do da-
nych medycznych etc. Technologia 5G moze wplynaé,
w przypadkach temu sprzyjajacych, na decentralizacje
opieki medycznej ze szpitali do doméw. Wszelkiego
typu monitorowanie czy moze szerzej IoT beda mialy
bezposredni wplyw na to, w jaki sposéb klienci, mniej
lub bardziej swiadomie, beda korzystaé z technologii
5G i w jaki sposdb takie sektory gospodarki jak opie-
ka medyczna czy branza rozrywkowa beda zmienialy
swoje ustugi oraz modele dziatania - méwi Tomasz Bu-
czak.

Wedlug niego w przypadku bankéw technologia
5G nie bedzie miala az tak bezposredniego wplywu
na sposéb funkcjonowania i komunikacji z klientem.
-Spodziewam sie raczej wpltywu posredniego, poprzez
strategiczne partnerstwa miedzy instytucjami banko-
wymi a partnerami biznesowymi, ktorzy beda dostar-
cza¢ ustugi z wykorzystaniem technologii 5G. Z jednej
strony, aby jeszcze lepiej dopasowaé oferte produktow
bankowych do potrzeb klientéw. Z drugiej strony bank,
jako instytucja wysokiego zaufania, moze dostarczaé
klientowi ustugi partneré6w biznesowych w bezpiecz-
nej platformie bankowej i wcieli¢ sie w role osobistego
asystenta, ktéry nie tylko czuwa i pomaga zarzadzaé
finansami, lecz réwniezZ rozpoznaje jego potrzeby i po-
maga je zrealizowaé. Bank jako platforma to doskonate
miejsce do polgczenia produktéw i ustug bankowych
z niebankowymi, takimi jak ustugi medyczne, pro-
gramy lojalno$ciowe czy zarzadzanie rachunkami do-



mowymi. Dzieki wykorzystaniu sztucznej inteligencji
mozliwa bedzie integracja dwdch §wiatow w sposéb
naturalny dla klienta. Umozliwi to bankom trafienie
do klienta ze spersonalizowang oferta we wlasciwym
czasie i miejscu. I to w aplikacji banku, ktérej klient ufa
tak, jak ufa instytucji bankowej - przewiduje Tomasz
Buczak.

Tomasz Grazka, ekspert z Departamentu Informa-
tyki w Banku Millennium, przyznaje, ze bankowos¢
elektroniczna zaréwno w wersji portalu internetowe-
g0, jak i aplikacji mobilnej wydaje sie na dzien dzisiej-
szy usatysfakcjonowana aktualnym stanem techno-
logicznym dostepu do internetu. Jednak ostrzega tez,
ze zgodnie z twierdzeniem ,kto stoi w miejscu, ten sie
cofa” nie mozna bagatelizowaé¢ nadchodzacych imple-
mentacji standardu sieci mobilnej transmisji danych
5G. - Sam wzrost przepustowos$ci nie gra tu pierw-
szoplanowej roli. Znacznie ciekawsze dla rozwigzan
interaktywnych jest zmniejszenie op6znien transmi-
sji do pojedynczej milisekundy lub dostepno$é ustugi
wyrazona w milionie podlaczonych subskrybentow li-
czonych na kilometr kwadratowy. Juz dzisiaj aplikacja
mobilna Banku Millennium wykorzystuje technologie
rozszerzonej rzeczywistoSci (Augumented Reality),
a kreatywnos$c¢ jej twércoOw wydaje sie nie znac¢ granic.
Technologie takie jak 5G moga sie dla niej sta¢ czystym
paliwem napedowym - méwi Tomasz Grazka.

Fintechy beda szybsze?

Niektorzy z ekspertow branzy I'T uwazaja, ze to fin-
techy odkryja pierwsze nowe mozliwos$ci, jakie niesie
5G, i dopiero pdzniej szerokie pole zastosowania dla
sieci nowej generacji beda znajdowac¢ banki. - W wa-
runkach 5G czas opdéznienia (latencja) skrdci sie az
50-krotnie, z 50 milisekund do zaledwie 1 milisekundy.
I te 49 milisekund ma niebagatelne znaczenie. Dodajac
do tego znacznie wieksza przepustowo$é sieci, fintechy
otrzymaja kolejne narzedzie napedzajgce ich rozwdj -
podkreslaja.

Takie przekonanie wyrazita pod koniec zeszlego
roku podczas konferencji Impact fintech’18 Agnieszka
Sygitowicz, wiceprezes Lodzkiej Specjalnej Strefy Eko-
nomicznej.

~W fintechach 5G znajdzie zastosowanie najszyb-
ciej. Mozna dostrzec bardzo szeroki wachlarz poten-
cjalnych wdrozen sieci nowych generacji w sektorze
finansowym, takich jak personalizowanie ustug, szer-
sze wykorzystanie wirtualnych asystentéw, wiele moze
zmieni¢ tez brak opdznien w transferach” - moéwila
Agnieszka Sygitowicz. Zwracata uwage, ze w sieci 4G
opOznienia siegaja okolo 50 ms, a w 5G bedzie to zaled-
wie 1 ms. Jej zdaniem to bedzie miato ogromny wplyw
na gielde i sposdb funkcjonowania sektora ustug ban-
kowych.
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techno biznes

TECHNOLOGIE W SEKTORZE FINANSOWYM

Podczas Impact fintech’l8 zapowiadala, Zze w Lodzi
juz w 2019 r. zostanie uruchomiona testowa sie¢ 5G we
wspolpracy z Ericssonem i Politechnika £.6dzka. ,Jej po-
tencjal bedzie mozna wykorzystywac¢ w biznesie, w tym
w instytucjach finansowych. JesteSmy w kluczowym
momencie doboru partneré6w do akceleratora technolo-
gicznego S5 skupionego wokoél rozwigzan wykorzystu-
jacych sie¢ 5G. Bedzie on odgrywat role pola do§wiad-
czalnego dla firm, ktére chciatyby wdrazaé innowacyjne
rozwigzania oparte na architekturze 5G. Polaczy takze
inwestor6w z inzynierami i bedzie peinil funkcje in-
formacyjng, edukujac przedsiebiorcéw na temat zalet
wykorzystania technologii 5G w biznesie” - opowiadata
Agnieszka Sygitowicz.

Nie bez przyczyny Santander Bank Polska wraz
z akceleratorem Accelpoint, rozpoczynajgc w marcu
br. rekrutacje dojrzalych start-upéw z sektora fintech,
za partnera do $ciezki telko obral Orange. Operator ten
juz w Polsce prowadzi pierwsze testy 5G w Gliwicach
i Zakopanem. Niewykluczone, ze wtaénie ta droga bank
bedzie probowatl wypracowaé model biznesowy wdro-
zenia 5G u siebie, jesli znajdzie do tego odpowiedniego
kandydata wérdd start-upow.

Przyszli bankowey juz si¢ ucza

W styczniu 2019 r. we Wroclawiu firma Nokia otwo-
rzyta w Wyzszej Szkole Bankowosci pierwsze na Dolnym
Slasku akademickie laboratorium technologii LTE oraz
5G. Beda tam tworzone i testowane rozwigzania z obsza-
ru teleinformatyki. Laboratorium wyposazone zostalo
przez Nokie w profesjonalny sprzet do obstugi bezprze-
wodowego przesylu danych w standardzie LTE i bedzie
rozbudowywane pod katem 5G. Ma to umozliwi¢ studen-
tom wroclawskiej uczelni poznawanie technologii, ktére
w najblizszych latach maja zrewolucjonizowaé ustugi in-
ternetowe i telekomunikacyjne. Jednoczes$nie powotane
zostato Koto Naukowe Sieci LTE i 5G, do ktérego moga
dolaczy¢ wszyscy studenci zainteresowani poznawaniem
irozwijaniem ustug opartych na superszybkim internecie.

- Otwarcie Lab powered by Nokia we Wroclawiu to
szansa dla naszych studentéw na przygotowanie sie do
pracy z technologiami przyszlosci, a takze na poznanie
firmy Nokia i obszaru jej dzialalnosci. JesteSmy prze-
konani, ze dzieki tej wspolpracy nasi studenci zdobeda
pozadane na rynku pracy do$wiadczenie i kompetencie,
ktére ulatwia im zawodowy start oraz dalsza kariere -
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podkresla Sebastian Sobczyk, menedzer kierunku Infor-
matyka w WSB we Wroclawiu.

Czy wiec 5G nada nowa dynamike rozwojowi sekto-
ra finansowego w Polsce? Przysztos¢ bankowosci nie-
watpliwie jest §cisle zwigzana z transformacjg cyfrows,
a 5G na pewno zmieni spos6b, w jaki instytucje finanso-
we bedg korzystaé z technologii, zwtaszcza upowszech-
ni nowe sposoby kontaktu z klientami. Bankowi futu-
rolodzy juz dzi$ snujg wizje, ze kanalami komunikacji
beda nie tylko smartfony, lecz w tym celu zaczng sze-
rzej by¢ wykorzystywane urzadzenia Internetu Rzeczy
(IoT) czy wirtualna rzeczywisto$¢. °

Komunikacja po pelnym
wdrozeniu rozwiazan 5G

Szybkos¢ transmisji siegajgca 20 Gb/s w tgczu w dét i 10 Gb/s

w fgczu w gdre w przypadku wykorzystania pasma EHF

(ang. Extremely High Frequency).

o Szybkos¢ transmisji rzedu dziesigtkow Mb/s przypadajgca na
dziesigtki tysiecy uzytkownikow.

e Szybkos¢ transmisji danych rzedu 100 Mb/s dla obszardw
metropolitalnych.

o Szybkos¢ transmisji rzedu 1 Gb/s dla kazdego pracownika na
tym samym pietrze biura.

o Wigksza pojemnosc sieci — do 10 tys. razy wigksza niz
obecnie (a w warunkach laboratoryjnych nawet 30 tys. razy
wigksza).

o Nawet tysigckrotny wzrost wolumenu danych przypadajgcych
na jednostkowy obszar geograficzny, osiggajacy wartos¢
docelowg rzedu 10 Mb/s/m? (w przypadku hotspota w warun-
kach wewnatrzbudynkowych).

e Mozliwos¢ obstugi kilkuset tysiecy jednoczesnych potaczen
czujnikow bezprzewodowych,

e Wydajno$¢ widmowa znacznie zwigkszona w pordwnaniu z 4G
(szczytowe wartosci tego parametru to 30 bit/s/Hz w taczu
w d6t oraz 15 bit/s/Hz w taczu w gére).

o /Zwigkszony zasieg.

e Ulepszona efektywno$¢ sygnalizacji (signaling efficiency).

e (zas opdznienia (latency) znacznie zmniejszony w poréwnaniu
z LTE (nawet do 1 ms).

e Maksymalna mobilnos¢: 500 km/h.

Zrédio: Strategia 5G dla Polski
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techno biznes

DEBATA ,GAZETY BANKOWEJ”

Czy powinnismy si¢
bac technologii 5G?

Wokot technologii 5G narosto wiele mitow, zanim jeszcze powstata. Zgodnie
z zapowiedziami do 2020 r. jedno miasto w kazdym z panstw czionkowskich Unii,
a do 2025 r. gldwne miasta i szlaki komunikacyjne majg mie¢ dziatajgce sieci 5G

emat jest - jak podkres$lajg zaréwno przed-
stawiciele resortu cyfryzacji, jak i nieza-
lezni eksperci - ,wrazliwy spolecznie”.
Oliwy do ognia dolewajg spekulacje doty-
czgce szczegblnej wrazliwosci nowej tech-
nologii na zagadnienie cyberbezpieczen-
stwa. Czym rézni sie technologia 5G od
dziatajgcych sieci telekomunikacyjnych? Czy rzeczywi-
Scie nalezy sie jej szczegblny nadzoér panstwa i dlaczego
cyberbezpieczenstwo staje sie¢ tak waznym argumen-
tem w dyskusji o rozwoju technologicznym? Te pytania
zadaliSmy uczestnikom debaty zorganizowanej przez
redakcje ,Gazety Bankowej”, ktérg zatytulowaliSmy
,Czy powinni$my sie ba¢ technologii 5G?”. Do dysku-
sji zaprosiliSmy zar6wno przedstawicieli administracji
publicznej, resortu cyfryzacji, ekspertéw reprezentu-
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jacych instytucje zajmujace sie rozwojem cyfrowym,
jak i uczestnikdw rynku - operatoréw i dostawcow
technologii.

Maciej Wosko, redaktor naczelny ,,Gazety Ban-
kowej”: Zaczynamy naszg debate od ogdlnego pytania
do wszystkich uczestnikow: Dlaczego panstwa zdaniem,
technologia 5G wywotuje takie emocje po stronie uzyt-
kownikéw, operator6w, po stronie rzadowej czy tez pro-
ducentéw sprzetu? Mam wrazenie, przegladajac media,
ze oto 5G sprawi, iz z dnia na dzien §wiat zmieni si¢ nie
do poznania i znajdziemy sie w jakim$ niezrozumialym
dla przecietnego uzytkownika sieci matriksie... Czym
zatem jest technologia 5G?

Dr inz. Jerzy Zurek: Aspektéw zmiany jest kilka.
Zaczynajac od zatozen definiujacych wizje sieci 5G,
czyli dokumentéw definiujacych standardy techniczne
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i dzialanie tej sieci. Sie¢ 5G ma by¢ de facto nowym ro-
dzajem telekomunikacji. W holistycznym zalozeniu 5G
ma integrowac¢ rdznego rodzaju techniki i technologie
telekomunikacyjne, zapewniajac uzytkownikom ade-
kwatny do ich potrzeb dostep bezprzewodowy, w tym
taki z bardzo duzymi szybko$ciami transmisji i bardzo
niewielkimi op6Znieniami. Koncepcja sieci 5G integruje
sieci ruchome i state. Sie¢ 5G ma obejmowa¢é dostepy ra-
diowe sieci komérkowych, a takze nowe generacje wi-fi
czy interfejsy radiowe do nowych zastosowan, takich jak
Internet Rzeczy. W obszarach, gdzie nie optaca sie budo-
wac¢ naziemnej infrastruktury telekomunikacyjnej, sieé
5G ma réwniez wykorzystywaé interfejsy satelitarne.
Plany integracji do sieci komérkowych makrokomorek
satelitarnych istnialy juz przy budowie sieci 3G, ale nie
zostaly wdrozone. Obecnie najbardziej aktywne i najle-
piej zorganizowane jest oczywiscie Srodowisko operato-
réw sieci komoérkowych i pierwsze elementy 5G pojawig
sie tych sieciach. O postepie w tym obszarze mowi sie
dzisiaj najwiecej. Nalezy jednak pamietac, ze to dopiero
poczatek drogi i podkresli¢, ze sie¢ 5G to obszar znacz-
nie szerszy.

Do tej pory rozwdj sieci telekomunikacyjnych byt
animowany gtéwnie przez potrzeby abonentéw indywi-
dualnych, w przypadku 5G zapotrzebowanie pochodzi
gléwnie ze strony nowoczesnego przemystu. Trwajg
prace nad fabrykami przyszloSci i aby nimi sterowac,
musimy mie¢ mozliwo$¢ sterowania w czasie rzeczywi-
stym, wiec potrzebna jest sie¢ gwarantujaca transmisje
informacji praktycznie bez opdznien. Wazna jest takze
pojemnos$¢ tych sieci, obecne rozwigzania techniczne
nie gwarantujg pojemnoS$ci wymaganych w przyszloSci.
Trzeci aspekt to przesylanie duzych zbioréw danych,
wymagajacych ultraszybkich transmisji; to wazne, bo
pierwszymi klientami sieci 5G bedg przemysl, branza
motoryzacyjna, e-zdrowie (telemedycyna) czy rolnic-
two precyzyjne. Jes§li powstanie infrastruktura sieci 5G,
bedzie to faktycznie rewolucja oddziatujaca na rézne
obszary gospodarki i warunkujaca dalszy rozwdj gospo-
darczy w ogdle.

Maciej Wosko: Moéwimy zatem o sieci kilkuna-
stokrotnie szybszej, duzo pojemniejszej w dostepie do
urzadzen, umozliwiajacej tacznosé oséb, a wilasciwie
urzadzen bez opdznien - to szczegblnie wazne w przy-
padku Internetu Rzeczy.

Tomasz Muda: Ciekawe, ze w przestrzeni publicz-
nej dyskusje o 5G rozpoczeliSmy od rozbudzania ocze-
kiwan. ZaczeliSmy wyobrazaé sobie te sieC i jej mozli-
wosci, zamiast okre$li¢, czym faktycznie bedzie 5G na
podstawie standardéw ja definiujacych. Styszymy, Ze to
jaka$ nowa technologia. A sie¢ 5G to po prostu system
komérkowy, kolejnej po LTE - pigtej generacji. To ewolu-
cja standardu. Dotychczasowe sieci nie znikaja, sa uzu-
pelniane. Zauwazmy, ze system pierwszej generacji byt
systemem komoérkowym, ktéry miat testowaé zapotrze-
bowanie na mobilnoé¢ i jednocze$nie wskazal obszary

(6

jego stosowania. Gdy powstal system 2G (powszechnie
znany jako GSM), uwzgledniono do§wiadczenia z syste-
moéw 1G i stal sie on powszechnym standardem. Potem
przyszedl czas na 3G i pojawialy sie nowe zapotrzebo-
wania, choéby potaczenia wideo. Tu ponownie okazato
sie, ze otoczenie i potrzeby klientdéw sa w niektoérych
aspektach inne, i dlatego powstat system 4G, ktéry zno-
wu odniost sukces, tym razem nie w ustudze glosowej
jak GSM, ale transmisji danych. Zaden z tych systeméw
nie powodowal emociji i protestéw. O 5G méwimy, ze
bedzie systemem na kolejne dziesieciolecia. To jednak
wciaz jest system komoérkowy, a nie jaka$ calkowicie
nowa technologia komunikacji. Powstalo wielkie port-
folio ustug i kazdy widzi potencjalne zapotrzebowanie,
ale dopiero sposdb wdrozenia, klienci oraz biznes zade-
cyduja o jego finalnym ksztalcie i kierunkach rozwoju.

Piekno tego systemu to jego elastyczno$¢. Moga by¢
w nim adresowane bardzo duze i mate zasoby radiowe,
na niskich i bardzo wysokich czestotliwo$ciach. Dodat-
kowo pozwala on w zakresie sieci rdzeniowej na tworze-
nie w bardzo efektywny spos6b praktycznie dowolnych
ustug o r6znych wymaganiach jako$ciowych.

Maciej Wosko: Szukamy jednak zrozumiatych
przykladéw, gdy méwimy o Internecie Rzeczy - opo-
wiadamy o inteligentnej lodéwce, by czytelnikom to
wyjasnié, odmitologizowac... Znajdziemy taki przyktad
w odniesieniu do sieci 5G?

Piotr Mieczkowski: Nazwijmy to ,bezprzewodo-
wym $wiattowodem”. To niestychana predkos¢. To prze-
mawia np. do uzytkownikow gier sieciowych. Google to
juz zrozumialo i oferuje nowg platforme streamingowsa
dla gier. To rewolucja dla konsumenta, przede wszyst-
kim w rozrywce. Lodoéwka jest Srednim przykladem,
w domu jest wi-fi i wszystko chodzi po wi-fi. 5G przyda
sie bardziej poza domem. Przedmioty poza domem: in-
teligentne czujniki parkowania, czy pies, ktéory nam nie
zginie, bo widzimy w kazdej chwili, gdzie jest. Smart-
watch z lokalizatorem dla dziecka, by w kazdej chwili
moglt wezwaé nasza pomoc.

Maciej Wosko: Czy wskazany przez UE rok 2020
i plany implementacii sieci 5G sg realne?

Robert Ko$la: Tak. Pytanie, czy méwimy o pilota-
zu, czy o w pelni rewolucyjnym podej$ciu do sieci ko-
moérkowych. Jezeli mé6wimy o pelnym zastosowaniu 5G
i o docelowych modelach, wszystkich klasach ustug tej
technologii, to rok 2020 bedzie poczatkiem drogi. Cze$¢é
funkcji bedzie dostepna, ale transmisja dla internetu
rzeczy czy pojazdéw autonomicznych - to przysztos$é
technologii nazywanych przeze mnie xG (5G, 6G itd.).

Maciej Wosko: Kolejny mit dotyczy sterowania sie-
cig 5G z poziomu oprogramowania, z zewnatrz... Co to
znaczy? Brzmi do$¢ groznie.

Tomasz Muda: RzeczywiScie warto zwrdci¢ uwage,
ze architektura sieci zasadniczo nie zmienila sie od stu
lat. Od telefonu z korbka, kabla transmitujgcego i pani
z centrali, do takiej samej architektonicznie sieci, z ta
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Krzysztof Silicki, Robert Kosla, Ryszard Hordynski, drinz. Jerzy Zurek, Piotr Mieczkowski,

zastepca dyrektora NASK dyrektor Departamentu dyrektor ds. strategii dyrektor Instytutu dyrektor wykonawczy
ds. Cyberbezpieczeristwa Cyberbezpieczenstwa, i komunikacji Huawei tacznosci Fundacja Digital Poland,
i Innowacji Ministerstwo Cyfryzacji Polska ekspert Polska Izba Infor-

matyki i Telekomunikacji

réznica, ze dzi$ te sama funkcje peinig wyspecjalizowa- standardy itd. Wazne jest tez raportowanie o wydarze-
ne komputery. Mamy zawsze trzy obszary sieci: dostep niach, ktére powinny by¢ zglaszane do CERT. Czwarty
do sieci, transmisje i tzw. cze$¢ rdzeniowa, zargonowo element to uprawnienia panstwa do wkraczania: nad-
nazywang centralg lub serwerownia. Do tej pory funkcje zoru i sankcji. Przyklad sektora bankowego jest dobry
w kazdym z obszaréw byly jednoznacznie przypisane, - od lat jest jednym z najbardziej zaawansowanych w ro-
np. sie¢ radiowa nie musiala nic wiedzie¢ o ustugach, zumieniu zjawisk i zagrozen, ale tez, recepty jak na nie
zapewniata dostep, a ustugi ,,dziaty sie” w sieci rdzenio- odpowiadaé i jak uSwiadamiaé uzytkownikéw. A jed-
wej. Natomiast w 5G - szukajac sposobu umozliwiajace- nak jest najbardziej uregulowany i wcale to nie hamuje
go realizacje tak r6znorodnych pod wzgledem wyma- jego rozwoju, a nawet potwierdza jego wiarygodnosc.
gan technicznych ustug - np. niezwykle szybki dostep Pamietajmy zawsze o odpowiedzialnym zachowaniu
z bardzo malymi opdznieniami, cze$¢ funkcjonalnoéci uzytkownika.
przesunieto z sieci rdzeniowej na brzeg sieci. Wynika to Maciej Wosko: To gdzie jest problem z bezpieczen-
z tego, ze w takim przypadku zwyczajnie musimy by¢ stwem? Dotychczas najbardziej martwiliSmy sie o nasze
z przetwarzaniem informacji ,blizej” miejsca $wiad- dane. Teraz idziemy znacznie dalej w kontroli nad siecia.
czenia ustugi. Zatem inteligentnie dostarczajac zadane Robert Kos$la: W przypadku 5G méwimy o ustugach
ustugi, dokonujemy tzw. warstwowania sieci. przetwarzania danych wymagajacych duzych predkosci
Piotr Mieczkowski: Konsument technicznie przed i przepustowo$ci oraz gigantycznych mocy obliczenio-
2020 rokiem nie zauwazy pojawienia sie sieci 5G - beda wych. Implementowaé bedziemy sie¢ ustug bazujacych
pojedyncze, techniczne wdrozZenia, a 0 masowym uru- glownie na przetwarzaniu w centrach danych, funk-
chomieniu mozemy méwié okoto roku 2022-2024, gdy cjonujacych w rdzeniu sieci (Core) oraz przetwarzaniu
bedzie dostepne pasmo 700 MHz, czyli nowy zakres danych w urzadzeniach brzegowych (Edge). To imple-
czestotliwo$ci, ktéry pozwoli operatorom na budowe mentacja bazujgca w znacznym stopniu na oprogramo-
sieci 5G o ogo6lnokrajowym zasiegu. waniu. Odchodzimy od ,czarnych skrzynek”, ,,boxéw”
Maciej Wosko: Sie¢ $wiattowodowa rozwijata sie sprzetowych na rzecz serwer6w z oprogramowaniem
w sposOb spontaniczny. Podobnie bylo z bankowoscia infrastruktury sieciowej, architektury chmur oblicze-
mobilng. Znacznie po6zniej technologie dogonily re- niowych - ktére bedg wymagaly zabezpieczen. To, co
gulacje. Dzi$ dyskutujemy o bezpieczenstwie 5G i re- w architekturze 5G nazywane jest funkcjami Virtu-
gulowaniu rozwoju 5G, zanim jeszcze sie¢ powstala... al Network Functions (VNF), infrastruktura Network
Z jednej strony to warunek bezpieczenstwa, z drugiej - Function Virtualisation Infrastructure (NFVI) czy
niebezpieczenstwo nadregulacji i zahamowania rozwo- funkcjami Management and Network Orchestration
ju technologicznego. (MANO), realizowane jest przez oprogramowanie,
Krzysztof Silicki: Od 10 lat mamy do czynienia a nie sprzetowo. Wielcy dostawcy: Google, FB, Micro-
z dyrektywami unijnymi i rozporzadzeniami do$¢ do soft, Amazon - z duzym do$wiadczeniem przetwarza-
siebie podobnymi - wszedzie znajdujemy podobne po- nia ogromnej iloSci danych, czekajg na 5G, aby dotrzeé
dejscie do cyberbezpieczenstwa i bezpieczenstwa tele- do jeszcze wiekszej liczby klientéw. Powstaja nowe ar-
informatycznego. To nie jest nadregulacja, bo reguluje- chitektury dla inteligentnych urzadzen mobilnych (jak
my rzeczy podstawowe. Teraz wraz z 5G mamy nowa inteligentne zegarki - smartwatch) bazujace m.in. na
generacje dotychczasowych standardéw bezpieczen- bezpiecznych mikrokontrolerach. Drugim elementem
stwa. W Polsce to kilka filaréw podejScia: zaczynamy od musza byé bezpieczne systemy operacyjne dla takich
analizy ryzyka, w zalezno$ci, z czym mamy do czynie- inteligentnych urzadzen, a trzecim elementem s3 chmu-
nia. Analiza ryzyka w 5G to nowe zjawisko, bo pojawiaja ry obliczeniowe, ktére zbierajg dane, dostarczaja je do
sie nowe ustugi. Na tej bazie wdrazamy okreslone $rodki aplikacji analitycznych. Odbiorcami takich ustug moga
bezpieczenistwa, technologie, certyfikacje, urzadzenia, by¢ wladze miast, ktore zbieraja dane o ruchu. To moze
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by¢ przemyst gromadzacy informacje o funkcjonowaniu
zautomatyzowanych proceséw produkcji. W koncu to
moze by¢ wojsko.

Zatem w kontekScie 5G méwimy o nowej technolo-
gii przetwarzajacej gigantyczne iloéci danych. Stad ko-
nieczne s3 wymagania dla dostawcow technologii i ope-
ratoréw ustug, bo niezbedna jest mozliwos¢ analizy, na
ile zakldcenia w przesytaniu tych danych lub dostep do
nich moze wptywaé na funkcjonowanie miasta, przemy-
stu czy panstwa. Pytanie, w jaki sposéb bedziemy ba-
da¢ i certyfikowa¢ rozwiazania i ustugi, gdy wciaz nie
zakoniczono prac nad wszystkimi standardami dla 5G.
Dlatego nie ma aktualnych certyfikatéw bezpieczen-
stwa dla nowych generacji urzadzen i oprogramowania
przeznaczonego do realizacji najnowszych technologii.
Certyfikacja bezpieczenistwa bedzie wymagata badan
potencjalnych zrédet zagrozen dla dostepno$ci ustug
i poufnosci informacji, tak aby nastepnie skutecznie
ogranicza¢ ryzyka.

Maciej Wosko: Tymczasem do opinii publicznej
trafila jedynie informacja, Zze istotny dla bezpieczen-
stwa jest kraj pochodzenia dostawcy systemu, urzadzen,
oprogramowania.

Tomasz Muda: To nie jest kwestia 5G. Nie trzeba
wprowadzac 5G, aby mie¢ problemy zwigzane z bezpie-
czenstwem sieci. Najwiekszym zagrozeniem jest czlo-
wiek. Narastajg mity, ze 5G to nowe zagrozenie. Te
zagrozenia juz sg, istnieja takze w obecnie wykorzy-
stywanych technologiach, choéby informacje o ata-
kach DDoS z urzadzen IoT, z ktérych stworzono boty,
gdyz uzytkownicy nie zmienili standardowych loginéw
ihasel.

Piotr Mieczkowski: O bezpieczefistwie w techno-
logii 5G rozmawiamy wylgcznie dlatego, ze USA wy-
wotaly wojne handlowg z Chinami i wszedzie podnosi
sie watek mozliwego szpiegostwa firm chiniskich. Do
dzi$ nie przedstawiono zadnych dowodéw, ale temat
jest no$ny, gdy wchodzimy na grunt bezpieczenstwa
narodowego.

Ryszard Hordynski: Cyberbezpieczenstwo za-
wsze bylo wyzwaniem i bedzie jeszcze wiekszym. Ale
zalezy w duzej mierze od uzytkownika koncowego, bo
producenci, operatorzy, duze korporacje dbajg o nie.

Michat Pakuta,
dyrektor Billon Group
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Uzytkownicy s z reguly najwiekszym zagrozeniem
z powodu niefrasobliwo$ci w przestrzeganiu zasad
bezpieczenstwa. Huawei dba o zabezpieczenia zgodnie
z najnowszymi wymogami i mozliwoSciami techniczny-
mi. Od 10 lat dziata nasze centrum cyberbezpieczenstwa
w Wielkiej Brytanii. Nasz kod jest bezpieczny, bo spraw-
dzany we wspdlpracy z instytucjami brytyjskimi. Nie
mialbym $miatos$ci powiedzieé, co bedzie za 10 lat, bo
to technologia wygeneruje popyt, ktorego my dzis jesz-
cze nie znamy. Trudno wiec sobie obecnie wyobrazié,
w jaki sposéb te technologie bedziemy wykorzystywac.
Dzi§ mamy tez rdézne sieci, ktore roéznie dzialajg - siec¢
komoérkowa, swiattowody. A co sie wydarzy z 5G? Moze
sie nagle okazaé, ze bedziemy wszyscy rOwnocze$nie
z wszystkimi urzadzeniami i przerdznymi miernikami
w jednej sieci. Czestotliwosci to dobro rzadkie, a dzi-
siejsza konsumpcja sprawia, ze 5G jest odpowiedzig na
problemy z obecnymi ograniczeniami. Jest odpowiedzia
na nowe wyzwania i potrzeby. Trudno méwié o nowych
ustugach, gdyby$my mieli watpliwos$¢ dotyczaca doste-
pu os6b niepowotanych do systemu - to podstawowa
rzecz, o jaka bedziemy dbaé. Nie wyobrazam sobie np.
w telemedycynie, Zze kto§ przerwie operacje, bo dostat
sie w sposdb nieuprawniony do sieci... To absurd.
Robert Ko$la: Bezpieczenstwo zalezy od uzytkow-
nika koncowego - zgoda, tak, a wlasciwie: tez. Dzi$ bez-
pieczenstwo to ekosystem - uzytkownicy, producenci
idostawcy ustug. Bezpieczenstwo ustug dotyczy gléwnie
sfery oprogramowania, a w mniejszym stopniu sprzetu.
Wazne beda czeste aktualizacje oprogramowania pod-
noszace jego odporno$¢ na potencjalne ataki. Producent
bedzie musial udowodnic, ze ma odpowiednie narzedzia
programistyczne, stosuje metodologie taka jak Security
Development Life Cycle, Ze nie popelnia bledéw w ar-
chitekturze, a jeSli sie pojawiajg - szybko je naprawia.
Zostawmy kwestie nacji i polityki. Méwiac o doswiad-
czeniach Wielkiej Brytanii, warto sie zapoznaé z wystg-
pieniem, Ciarana Martina, szefa National Cyber Securi-
ty Center, na konferencji CYBSERSEC, ktéra odbyla sie
20 lutego w Brukseli. NCSC od 10 lat dokonuje okreso-
wej oceny jakosci i bezpieczenstwa technologii Huawei
pod katem ich wykorzystania w sieciach w Wielkiej
Brytanii. NCSC nie zezwala na stosowanie technologii
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Huawei w jakichkolwiek sieciach wrazliwych, a w lip-
cu 2018 roku obnizono ocene mozliwos$ci ograniczenia
ryzyk stosowania rozwigzan Huawei ze wzgledu na
zidentyfikowane powazne problemy zwigzane z bez-
pieczenstwem i procesami inzynierii technologii tego
koncernu - z taka oceng firma sie zapoznala i zobowia-
zala do zaadresowania tych probleméw, wskazujac, ze
to bedzie proces trwajacy kilka lat. Jezeli méwimy, skad
pochodzi technologia - to warto zauwazy¢, ze w krajach
Paktu Pdlnocnoatlantyckiego w systemach niejawnych
nie stosuje sie po prostu komponentéw spoza krajow
NATO; to jednak nie dotyczy 5G, bo sieci publiczne nie
beda przetwarzaly informacji niejawnych. Generalnie
przy wyborze technologii i rozwigzan, w celu ograni-
czania ryzyka dla systemow i sieci liczg sie zwiekszanie
odpornosci na ataki, jako$¢ kodu, metodologia utrzymy-
wania oprogramowania i urzadzen oraz narzedzia mo-
nitorowania bezpieczenstwa.

Tomasz Muda: Przeciez nikt nie méwi o 5G, Ze ma
by¢ systemem dla wojska.

Maciej Wosko: Siegnijmy do pewnej analogii, bo
mam wrazenie, ze powstal pewien mit dotyczacy wagi
bezpieczenstwa systeméw wojskowych w sieci 5G.
Blockchain tez jest niesprawiedliwie traktowany, gdy
buduje sie narracje zréwnujaca te technologie jedynie
z kryptowalutami.

Michal Pakula: Z perspektywy blockchainowej
technologia sieciowa (5G, 4G czy jeszcze inna) zasadni-
czo jest wtérna, wazne, zeby dzialat sprawny, niezawod-
ny sposOb przesylania danych. Dyskusje o aspektach
bezpieczenstwa mozna podzieli¢ na dwie kategorie: bez-
pieczenstwo od strony uzytkownika koicowego i same-
go systemu. Od strony uzytkownika - dowolny system
jest tak bezpieczny, jak §wiadomi i dbajacy o bezpieczen-
stwo s3 jego uzytkownicy. OczywiScie tworzymy roz-
wiazania, ktére maja zwiekszaé poziom bezpieczenstwa
od strony uzytkownika (np. wymagania co do sity, po-
ziomu skomplikowania hasta, czestotliwo$¢ jego zmiany
itp.), ale ludzie sa kreatywni i czesto potrafig je obej$é,
tworzac np. pewne schematy hasel, ktére sa dla nich
latwiejsze do zapamietania, ale r6wnocze$nie moga ob-
nizaé poziom bezpieczenstwa. A bezpieczenstwo syste-
mowe? Bez wnikania w niuanse technologiczne - syste-
my blockchainowe odwracaja paradygmat architektury.
Wiegkszo$¢ tradycyjnych systemoéw jest scentralizowana,
przechowuje i przetwarza dane w jednym miejscu. Takie
systemy s3 z reguly dobrze zabezpieczone, ale jesli juz
sie przelamie zabezpieczenia, zdobywa dostep do catego
systemu, wszystkich danych i mozna wyrzadzi¢ bardzo
duzo szkdd. Systemy blockchainowe to calkowite rozpro-
szenie danych, brak punktu centralnego do atakowania
oraz stosowanie mechanizméw ,.client-side encryption”
(szyfrowanie po stronie klienta, uzytkownika koficowe-
go - w odrdznieniu od systeméw tradycyjnych, gdzie
stosowana jest metoda szyfrowania po stronie serwera).
Kazdy ,fragment”, tzw. wezel systemu blockchain, jest
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zabezpieczony indywidualnie i przechowuje niewielki
ulamek danych przetwarzanych przez calo$¢ systemu.
W zwiazku z tym atak analogiczny jak na systemy cen-
tralne jest praktycznie niemozliwy: atakowac trzeba
osobno kazdy pojedynczy wezel i w najlepszym wypad-
ku mozna dostac¢ ,,okruchy”. Przy racjonalnym naktadzie
sit i srodkéw nie da sie uzyskaé pelnej informacji. Wy-
sitek i koszty wymagane do zlamania zabezpieczen sa
ekonomicznie nieuzasadnione w poréwnaniu z zyskiem.
Czy uda sie 5G zrobi¢ blockchainowo? Tego nie wiemy,
ale warto koncepcje systeméw rozproszonych wykorzy-
staé w projektowaniu zabezpieczen tej technologii.

Tomasz Muda: To bedzie zalezalo od regulacji,
producentéw, konkurencji. Juz dzi§ pojawiaja sie ustu-
gi z obszaru IoT realizowanych w 4G, korzystajace z tej
technologii. Przykladowo jedna z firm w Chinach oferuje
ustuge monitorowania procesu produkecji herbaty, gdzie
wszystkie dane s3 zapisane w bazie blockchainowej. To
pokazuje, ze jeSli sg warunki biznesowe, poszukuje sie
najlepszych rozwigzan. By¢ moze w realizacji sieci 5G
bedzie nim w jakim$ aspekcie blockchain.

Maciej Wosko: Skoro o edukacji uzytkownika
konicowego méwimy, warto sie zwrdci¢ do reprezentu-
jacej Centrum Projektéw Polska Cyfrowa, pani dyrek-
tor Pogorzelskiej. Poza stalg edukacja uzytkownikow
centrum wilaczylo sie w ,walke” z mitem emisji pola
elektromagnetycznego.

Eliza Pogorzelska: Angazujemy sie w rozwoj sieci,
w edukacje i badania. Nie od dzi$ wiadomo, ze telekomy
i administracja prowadza badania widma i propagacji
widma, zwlaszcza w kontek$cie zwiekszenia ruchu w sie-
ci teleinformatycznej. To troche jak walka ze smokiem
- do uzytkownika docieraja odpryski: wizje przysztosci
catkowicie cyfrowej, wszechobecnych samochodéw au-
tonomicznych, straszy sie $miercia i utratg zdrowia. To
niezwykle wazne, by opiera¢ sie na faktach, poniewaz
tylko na ich podstawie mozemy podejmowac decyzje
dotyczace przyszlosci i planowaé dalsze dziatania.

Dr inz. Jerzy Zurek: Pole elektromagnetyczne wy-
twarzane przez instalacje radiokomunikacyjne to kwe-
stia zaniedbana. Nigdy limitéw dopuszczalnych obowig-
zujacych w Polsce nie zharmonizowaliSmy z limitami
europejskimi. Temat jest zupelnie niezwiazany z siecia
5G, bo tam, gdzie jest duzo nadajnikéw w jednym miej-
scu, problem dopuszczalnego limitu wystepuje juz od
dawna, niezaleznie od wykorzystywanej technologii
radiowej. Regulacje dotyczace dopuszczalnych limitow
PEM beda natomiast warunkowac rozwdj sieci 5G i po-
waznie go utrudniac.

Mikolaj Skipietrow: Pojawienie sie 5G jest tylko
pretekstem, aby méwié o pewnych tematach, w tym
o bezpieczenstwie. A to wywoluje emocje. Jednak pro-
blem bezpieczenstwa nie jest nowy. Roénie tylko ska-
la, pojawiaja sie¢ nowe uslugi i zmieniaja sie zachowa-
nia uzytkownikéw. Od strony sieci powinni$my wiec
wprowadza¢ mechanizmy i rozwigzania, ktére pomoga



ogranicza¢ ryzyko. Dla operatoréw jest to bardzo waz-
ne, rowniez dlatego, Zze pomaga budowac¢ ich wiarygod-
no$¢ i warto$¢ marki. Na niektérych zabezpieczeniach
nie warto wiec, a wrecz nie wolno, oszczedzac. Trzeba
sie zastanowié, ktdre z funkcjonalnosci, jakie planujemy
uruchomi¢ w 5G, powinny by¢ szczegdlnie chronione
i czy dla pewnych zastosowan o krytycznym znaczeniu
nie nalezy zbudowa¢ oddzielnych sieci. Takze dostawcy
powinni spelnia¢ wymagania bezpieczenstwa, jednak
tak jak w systemie prawnym zasady muszg by¢ réwne
dla wszystkich.

Tomasz Muda: Jak juz wspominalem, system ko-
moérkowy 5G to kolejna generacja, a jego wyrdznikiem
jest elastyczno$¢. Mozemy adresowaé ustugi przekrojo-
wo, dla uzytkownikéw o réznorodnych oczekiwaniach.
To s oczywiscie zalozenia. O prawdziwej wizji zdecy-
duja konsumenci, regulacje i operatorzy, ktérzy musza
sie przestawi¢ na nowe rozwigzania, nowe modele biz-
nesowe. S3 tez istotne wymogi, aby implementacja sys-
temu w Polsce rozpoczela sie na duza skale, a nie byla
tylko punktowymi instalacjami. Krytyczne jest dokona-
nie harmonizacji pozioméw limitéw pol elektromagne-
tycznych, zgodnie z poziomami ICNIRP i stosowanymi
w wiekszosci krajow poza Polska. Bez tego nie wdrozy-
my 5G ani nie zwiekszymy pojemnosci sieci 4G.

Ryszard Hordynski: Prostujgc nieco jeden z wat-
kéw naszej dyskusji, musze jasno zadeklarowaé, ze Hu-
awei jest zainteresowane sieciami komercyjnymi, nie
wojskowymi. Nawigzujac do centrum brytyjskiego, ape-
lowalbym o réwny poziom transparentnosci u wszyst-
kich producentéw. Pamietajmy tez o Polsce. Jezeli
bedziemy op6zniali wdrozenie 5G, kolejne projekty biz-
nesowe na bazie 5G nie beda powstawa¢ w Polsce, tyl-
ko w innych krajach, innowacje czy nowe aplikacje nie
beda u nas tworzone, a przeciez chcemy kapital intelek-
tualny gromadzi¢ w naszym kraju.

Krzysztof Silicki: W bezpieczenstwie sprawdza sie
podejscie systemowe: widzenie calo$ci. Pomocna jest
analiza ryzyka, ktéra nadgza za nowymi technologiami.
Wazne, aby to bylo zanurzone w analizie biznesowej -
i chodzi o ciaglos¢ dziatania. PowinniSmy sie opierac
na badaniach i ocenie, certyfikacji - takze europejskiej.
5Gto bedzie pierwszy obszar podlegajacy pracom certy-
fikacyjnym w Europejskiej Agencji ds. Bezpieczenstwa
Sieci i Informacji (ENISA) w ramach nowego podejécia
do certyfikacji cyberbezpieczefistwa w Unii Europej-
skiej przyjetego w rozporzadzeniu Cybersecurity Act.
MoéwiliSmy o blockchain, rozproszenie jest dobre, ale
wciaz dziala w oparciu o implementacje software’owa.
Trzeba to widzie¢ w zarzadzaniu cyklem zycia produktu
czy ushugi, a nie jedynie nowej technologii. Warto zwra-
caé uwage na bezpieczenstwo caltego lanicucha dostaw
- ten temat jest aktualny od dawna. Z 5G nie zaczynamy
przeciez od zera.

Robert Kos$la: Najlepsze jest bezpieczenstwo, ktore
jest przezroczyste dla uzytkownikéw oraz takie, ktére
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zostawia jak najmniejsza przestrzen uzytkownikom na
popelnianie bledéw. Trzy gtéwne wnioski w kontekscie
budowy 5G: kwestia standaryzacji (nie wszystkie stan-
dardy sa jeszcze zdefiniowane) - nie ma wciaz wypra-
cowanego modelu wdrazania wszystkich klas ustug 5G
w Unii Europejskiej, drugi obszar: zwiekszanie odpor-
nos$ci na ataki na chmury obliczeniowe wykorzystywa-
ne w rdzeniu sieci oraz ataki na urzadzenia koncowe/
brzegowe. Trzeci aspekt to dywersyfikacja dostawcow,
szukanie Zrddel, stosowanie zabezpieczen na wielu po-
ziomach. 5G nie jest oczywiScie siecig dla wojska, ale
beda istnialy styki i scenariusze np. zwigzane z zarza-
dzaniem kryzysowym, dlatego musimy podnosi¢ po-
ziom bezpieczenstwa. Producenci powinni inwestowaé
w standaryzacje i kryteria oceny zabezpieczen, musza
podnosi¢ jakos¢ kodu, a takze opracowywaé narzedzia
dla twoércow bezpiecznych aplikacji dla klas ustug sieci
5G iich kolejnych generaciji.

Piotr Mieczkowski: Mysle, ze udato nam sie roz-
prawi¢ z kilkoma mitami. Po pierwsze, 5G nie zabija!
Emisja nie jest zwigzana z 5G, a nawet z bezprzewodowa
telekomunikacja. Bezpieczenstwo jest zawsze bardzo
wazne, nie stato sie wazne dopiero przy 5G. Dobrze gdy-
by kompetencje byly tworzone u nas - takg role mogiby
przeja¢ NASK. Jeéli decyzje sg wspolne - unijne, global-
ne - niech bedg wspélne i jednakowe. Nie wszystkie sie-
ci musza dziata¢ razem: wojsko, energetyka, medycyna,
kazdy moze mie¢ swoje sieci dedykowane. Ale wtedy tez
rozdziela sie bezpieczenstwo. Nie zapominajmy takze
o dezinformacji Rosji w tej dziedzinie.

Michal Pakula: Dlaczego 5G budzi takie kontro-
wersje? 4G pojawilo sie calkiem niedawno i operato-
rzy wydali znaczgce $rodki na jej wdrozenie, a tu nagle
pojawia sie 5G, zanim wczeéniejsza inwestycja zdazyla
sie zwrdéci¢. Negatywne reakcje na 5G mogg by¢é moim
zdaniem odpowiedzig na niezwykle szybki rozwdj tech-
nologii i zmasowany szum medialny. Ludzie zaczynaja
reagowac negatywnie na zbyt szybko i zbyt gtosno ko-
munikowane zmiany.

Ryszard Hordynski: Gdy mowimy o bezpieczen-
stwie 5G, to méwimy o ekosystemie, w ktorym kazdy
uczestnik ma swoje obowiazki: i uzytkownicy, i operato-
rzy, istronarzadowa. Jako podatnik oczekiwalbym, zeby
te niezwykle szerokie obietnice mogty by¢ realizowane
w oparciu o bezpieczng, zaufang infrastrukture.

Eliza Pogorzelska: Patrzac od strony administracji
publicznej, nie uciekniemy od celéw stawianych nam
w Komisji Europejskiej ani od obaw - ktoére sg, mimo ze
technologia jest juz u naszych bram. Inne kraje pracu-
ja nad wdrozeniem nowej technologii. Musimy podjaé
dziatania, ktére pozwola nam nie zostaé w tyle. Dobrze,
ze debaty dzieja sie na poziomie eksperckim, bo cho¢
trzeba zadbac o strone legislacyjna, nie mozemy zapo-
mnieé o czesci edukacyjne;j. °

Wypowiedzi notowata Anna Raciniewska
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lasnie mija dziesie¢ lat od zakon-

czenia ostatniego globalnego kry-

zysu finansowego. Mial on swoje

zrédla w zadluzeniu na amerykan-

skim rynku nieruchomosci. Stam-

tad rozlal sie na caly $wiat finan-

s6w. Jak obecnie wyglada sytuacja

na globalnym rynku dlugu? Czy $§wiat jest nadmiernie
zadluzony?

Kompleksowej odpowiedzi na to pytanie dostarczyt

w ostatnim czasie m.in. raport Credit Suisse Research

Institute pod tytulem ,Assessing Global Debt 20197,
wydany specjalnie z okazji szczytu ekonomicznego
w Davos.

Globalne zadluzenie jest
na relatywnie bezpiecznym poziomie

,Od czasu globalnego kryzysu sprzed 10 lat poziom
globalnego dtugu urést do najwyzszego historyczne-
go punktu w relacji do PKB. To moze byé wskazanie,
ze zblizamy sie do kolejnego kryzysu. I rzeczywiscie,
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w niektorych segmentach ryzyko wydaje sie wysokie,
ale zagrozenia o skali globalnej nie widac. Cieszy, ze
lewar w sektorze bankowym jest na rozsagdnym pozio-
mie” - wskazal w raporcie Urs Rohner, szef Credit Su-
isse Group.

Wedtug danych Institute of International Finance
(ITF) w polowie roku 2018 wartos¢ globalnego diugu
wynosila 250 bln dol., co stanowito trzykrotno$é war-
toSci globalnego PKB. Najwieksza jego cze$¢ stanowi-
ly obligacje firm niefinansowych (29,7 proc.), rzadéw
(26,9 proc.) oraz firm finansowych (24,5 proc.). Diug
gospodarstw domowych stanowit ledwie 18,8 proc. dtu-
gu globalnego.

Wartos¢ dlugu globalnego
(wbln dol.)
300

250
200
150
100

50

0
1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017

Wedtug raportu Credit Suisse jednym z najwazniej-
szych faktéw odnoénie do dtugu globalnego jest ten do-
tyczacy krajow rozwinietych. Otz ich zadluzenie w re-
lacji do PKB przestato rosngé po kryzysie, utrzymuje
sie na poziomie 360-380 proc. globalnego PKB. Z dru-
giej strony zaczela przyrastaé w znaczacym tempie
warto$¢ obligacji emitowanych przez rynki wschodza-
ce. W latach 1999-2018 wielko$¢ globalnego zadluzenia
wzrosta w gospodarkach rozwinietych z ok. 280 proc.
PKB do ok. 380 proc., a w gospodarkach rozwinietych
(bez Chin) - z ok. 80 proc. PKB do ok. 100 proc. PKB.

Wartosc¢ dlugu w regionie
Jjako procent regionalnego PKB

— rynki rozwinigte  — Chiny rynki wschodzace bez Chin
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Wartos¢ dlugu na rynkach rozwini¢tych
Jjako procent globalnego PKB

— firmy finansowe — r1zady
firmy niefinansowe gospodarstwa domowe
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Raport Credit Suisse wskazuje, ze wsréd emerging
markets, ktore w ciggu ostatnich dziesieciu lat znaczaco
zwiekszyly zadtuzenie, s3 Chiny. Diug Panstwa Srodka
ur6st z ok. 130 proc. PKB w 1999 r. do 300 proc. PKB
w 2018 r. Chinski dtug stanowi znaczng cze$¢ dlugu wy-
emitowanego przez rynki wschodzace. ,Nalezy uwaz-
nie obserwowaé poziom zadtuzenia Paristwa Srodka. Na
razie nie jest on nadmierny z uwagi na wciaz relatywnie
szybki wzrost gospodarczy” - wskazuje Urs Rohner.

Wedtug analitykdw Credit Suisse we wszystkich
najwazniejszych gospodarkach §wiata poziom dtugu pu-
blicznego jest akceptowalny i w miare bezpieczny. ,,Ryn-
ki wymuszaja na rzagdach w miare racjonalng polityke
fiskalna. Srodowisko niskich stop przyczynia sie do tego,
ze dtugi sg tatwo obstugiwalne” - podkresla Urs Rohner.

Jednak w opinii prof. Jana Toporowskiego z Univer-
sity of London - brytyjskiego ekonomisty polskiego po-
chodzenia, autora ksigzki ,,Kredyt i kryzys” - potencjal-
ne ogniska zapalne kolejnego kryzysu mogg sie kryé na
rynkach afrykanskich czy potudniowoamerykanskich,
ktoére sa tradycyjnie najstabszym ogniwem miedzyna-
rodowego systemu finansowego.

Z kolei zdaniem dr. hab. Macieja CieSlukowskiego,
profesora nadzwyczajnego Uniwersytetu Ekonomicz-
nego w Poznaniu, bardzo trudno okresli¢ bezpieczny
poziom globalnego zadluzenia. - Z wysokim dlugiem
mozna zy¢. Zalezy to od tego, kto i na co zacigga dtug
oraz czy splaca kapital wraz z odsetkami zgodnie z har-
monogramem. Sama wysoka warto$¢ zadtuzenia jesz-
cze nie powinna przesadzaé o jego negatywnej ocenie,
jezeli dtug przeznaczany jest na cele rozwojowe - méwi
»,Gazecie Bankowej” prof. Cie§lukowski.

Dhug korporacyjny niepokoi
coraz bardziej

Ekspertéw coraz bardziej martwi natomiast wyso-
ki poziom warto$ci dlugu korporacyjnego, szczegdlnie
w USA. A takze duzy udzial obligacji o ratingu BBB
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(najnizszy rating inwestycyjny), szczeg6lnie na rynku
amerykanskim i europejskim. Z raportu Credit Suisse
wynika, ze w okresie 1995-2018 zadluzenie korporacji
niefinansowych wzrosto z 60 do 90 proc. globalnego
PKB.

Na poczatku marca na te tendencje zwrocit uwage
Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych (BIS - Bank
for International Settlements) w raporcie kwartalnym,
w tek$cie ,, Investment mandates and fire sales: the case
of mutual funds and BBB bonds”. ,Jedna trzecia emiten-
tow korporacyjnych w USA i prawie polowa w Europie
ma rating BBB. Je$li tylko w §wiatowej gospodarce doj-
dzie do powaznego spowolnienia, firmy te zaczna mieé
problemy z regulowaniem zobowigzan” - podkreslili
eksperci BIS. W efekcie ratingi tych firm pdjda w dot,
a ich obligacje o warto$ci okoto biliona dolaréw stang
sie papierami §mieciowymi.

Zdaniem prof. Cie§lukowskiego rosnace zadtuzenie
korporacji niefinansowych wynika z zapotrzebowania
na pienigdz, a to jest nastepstwem dominujacej roli
wielkich miedzynarodowych firm w gospodarce glo-
balnej oraz ich ekspansywnej polityki. - Sprzyjaja temu
m.in. polityka panstw, umacniajgca pozycje korpora-
cji na rynku, niskie opodatkowanie, deregulacje ryn-
kéw, miedzykontynentalne umowy handlowe. Ponadto
emisji obligacji korporacyjnych sprzyjajg niskie stopy
procentowe. DoSwiadczenia po kryzysie z 2008 r. poka-
zuja, ze moga one tez liczy¢ na nieograniczong pomoc
publiczng w obliczu bankructwa. Panstwo stworzylo
wiec korporacjom warunki do nieodpowiedzialnego
zwiekszania zadluzenia - uwaza naukowiec z Uniwer-
sytetu Ekonomicznego w Poznaniu.

Problem w tym, Ze obligacje korporacyjne sa nie
tylko w rekach prywatnych bankéw i innych instytucji
finansowych, lecz takze w portfelach funduszy inwe-
stycyjnych i emerytalnych. W 2018 r., wedtug BIS, ob-
ligacje korporacyjne o ratingu BBB miaty ok. 45 proc.
udziatu w portfelach funduszy emerytalnych i inwesty-
cyjnych w USA oraz w Europie. Tymczasem w 2010 r.
bylo to ledwie 20 proc.! Wyprzedaz tych papieréw, do-

Udzial dlugu amerykanskich firm
niefinansowych w dlugu firm

niefinansowych z rynkow rozwinig¢tych
(wproc.)
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konywana przez fundusze, moze doprowadzié¢ do kolej-
nego kryzysu finansowego o skali globalnej.

O problematycznej sytuacji na rynku obligacji kor-
poracyjnych w ostatnich miesigcach alarmowal nie
tylko BIS, robili to réwniez liczni eksperci z rynku fi-
nansowego i inwestycyjnego. Wypada tu wymienié
cho¢by legendarnych inwestor6w Paula Tudora Jonesa
i Howarda Marksa oraz wtasciciela firmy inwestycyjnej
DoubleLine Capital Jeffreya Gundlacha.

Wartos¢ dlugu firm amerykanskich jako
procent PKB USA na tle recesji
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Credit Suisse réwniez dostrzega niepokojaca ten-
dencje w tym segmencie rynku dlugu, ktdra zaczela sie
w roku 2014, ale podkresla, ze na razie daleko do sytu-
acji, w ktorej nalezaloby wszczynac alarm. ,,Z pewnoscia
jako$¢ dtugu firm niefinansowych pozostawia wiele do
zyczenia. Jednak nawet w tym segmencie ryzyko jest
nizsze niz np. w latach 2000-2002” - wskazuje raport
Credit Suisse.

Roéwniez prof. Toporowski jest zdania, ze na ryn-
ku obligacji korporacyjnych na razie nie wida¢ banki.
-Oczywi$cie poziom dlugu korporacyjnego urést znacz-
nie w ostatnich latach na skutek luznej polityki pieniez-
nej. Jednak tego rodzaju papiery znajduja sie w duzej



mierze w portfelach instytucji, ktore nie sa sktonne do
panicznych wyprzedazy. Jesli z jakich$ powodow ten ry-
nek stanie sie chwilowo nieplynny, te instytucje po pro-
stu beda trzymaly te papiery - uwaza prof. Toporowski.

Polski dlug pod kontrola,
ma dobrj strukture

Jak na tle tendencji na globalnym rynku dlugu pre-
zentuje sie Polska? Wedlug raportu Credit Suisse w cig-
gu ostatnich dziesieciu lat Rzeczpospolita zmniejszyla
swoje zadluzenie w walutach, w przeciwienstwie do
wiekszo$ci rynkéw wschodzacych i krajéw regionu.

Jednak prof. Cie§lukowski zwraca uwage, ze z rapor-
tow Ministerstwa Finanséw wynika, iz wlatach 2007-2017
panstwowy dtug publiczny urést z 527,4 do 961,8 mld zi,
a dlug sektora general government (liczony metoda
unijng) - z 524,4 do 1003,4 mld z} (odpowiednio 44,2
i 50,6 proc. PKB). - Warto odnotowa¢, ze w latach 2016-
-2017 dtug w ujeciu warto$ciowym, jak i mierzony udzia-
tem w PKB zmalal - méwi prof. Cie§lukowski. - Warto$¢
zadluzenia Skarbu Panstwa w walutach obcych w latach
2007-2017 wzrosta ze 121,1 do 284,0 mld z1, co stanowilo
odpowiednio 24,1 i 30,6 proc. zadluzenia ogdétem. Nato-
miast wyrazny trend spadkowy zadluzenia w walutach
obcych odnotowano w latach 2011-2017 - dodaje.

Zmniejszenie zadluzenia w walutach obcych
w latach 2011-2017 oznacza generalnie wzrost udziatu
w finansowaniu dtugu podmiotéw krajowych - wska-
zuje prof. Cie§lukowski. W latach 2007-2017 znacznie
wzrdst udzial w finansowaniu dlugu krajowego sektora
bankowego, z 21 proc. do 37,8 proc. Zmalal za§ wyraznie
udzial krajowego sektora pozabankowego, z 49,6 proc. do
30,0 proc. - Taka struktura zadluzenia ma zalety i wady.
Do pierwszych nalezy zaliczy¢ zmniejszenie uzaleznie-
nia panstwa od zagranicznych wierzycieli, co oznacza
tez nizsze koszty obstugi dlugu z uwagi na wyelimino-
wanie ryzyka kursowego. Ponadto panstwo moze tatwiej
zarzadza¢ dlugiem krajowym - wyjasnia prof. CieSlu-
kowski. - Z drugiej strony stabilne obligacje w walutach
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Jedna trzecia emitentow korporacyjnych
w USA i niemal potowa w Europie ma
rating BBB. Jesli tylko w swiatowe
gospodarce dojdzie do powaznego
spowolnienia, ich obligacje o wartosci
okoto biliona dolarow stang sie
papierami smieciowymi

obcych stanowig dobrg promocje gospodarki krajowe;j
za granicg, co moze sie przetozy¢ na wzrost zaintereso-
wania inwestorow. Zbyt duze zadluzenie w krajowym
sektorze bankowym powoduje pogorszenie oferty kre-
dytowej dla przedsiebiorstw, bo banki wolg udzielac¢ kre-
dytow panstwu niz przedsiebiorcom - dodaje.

Zdaniem prof. CieSlukowskiego wyrazny wzrost
zadluzenia polskiego Skarbu Panstwa po 2014 r. w uje-
ciu wartoSciowym jest niepokojacy. Z drugiej strony to
wcigz zadluzenie ,bezpieczne”, mieszczace sie w ry-
zach konstytucyjnych i unijnych. - Raczej pozytywnie
nalezy ocenié strukture polskiego dlugu. Jedna trzecia
zadluzenia stanowi zadluzenie zagraniczne, a gtlbwnym
zrédlem zadluzenia krajowego sa obligacje skarbowe
staloprocentowe. W rezultacie koszty dlugu publiczne-
go w postaci odsetek od 2014 r. maleja - podkresla na-
ukowiec z UEP.

Czy banki centralne
umorza panstwowe dlugi

Co, jesli jednak kolejny kryzys zadluzeniowy na-
stapi? Warto zauwazy¢, ze w takich krajach jak Japonia
czy Niemcy banki centralne trzymaja spora czes$¢ dlu-
gu skarbowego (ok. 30 proc.). Czy mozna sobie wyobra-
zi¢, ze w przypadku kryzysu pojawi sie niestandardo-
we narzedzie: umarzanie dlugéw panstw przez banki
centralne?

W opinii prof. Cie§lukowskiego jest to pytanie o role
banku centralnego w gospodarce. - Po kryzysie z 2008 r.
iuyjawnieniu stabosci sektora finansowego oraz panstwa,
wérdd ekonomistéw coraz silniejszy jest poglad, ze ban-
ki centralne, w tym Europejski Bank Centralny, powinny
bardziej wspomagac¢ gospodarke realng. Osobiscie row-
niez przychylam sie do takiego stanowiska - mowi prof.
Cie$lukowski. - Instrument w postaci umarzania dlu-
goéw moze by¢ jednym z takich narzedzi. Jednak z dru-
giej strony nalezy pamietaé, ze cele pozainflacyjne wia-
73 sie z emisja dodatkowego pieniadza, wiec sprzyjaja
inflacji. W konsekwencji nowe narzedzia bank centralny
powinien stosowac z rozsadkiem i w okreslonych, kryzy-
sowych sytuacjach - dodaje.

Warto zauwazy¢, ze trzymanie obligacji skarbowych
przez bank centralny prowadzi do redukcji efektywnego
zadtuzenia panstwa - wskazuje prof. Toporowski. - Od-
setki od obligacji skarbowych powigkszaja zyski banku
centralnego, ktore trafiajg do budzetu panstwa. Czyli
dlug skarbowy staje sie rodzajem transferu w ramach
polityki finansowej instytucji publicznych. Z drugiej
strony programy typu luzowanie iloSciowe, polegaja-
ce na masowym skupowaniu dlugu przez instytucje
publiczne, poprawiaja tylko ptynnoéé na rynku kapita-
lowym. Prawdziwa innowacja bylby taki rezim perma-
nentnych operacji otwartego rynku, ktory stabilizowal-
by caly system finansowy - podsumowuje autor ksigzki
»Kredytikryzys”. o
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OBLIGACJE DETALICZNE
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dziemy na rekord

W styczniu biezgcego roku resort finansow juz sprzedat obligacje oszczednosciowe za
ponad 1 mid zt, 0 16 proc. wiecej niz w styczniu roku 2018. Jesli tak jest w miesigcu
uznawanym za mniej sprzyjajacy oszczedzaniu, to w 2019 r. moze dojs¢ do pobicia

rekordu sprzedazy papierow detalicznych

styczniu 2019 r. nabywcy papie-
réw oszczednoSciowych wydali na
zakup obligacji skarbowych nieco
ponad 1,13 mld zt i - jak podkresla
Roman Przasnyski, gtéwny anali-
tyk Gerda Broker - ,utrzymuje sie
duze zainteresowanie tymi papie-
rami, wyraznie widoczne juz od kilkunastu miesiecy”.
Jak podaje ministerstwo, najwiekszym zainteresowa-
niem cieszyly sie papiery czteroletnie, ktérych war-
to§é sprzedazy wyniosta 326,6 mln z} (29-procentowy
udzial w strukturze sprzedazy), nastepne byly trzy-
miesieczne (323 mln zl, takze 29-procentowy), dwu-
letnie (308,7 mln zl, 27-procentowy), dziesiecioletnie
(157,1 mln z}, 14-procentowy) oraz trzyletnie (11,9 mln
z}, 1-procentowy). Wiceminister finanséw Piotr Nowak,
cytowany w komunikacie, komentowal te wyniki naste-
pujaco: ,,Ten wynik potwierdza utrzymujace sie na wy-
sokim poziomie zainteresowanie skarbowymi produk-
tami oszczedno$Sciowymi. Najwiekszy popyt w styczniu
dotyczyl obligacji czteroletnich, dzieki ktérym mozna
zabezpieczy¢ swoje oszczednoSci przed inflacjg - ich
sprzedaz wyniosta 327 mln z}. Zblizona popularnoscia
cieszyly sie obligacje trzymiesieczne i dwuletnie, ktére
maja stale, z goéry znane oprocentowanie. Pelne bezpie-
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czenstwo i atrakcyjne warunki oprocentowania to so-
lidne argumenty przemawiajace za wyborem obligacji
jako skutecznego sposobu pomnazania Srodkéw, ktory
znajduje uznanie wérdd oszczedzajacych”.

Jak zauwaza Przasnyski, w styczniu zanotowano
przesuniecie sie preferencji nabywcéw w kierunku
obligacji o dtuzszych terminach wykupu. ,,Udzial naj-
bardziej dotad popularnych obligacji trzymiesiecznych
obnizyl sie z 33,7 do 28,6 proc., co moze wskazywaé
na to, ze oszczedzajacy postanowili wybraé papiery
0 wyzszym oprocentowaniu. Spadek inflacji, notowany
w ostatnich miesigcach, sktonit do zwiekszonych zaku-
pow obligacji dwuletnich, w przypadku ktérych stale
oprocentowanie wynosi 2,1 proc. Ich udzial w sprze-
dazy ogdtem zwiekszytl sie z ok. 24 proc. w listopadzie
i grudniu do 27,3 proc. Nizsze oczekiwania inflacyjne
przetozyly sie takze na zmniejszenie sie zainteresowa-
nia obligacjami czteroletnimi, ktérych oprocentowanie
jest uzaleznione od wskaznika wzrostu cen. Ich udziat
w sprzedazy zmniejszyl sie z ponad 30 do 28,9 proc.
Jednocze$nie zwraca uwage bardzo wyrazny wzrost
udzialu w sprzedazy obligacji dziesiecioletnich, siega-
jacy az 13,9 proc. Wyzszy poziom notowano w ich przy-
padku jedynie w pierwszych trzech miesigcach 2015 r.
(dla przypomnienia w styczniu 2015 r. bylo to 35,9 proc.,



w lutym - 26,6 proc., a w marcu - 20,2 proc.). Ten wzrost
to prawdopodobnie efekt zwiekszonych wptat §rodkéw
klientéw na Indywidualne Konta Emerytalne i wyko-
rzystanie ich do zakupu obligacji dziesiecioletnich,
charakteryzujacych sie najwyzszym oprocentowaniem,
siegajacym 2,7 proc. (wyzej oprocentowane s3 jedynie
obligacje dla beneficjentéw programu 500+”.

Wyisze zarobki, wi¢cej na obligacje

Dla por6wnania warto przytoczy¢ wyniki z grudnia
2018 r., kiedy warto$¢ sprzedazy wspomnianych papie-
réw wyniosta 1 082 mln zl Resort finanséw informo-
watl wtedy, ze najwieckszym zainteresowaniem cieszyty
sie obligacje trzymiesieczne. Nabywcy indywidualni
przeznaczyli na ich zakup 364,1 mln z} (34-procentowy
udzial w strukturze sprzedazy). Popularnoscia cieszyly
sie rOwniez obligacje czteroletnie (31 proc.) i dwuletnie
(24 proc.). W dalszej kolejnosSci oszczedzajacy wybie-
rali obligacje dziesiecioletnie (9 proc.) oraz trzyletnie
(1 proc.). Eaczna warto$é sprzedazy w 2018 r. wyniosta
12,71 mld z wobec 6,86 mld zt w 2017 r. Jak podkresla
dr Mirostaw Budzicki, strateg rynkéw finansowych
w Biurze Strategii Rynkowych PKO BP: ,,Rok 2018 przy-
niést niemal dwukrotny wzrost warto$ci sprzedanych
obligacji detalicznych. A warto wspomnie¢, ze juz rok
wczesniej sprzedaz wzrosta o polowe, ustanawiajac re-
kord na poziomie 6,9 mld z}”. Przyczyn tak silnej eks-
pansji rynku obligacji detalicznych dopatruje sie m.in.
w cigglym wzroscie wynagrodzen w gospodarce, co
wraz z rosngcym zatrudnieniem sprzyja budowaniu
oszczedno$ci. ,, Tym czynnikiem mozna jedynie czeScio-

Dane o lacznej sprzedazy

Lata Sprzedaz 2018 Sprzedaz
taczna taczna
2007 2 868,1 styczen 976,4
2008 61752 luty 10879
2009 3834,0 marzec 864,1
2010 23778 kwiecien 839,5
2011 2222,3 maj 852,4
2012 2450,8 czerwiec 11776
2013 29219 lipiec 1093,1
2014 27209 sierpien 1043,3
2015 32177 wrzesien 983,7
2016 4633,7 pazdziernik 1516,4
2017 6861,0 listopad 1190,3
2018 12706,4 grudzien 10818

85

o9

W styczniu zanotowano przesuniecie
sie preferencji nabywcow w kierunku
obligacji o diuzszych terminach wykupu

wo tlumaczy¢ silny wzrost sprzedazy. Duze znaczenie
mialo poszerzenie oferty m.in. o papiery kréotkotermi-
nowe. Tu trzeba przypomnieé, ze wiekszy udzial kroét-
kich papieréw jednocze$nie zawyza efekt statystyczny.
Cze$¢ papierdw zapadnie bowiem jeszcze w tym samym
roku, powodujac konieczno$¢ organizowania kolejnych
emisji, wywolujac nieco sztuczny wzrost wolumenu
sprzedazy. W 2018 r. udzial w sprzedazy papieréw serii
OTS (kilkumiesiecznych) wyniést az 33 proc. Korygujac
jednak wyniki sprzedazy o ten efekt, dostrzegamy, ze
Ministerstwu Finanséw udato sie przyciagnaé szersza
grupe nabywcow. Na koniec 2018 r. zobowigzania Skar-
bu Panstwa z tytulu wyemitowanych papieréw oszczed-
no$ciowych w PLN wyniosty 19,7 mld z}, podczas gdy na
koniec 2016 r. bylo to 11,2 mld zt. Potwierdza to szersza
akcje resortu finans6w nakierowang na rozwijanie no-
wego kanalu dystrybucji, a takze wspieranie strategii
budowy krajowych oszczedno$ci i zmniejszania udziatu
finansowania zagranicznego. Potencjalnym czynnikiem
hamujacym sprzedaz papieré6w moze by¢ podwyzszony
koszt kapitalu, ktdry musi by¢ rekompensowany niz-
szym ryzykiem refinansowania”.

Moze pasc rekord, ale...

Analitycy zgodnie podkreslaja, Ze w tym roku na-
lezy sie spodziewac kolejnego rekordu wartosci sprze-
dazy obligacji detalicznych. ,,Wszystko wskazuje na
to, ze popyt na obligacje skarbowe bedzie w tym roku
ponownie rekordowo wysoki, a sprzyja¢ temu beda
zwiekszone transfery socjalne, ktérych czes¢ srodkow
z pewno$cia zostanie przeznaczona na zwiekszenie
oszczedno$ci” - uwaza Przasnyski. Zdaniem Budzic-
kiego w 2019 r. warto$¢ sprzedanych obligacji moze
przekroczy¢ 15 mld zl, ,podobnie jak warto$é »zyja-
cych« papier6w”. Jak dodaje Budzicki: ,, Taka teze po-
twierdzajg dane za styczen, kiedy sprzedaz wzrosta
0 16 proc. w relacji do analogicznego okresu ubieglego
roku. W tym roku spodziewac sie mozna nieco nizszej
dynamiki przyrostu, co wynika m.in. z efektu wysokiej
bazy odniesienia. Dodatkowo ostateczny wynik bedzie
w duzej mierze uzalezniony od strategii Ministerstwa
Finans6w odno$nie do struktury oferowanych papie-
réw i rozwoju tego segmentu rynku dlugu”.

Na razie jednak nie wida¢ powodo6w, dla ktorych re-
sort mialby schladza¢ koniunkture dla ciutaczy. °
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Gielda wprowadzita indeksy
makrosektorowe

d 18 marca 2019 r. GPW rozpoczeta publikacje indeksu WIG.GAMES (indeks producentéw gier) oraz

indekséw makrosektorowych z branz: banki—ubezpieczenia—rynek kapitatowy—wierzytelnosci, paliwa—
chemia—gaz oraz energia—gornictwo—surowce. W kolejnym etapie GPW planuje wprowadzenie kontraktéw
terminowych opartych o indeksy makrosektorowe. Kontrakty terminowe na indeksy makrosektorowe pojawig
sie w obrocie gietdowym po zatwierdzeniu Warunkéw Obrotu dla tych kontraktéw przez Komisje Nadzoru

Finansowego.

—/J 1 Goldman
sachs Asset
NVanagement beda
WSPOIracowac

ZU SA i Goldman Sachs Asset Management (GSAM)

podpisaty 13 marca list intencyjny o wspétpracy. GSAM
wnosi doswiadczenie wiodgcej na Swiecie firmy inwestycyjnej,
natomiast PZU oferuje unikatowe zdolno$ci zarzadzania aktywa-

w dazeniu do osiggania jak najlepszych stop zwrotu z aktywow,

zarzadzanych (lub wspotzarzadzanych przez GSAM) w swojej
sieci dystrybucii.

Rownolegle GSAM bedzie dazyt do udostgpnienia funduszy
zarzadzanych przez PZU klientom migdzynarodowym. Dodatko-
W0 wspdtpraca zaktada stworzenie funduszu na region Europy
Srodkowo-Wschodniej, zarzadzanego przez PZU i udostepnienie
go na globalnej platformie dystrybucyjnej GSAM.
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mi w Polsce i regionie Europy Srodkowo-Wschodniej. Potencjalna
wspdtpraca w zatozeniu bedzie symetryczna. GSAM wesprze PZU

a PZU bedzie dazy¢ do udostgpnienia swoim klientom produktow

1,9 bin 71

wynosity na koniec grudnia 2018 r. aktywa sektora banko-
wego. Ich warto$é byta wyzsza od stanu na koniec grudnia
2017 r. 0 119,4 mid z1, tj. 0 6,7 proc.

1.7 proc.

o tyle w 2018 r. wzrosty w skali roku koszty dziatalnosci
bankoéw. Wyniosty one 33,61 mid zi

Zrédto: Komisja Nadzoru Finansowego

Dwoch nowych
czlonkow zarzadu
Banku Pekao

R ada Nadzorcza Banku Pekao S.A. powotata w $rode 6 marca do
zarzadu banku Piotra Wetmaniskiego, dotychczasowego szefa
departamentu strategii Pekao, oraz Grzegorza Olszewskiego, wczesniej
dyrektora odpowiedzialnego za produkty inwestycyjne w PZU Zycie.
Piotr Wetmanski pracuje w Banku Pekao od 2017 . i byt odpowiedzial-
ny za strategie na lata 2018-2020 oraz jej operacjonalizacie, a takze
#;-_ 7 7S s partnerstwa strategiczne. Przed dofg-
V ol Al ‘ czeniem do Banku Pekao odpowiadat za
; wsparcie najwyzszej kadry menedzerskiej
' Bank of America Merrill Lynch w planowa-
niu strategii w obszarze Globalnej Banko-
wosci i Rynkéw. Grzegorz Olszewski ma
ponad 10-letnie doswiadczenie w sektorze
finansowym. Do Banku Pekao przyszedt
z Grupy PZU, gdzie od pazdziernika 2017 r.
pracowat na stanowisku dyrektora Biura
Sprzedazy Produktéw Inwestycyjnych oraz
doradcy prezesa zarzadu.
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NBP upamictnia 100 lat zotego

2 7|utego 2019 r. Narodowy Bank Polski, w przeddzien setnej rocznicy ustanowienia nazwy ,ztoty” dla polskiej jednost-
ki monetarnej, wprowadzit do obiegu zestawy monet kolekcjonerskich ,100 lat ztotego”.
znakOw suwerennosci oraz gospodarczej niezaleznosci panstwa jest posiadanie wtasnej waluty. Mieli tego Swiadomosc
twdrcy naszej niepodlegtosci przygotowujgcy konieczne reformy oraz plany gospodarczego zjednoczenia ziem polskich.
[...] Ostatecznie nowa waluta pojawita sie w 1924 r., ale to rok 1919 uznaje sig za zwigzany z nadaniem jej oficjalne;
nazwy. Dokonat sig tym samym kolejny akt przywracania w petni niepodlegtego panstwa. [...] Narodowy Bank
Polski, majgcy wytgczne prawo emisji ztotego, z duma upamigtnia setng rocznice jego ustanowienia przez
wyjatkowe emisje ztotych oraz srebrnych zestawdw monet o nominatach 1, 2, 5, 10, 20, 50 groszy oraz 1,
2, 5 ztotych. [...] Dzis, tak Jak w 1919 ., Ztoty reprezentUJe nasza nlezaleznosc gospodarczg oraz pafistwowa
. pe— - suwerenno$¢” — napisat w folderze emisyjnym prof.
N .. Adam Glapiniski, prezes Narodowego Banku Polskiego.

»~Jednym z podstawowych

Zré6dto: NBP

UW i Pekao
wspieraja projekty
edukacyjne

rzedstawiciele Uniwersytetu Warszawskiego oraz Banku Pekao

S.A. podpisali na poczatku marca porozumienie 0 wspotpracy
na rzecz realizacji wspolnych inicjatyw edukacyjnych wspierajgcych
przedsighiorczos¢ i rozwoj innowacji, a takze wspotpracy srodo-
wiska naukowego z biznesem. Celem partnerstwa jest wsparcie
merytorycznej, strategicznej oraz technologicznej wspotpracy
pomiedzy instytucjami. Obszarami szczeg6inego zainteresowania
partneréw sg nowoczesne technologie, w tym zaawansowane
metody matematyczne i statystyczne, analityka danych, technologie
komputerowe i techniki obliczen wielkoskalowych, a takze rozwoj
przedsigbiorczosci i innowacyjnosci.

-y moga
<orzystac z inPZU

d 4 marca TFI PZU umozliwito Klientom instytucjonalnym

obstuge produktow inwestycyjnych na platformie internetowej
inPZU. Teraz, oprécz Klientow indywidualnych, réwniez firmy moga
szybko i prosto inwestowaé przy zachowaniu atrakcyjnych opfat za
zarzadzanie funduszami. inPZU to proste i intuicyjne narzedzie do
pomnazania 0szczednosci oraz inwestowania w fundusze indekso-
we z oferty TFI PZU SA. Jest dostegpne dla Klientéw 24 godziny na
dobe, z kazdego miejsca i na dowolnym urzadzeniu mobilnym. Na
platformie inPZU Klienci mogg skorzysta¢ z wielu funkcjonalnosci
— poréwnywac fundusze, definiowac cele inwestycyjne, maja tez
mozliwos¢ ich personalizaciji. W ciggu kilku minut platforma pozwa-
la wyszukac fundusze oraz oparte o nie gotowe portfele modelowe,
a takze optacic zlecenie on-line.

PKO BP ma 25-proc. udziat
@ rynku bankowosci mobilnej

ostatnim kwartale 2018 r. prawie 2,8 min klientéw PKO
logowato sie do banku z poziomu urzgdzenia mobilnego
(do aplikacji IKO, ale takze do serwisu iPKO i iPKO lajt), o ponad pot
miliona wigcej niz przed rokiem. Wedtug portalu PRNews daje to
najwiekszemu polskiemu bankowi 25-procentowy udziat w rynku
szeroko rozumianej bankowosci mobilnej.
Zré6dio: portal PRNews

58 minut 27 sekund

spedzit Srednio w lutym 2019 r. przecigtny internauta na
stronach serwisow bankowych. Dla wizyt z komputeréw
czas ten wynidst 1 godzing 2 minuty 35 sekund, dla wizyt

z urzadzen mobilnych - 22 minuty 47 sekund

Zrédto: Dane z badania Gemius/PBI, luty 2019. Liczebnos¢ préby: N=170 501. Grupa

objeta badaniem 7-75 lat. Do badania wykorzystano dane o strukturze internautow
pochodzace z badania NetTrack Kantar Millward Brown z lll kwartatu 2018 r.
i badania Maluchy z 2018

BLUK gotowy na miedzy-
narodowe przelewy
na NnuMmer telefonu

olski Standard Ptatnosci (PSP), operator BLIKA, jako pierwszy

dostawca ptatnosci mobilnych w Europie wykonat testowg
integracje z systemem Standardised Proxy Lookup service (SPL)
— poinformowano 7 marca. Dzigki temu mozliwe bedzie dokonywa-
nie pfatnosci na numer telefonu pomigdzy europejskimi bankami.
Ustuga ma umozliwi¢ wymiane danych niezbgdnych do inicjowania
ptatnosci mobilnych pomigdzy osobami korzystajgcymi z rozwigzan
P2P na poziomie ogdlnoeuropejskim.
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Rynek kapitalowy

przed zmianami

Rynkowi kapitatowemu nie brakuje gorgcych tematow: projekt Strategii wiasnie ujrzat
Swiatto dzienne, lada chwila ruszg Pracownicze Plany Kapitatowe, a w potowie roku
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szykujg sie wazne zmiany dla rynku obligacii
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XIX KONFERENCJA IZBY DOMOW MAKLERSKICH

kronika

rojekt Strategii rozwoju rynku kapitalo-
wego pojawil sie tuz przed tegoroczng,
XIX Konferencjg Izby Domoéw Makler-
skich w Bukowinie Tatrzanskiej (8-9 mar-
ca), nic wiec dziwnego, Zze znaczna jej
cze$¢ byta poswiecona wilasnie kluczowe-
mu dla branzy dokumentowi.

Doroczna Konferencja IDM to najwazniejsze w Pol-
sce spotkanie rynku kapitalowego, w ktérym uczestni-
czg inwestorzy, sp6tki, domy maklerskie, banki, organy
rzadowe, gieldy i instytucje rozliczeniowe, organizacje
biznesowe i samorzadowe. W tym roku odbywato sie pod
hastem: ,,Rynek przyszilosci, przyszto$¢ rynku - rynek
kapitalowy wobec wyzwan innowacyjnej gospodarki”.

Dyskusja o Strategii

Do Strategii zgloszono niemato uwag, polemizowa-
no z zawartymi w niej tezami, jednak sam fakt, ze po
wielu miesigcach oczekiwan wreszcie pojawila sie szan-
sa wcielenia jej w zycie, mozna uznaé za wydarzenie,
ktoére ulatwi rynkowi szybszy rozwdj. Rynek kapitato-
Wy wymaga zarO0wno zmian, jak i wzmocnienia; w Stra-
tegii zaproponowano pewng koncepcje wykorzystania
jego potencjatu. Co w projekcie wzbudzilo szczegdlne
emocje? Na przyktad fundamentalna kwestia dotyczaca
roli rynku kapitalowego: czy ma stuzy¢ finansowaniu
wszystkich przedsiebiorstw, czy tych najbardziej inno-
wacyjnych. Wedlug Waldemara Markiewicza, prezesa
Izby Doméw Maklerskich, rynek kapitalowy powi-
nien finansowaé przede wszystkim innowacyjne male
i Srednie przedsiebiorstwa, czyli te bardziej ryzykow-
ng cze$¢ rynku, od ktdrej stronig banki. Wedtug niego
gospodarka amerykanska jest bardziej innowacyjna od
europejskiej, poniewaz udzial rynku kapitalowego w fi-
nansowaniu firm jest tam ponad dwa razy wiekszy niz
na Starym Kontynencie. W Polsce udzial ten wynosi od
jednej trzeciej do jednej drugiej Sredniej europejskie;j.
Finansowanie innowacyjnych firm ma o tyle sens, Ze to
one zwiekszaja produktywno$¢ gospodarki, utatwiajac
im funkcjonowanie na konkurencyjnym rynku. - Giet-
da, domy maklerskie nie pracujg dla siebie, ale dla catlej
gospodarki - méwil Waldemar Markiewicz.

Wedlug Pawla Borysa, prezesa Polskiego Funduszu
Rozwoju, nasz kraj ma silny, ptynny sektor bankowy
i mniej rozwiniety, dzialajacy ponizej swojego poten-
cjatu, rynek kapitalowy. Przypomnial, Ze w znacznym
stopniu zapewnia on finansowanie dlugoterminowe.
Wedlug niego wazne dla rynku sa: zaufanie i przej-
rzysto$¢, silna infrastruktura oraz inwestorzy; poja-
wienie sie Strategii rozwoju rynku kapitalowego to
wazne wydarzenie z punktu widzenia rozwoju jego
infrastruktury.

Jacek Jastrzebski, przewodniczacy Komisji Nadzoru
Finansowego, méwit o odbudowie zaufania i wiarygod-
nosci jako o kluczowych kwestiach dla rynku kapitalo-

wego. Apelowal o samoodpowiedzialno$¢ i samoregu-
lacje rynku, dzieki czemu dzialania KNF, rozumiane
czesto jako ,,przykrecanie §ruby”, nie dotyczytyby calej
branzy, tylko pewnych aspektoéw jej dziatania.

Projekt Strategii przewiduje zwiekszenie zaangazo-
wania KNF w rozwdj rynku kapitalowego. KNF powin-
na by¢ zobowigzana m.in. do ,uwzgledniania r6znic
w charakterze, wielkosci i celach dzialalno$ci gospo-
darczej prowadzonej przez uczestnikdw na rdéznych
segmentach rynku”. Autorzy projektu zwracaja uwage,
ze ,w procesie wdrazania przepisOw UE do prawa kra-
jowego w niektdrych przypadkach przyjeto rozwiaza-
nia bardziej restrykcyjne lub dalej idace, niz wynika to
literalnie z danego unijnego aktu prawnego (tzw. gold-
-plating), co doprowadzilo do powstania dodatkowych
obciazen po stronie interesariuszy polskiego rynku.
Wydaje sie zatem wskazane, aby MF wraz z KNF po-
wolaly grupe robocza, ktéra przeprowadzi proces kon-
sultacji z podmiotami wszystkich sektoréw rynku kapi-
talowego w celu zidentyfikowania istniejacych luk oraz

nadmiarowych (gold-plated) przepisow”.

Prezes IDM: Rynek kapitatowy
powinien finansowac przede
wszystkim innowacyjne mate i srednie
przedsiebiorstwa, czyli te bardzigj
ryzykowna czesc rynku, od ktorej
stronig banki

Wiele komentarzy wywotal zawarty w Strategii po-
myst wprowadzenia jednolitej licencji bankowej, pole-
gajacej - wedtug projektu - ,,na objeciu calej dziatalno-
$ci inwestycyjnej bankéw (réwniez w zakresie obrotu
zorganizowanego) jednym zezwoleniem na prowadze-
nie dzialalnosci bankowe;j”. Jednym stowem, banki mo-
glyby prowadzi¢ dzialalno$¢é inwestycyjna bez uzyski-
wania dodatkowej licencji maklerskiej. Wedlug czesci
glos6w wprowadzenie jednolitej licencji bankowej by-
loby niekorzystne dla rynku, wedlug innych - zostala-
by ona wprowadzona zbyt wcze$nie, gdyz polski rynek
jeszcze do niej nie dojrzal; pojawily sie tez opinie, ze
rola licencji jest przeceniana i tak naprawde jej znacze-
nie nie bedzie duze.

Zywa dyskusje wywotal pomyst powierzenia bez-
posredniego nadzoru nad implementacja Strategii
peilnomocnikowi ministra finanséw. Proponowano,
by pelnomocnika umiejscowi¢ wyzej w strukturach
administracji rzadowej i by podlegal on bezposrednio
premierowi.
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XIX KONFERENCJA IZBY DOMOW MAKLERSKICH

Wedlug Marka Dietla, prezesa Gieldy Papieréow
Wartosciowych, wprowadzenie strategii w Zzycie be-
dzie jednym z najwiekszych wyzwan dla calego rynku.
Uwaza, ze strategia stawia diagnoze i proponuje kon-
kretne rozwiazania.

Strategia przedstawia rozwigzania 20 najwazniej-
szych probleméw w rozwoju polskiego rynku kapitato-
wego. Jej projekt opracowato Ministerstwo Finansow
we wspoélpracy z Komisja Europejska, Europejskim
Bankiem Odbudowy i Rozwoju oraz brytyjska firma
doradcza BTA Consulting. Resort finanséw informo-
wal, Ze realizacja Strategii jest przewidziana na lata
2019-2023.

Pozytywnie o0 PPK

Kolejny szeroko omawiany temat podczas XIX Kon-
ferencji Izby Doméw Maklerskich to Pracownicze Pla-
ny Kapitalowe, ktore zaczng funkcjonowac od 1 lipca
(program obejmie najpierw najwieksze firmy, zatrud-
niajace ponad 250 os6b). Jezeli pracownicy i pracodaw-
cy beda ptaci¢ minimalna skladke, na rynek kapitatowy
co roku trafi 12 mld zb Taki zastrzyk finansowy moze
rozruszac¢ gielde. Uczestnicy konferencji w Bukowinie
Tatrzanskiej podkreslali, ze PPK moga sie sta¢ kotem
zamachowym budujacym plynno$¢ na rynku.

Podobne stanowisko zawarte jest w projekcie Stra-
tegii, w ktorej PPK wymienia sie - obok takich zjawisk
jak rozwoj spoétek fintech i wdrazanie nowych techno-
logii - jako przedsiewziecie majgce zapewni¢ znaczny
przyplyw kapitalu na rynek publiczny.

Pawel Borys przypomnial, ze beneficjentami PPK
moga by¢ nie tylko rynki akcji, lecz rowniez fundusze
venture capital czy private equity. Bedzie to jednak
wymagalo nabycia nowych umiejetnoSci przez zarza-
dzajacych albo wrecz zdobycia nowych. W przypadku
niektdrych form aktywnos$ci zwiazanych np. z ryn-
kiem obligacji korporacyjnych czy z inwestowaniem
za granica s3g to calkiem nowe sposoby zarzadzania,
niestosowane do tej pory przez TFI czy PTE. Pawel
Borys zwrocil uwage, ze na rynkach globalnych do-
konuja sie zmiany w modelu inwestowania, polegajace
na tym, ze swoje aktywa zwiekszajg fundusze private
equity, natomiast spadki sa widoczne na rynku spétek
publicznych.

Inne, wazne z punktu widzenia rynku tematy kon-
ferencji to m.in. szanse i nowe mozliwosci, jakie stwa-
rzaja uczestnikom rynku kapitalowego inicjatywy
strategiczne GPW, ramy polityki inwestycyjnej w Pra-
cowniczych Planach Kapitalowych, wplyw nowych
technologii i globalizacji, venture capital oraz rynek
gieldowy, produkty strukturyzowane, wiarygodnos$é
rynku kapitalowego, perspektywy rozwoju rynku ob-
ligacji w kontek$cie zmieniajacych sie przepiséw praw-
nych, wykorzystanie narzedzi umozliwiajacych inwe-
stowanie w start-upy, wptyw MiFID II oraz MiFIR na
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bezpieczenstwo uczestnikow rynku kapitalowego i jego
efektywno$é, inwestowanie dlugoterminowe w akcje
sp6tek notowanych na GPW przez Polakow.

Co dalej z obligacjami?

W przelomowym momencie znajduje sie obecnie
rynek obligacji. Zmiany regulacyjne, ktére go dotkna,
maja na celu wzmocnienie nadzoru oraz zwiekszenie
jego transparentno$ci. Pytanie, czy nie ograniczg one
jego rozwoju. Podczas dyskusji na XIX Konferencji Izby
Doméw Maklerskich pojawily sie opinie, Ze procedury
emisyjne znacznie si¢ wydtuza i skomplikuja, zwigksza
sie koszty emisji, co w rezultacie moze utrudni¢ dostep
matych i §rednich firm, a takze samorzadéw do finan-
sowania przedsiewzie¢ papierami dluznymi. Pogorszy
sie réwniez dostep wszystkich uczestnikéw rynku do
finansowania krétkoterminowego poprzez emisje obli-
gacji. Zakres nowych regulacji jest tak duzy, ze moze
nawet zachwia¢ przyszlo$cia polskiego rynku obligacji

korporacyjnych i komunalnych.

Prof. Jacek Jastrzebski,
przewodniczgcy KNF: odbudowa
zadfania i wiarygodnosci to kluczowe
kwestie dla rynku kapitatowego

Zmiany beda efektem ustawy z 9 listopada 2018 r.
o zmianie niektérych ustaw w zwigzku ze wzmocnie-
niem nadzoru nad rynkiem finansowym oraz ochrony
inwestoréw na tym rynku (wejdg w zycie 1 lipca 2019 r.)
oraz projektu zmiany ustawy o ofercie publicznej, kt6-
ry obecnie jest konsultowany (ma obowigzywac row-
niez od lipca 2019 r.). Nowe rozwigzania moga wptly-
naé negatywnie na rynek emisji niepublicznych. Skala
tego rynku jest duza: takich emisji przeprowadza sie
w Polsce od kilku do nawet kilkunastu tysiecy rocznie.
W 2018 r. rynek obligacji komunalnych mial ponad 500
uméw emisyjnych na kwote ponad 5 mld z}, w ramach
ktérych wyemitowano ponad 5 tys. serii obligacji. Do
tego nalezy doliczy¢ ok. 200 serii obligacji wyemitowa-
nych przez przedsiebiorstwa, na laczng kwote przekra-
czajaca 7 mld zh
Przyczyng wprowadzenia nowych przepiséw sa fa-
talne do§wiadczenia zwigzane z obligacjami spoiki Get-
Back. Jednak - co bylo przedmiotem dyskusji podczas
konferencji w Bukowinie Tatrzanskiej - zmiany dotycza
wszystkich obligacji, w tym uwazanych za bezpieczne
papieréw jednostek samorzadu terytorialnego. °
SK
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JANUSZ SZEWCZAK

poset na Sejm RP

Operacja ..Dinozaur”

owa pigtka PiS zaprezentowana, cud
gospodarczy nad Wislg trwa ku rozpa-
czy totalnej opozycji. Po ,$wiattych”
rzadach PO-PSL zostala ,kamieni
kupa”. Tymczasem PiS, ten straszliwy
polityczny ,dinozaur”, godzien tylko
- jak to Swiatle objasnila byla premier
Ewa Kopacz - ukamienowania, nie tylko pozamia-
tal przedwyborcza scene polityczng, lecz jednocze-
$nie znowu zrobil co$§ sensownego i korzystnego
dla Polakéw, oglaszajgc piatke Kaczynskiego, czyli:
500+ na pierwsze dziecko, ,trzynastke” dla eme-
rytéw, zwolnienie z podatku PIT dla mlodych do
26. roku zycia, obnizenie kosztéw pracy w firmach
i przywrocenie PKS-6w na prowincji. Programowy
oraz polityczny szach-mat wywolat placz i zgrzyta-
nie zebéw Zjednoczonej Totalnej Opozycji (ZTO),
ktéra zaploneta §wietym oburzeniem: jak to, prze-
ciez to wszystko bylo kiedys$ ich, a teraz bedzie dla
Polakéw? Sami rozdawali obcym i bogatym, a dzi$
zarzucaja PiS ,rozdawnictwo”. Redaktorzy ,,Gazety
Wyborczej” pospotu z ekspertami ekonomicznymi
PO oraz odklejonymi juz od rzeczywistos$ci prof.
Leszkiem Balcerowiczem i ekonomistg socjalistg Ry-
szardem Bugajem, zamartwiaja sie, skad PiS weZmie
35-40mld z} na realizacje piatki Kaczynskiego.

Najciekawsze w tym jest to, zZe totalna opozycja
najpierw moéwila, ze pieniedzy na programy socjal-
ne i rozkrecenie krajowej konsumpcji nie ma (stynne
»piniedzy nie ma i nie bedzie” bylego ministra finan-
s6w Jacka V. Rostowskiego czy ,prognoza” gtéwne-
go ekonomisty PO dr. Andrzeja Rzoncy o nieuchron-
nych 100 mld z} deficytu rzadu PiS w 2018 r.), p6Zniej,
ze nawet jesli pienigdze s3, to nie wolno ich da¢ pol-
skim rodzinom, bo przepijg i przebaluja, a teraz, ze
PiS wreszcie wystuchalo ich §wiatlych rad, ale i tak
bedzie ,,dramat i zrujnowany budzet”.

A przeciez moglo by¢ tak pieknie i wesoto, we-
dlug szefowej Nowoczesnej Katarzyny Lubnau-
er za$ nawet ,normalnie”. ,Zielona koniczynka”
PSL rzutem na taSme wpiela sie w ,teczowy tuk”
ugrupowania Wiosna, ktoére radosSnie oznajmito,
ze pora zlikwidowac¢ wszystkie kopalnie i dokonaé

epokowych reform, na ktére potrzeba 35 mld zi. Na-
wet sympatycy projektu Roberta Biedronia cierpko
komentowali, Ze w rachunkach zabraklo im - bagatela
- jednego zera...

Nie tylko w programie Wiosny, lecz rowniez POKO
czy Koalicji Europejskiej takich bajek gospodarczych ze
Swiata mchu i paproci jest znacznie wiecej. Leszkowi
Balcerowiczowi przyréwnujgcemu wspodlczesne czasy
i reformy PiS do ,,czasé6w stalinowskich” i straszgcego,
ze ostatnie propozycje programowe PiS przyniosg kry-
zys gospodarczy, warto przypomnie¢, ze jest co$ takie-
go jak polityka i gospodarka popytowa, a nie tylko po-
dazowa, ze oprocz cie¢ i oszczednos$ci jest stymulacja
konsumpcji i popytu, ze skonczyla sie zlodziejska pry-
watyzacja, ze wysoki, 5-procentowy wzrost PKB w Pol-
sce jest oparty glownie na popycie indywidualnym,
konsumpcji polskich rodzin oraz sprzedazy detalicznej
i znaczna cze$¢ zainwestowanych w polskie rodziny
srodkéw wraca w postaci podatkéw i optat do budzetu
panstwa, co skutecznie przeciwdziala spowolnieniu go-
spodarczemu (zreszta takie ,spowolnienie” jak 4-pro-
centowy wzrost PKB w Polsce w 2019 r. Niemcy i cala
strefa euro wzielyby w ciemno!). Te 35-40 mld z} rynek
zaakceptuje, a budzet paiistwa wytrzyma.

Warto przypomnie¢ niedowiarkom, ze corocznie za
rzadéw PiS dochody podatkowe, i to nie tylko z VAT,
rosna o 30-40 mld z}, wplywy z VAT siegnely za$ nie-
mal 175 mld zt w 2018 r., a przeciez uszczelnianie syste-
mu podatkowego nie zostalo zakonczone.

Ku rozpaczy Zjednoczonej Totalnej Opozycji nad
Wisla nie bedzie wiec drugiej Grecji, chocby tylko z tego
powodu, Ze nie mamy euro, do ktérego tak goraco na-
mawiajg Polakéw totalni. Niech sie totalni raczej mar-
twig tym, Ze to nie sg ostatnie propozycje programowe,
bo kolejne programy atrakcyjne dla Polakow i polskich
rodzin moga sie pojawié jesienia. Recepta Zjednoczonej
Prawicy na zwyciestwo wyborcze i na dalsze rzadze-
nie jest bowiem wieksza zasobno$¢ portfela polskich
rodzin, emerytéw czy mlodych pracownikéw. Miejmy
nadzieje, ze wkrétce przyjdzie czas na wsparcie rodzi-
mych przedsiebiorcéw, bo budzet panstwa ma by¢ dla
Polakdéw, a nie dla obcych, tak jak dziato sie za rzadow
tych, ktérzy nawotuja, by ,,znéw bytlo, jak byto”. [
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CEE CAPITAL MARKETS LONDYN 2019

MACIEJ WOSKO

Polskie spolki w Cit
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Kiedy obchodzagcy stulecie powstania polski bank, wraz z kilkudziesiecioma
liderami polskiego rynku kapitatowego z warszawskiego indeksu WIG 30 pojawia
sie w Londynie, inwestorzy zainteresowani sytuacjg w Polsce i w regionie nie moga
pominacC takiej okazji, by osobiscie sie przekonac, co stychac w Warszawie

o raz siodmy PKO Bank Polski zaprosit in-
westoré6w i przedstawicieli najwiekszych
firm GPW do Londynu na dwudniowg kon-
ferencje CEE Capital Markets. Jak mozna
bylo sie przekonaé, takie spotkania stuza
w duzej mierze prostowaniu obiegowych
opinii na temat polskich firm. Tym razem
bylo tez czym sie pochwalié, przedstawiajac wyniki na-
szej gospodarki. Polska jest dzi$ postrzegana jako bardzo
dobre miejsce do inwestowania, ze wzgledu na dosko-
nate wyniki gospodarcze, dobrg kondycje finanséw pu-
blicznych i znakomite perspektywy rozwoju. W 2018 r.
gospodarka pozostala na $ciezce silnego wzrostu, ktory
w calym roku przekroczyl 5 proc. i byl najwyzszy od
2007 r. Jak wyjasniat goSciom konferencji Piotr Bujak,
glowny ekonomista PKO BP, sila napedowa wzrostu pol-
skiego PKB jest popyt wewnetrzny z silng konsumpcja
prywatng i znaczgcym przyspieszeniem dzialalno$ci
inwestycyjne;j.

Od kilku lat londynskie spotkania stajg sie takze oka-
zja do zaproszenia firm z regionu, stad obecno$¢ przed-
stawicieli zarzadoéw przedsiebiorstw réwniez z Austrii,
Czech, ze Stowacjii z Litwy.

Prezes PKO BP Zbigniew Jagielo pytany o wplyw
zamieszania zwigzanego z brexitem na tematyke roz-
moéw z inwestorami odpowiedzial podczas konferencji
prasowej, ze ten temat nie byl najwazniejszy. Znacznie
bardziej interesowano sie rewelacyjnymi wynikami pol-
skiej gospodarki i polskich spétek, takze warszawskiej
Gieldy Papiero6w Wartosciowych.

Jak narazie wyglada na to, ze jedynym efektem brexi-
towego zamieszania jest decyzja PKO BP o skorygowa-
niu planéw stworzenia oddziatu banku w Londynie.

yJesteSmy zainteresowani otwarciem oddzialu
w Wielkiej Brytanii, w Londynie na paszporcie europej-
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skim. W zwigzku z tym, ze otrzymaliSmy od regulatora
brytyjskiego, z ktérym prowadziliSmy postepowanie,
stanowisko, ze w przypadku brexitu bedziemy zobowia-
zani do postawienia duzego banku, to uznali$my, ze to
nie ma sensu biznesowego” - powiedzial JagieHo pod-
czas konferencji.

Obecno$é w Londynie prezesa PFR Pawla Borysa
i prezesa GPW Marka Dietla sprawila, ze pojawily sie
takze pytania o Program Pracowniczych Planéw Ka-
pitalowych, przyszto$¢ OFE - co naturalne - bedacych
w spektrum zainteresowania inwestoréw, a takze o stra-
tegie polskiego rynku kapitalowego.

»Jestem przekonany, ze bardzo wazne byloby z per-
spektywy przewidywalnos$ci rynku, ale przede wszyst-
kim z perspektywy 15 mln cztonkéw OFE, aby mozliwie
szybko, najlepiej jeszcze przed startem PPK, czyli przed
1lipca, pojawily sie juz rozwigzania dotyczace przyszto-
$ci OFE” - ttumaczyt prezes PFR. ,,Bardzo wazne jest to,
co stanie sie z OFE, takie pytania czesto sie pojawiaja.
Dzisiaj jest tak, ze wplaty do OFE wynosza niewiele
ponad 3 mld zt rocznie, a odplywy z tytulu »suwaka«
niewiele ponad 7 mld z}. Rocznie odptywa wiec z OFE
okoto 4 mld zt. To powoduje, ze na warszawskiej gietdzie
brakuje dtugoterminowych $rodkéw” - powiedziat. @

Polska reprezentacja

W tym roku w rozmowach z przedstawicielami najwigkszych in-
stytucji finansowych z Londynu biorg udziat m.in. przedstawiciele
zarzaddw Alior Banku, Asseco Poland, Banku Pekao SA, CCC,
Energi, JSW, KGHM Polska Miedz, LOTOS, Orange Polska, PGE,
PGNiG, PKN ORLEN, PZU, a takze warszawskiej GPW.

O0JSIONNYS 10}
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PROF. MALGORZATA
ZALESKA
dyrektor Instytutu Bankowosci SGH,

przewodniczaca Komitetu Nauk
o Finansach PAN

Banki centralne w centrum uwagi

d dawna wiadomo, Zze dzialalno$é

bankéw centralnych powinna sie od-

bywaé w zaciszu gabinetéw, a ponad-

to - im jest ,nudniejsza”, tym lepiej,

tym lepsza jest sytuacja w szeroko ro-

zumianym otoczeniu bankéw. Ostat-

nie do$wiadczenia pokazuja jednak,

ze tak niestety nie jest. Wynika to przede wszystkim

z oczekiwan formutowanych przez szeroko rozumia-

ne otoczenie bankéw centralnych, w tym politykow,

a takze z postawy samych bankéw centralnych, kté-

re ulegaja niekiedy pokusie istnienia
W centrum zainteresowania.

W zasadzie od pierwszego etapu

wspbtczesnego, globalnego kryzysu

finansowego politycy z krajéw stre-

%

nie gléwnym kotem ratunkowym dla rzadéw panstw
strefy euro?

Préby ingerowania w dzialalno$¢ niezaleznych
bankéw centralnych wystepuja takze na innych ptasz-
czyznach, w réznych panstwach. Nie tak dawno temu
wloski wicepremier Matteo Salvini powiedzial, ze ,wy-
korzystanie rezerw ztota do zasypywania dziur budze-
towych to interesujaca propozycja”. Z punktu widze-
nia politycznego by¢ moze tak, bo oznacza mozliwos¢
»kupienia” wyborcéw w okresie krétkoterminowym.
Jednak z punktu widzenia merytorycznego wypowiedz
taka jest co najmniej nietrafiona,
a wrecz szkodliwa. ,Przejadanie”
rezerw walutowych nie przynosi
bowiem zadnych trwatych korzysci,
a ponadto naraza panstwo na ata-

fy euro formutowali jasne oczeki- Proby polltykow ki spekulacyjne oraz obnizke jego
wania dodatkowej kreacji pienigdza wplywania na wiarygodnoSci.

przez Europejski Bank Centralny dzialalnosé niezaleinych W ostatnim czasie takze w Pol-
(EBC). Polityka luzowania iloscio- , sce szeroko komentowane s3 dzia-
wego w strefie euro rozwinela swoje bankow centralnych, tania polskiego banku centralnego,
skrzydta podczas kadencji prezesa choc¢ niekiedy zwlaszcza w zakresie poziomu wy-
Mario Draghiego i byta prowadzona . . nagrodzen. W tym przypadku stato
co najmniej na granicy istniejacego uzasadnione WYZS73 sie to rOwniez m.in. sprawg politycz-
prawa. W wyniku tej polityki EBC  racja stanu, to tendenc¢ja na, ktora zaowocowata zmiana usta-
przyjal na bilans wiele watpliwej . . wy o Narodowym Banku Polskim.
jakoSci aktywow, ktére moga byé poten.c.]alme.bardzo W wyniku tej zmiany ograniczona
zarzewiem kolejnych turbulencji. nlep()k().]i!ca zostala swoboda ksztaltowania wy-
Mimo to polityka luzowania ilo- — nagrodzen w banku centralnym.

Sciowego nie przyniosta do konca

zamierzonych efektéw, gdyz trud-

no zaobserwowaé zadowalajacy poziom wzrostu
gospodarczego w strefie euro. Potwierdzeniem
tego moze by¢ zaskakujacy komunikat EBC, z po-
czatku marca br., o powrocie do polityki luzowa-
nia iloSciowego, tj. o uruchomieniu trzeciej rundy
preferencyjnych kredytéw dla bankéw strefy euro
(TLTRO3). Zadziwiajacy tym bardziej, ze z koficem
2018 r. ogloszono zakonczenie niestandardowych
dzialan EBC. Czy oznacza to zatem, Ze niestan-
dardowa polityka pieniezna EBC stanie sie¢ nowym
standardem, a Europejski Bank Centralny pozosta-

I w tym przypadku otwartym py-

taniem pozostaje pozadany stopien
ingerencji zewnetrznej w kwestie zarzadcze banku
centralnego.

Powyzsze przykilady pokazuja z pewnoscig proby
coraz wiekszego wplywania politykéw na dziatalno$é
formalnie niezaleznych bankéw centralnych. Proby te
s3 niekiedy uzasadnione wyzsza racja stanu, ale czesto
wynikaja niestety z doraznych przestanek politycznych.
Abstrahujac od niektdrych szczegbétowych decyzji, ry-
sujaca sie tendencja jest niepokojaca i moze prowadzic¢
niestety do uzaleznienia bankéw centralnych od rzg-
déw, co bytoby jednoznacznie ztym rozwigzaniem. @
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lifestyle MARIO MENEZI

Ekskluzywna nonszalancja
W paryskim stylu

Coco Chanel, Christian Dior, Yves Saint Laurent — to prawdziwi kolosi
wyznaczajgcy kierunki mody na Swiecie
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szyscy ci projektanci przez lata dostar-
czali swoim wiernym fanom prawdzi-
wych sensacji. Niczym kiedy$ Michal
Aniol z misterig tworzyli arcydziela,
ktérymi porywajg do dzi§ kustoszy mody
na calym $wiecie oraz osoby znane
z pierwszych stron gazet. To dzieki nim
obserwujemy tendencje, kierunki oraz wyznaczniki na
nadchodzace sezony. Paryskie pokazy coraz cze$ciej
ukazuja subrealizm tego fascynujacego wydarzenia
w Swiecie mody, wyznaczaja kierunki rozwoju mody.
Marka Mario Menezi od wielu lat kreuje mode na
wysokim poziomie. W atelier, w ktérym powstaja nie-
powtarzalne kreacje od Mario Menezi, mozna dostrzec
wyjatkowo nowatorskie oraz technologicznie zaawan-
sowane rozwigzania. Wszystko to w oparciu o klasy-
ke, ktéra marka ceni sobie przede wszystkim. Wyspe-
cjalizowany personel, z ktérym marka identyfikuje sie
od wielu lat, precyzyjnie koncentruje sie nad detalem
w postaci recznych szwoéw, ukladania plis na musli-
nach, rozszywania oraz ksztaltowania misternych je-
dwabnych koronek czy recznie wypracowywanych
wykonczen do kostiuméw damskich w stylu chanel...
Tego typu operacje finalnie decyduja o wysokiej jako-
$ci produktéw wykonywanych przez grupe fachowcow
w Mario Menezi.

Do dyspozycji klientow Mario Menezi udostepnilto
pokazny magazyn z najlepszymi firmowymi jedwabia-
mi, kaszmirami oraz wieloma innymi przepieknymi
gatunkami tkanin, dostarczanych wprost z wloskich
fabryk z wielopokoleniowg tradycja w dziedzinie
tkactwa.

Polska posiada bogata historie w zakresie szycia
miarowego. Swego czasu stynne domy mody Ambasa-
dor oraz Moda Polska §wiadczyty ekskluzywne ustugi.
To samo czynily réwniez pojedyncze, mniejsze pra-
cownie, ktére przewaznie byly usytuowane w centrum
duzych miast. To one koncentrowaly wokoét siebie elity
warszawskiej sceny muzycznej, teatralnej czy tez poli-
tycznej. )
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SANTE

lifestyle

Studio Sante — miejsce
warte odwiedzenia

Studio Sante Uzdrowisko Migjskie to ekskluzywna przestrzen
wellnessowo-terapeutyczna. Relaksujgca muzyka, przygaszone Swiatta i kameralna
atmosfera wyjgtkowych wnetrz tworzg niepowtarzalny nastroj miejsca emanujgcego

dobrg energig

tudio Sante Uzdrowisko Miejskie to jedyne
SPA w Polsce, w ktorym wode strukturyzo-
wang zastosowano we wszystkich basenach.
Mozna skorzystac z kapieli w basenie rekre-
acyjnym, w jacuzzi z solg himalajska i magne-
zem oraz jacuzzi z woda krzemowa. Woda
strukturyzowana jest rowniez dostepna do
picia - bezplatnie i bez ograniczen!

Tylko w Studio Sante Uzdrowisku Miejskim skorzy-
stasz z seansu w japonskiej saunie skalnej Ganbanyoku.
Lezac na ptytach z krzemionki wulkanicznej Black Sil-
lica, podczas 60-minutowej sesji mozna spali¢ nawet do
1200 kalorii! Tylko tutaj zrelaksujesz sie w unikatowym
Goldarium - jedynej w Polsce wypoczywalni wylozo-
nej 22-karatowym zlotem. Sauna to znakomity sposéb
na redukcje stresu emocjonalnego i wewnatrzustro-

GAZETA BANKOWA // KWIECIEN 2019

jowego, glebokie rozluzZnienie ciala, ukojenie umystu,
likwidacje zmeczenia psychicznego i fizycznego czy
podwyzszenie biowitalno$ci. Kazda z saun i wypoczy-
walni jest regularnie badana pod katem energetyki!
Sa tez sauny: finska, biosauna z aromaterapia, parowa,
atakze grota solna, lampy kolagenowe i stoneczna tgka,
na ktérej mozna sie cieszy¢ bezpiecznym opalaniem.
Do dyspozycji gosci jest strefa gabinetow Well-
ness & Beauty, gdzie dostepne s3 zaawansowane tech-
nologie: Analiza Zdrowia i Terapia Biofeedback (VIE-
VA, SCIO), Mikrokrazenie (BEMER), Wibroakutsyka
(MULTIVIB), najskuteczniejsze zabiegi odmiladzajace
(YONELLE Medesthetic na twarz i ciatlo, Derma Oxy
- infuzja tlenowa, Bloomea, Skin Frax RF, Laser Light
Sheer, Medshape na twarz i ciato, Mezoterapia Mikro-
iglowa) oraz terapie manualne: mieSniowo-powiezio-



wa, masaze: goragcym olejem kokosowym, mastem shea,
goraca $wiecg, lomi lomi i wiele innych.

W Studio Sante s3 tez kapsula floatingowa przy-
noszaca najglebszy relaks, jaki tylko mozna sobie wy-
obrazié, bogata oferta masazy orientalnych wykonywa-
nych przez Balijki i szeroka gama zabiegdéw medycyny
estetycznej.

Przy okazji go$cie moga w Bistro Sante wypié pysz-
ng kawe Maracala (w 100 proc. z ziaren Arabica), Swie-
zo wyciskane soki, zje$¢ zdrowy lunch.

Studio Sante to miejsce warte odwiedzenia!

Info w pigutce:

Gabinety SPA: 8
Baseny: 1
Jacuzzi: 2 (z solq himalajskq i magnezem, kizemowe)
Sauny: 4 (japoriska, firiska, parowa, bio)
Grotasolna: 1
Fapsuta floatingowa: 1
Sale konferencyjne: 1
Marki SPA: Yonelle, Salco

Kontakt:
Warszawa, ul. Jagielloriska 55 A
tel.: +48 691 603 611 / +48 605 130 152
www.studiosante.pl
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bankowa poleca

V Europejski Kongres Samorzadow

Krakow

Krakow juz po raz piaty bedzie goscic¢
najwazniejszych politykéw, samo-
rzadowcow, przedstawicieli biznesu

i lokalnych liderow. Na Europejski Kongres

Samorzadow przyjedzie ponad dwa tysigce
gosci z niemal catej Europy. Hasto tegoroczne;
edycji to ,Samorzad — razem dla przysztosci”.
W3rdd gosci Kongresu sg m.in. wicepremier

8 - 9 KWIETNIA

Beata Szydto, wiceprzewodniczacy Parla-
mentu Europejskiego Zdzistaw Krasnodgbski,
prezydent Krakowa Jacek Majchrowski

i burmistrz Edynburga Frank Ross.

Forum Innowacji

Me

arnow

Forum Innowaciji kultywuje tradycje

11 dotychczasowych Forow Inwestycyjnych
dla mtodych wynalazcéw oraz innowa-
toréw. W tym roku gtéwnymi tematami
Forum beda: sztuczna inteligencja, uczenie
maszynowe, technologie finansowe, nowe

technologie w energetyce i stuzbie zdrowia
Czy nowoczesne systemy zarzadzania

w przedsigbiorstwach.

Opracz dyskusiji panelowych, warsztatow,
prezentaciji praktycznego zastosowania
rozwigzan innowacyjnych w biznesie, w Tar-

15_16 KWIETNIA

nowie rozegrane zostang trzy konkursy:
Startup Award, Robot Show i konkurs
programistyczny Hackhaton Zapro-
gramuj Tarnéw. Prowadzony bedzie takze
nabdr do nowego programu Matopolska
Start-up Rocket.

II Forum Wizja Rozwoju
Gdynia

Sztuczna inteligencija, przemyst kosmiczny

i ekomobilno$¢ — to tylko kilka z tematdw
paneli, ktore planujg organizatorzy Il Forum
Wizja Rozwoju w ramach bloku ,, Technolo-

gie przyszosci”. ,Pomyst stworzenia tego bloku
narodzit sig z potrzeby pokazania nie tylko tech-
nologii okreslanych obecnie jako innowacyjne,
lecz rowniez takich, ktdre w przysziosci bedg
ksztattowac nasze zycie” — mowi prezes Fun-
dacji Wizja Rozwoju dr inz. Andrzej Michalak.
W ramach bloku , Technologii przysztosci”
odbedg sie takze dyskusje dotyczace rozwoju
e-gospodarki, biotechnologii, druku 3D,

automatyzacii i robotyzacji przemystu oraz
zastosowania innowacyjnych technologii

w przemysle motoryzacyjnym.

Forum Wizja Rozwoju to 100 debat dla
uczczenia 100-lecia odzyskania przez
Polske niepodlegtosci, 5 tys. uczestni-
kow, ktorzy wezma udziat w debatach
w 16 blokach tematycznych. Wydarzenie
odbedzie sie pod honorowym patronatem pre-
miera Mateusza Morawieckiego.,Gazeta Ban-
kowa” jest jednym z partneréw medialnych.

Il Forum Wizja Rozwoju w Gdyni
uswietnia obchody 35-lecia Solidar-

24_2 5 CZERWCA

nosci Walczacej Oddziat Tréjmiasto pod
Patronatem Narodowym Prezydenta
Rzeczypospolitej Andrzeja Dudy. Komitet
Honorowy obchodéw stanowig: Prezes

Rady Ministrow Mateusz Morawiecki, Szef
Urzedu do Spraw Kombatantéw i Osob
Represjonowanych Jan Kasprzyk, Prezes
Instytutu Pamieci Narodowej dr Jarostaw
Szarek, Marszatek Senior, Przewodniczacy
Solidarnosci Walczacej Kornel Morawiecki,
Prezes Zarzadu PKO BP Zbigniew Jagietto
oraz Przewodniczacy Zespotu Nowoczesnych
Technologii przy NCBIR Wojciech Myslecki.

Mistrzostwa Polski Mlodych Ekonomistow

Jastrzebia Gora

Po raz 14. Stowarzyszenie Krzewienia Eduka-
cji Finansowej (SKEF) organizuje ogdlnopolski
konkurs ekonomiczny ,Mistrzostwa Polski
Mtodych Ekonomistow”.

Biezgca edycja kierowana jest do uczniéw
szkdt podstawowych (klasy VIl i VIIl) oraz
ucznidw szkot gimnazjalnych (klasy Ill). Temat
tegorocznej edyciji to: ,,0brét bezgotow-
kowy. Nowoczesnos$¢ i bezpieczenstwo”.
Aby wzig¢ udziat w konkursie, nalezy wejsc
na strong www.skef.pl, na ktdrej od 11 marca
2019 r. sg udostepnione materiaty konkur-

sowe. Nalezy wypetni¢ i przesta¢ formularz
zgtoszeniowy oraz prace konkursowg do

30 kwietnia 2019 r. Sposrdd nadestanych
prac konkursowych zostanie wytonionych

10 z najwigkszg liczbg punktow. Ich autorzy
zostang zaproszeni do udziatu w finale, ktdry
odbedzie sie 7-9 czerwca 2019 1. w Jastrze-
hiej Gdrze. Finalisci powalczg o atrakcyjne
nagrody pienigzne.

Patronat honorowy nad 14. edycjg konkursu
objety Narodowy Bank Polski oraz Krajowa
Spétdzielcza Kasa Oszczgdnosciowo-Kre-

MARZEC-CZERWIEC

dytowa. Partnerami i Sponsorami konkursu
s3: Fundacja im. Franciszka Stefczyka, ktorej
Gtéwnym Fundatorem jest Kasa Stefczyka,
Saltus Ubezpieczenia, Towarzystwo Zarzg-
dzajgce SKOK Sp. z 0.0. S.K.A., Ecco Holiday
Sp. z 0.0., Fundacja Grzegorza Biereckiego
,Kocham Podlasie, Aplitt S.A., Kasa Unii Lu-
belskiej, SKOK im. St. Adamskiego oraz Biuro
Informacji Kredytowej S.A. Patronat medialny
nad konkursem objety: ,Gazeta Bankowa”,
tygodnik ,,Sieci”, portal wGospodarce.pl
oraz telewizja wPolsce.pl
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TELEWIZJA
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Twojego biznesu

Wybierajgc PRODUKTY GIELDOWE od TAURONA, zyskujesz
swobode w kontrolowaniu ceny energii przy jednoczesnej
ochronie przed podwyzkami.

biznes.tauron.pl



