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Wierzymy, zZe rocznik wzorowany na podobnych wydawnictwach
francuskich, niemieckich i innych wypelni dotkliwq luke

w zyciu ekonomicznem, ktéremu brak koniecznej dzis orientacji,
a stanie sie niezbednym podrecznikiem w codziennej pracy
spolek akcyjnych, wszystkich instytucyj i 0sob, ktore

biorq udzial w zyciu gospodarczem Polski.
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EDYTORIAL

Odzyskac
wiare w sukces

oze w roku stulecia odzyskania niepodlegto$ci uda nam sie od-

zyskaé wiare w polski sukces? W nasze umiejetnoSci, w moz-

liwo$¢ realizacji najbardziej odwaznych projektéw, w to, ze
zerwiemy wreszcie z mentalno$cig kolonialng. Przynajmniej w zyciu
gospodarczym. Marzenia? I wlasnie im oddaje glos, takze w artykule
wstepnym do tegorocznej edycji ,,Polskiego Kompasu”, ktéry ukazuje sie
réwnolegle z tym wydaniem ,,Gazety Bankowej”.

Miato by¢ strasznie: ratingi Polski mialy polecie¢ na leb, na szyje,
wyniki gospodarcze rungé, a ekonomiczne projekty PiS mialy zrujno-
wa¢é budzet. Gdyby tak sie stato, dzi§ choér ekspertéw od ,,a nie moéwi-
lem” triumfowalby radoénie przy wtoérze opozycji od ,nie gryzie sie
reki...”. Kolonialna mentalno$§¢ przez lata wrosta w biznes - jesteSmy
przeciez niewielkim krajem w §rodkowej Europie, gdziez nam, naszym
firmom, naszym menedzerom do globalnej potyczki o rynek finansowy
czy wojny o surowce, nie wspominajac o transporcie. Tymczasem...

Stajemy w jednym szeregu z 25 najbardziej rozwinietymi rynkami ka-
pitalowymi na §wiecie. Wedtug agencji indeksowej FTSE Russell Polska
przestala by¢ krajem rozwijajacym sie i moze konkurowac o inwestoré6w
w gronie developed markets. Dalej? Agencja S&P wreszcie zweryfikowata
swoje decyzje ze stycznia 2016 r. i podwyzszyla ocene ratingowa Polski
do poziomu A- dla dlugoterminowych zobowigzan w walucie zagranicz-
nej oraz A/A-1 odpowiednio dla dtugo- i krétkoterminowych zobowig-
zanh w walucie krajowej. Jeszcze? Polska zajela pigte miejsce wsrdd kra-
jow najbardziej efektywnych w redukcji szarej strefy w latach 2007-2016
(A.T. Kearney). W Indeksie Kapitalu Ludzkiego przygotowanym przez
Bank Swiatowy Polska zajeta 30. miejsce wérdod 157 badanych paristw.
Z wynikiem 0,75 wyprzedzili$my Hiszpanie (0,74), Islandie (0,74), Luk-
semburg (0,69) czy Grecje (0,68).

Nie jestem naiwny. Nie przekona to dyzurnych pesymistow i kryty-
kéw. Powiedzg - to tylko statystyka, ratingi, rankingi. Kto$ doda, ze to
efekt ,,zielonej wyspy Tuska”, a dzi$ od tego jedynie odcina sie kupony
i spija §mietane. Moze wlasnie to kwestia mentalnosci?

A moze to doskonaly poczatek, by wzorem inZzynieréw z Gdyni i COP
w latach 20.130. uwierzy¢ w mozliwo$¢ realizacji odwaznych, dziejowych
projektéw? Od Inicjatywy Trojmorza, przez Port Solidarno$é, przekop
Mierzei Wislanej, Fort Trump, az po polskie firmy eksportujace do Chin
i polskie koncerny walczace o europejskie oraz §wiatowe rynki z global-
nymi graczami. Moze to wlasnie kwestia wiary, nawet jeSli w realnym
biznesie to jedynie psychologiczny trik.

W tym wydaniu ,,Gazety Bankowej” sporo zatem o naszych sukce-
sach, a w ,,Polskim Kompasie” - na 400 stronach, w 118 tekstach
o objeto$ci miliona znakéw - o szansach, jakie niesie dla go-
spodarki stulecie odzyskania niepodleglosci.

Ry A j7i
e
" MACIEJ WOSKO |

Redaktor naczelny ,Gazety Bankowej”
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polecane SPIS TRESCI

TEMAT NUMERU:

Fort Trump
w Polsce

Projekt statej bazy US Army w Polsce o robo-
czej nazwie Fort Trump przedstawit oficjalnie
prezydent RP Andrzej Duda podczas wrzes-
niowej wizyty w Biatym Domu, w Waszyngto-
nie. Bazy wojskowe USA majg dobry wptyw na
gospodarke kraju goszczacego. Przyciggaja
inwestoréw i rozkrecaja lokalny biznes. Ich bu-
dowa wymaga jednak sporych nakfadéw. Caty
czas musimy tez mie¢ w tyle glowy polityczny
i geostrategiczny wymiar obecnosci Fortu
Trump w Polsce, gdy ma sie za sgsiadow
Niemcy i Rosje

WYDARZENIA:

Awans w FTSE Russell
byl zawsze marzeniem gieldy

Marek Dietl, prezes GPW: Gramy juz w wyzszej lidze i rywali-
zujemy z innymi rynkami. Teraz mamy szanse zawalczy¢ o to,
zeby zwigkszy¢ wage w indeksie FTSE Russell. Dzisiaj jest ona
skromna w grupie liczacej 25 krajow, ale nie mozna siedzie¢
z zatozonymi rekami

SPORT:

Potencjal pod siatka

Nawet tytut mistrzow Swiata nie sprawi, ze siatkarze przesung
sie w hierarchii popularnosci przed pitkarzy. Ale ci mtodzi, sym-
patyczni i elokwentni ludzie sukcesu sa swietnym materiatem
na gwiazdy

str.
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TECHNO BIZNES:

Cienie padaja
na blockchain

Technologii blockchain wrézy
sie Swietlang przysztos¢,
szczegdlnie w sektorze
finansowym. Jednak rozgtos
wokot niej spowodowat, ze
mocno zainteresowali sie nig
takze cyberprzestepcy

str. 66

FINANSE:

Trz¢sienie
ziemi
w skansenie

Polskie fundusze inwesty-
cyjne tkwig nadal w XX w.
Ale wyglada na to, ze
proces wejscia tej branzy
w wiek XXI wtasnie sie
rozpoczat

str. 74

FINANSE:

Czarne
chmury nad
fintechami

Wydawatoby sie, ze biznes
fintechowy ma przed
sobag najlepsze lata. Ale
jest mozliwe, ze zamiast
finansowego eldorado wiele
fintechdw zniknie z rynku

HISTORIA:

Lajkonik
pachnacy
kawa

Ze Skawiny pochodzg
smaki, ktdre pokochali
Polacy: stone paluszki
i kultowa kawa zbozowa
Inka

str. 100
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Test dla indeksu F%ésp@ct

GOSPODARKA Pojawita sig informacja, ze wtasnie rusza Xl edycja indeksu Respect. Cel indeksu jest szczytny, bo chodzi o wskazanie firm
odpowiedzialnych spotecznie, ktdre sg notowane na GPW. Wyglada jednak na to, ze tegoroczna edycja nie bedzie warta szacunku.

Nie dlatego, ze firmy gietdowe przestaty by¢ odpowiedzialne spotecznie. Nie dlatego, ze zdarzyto sig co$ ztego w ,zakresie tadu korporacyjnego

i informacyjnego”, ze pogorszyty sie ,relacje z inwestorami”, nie z powodu nieuwzgledniania czy tez nieposzanowania ,czynnikéw spotecznych,
pracowniczych oraz ekologicznych”. Firm spefniajgcych te wszystkie kryteria — i to na wysokim poziomie — mam nadzieje na GPW jest sporo.
Chodzi o to, ze firma zajmujgca sig weryfikacjg danych wykorzystywanych do tego indeksu przestata by¢ wiarygodna. Owszem, robi to od lat

i byé moze ma petne prawo, réwniez w $wietle umowy, aby robic to nadal, tyle ze jesli skorzysta z tego prawa, to zaszkodzi indeksowi.

0toz Respectem zajmuije sig firma audytorska Deloitte Polska. Ta sama, ktdra tak doktadnie przeswietlita raporty GetBacku, ze nie zorientowata
sig, iz windykator ma potezne problemy. Przypomnijmy, Deloitte podpisat sie np. pod raportem pétrocznym za 2017 r., w ktérym byto 112 min zt
zysku. Kiedy jednak w raporcie za caty rok 2017 GetBack spétka poinformowata, ze ma 1,3 mid zt straty, Deloitte odmowit podpisania.

Nie udato mi sie trafi¢ na informacije o tym, aby kto$ w Deloitte ponidst konsekwencje postepowania w stosunku do sprawozdania finansowego
GetBacku. Nie zauwazytem tez informacii, Ze ktos z Deloitte odczuwa wstyd czy choc zmieszanie z powodu strat, jakie poniesli akcjonariusze
spotki windykacyjnej, ktérzy mieli zaufanie do audytora. Nic, zero. A teraz firma ogtasza z duma, ze wiasnie zaczyna zbiera¢ dane do indeksu
spofek godnych szacunku. By¢ moze kto$ na GPW popetnit btad, nie wypowiadajgc wspotpracy z Deloitte, ale podejrzewam, ze umowa wigzaca
spotke przy Ksigzecej z audytorem jest trudna do zerwania i ma zapisane catkiem spore kary umowne. Innymi stowy — GPW po prostu nie moze
pokazac¢ Deloitte drzwi ze wzgledow finansowych. Pewne jest jednak, ze w ten sposob indeks Respect nie moze powstac. Dlatego sadze, ze
zadna firma nie powinna odpowiada¢ na wezwanie Deloitte do przesytania informaciji. Mato tego — uwazam, ze kazda spétka gietdowa, ktdra
mimo wszystko takie dane przesle do ,audytora”, na pewno nie jest firmg godna szacunku.
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BIZNES Globalne ocieplenie jest juz domeng zgredow i emery-
tow, teraz modnym zagrozeniem s3 plastikowe siatki i rurki, ktdre
zasmiecg oceany i doprowadzg ludzkos¢ do zagtady. Pozwalam
sobie na lekki ton, cho¢ sprawa wcale lekka nie jest. | nie chodzi

0 zagrozenie, tylko 0 modeg. Tak, modg. Ale mode, ktdra generuje
miliardy dolaréw zyskow dla panstw i koncernéw oraz wiele miliar-
déw strat dla spoteczenstw. Chodzi 0 mode na zagrozenie, mode na
zagtade. Rzeczywiscie globalne ocieplenie utrzymato sig w dyskursie
wyjatkowo dtugo. Rzecz jasna, jak to zwykle bywa w przypadku
takich globalnych wzmozen, wystarczy chwile poskrobac, by sig
przekonac, ze cienka warstwa propagandy i paniki skrywa realne
interesy. W przypadku globalnego ocieplenia juz dekade temu
gruchneta informacja o tym, jak wybicrczo traktowane s badania;
wyniki podwazajgce teorig, jakoby wzrost globalnej temperatury

nie byt wywotany przez cztowieka, miaty byc ignorowane lub wrecz
zwalczane, a uczeni — kneblowani i ,gtodzeni” brakiem grantow.
Realnie globalne ocieplenie, owszem, ma miejsce, ale wcigz brakuje
wiarygodnych badan, ktdre powigzatyby je z dziatalnoscig cztowieka.
Ci, ktdrzy interesujg sie tematem, stosowne dane znaja. Ci, ktdrzy
sig nim nie interesujg albo sg wyznawcami tej Swieckiej wiary, i tak

Indeks Respect nie bedzie wart szacunku, Marek Siudaj, 28 wrzesnia

Apokalipsa tego sezonu

zignorujg moje stowa. Zmierzam do czegos innego: globalne ocie-
plenie byto kolejnym elementem specyficznej, charakterystycznej dla
koncowki wieku XX i poczatku XXI maniery wyszukiwania globalnych
zagrozen, koniecznie wywotanych przez cztowieka. | sam pamigtam,
jak na poczatku lat 90. zgtadzi¢ nas miato globalne ozigbienie,
potem przeludnienie (mam dziwne wrazenie, ze stuzy¢ miato Scisle
wzmocnieniu organizacji proaborcyjnych i uderzy¢ w rozwéj panstw
Afryki, gdzie w owym okresie przyrost naturalny byt najwigkszy),
przez moment zabrakngC miato ropy (ta narracja wzmacniata firmy
technologiczne pracujgce nad paliwami alternatywnymi), potem
pojawita sie dtuga moda na globalne ocieplenie (tutaj zyski trafiaty
do tak wielu podmiotow, ze nawet ich nie zliczg), az wreszcie teraz
powoli ocieplenie wypierane jest przez siatki i stomki. Ciekawe, kto
zyska tym razem. [...] Spodziewajmy sig wigc nowej legislacji, no-
wych dyrektyw UE, nowych akcji celebrytéw i nowych, narzucanych
nam drogich technologii. Bo zagraza nam ocean plastikowych $mie-
ci, ktore juz wkrétce zgtadza ludzkos¢. Przynajmniej do momentu, az
zagraza¢ nam zacznie co$ nowego.

Globalne ocieplenie juz nie zagraza ludzkosci,
Arkady Saulski, 25 wrzes$nia
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Niemiecka afera spalinowa bis

ENERGETYKA Nie znalaztem jeszcze nikogo, kto by mi wyjasnit,
w co wiasciwie grajg Niemcy w energetyce. Ale wiele 0sdb, ktére pro-
buje to wyjasnic, prezentuje zaskakujacg wiare, ze Niemcy naprawde
interesujg sie stanem Srodowiska naturalnego. To, ze w to wierzg,
stanowi dla mnie jeszcze wigksza zagadke niz zamierzenia Berlina

w kwestii energetyki. Nie pojmuije, jak mozna wierzy¢ w szczerosc nie-
mieckich intencji. Wiadomo, ze nasi zachodni sasiedzi sporo inwestujg
w wywotanie owego ,ekologicznego” wrazenia, ale wiadomo takze,

ze jest ono catkowicie nieprawdziwe. Bardzo dobrym przyktadem jest
$mier¢ ekologa w trakcie usuwania protestujacych w lesie Hambach.
Wiem, ze to byt przypadek, ale to réwniez dowdd, ze jesli w gre wehodzi
gospodarka, to Niemcy majg w gtebokim powazaniu wzgledy ochrony
Srodowiska. | s3 bezwzgledni w egzekwowaniu tego interesu. O tym,
Ze niemieckie elity zupetnie nie wierzg w te wszystkie ekologiczne
opowiesci, najlepiej Swiadczy afera z fatszowaniem danych o spalinach
z silnikéw Diesla. Mam wrazenie, ze w Polsce nie zdajemy sobie sprawy
ze skali tego oszustwa. Okazuije sie, ze WSZYSTKIE koncerny moto-
ryzacyjne w Niemczech stosowaty oprogramowanie fatszujace dane

0 spalinach. Volkswagen to w Polsce koncern zagraniczny, ale w Niem-
czech to koncern rodzimy. Tam pracujg niemieccy pracownicy. Watpie,
aby wgrywaniem oprogramowania fatszujgcego zajmowali sie wysoko
postawieni menedzerowie, ktdrzy sa cztonkami niemieckich zwigzkow
zawodowych, majgcych spory wptyw na firmy. Na dodatek niemieckie
koncerny sg cztonkami réznego rodzaju organizacji, w ktorych sg

i Zwigzki zawodowe, i ekolodzy. Mato tego, w VW ma udziaty Dolna
Saksonia, a wigc jeden z krajow zwigzkowych RFN. W Dolnej Saksonii
w okresie wybuchu afery rzadzito SPD, a wigc jeden z czionkow tzw.
Wielkiej Koalicji. To oznacza ni mniej, ni wiecej, ze o fatszowaniu danych
przez VW musieli wiedzie¢ takze niemieccy politycy — i to nie tylko re-
gionalni, lecz réwniez ci najwyzszego szczebla. A jednak nikt nie puscit
pary z ust. Zmowa milczenia, jaka panowata wokot sprawy fatszowania
danych, byta totalna. To bardzo wazne. Uwierzytbym, ze Niemcy maja
szczere podejscie do ekologii, gdyby w tym catym farncuchu pojawit

sie ktos, chocby z grona niemieckich ekologow, kto alarmowatby

0 niecnych praktykach koncerndw samochodowych. Ale nie znalazt sig
nikt taki. W proceder stosowania sfatszowanych programéw musiata
by¢ zaangazowana naprawde duza — nomen omen — rzesza Niemcow,
a jednak wszyscy trzymali jezyk za zghami. Bo korzy$ci z fatszowania
danych o spalinach z niemieckich silnikéw Diesla byty przeogromne.

A przeciez to sg grosze w poréwnaniu z zyskami z fatszowania danych
0 spalinach emitowanych przez niemieckg energetyke. Koszty dosto-

SO B\

sowania niemieckich elektrowni weglowych do coraz ostrzejszych wy-
magan srodowiskowych sg horrendalne, ale Niemcy nawet nie probuja
protestowac. Sadze, ze ta cisza bierze sig stad, iz robig doktadnie to
samo, co koledzy z VW — fatszuja. Czy ktos z panstwa styszat o niezalez-
nych testach zawartosci spalin, jakie s3 emitowane przez elektrownie?
Czy kto$ moze wie, kto takie niezalezne testy robi? Do mnie informacja
0 czyms takim nie dotarta. Czyli generalnie jest tak, ze wszyscy wierza
w to, co zadeklaruje firma energetyczna, nikt tego nie sprawdza. A prze-
cieZ to Niemcy emitujg najwiecej CO, w Europie, zardwno per capita,
jak i globalnie. To Niemcy majg znacznie wigkszy problem z redukcjg
tej emisji niz np. Polska. Czy jest mozliwe, aby niemiecki dwutlenek
wegla byly czystszy niz ten, kidry wylatuje z komindw w naszym kraju?
Okazuje sig, ze wiele 0sob wierzy, iz tak jest. A przeciez wystarczy
chwila zastanowienia, aby stwierdzi¢, ze jest mato prawdopodobne, aby
polskie elektrownie uzywaty gorszej technologii oczyszczania spalin niz
niemieckie. Ze efekt dla $rodowiska powinien byé taki sam dla sitowni
po obu stronach granic. Wiecej, podejrzewatbym nawet niemieckie
elektrownie o uzywanie bardziej przestarzatych rozwiazan, bo przez

lata wegiel byt jednym z tamtejszych elementéw miksu energetycz-
nego, a wiec trzeba byto inwestowac takze w bezpieczenstwo sitowni
jadrowych. Niemcy — jak twierdza, cho¢ nic takiego nie robig — chcg
zamkna¢ sitownie weglowe, wiec trudno uzasadni¢ inwestycje w kolejne
instalacje antyspalinowe. Tymczasem w Polsce wegiel jest podstawg

i musimy zrobi¢ wszystko, aby mdc z niego korzysta¢ nadal, wigc nikt
nie oszczedzat na instalacjach redukujacych spaliny. A mimo wszystko,
kiedy popatrze¢ na mapy powietrza, widac, ze w Polsce jest zotto lub
czerwono, w Niemczech zas zielono. Po prostu jest mato realne, ze
kraj, ktdrego energetyka oparta jest na weglu, jakim sg Niemcy, moze
mieC az tak czyste powietrze. | nawet pomijajac fakt, ze czg$¢ dymu

z niemieckich elektrowni trafia do Polski, bo sg one zlokalizowane przy
naszej granicy. Za to — wiedzac, jak dobrze Niemcom szlo fatszowanie
danych o spalinach samochodowych — znacznie tatwiej uwierzy¢, ze
takze w energetyce poprawiajg wyniki prac instalacji. W koicu problem
sam znika, ewentualnie pojawia sig, ale juz u sasiadow. To pozwala

na zwigkszanie nacisku na kraje takie jak Polska, aby likwidowaty
elektrownie weglowe, ktorych nie likwidujg sami Niemcy. Mnostwo
korzysci, niewielkie ryzyko. | wszystko bedzie dziatac, dopdki Niemcy
beda trzymac jezyk za zgbami. To za$ robig naprawde Swietnie.

Jak bardzo Niemey oszukuja na spalinach w energetyce?,
Marek Siudaj, 25 wrzesnia

Oprac. Sek
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)l jlest gorze) niz gorze

GOSPODARKA Problemy najwigkszych rosyjskich firm, z racji ich znaczenia dla systemu bankowego fatwo moga oznacza¢ kryzys tego
ostatniego. Agencja Moody’s wiasnie opublikowata raport, z ktdrego wynika, ze stopien koncentracji portfela kredytowego, ale réwniez depo-
zytow, jest w przypadku Rosji niebezpiecznie duzy. Wynika z niego, ze w statystycznym rosyjskim banku na 20 najwigkszych klientéw przypada
prawie potowa portfela kredytowego i niemal 1/3 depozytdw. Warto tez zwrdci¢ uwage, ze analitycy przygotowujacy raport uznali za celowe do-
danie ciekawej uwagi. Otoz ich zdaniem w rzeczywistosci stopien koncentracji portfeli kredytowych w rosyjskich bankach moze by¢ wigkszy, niz
wskazujg na to dostepne dane. Przede wszystkim z tego powodu, ze jest praktyka, wtasnie po to, aby oming¢ ograniczenia, rozdrabnianie duzych
kredytow i udzielanie ich réznym podmiotom, cho¢ koricowy beneficjent jest jeden. Moody’s poréwnat stopien koncentracji portfeli kredytowych
w Rosji z praktykg innych postsowieckich krajow. | wynika z tego, ze gorzej jest tylko na Ukrainie (powyzej 50 proc.), a przeciez kraj ten uchodzi
za Kliniczny przyktad oligarchizacji zycia gospodarczego. Przy czym Ukraina ma lepszy od Rosji wskaznik koncentracji depozytow.

W sytuacji narastania niepewno$ci w zwigzku z oczekiwanym zaostrzeniem amerykanskich sankcji rosyjski system bankowy moze nas
zaskoczyC. Rosyjskie media informuja, ze Moskiewski Bank Kredytowy, ktory pod koniec ubiegtego roku dostat 200 mid rubli (ok. 3 mid dol.)

od Rosnieftu, ma problemy z wyptatg depozytéw. Aby zrealizowa¢ wyptate przekraczajgcg 100 tys. rubli, trzeba dzien wezesniej ztozy¢ pisemne
zamowienie. Przy okazji pisze sig, ze bank ten, majacy wedtug ostatnich danych 344 mid rubli depozytow ludnosci, jest jednym z najwigkszych
w Rosji — zajmuije 7. miejsce pod wzgledem wielkosci aktywow i 10., jesli chodzi o wysokos¢ depozytow osob fizycznych.

Obserwatorzy zwracajg tez uwage na ostatnie dane, przede wszystkim zwigzane z kolejnym miesigcem spadku przyrostu rosyjskiego PKB, ktdry
po sierpniu w skali roku wzrdst o 1 proc. Utrzymanie sig tego trendu i spodziewana recesja w roku nastepnym nie powieksza dochoddw ludnosci,
ktdre po sierpniu na poziomie nominalnym i liczone rok do roku przewyzszajg tylko o 2,8 proc. zesztoroczny poziom. A trzeba pamigtac, iz ostat-
nie szacunki mowig o tym, ze rosyjska inflacja w tym roku bedzie wynosita 4-5 proc. Niebezpiecznie jednak w pierwszym potroczu wzrosta pula
kredytow dla ludno$ci — 0 20,7 proc. Taka ekspansja kredytowa stanowi potencjalne, zwtaszcza w obliczu spowolnienia wzrostu albo dziatania
niekorzystnych czynnikéw zewnetrznych (takich jak sankcje), ryzyko dla stabilnosci catego sektora bankowego w Rosji. Wiele wskazuje na to, ze
juz zaczyna on trzeszczed, ale godzina proby jeszcze przed nim.

Rosyjski system bankowy przed godzina préby, Marek Budzisz, 21 wrzesnia

Syndrom GetBack paralizuje emitentow

FINANSE Trudno przesadzic, czy inwestorzy nadal sg wystra- piej rynkowej (w miejsce dominujgcej obecnie wyceny liniowej, czyli
szeni GetBackiem. Sgdzgc po przebiegu notowan na Catalyst, okres po cenie nabycia plus naroste odsetki). To istotnie sprawa bardzo dla
najwigkszych obaw mingt mniej wigcej dwa miesigce temu. Jednak rynku wazna, ale jak zmusi¢ fundusze do zawierania wigkszej liczby
inwestorzy indywidualni nie sg zalewani kolejnymi propozycjami. transakciji na rynku regulowanym (bo na rynku OTC takie transakcje
Z prostej przyczyny. Wymagania KNF wobec oferujgcych wzrosty, 53 przeprowadzane)? Gotowe recepty nie istnieja. Rynek ksztattuje
nie jest tatwo przekona¢ bankowe domy maklerskie do dystrybucii, praktyka i nalezatoby zapyta¢ uczestnikw rynku, czego potrzebuijg,
a kiedy juz dokonaja selekcji inwestoréw i wybiorg takich, ktérzy zamiast nakazywac im podejmowanie takich czy innych dziatan.
maja kwalifikacje (odpowiednio wypetniong ankiete MiFID Il i zasoby), tatwo dostrzec, ze tempo rozwoju rynku siadto po nowelizacji ustawy
okazuje sig, ze jest ich po prostu niewielu. Emitenci zas nie chca 0 obligacjach w 2015 r. Krytykowano wowczas powszechnie zakaz
testowac rynku w obawie przed porazkg. Inwestorzy profesjonalni handlu zdematerializowanymi obligacjami po dacie ich wykupu, ale
z kolei nie pozyskujg nowych Srodkéw na inwestycje, fundusze obliga- ustawodawca wiedziat lepiej niz inwestorzy, czego im potrzeba. Po-
cji korporacyjnych nadal raportujg zmniejszenie aktywow. stulat zniesienia tego zapisu (na rozwinietych rynkach obligacji takich
Pytanie brzmi: czy podejmowane wysitki idg w kierunku przyciagniecia absurdow nie ma) nie jest prostym rozwigzaniem problemu stabosci
inwestoréw i emitentow na rynek? Czy obowigzek prowadzenia ewi- rynku, ale bytoby to dziafanie w rzeczywistym interesie inwestorow,
denciji kazdej emisji obligacji w KDPW wychodzi naprzeciw oczekiwa- ktorzy w aktualnym brzmieniu ustawy o obligacjach przymusowo
niom inwestoréw i emitentéw? A moze jednak jest to bardziej spetnie- przeistaczajg sie w prawnikow biegtych w prawie upadtosciowym,
nie oczekiwan KNF, ministerstwa i samego KDPW? Czy postulat, by sfrustrowanych tym, ze od nich wymaga sie podejmowania szybkich
w emisjach prywatnych nominat jednej obligacji nie mdgt by¢ nizszy decyzji i dziatan, podczas gdy procesy restrukturyzacji, upadtosci,

od 400 tys. z (zgtoszony przez Komisjg) jest w interesie uczestnikow formowanie aktow oskarzenia moga trwac latami i nie przynosic
rynku, czy tez moze uderza w ich interesy? llu transakciji rocznie efektow. Na rozwoju rynku skorzystajg wszyscy, na rozwoju nakazow
mozna sie spodziewac po takich papierach? A tak sig sktada, ze jed- i obostrzen — tylko nieliczni, a i to nie jest pewne.

noczesnie Ministerstwo Finanséw chce, aby fundusze zaangazowane

w obligacje korporacyjne aktywniej podchodzity do ich wyceny, najle- Ochrona inwestoréw czy stotkéw?, Emil Szweda, 21 wrzesnia
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FORT TRUMP W POLSCE temat numeru

Biznes lubi
amerykanski
parasol
bezpieczenstwa

PIOTR ROSIK

Bazy wojskowe USA majg zazwyczagj
dobry wptyw na gospodarke kraju
goszczgeego. Przyciggajg inwestorow
| rozkrecajg lokalng przedsigbiorczosc.
lch budowa i rozwd] wymagajg jednak
sporych naktadow

rojekt statej bazy US Army w Pol-
sce o roboczej nazwie Fort Trump
przedstawil oficjalnie prezydent
RP Andrzej Duda podczas wrzes-
niowej wizyty w Bialym Domu,
w Waszyngtonie. Obecnie w na-
szym kraju, w Redzikowie na Po-
morzu, stacjonuje niemal 4 tys. amerykanskich
zolnierzy na zasadzie rotacyjnej. Utworzenie
statej bazy - szczegdlnie w poblizu wschodniej
granicy - byloby znaczacg zmiang geopolitycz-
na, ktéra zmniejszytaby znacznie zagrozenie ze
strony Rosji.

2 mld dol. moze nie starczy¢

Do utworzenia stalej bazy amerykanskiej
armii w Polsce potrzeba silnej woli politycz-
) nej prezydenta USA Donalda Trumpa. Polska
Polska stara si¢ f ta 2 mld dol het le t

o przeniesienie z USA zaoferowata 2 m ”o . na za,lc ete, ale ta suma
i statg baze nad pokryje tylko cze$é kosztéw budowy Fortu
Wistg catej jednej Trump. Szacuje sie, ze tyle wydano na utwo-
dywizji US Army, czyli rzenie baz amerykanskich w Niemczech, ale

15-18 tys. zotnierzy ¥ . o
byly one budowane i remontowane wiele lat
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temat numeru

FORT TRUMP W POLSCE

temu, gdy za ré6wnowarto$¢ 2 mld dol. mozna bylo ku-
pi¢ o wiele wiecej materiatléw budowlanych i wykona¢
wiecej prac nizteraz.

Nieoficjalnie méwi sie, ze Polska stara sie o przenie-
sienie z USA calej jednej dywizji (15-18 tys. Zolnierzy).
To oznacza, ze baza bylaby bardzo duza i z pewnoScia
rozrostaby sie blyskawicznie, tak jak to mialo miejsce
w przypadku innych amerykanskich lokacji tego typu.
Taka baza to nie tylko koszary czy miejsce do éwiczen
(poligon), lecz takze lotnisko, magazyny, biura, bloki
mieszkalne dla oséb cywilnych obstugujacych baze.

Amerykanie maja w Niemczech ok. 35 tys. zolnie-
rzy (w najwiekszej bazie Ramstein oraz w kilku mniej-
szych). W 2017 r. wydali na ich utrzymanie 5 mld dol.
To oznacza, ze koszt utrzymania polskiej bazy méglby
oscylowaé wokoét 2-2,5 mld dol. w skali roku. Zwycza-
jowo kraj goszczacy US Army pokrywa cze$é¢ kosztow
utrzymania bazy: w RFN to 18 proc., w Korei Potudnio-
wej - juz 41 proc., a w Japonii az 50 proc. To oznacza, ze
Polska by¢ moze musialaby doktada¢ nawet 1 mld dol.
rocznie do stacjonowania amerykanskiej dywizji (mi-
nimum to 200-400 mln dol.).

Wzrosna koszty cyberbezpieczenstwa

Wraz z rosngca obecnoscia wojsk amerykanskich
w Polsce mog3 tez pdjS¢ w gore koszty zwigzane z cy-
berbezpieczenstwem, zardwno po stronie podmiotoéw
publicznych, jak i prywatnych. Krajowe instytucje i fir-
my beda musialy ponie$¢ wydatki na poprawe jakosci
cyberzabezpieczen. Koszty beda rozlozone w czasie.

Nalezy zrobi¢ wszystko, by nie dopusci¢ do pojawienia
sie kosztow zwigzanych z atakami hakerskimi czy nie-
wymiernych zwigzanych np. z dezinformacja.

- Ewentualna stala obecno$¢ wojsk amerykanskich
w Polsce bez watpienia bedzie miala wplyw na sytu-
acje geopolityczng w regionie. DoSwiadczenia z prze-
szto$ci pokazuja, Ze napiecia w Swiecie realnym maja
swoje odzwierciedlenie w cyberprzestrzeni. Dlatego po
wybudowaniu Fortu Trump mozemy mieé do czynienia
z wiekszg liczba wrogich dzialan prowadzonych w in-
ternecie, majacych zwigzek ze stalg obecnoscig wojsk
USA - méwi ,Gazecie Bankowej” dr Joanna Swiat-
kowska, dyrektor programowy Europejskiego Forum
Cyberbezpieczenstwa CYBERSEC i analityk Instytutu
Kosciuszki.

Wedtug Joanny Swiatkowskiej zjawisko to moze
przybiera¢ r6ézne formy. - Obecno$é wojsk USA moze
generowaé wieksze zainteresowanie stuzb wywiadow-
czych obcych panstw. A jak wiadomo, szpiegostwo
prowadzone przy uzyciu Srodkéw teleinformatycznych
jest na porzadku dziennym. Ponadto, a watek ten ob-
serwowali$émy juz na przykladzie wzmacniania flanki
wschodniej NATO, mozemy zarejestrowaé wzmozone
dzialania dezinformacyjne, takze w cyberprzestrzeni.
Moga by¢ one nakierowane zaréwno na samych Zotnie-
rzy, jak i na spoteczenstwo. Potencjalnym celem, jaki
mozna tutaj osiagnaé, jest zmniejszenie akceptacji spo-
tecznej dla obecnos$ci wojsk - wskazuje ekspert Insty-
tutu Ko$ciuszki.

Polskie podmioty, w przypadku budowy stalej bazy,
beda musialy potwierdzi¢ zdolno$é do wspdlpracy
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W Polsce od 2017 r. na Dolnym Slasku stacjonuja
rotacyjnie pododdziaty wojsk USA, majace state
bazy w Niemczech. Na zdjeciu: uroczysto$¢ powi-
tania w Zaganiu zotnierzy 1. Dywizji Kawalerii USA
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z partnerem z NATO. - Systemy teleinformatyczne,
w ktérych maja byé przetwarzane informacje niejawne,
podlegaja procesowi akredytacji bezpieczenistwa tele-
informatycznego - zwraca uwage Joanna Swiatkowska.

Gospodarka szybciej rosnie

Pytanie, czy poza wymienionymi kosztami oraz
korzy$ciami geopolitycznymi pojawia sie jeszcze ja-
kie$ inne profity, np. ekonomiczne. Ameryka ma dtuga
tradycje zakladania baz za granica (pierwsza zbudowa-
ta w Guantanamo na Kubie pod koniec XIX w.), wiec
$wiat nauki powinien co$ na ten temat wiedziec.

Tomasz Wrdblewski, prezes Warsaw Enterprise In-
stitute (WEI), wskazuje, ze Pentagon dysponuje do$é
precyzyjnymi wyliczeniami, jezeli chodzi o wplyw
amerykanskich wojsk na gospodarke krajow goszcza-
cych. - Z danych amerykanskiej administracji wynika,
ze kraje, w ktérych w latach 1950-2000 stacjonowat
znaczacy kontyngent US Army, liczacy ponad 30 tys.
zolnierzy, osiagnely dwukrotnie wyzsze tempo wzro-
stu PKB od $redniej w regionie. W krajach z najmniej-
sza liczba zolnierzy amerykanskich tempo wzrostu
bylo 0 30 proc wieksze, nizZ wynosita Srednia PKB w re-
jonie. Zawsze byl to jednak pozytywny wplyw - mowi
»Gazecie Bankowej” Tomasz Wroblewski.

Z danych Pentagonu wynika, ze najbardziej na obec-
no$ci amerykanskich wojsk w latach 1950-2000 skorzy-
staly Niemcy i Filipiny, ktérych gospodarki rozwija-
ly sie Sredniorocznie o nieco 3 pkt proc. szybciej niz
gospodarki sagsiadow. - Zaskakujaco mocny wplyw na
PKB w okresie wojny w Wietnamie mialy wojska ame-
rykanskie na gospodarke Tajlandii. Rosta ona $rednio
0 2,05 pkt proc. szybciej niz gospodarka krajow sasiadu-
jacych. Na podstawie dotychczasowych do$wiadczen
przyjmuje sie, ze obecno$¢ 10 tys. zoinierzy US Army
w danym kraju przez 10 lat podnosi jego tempo rozwoju
PKB érednio o 0,9 pkt. proc. rocznie - podkresla To-
masz Wrdblewski.

Dzieje sie tak dlatego, ze inwestorzy chetniej lokuja
kapitat w krajach goszczacych wojska amerykanskie,

PKB per capita wedlug parytetu sily

nabywezej (USD)
sredniorocznie
1960 | 2000
(proc.)
10 kra]ow z najwieksza liczba 4916 | 16413 3.05
Zotnierzy US Army
d.rugle -10 k.rajow z najwigksza 5603 | 16872 282
liczba zotnierzy US Army
94 !(raje, w ktoryf:h ftacjonowaly 3625 | 9504 186
wojska amerykarnskie

Baza wojskowa to nie tylko koszary (na zdjgciu amerykarscy zotnierze
w stotéwce w Zaganiu) czy poligon, lecz takze lotnisko, magazyny,
biura — stowem: rozw¢j lokalnego biznesu i miejsca pracy

firmy handlowe chetniej rozpoczynaja dzialalno$¢ na
tych rynkach. Przedsiebiorcy licza po prostu na to, ze
amerykanski ,parasol bezpieczenistwa” bedzie rozpiety
réwniez nad ich biznesami. Do takiego wniosku doszli
m.in. autorzy raportu ,, The Effect of US Troop Deploy-
ments on Human Rights” (,,Journal of Conflict Resolu-
tion”, nr 10/2017).

Pozytywny wplyw amerykanskich baz na gospo-
darke kraju goszczacego byl zazwyczaj tym mocniejszy,
im biedniejszy byl gospodarz. Tak wynika z opracowa-
nia ,,U.S. Troops and Foreign Economic Growth” (2011)
autorstwa Garetta Jonesa z George Mason University
i Tima Kane’a z Ewing Marion Kauffman Foundation.
Tymczasem Polska nie jest krajem ubogim, a coraz cze-
Sciej jest postrzegana jako kraj rozwiniety. Prawdopo-
dobnie pozytywny efekt budowy Fortu Trump w naj-
blizszej przysztosci nie bylby tak donioslty, jak moglby
by¢ kilkana$cie lat temu. Poza tym, jak wskazali Jones
i Kane w podsumowaniu swojej pracy: ,,Watpliwe jest,
aby opisany efekt dzialat za kazdym razem w kazdym
kraju, szczegoélnie je$li amerykanskie wojska s3 w nim
niemile widziane”.

Warto spojrzeé dokladniej na Niemcy i efekty eko-
nomiczne, jakie przynosi obecno$¢ US Army. Z danych
biura zarzadzajacego amerykanska baza w Ramstein
wynika, ze w 2003 r. jej funkcjonowanie przyniosto
niemieckiej gospodarce wymierne korzysci o warto$ci
1,3 mld dol,, a 10 lat p6zniej siegajace ok. 2,3 mld dol.
(zar6wno w roku 2013, jak i 2014). W 2015 r. bylo to
1,94 mld dol., w przypadku calego okregu Kaiserslau-
tern Military Community, ktérego baza Ramstein jest
gléwna czeScia - poinformowalo ,Gazete Bankowg”
Deutsch-Amerikanisches Biirgerbiiro. To pokazuje, ze
baza wielko$ci 20-25 tys. zolnierzy generuje dla gospo-
darki rocznie stalg warto$¢ ok. 2 mld dol.
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Inwestorzy chetniej lokujg kapitat w krajach
goszczacych wojska amerykanskie. Na zdjeciu
amerykariskie $migtowce szturmowe Apache
w trakcie éwiczeri NATO w Polsce

Baza ozywia gospodarke lokalna

Jak mozna sie domys$li¢, budowa statych baz woj-
skowych wplywa niezwykle pozytywnie na gospodar-
ke lokalng, przede wszystkim podnoszac stope zatrud-
nienia. Jak wynika z raportu ,, The Regional Economic
Effects of Military Base Realignments and Closures
in Germany” (Ruhr Economic Paper, nr 181/2010), ten
efekt jest tym wiekszy, im wieksza jest baza.

Niestety wraz z likwidacjg bazy lokalna spotecz-
no$¢ doznaje czesto ,ekonomicznego szoku”. Tak
bywalo wielokrotnie, gdy amerykanskie bazy byty li-
kwidowane na zachodzie RFN, co zostalo opisane w ar-
tykule ,,Bye Bye, G.I. - The Impact of the U.S. Military
Drawdown on Local German Labor Markets” (SFB Di-
scussion Paper nr 24/2012). O tym, jak duzym proble-
mem jest zazwyczaj likwidacja bazy dla lokalnej spo-
tecznos$ci i gospodarki, $wiadczy mnogo$¢ opracowan
naukowych po$§wieconych temu zagadnieniu, prébuja-
cych wskaza¢ dalsze drogi rozwoju miasta czy regionu
po zniknieciu Zolnierzy.

Niektore opracowania podnosza rdwniez negatywne
efekty funkcjonowania amerykanskich baz wojskowych
w wymiarze lokalnym. Tego rodzaju obiekty przyczy-
niajg sie do podniesienia poziomu hatasu, poziomu za-
nieczyszczenia Srodowiska, wzrostu cen nieruchomosci,
a takze do rozwoju prostytucji czy pojawienia sie prze-
mocy wobec kobiet - przekonuje Catherine Lutz z Brown
University w pracy ,,U.S. Foreign Military Bases: The
Edge and Essence of Empire” opublikowanej na tamach
ksiazki ,,Rethinking America”, wydanej w 2009 r.

- Trudno sie odnosi¢ do kwestii obyczajowych
w kontekScie baz, choéby prostytucji mogacej towa-
rzyszy¢é nowym jednostkom wojskowym. Problem nie
jest przypisany tylko do amerykanskich zolnierzy. Co
wiecej, prostytucja w Polsce jest po czeéci legalna i nie
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sposob jej traktowaé niezaleznie od wzrostu gospodar-
czego - uwaza Tomasz Wrdblewski.

Najpierw inwestycje,
potem wymagania

Wiosng 2019 r. Pentagon ma przedstawic raport po-
kazujacy, czy z amerykanskiego punktu widzenia jest
sens tworzy¢ stala baze w Polsce. Na mozliwy pozy-
tywny wydzwiek raportu moze wskazywac¢ wypowiedz
bylego dowddcy sit USA w Iraku i Afganistanie oraz
bylego szefa CIA gen. Davida Petraeusa, ktéry w po-
lowie pazdziernika - podczas gali z okazji stulecia od-
zyskania przez Polske niepodleglosci, zorganizowanej
w Waszyngtonie przez organizacje polonijne - stwier-
dzil, ze utworzenie stalej bazy wojsk amerykanskich
w Polsce jest zasadne.

Niektorzy analitycy podchodza jednak sceptycznie
do koncepcji budowy Fortu Trump od podstaw. - Obec-
nie w Redzikowie stacjonuje rotacyjnie ok. 4 tys. ame-
rykanskich Zolnierzy i to wlasnie Redzikowo nalezy
traktowac jako Fort Trump. Trzeba naciska¢ na rozbu-
dowe Redzikowa, wkladaé wiecej wysitku w poprawe
infrastruktury wokoé! istniejacej bazy, stworzenie lep-
szych warunkéw mieszkaniowych dla rodzin Zolnierzy,
budowe szkol, przedszkoli, drog i miejsc wypoczynko-
wych. Dobrze wziaé przyklad z tego, co Niemcy zrobili
dla Amerykanéw woko6t bazy w Ramstein. Trzeba naj-
pierw zainwestowad, zanim zaczniemy wymagaé -pod-
sumowuje Tomasz Wroblewski.

Caly czas musimy mieé¢ jednak w tyle glowy poli-
tyczny i geostrategiczny wymiar obecno$ci Fortu Trump
w Polsce. Na pienigdze wydane na ten cel nalezy patrzeé
jako na inwestycje o dtugim horyzoncie. I mie¢ nadzieje,
ze efekty mnoznikowe spowoduja, iz rachunek per saldo
wyjdzie nam na plus duzo szybciej, niz sie wydaje. [

uiuase) usbn3 isiieroads uoiewlo| [ensip Ag ojoyd Away 'S'n '104



s cnergic
pam i‘eta my !

O poswieceniu naszych przodkow w imie ojczyzny
nigdy nie nalezy zapominac Pamiec o ich
niezwyktych czynach przekazujemy z pokolenia
na pokolentie. Z ich bohaterskiej historii

czerplemy odwage L inspiracje, @ %, .

by nigdy sie nie poddawac. _
Takie wartosci cenimy \
L dla takiej Polski chcemy
dzieliC sig dobra energia.

Wspieramy pamiec
o bohaterach.
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NIEPODLEGLA!

‘Narad, ktory nie szanuje
swej przesztosci nie
zastuguje na szacunek
terazniejszosci i nie ma
prawa do przysztosci.”


http://www.energa.pl/
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Obronimy Polske

Obecny Kongres jest bardzo antyrosyjski i bardzo propolski.
A wiec pytanie nie brzmi: czy bedzie stata baza wojsk USA w Polsce,
tylko kiedy to nastgpi — mowi George Friedman, szef portalu analitycznego
Geopolitical Futures, a wczesniej think tanku Stratfor

ROZMAWIALA
ALEKSANDRA RYBINSKA

Rzaqd w Warszawie chce przekonaé¢ Amerykanéw do
\' stalej obecnosci w Polsce. Prezydent Andrzej Duda
~ mowil podczas spotkania z prezydentem USA Do-
naldem Trumpem, ze ma nadzieje, iz ,zbudujemy
razem w Polsce Fort Trump”. Jakie sq szanse na po-
wstanie stalej bazy wojsk USA w naszym kraju?
George Friedman: Ta uwaga o Forcie Trump byla
ewidentnie zartem. To nie zmienia jednak faktu,
ze prawdopodobieistwo powstania takiej bazy na
polskiej ziemi jest obecnie bardzo duze. Po pierw-
sze, amerykanskie wojska juz stacjonujag w Polsce.
To wprawdzie rotacyjna obecno$¢, ale oznacza, ze
struktury juz sa, a wiec stosunkowo latwo bedzie
zamieni¢ obecno$¢ rotacyjna w stalg. To wymaga
\ niewielkich zmian. Rotacyjna obecno$¢ pozwala
amerykanskim wojskom na zapoznanie sie z tere-
nem, uwarunkowaniami strategicznymi itd.
Dla mnie osobiscie jednak r6znica miedzy obecno-
S$cia rotacyjna a stala jest niewielka. W zasadzie
symboliczna.

W ustawie okreslajacej bud:zet
Pentagonu znalazl sie plan
stworzenia raportu, ktory ma
oceni¢ zasadnosé rozmiesz-
czenia amerykariskich Zol-
nierzy na stale w Polsce.
Dokument do marca 2019 r.
majq przygotowaé depar-
tamenty stanu i obrony.
To juz nie symbol, tylko
konkrety...
W Departamencie Obro-
ny jest tworzonych wiele
raportow. Niektdre dalej

George Friedman, szef portalu analityczne-
go Geopolitical Futures: Za amerykanskimi
pieniedzmi idzie ochrona amerykanskich
intereséw, a wiec bezpieczerstwo
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7yja, inne ida do archiwum. Jak w kazdej biurokracji
takze w naszej powstaja plany na r6zne ewentualno-
§ci. Warunki sg jednak korzystne. Obecny Kongres
jest bardzo antyrosyjski i bardzo propolski. A wiec
pytanie nie brzmi: czy bedzie stala baza, tylko kiedy
to nastgpi? Nie chcialbym jednak, by na tym opie-
rala sie catla wspdlpraca miedzy Polskg a USA. Nie
chciatbym, by to akurat bylo fundamentalng kwestia
w naszych relacjach. Amerykanscy zolnierze juz sa
w Polsce, na wschodniej flance. To catkowicie wy-
starczy jako narzedzie odstraszania. Rosjanie wie-
dza, ze jesli zaatakuja Polske i zabija amerykanskich
zolnierzy, to tym samym zaatakujg USA. I nie ma
przy tym znaczenia, czy w Polsce stacjonuje 3 tys.,
czy 100 tys. amerykanskich zolnierzy. To, co sie li-
czy, to nasza odpowiedz. A nasza odpowiedzZ bedzie
nieograniczona. Te 3 tys. zolnierzy oczywiScie nie
obroni Polski. Ale nie o to chodzi. Jedna z koncepcji
zatozycielskich Sojuszu Pdlnocnoatlantyckiego na-
zywa sie ,tripwire” - drut rozpiety nisko nad ziemia,
ktérego nadepniecie lub dotkniecie odpala mine. Sity
Standéw Zjednoczonych w Europie - oraz na Bliskim
i Dalekim Wschodzie - od wielu dziesiecioleci pelnig
m.in. takg funkcje. Kto je zaatakuje, sprowokuje woj-
ne z cala potega wojskowa, ekonomiczng i cywiliza-
cyjna Ameryki. Tak bylo w Berlinie w czasie zimnej
wojny. MieliSmy tam zaledwie jedng brygade. Sowie-
ci grozili, prezyli muskuly, ale wiedzieli, Ze nie nale-
zy przekroczy¢ tej granicy. Bo to grozi wojna z USA.

Ale my chcemy gwarancji...

Zgadza sie. Polacy chcg strategicznej gwarancji od
USA. Obecno$¢ wojsk USA w Polsce jest tg strate-
giczna gwarancja. Bez wzgledu na to, czy jest ich 100,
3 tys., czy 100 tys. Czy sa w Polsce rotacyjnie, czy s3
na state. OczywiScie istnienie takiej bazy ma swoje
praktyczne zalety. Ale amerykanska gwarancja po-
lega na tym, ze w Polsce sa amerykanscy zolnierze,
a my jesteSmy lojalni wobec sojusznikow. Kwestia
statej bazy jest wiec tylko po czeéci kwestig militar-
na. W duzej mierze jest to problem psychologiczny.
Moim zdaniem ta baza powstanie, ale nie chcialbym,
by Polacy postrzegali stalg obecno$¢ wojsk USA jako
sprawdzian naszego zaangazowania.

Administracje i prezydenci sie zmieniajq. Barack Obama
wycofal sie, o ile pamie¢ mnie nie zawodzi, z planéw bu-
dowy tarczy antyrakietowej w Polsce. Moze stqd te oba-
wy w Warszawie?
Bardzo dobrze, ze Obama sie z tych planéw wyco-
fal. No bo, przepraszam, kto zamierzal was wtedy
zaatakowac¢ za pomoca rakiet? Gdyby Rosja chciata
was atakowaé rakietami z glowicami atomowymi,
tarcza wychwyciltaby tylko niewielkg liczbe z nich.
Ale nie o to mi chodzi. Stany Zjednoczone sg demo-
kracja tak jak Polska. Jakag mamy gwarancje, Ze na-
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Problem z Polskg polega na tym,

ze patrzycie na symboliczng wartosc
roznych rzeczy zamiast na ich wartosc
militarng. Tak jest takze w przypadku
state] bazy wojsk USA

stepny polski rzad nie kaze nam wracaé¢ do domu?
Zadnej. Polacy muszg zrozumieé, ze my tez mamy
problemy z sojusznikami, ktérzy nas prosza o to,
by$smy do nich przybyli, ale potem nie robig tego,
do czego sie zobowigzali. Najpierw nas zaprasza-
ja, a potem chcg, by$Smy sie wynie$li. Nie, uwazam,
ze decyzja Obamy w sprawie tarczy byta stuszna.
Problem z takimi krajami jak wasz polega na tym,
ze patrzg na symboliczng warto$¢ réznych rzeczy
zamiast na ich warto$¢ militarng. Tak jest takze
w przypadku statej bazy wojsk USA. To, co Polsce
realnie grozi, to atak ladowy przez kraje baltyckie.
Dlatego potrzebujecie, moim zdaniem, bardziej niz
tarczy broni taktycznej: artylerii, broni przeciw-
pancernej, obrony przeciwlotniczej, helikopterow.
Rosjanie nie rozpetaja z powodu Polski wojny nu-
klearnej. Tarcza antyrakietowa to byl wiec taki
symbol, za pomoca ktérego Polacy mierzyli poziom
amerykanskiego zaangazowania. Moja odpowiedz
brzmi: miarg amerykanskiego zaangazowania jest
obecno$¢ na polskiej ziemi amerykanskich Zolnie-
rzy. Nie moze by¢ wigkszego zaangazowania niz
obecno$¢ naszych wojsk, bez wzgledu na to, czy
jest ona stala, czy rotacyjna. Pewnie bedziemy mieé
ostatecznie obecno$¢ stalg. Uwazam, Ze to nie jest
najlepszy pomysl, cho¢ nie oznacza to oczywiscie,
ze jest to pomyst zly. Powtarzam: zawsze mozemy
zbudowa¢ Fort Trump, ale nastepny polski rzad np.
oskarzy nas o imperializm. Tak wiec musimy by¢
ostrozni, doktadnie tak samo jak wy. Bez wzgledu
na to relacje miedzy USA a Polska sg obecnie zna-
komite. Lepsze niz kiedykolwiek.

Rosja oglosila, Ze jesli Fort Trump powstanie, znajdzie
sie na celowniku rosyjskich rakiet. Wiceminister spraw
zagranicznych Federacji Rosyjskiej Aleksander Gruszko
oswiadczyl, ze ,uruchomi to lawine, ktérej nie da sie juz
zatrzymaé”. Powinnismy traktowadé te grozbe powaznie?
Nie. Rosjanie ciggle groza i nic z tego nie wynika.
Gdyby doszto do rosyjskiego ataku rakietowego na
Polske, a juz, bronn Boze, na stalg baze wojsk USA,
to odpowiedz bylaby odpowiednia. My tez mamy
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rakiety. I Rosjanie o tym wiedza. Nie musz3 one na
dodatek wcale by¢ w Polsce. Rosjanie usituja zdesta-
bilizowaé¢ Polske. Jednoczes$nie jest to panstwo tak
niekompetentne, ze stracito Ukraine. Prosze przypo-
mnieé sobie porazki, ktére poniesli w Donbasie. Ro-
sja usituje udowodni¢ wszystkim wokot, ze jest silna.
Stad takze duze zaangazowanie Kremla w Syrii. Ale
to mrzonki. Wszyscy mamy tendencje do przecenia-
nia Rosji. My, Amerykanie, przeceniali$my ja za cza-
s6w zimnej wojny. Mys$leliSmy, Ze jest o wiele silniej-
sza, niz rzeczywisScie byla. A dzisiejszej Rosji daleko

finansowych wobec sojuszu. Linia demarkacyjna
nie przebiega wiec juz przez Srodek Niemiec, tylko
wzdtuz wschodniej granicy Polski oraz w Rumunii,
czyli nad Morzem Czarnym.

Mamy powazny problem z Chinczykami. Budujemy
sojusz z Japonig, Australig oraz Indiami, by skontro-
wa¢ Panstwo Srodka. To nie znaczy jednak, ze was
pozostawimy samym sobie. Musicie sobie u$wia-
domié¢ ogrom amerykanskiej potegi. Mamy ponad
milion Zolnierzy. Obronimy Polske, jesli bedzie to
konieczne.

do Zwiazku Sowieckiego. To kraj Trzeciego Swiata.
Nie twierdze, ze Rosja nie stanowi zadnego zagroze-
nia. Stanowi. Ale oceniajac Rosje, trzeba patrzeé nie
na to, co moéwi, tylko na to, co robi i jak sobie radzi.
Na Ukrainie chociazby.
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Biorgc pod uwage chaos panujgcy
obecnie w Unii Europejskiej oraz
wasze trudne relacje z Brukselg,
powinniscie dazy¢ do tego, by stac
sie uprzywilejowanym partnerem USA
rowniez w wymiarze gospodarczym

Powiedzial pan wczesniej, ze stala baza wojsk USA nie

powinna by¢ glownym elementem naszej wspélpracy. To

co nim powinno by¢?
Relacje miedzy Waszyngtonem a Warszawg powin-
ny mie¢ dwa wymiary. Militarny i gospodarczy.
A wymiar gospodarczy nie powinien sie rozgrywacé
pomiedzy wielkimi amerykanskimi oraz polski-
mi koncernami, ale miedzy start-upami w Polsce
a amerykanskimi inwestorami.
Mamy juz jaka$ wspdlna koncepcje tego, co chcemy
razem robi¢ w dziedzinie militarnej. Teraz musimy
wypracowaé wspolny model wspoélpracy gospodar-
czej. Spéjrzmy na Koree Poludniowa. W latach 50.
XX w. byl to jeden z najbiedniejszych krajow $wia-
ta. Mial strategiczne znaczenie dla USA, a dzi$ jest
potega przemystowg. Jak to sie stalo? Doszlo do
transferu technologii, powstaly koreansko-amery-
kanskie joint ventures. Naprawde dojrzata relacja,
taka jakg USA utrzymuja z Izraelem, a wcze$niej, po
II wojnie §wiatowej, utrzymywaly z Japonia i Niem-
cami, jest w zasiegu reki dla Polski. Macie szanse
poszerzy¢ wspoOlprace militarng o wymiar gospo-
darczy i wszystko, co za tym idzie, czyli wlasnie
transfer technologii oraz wielkie inwestycje. Biorac
pod uwage chaos panujacy obecnie w Unii Europej-

Istniejq tez obawy w Polsce, szczegolnie po niedawnym
przemowieniu wiceprezydenta USA Mike’a Pence’a i wo-
bec rozkrecajqcej sie wojny handlowej z Chinami, e Sta-
ny Zjednoczone odwrécaq sie nieco od Europy i skupiq sie
na rejonie Pacyfiku. To uzasadnione niepokoje?

Stany Zjednoczone walczyly w II wojnie §wiatowej,
jednocze$nie dokonujac inwazji Europy i Japonii.
JesteSmy potega Swiatowa. Hegemonem. Nie mu-
simy wybiera¢ miedzy jednym regionem a drugim.
Sta¢ nas na obecno$é wszedzie. W czasie zimnej
wojny broniliSmy Europy, prowadzac jednoczes-
nie wojny w Wietnamie i Korei. Swiat sie zmienia,
mamy interesy w Azji, sojusznikdéw, ktérych musi-
my bronié. Patrzymy na Europe inaczej. Ale wciaz
mamy $wiadomo$¢, ze Rosja jest zagrozeniem dla
Europy, tyle ze dzi$ nie stawiamy jej tamy w Niem-
czech, tylko w Polsce i Rumunii. W Europie Srodko-
wo-Wschodniej. Zupelnie inny stosunek mamy do
Niemiec, Francji i reszty krajow zachodniej Europy.
Przestaly by¢ dla nas warto§ciowymi sojusznikami.
Ponadto, jesli chodzi o NATO, to by mieé sojusz mi-
litarny, nalezy mie¢ wojsko. Europejczycy porzucili
NATO i USA, gdy znacznie zredukowali swoja sile
militarng. Nie spelniaja takze swoich zobowigzan
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skiej i wasze trudne relacje z Brukselg, powinni$cie
dazy¢ do tego, by sta¢ sie uprzywilejowanym part-
nerem USA takze w wymiarze gospodarczym. To
scementowaloby nasze relacje. Za amerykanskimi
pieniedzmiidzie ochrona amerykanskich interesow,
a wiec bezpieczenstwo. I nie méwie tu o Tréjmorzu,
gdyz zainteresowanie amerykanskich inwestorow
Stowenia czy Czechami jest raczej ograniczone.
Tréjmorze to §wietny pomyst, ale amerykanski biz-
nes bedzie wolal inwestowaé w Polsce niz choéby
w Chorwacji. Ponadto kazdy format, ktéry choé
odrobine w swej strukturze przypomina UE, od-
strasza nawet najbardziej zmotywowanych amery-
kanskich inwestorow. Oni wolg prostote: Polska to
fajny kraj dla inwestycji. Podobnie jak Wegry czy
Rumunia. A potem ewentualnie zobaczymy, ile mo-
zemy zainwestowaé w Tréjmorze. Tak to juz jest.
Biznes nie lubi wielkich, strategicznych przedsie-
wziec. °
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Gaz ziemny LNG - czyste i uniwersalne paliwo

LNG to skroplony gaz ziemny w temperaturze ok. -160°C, ktéry ma 600-razy mniejsza objetos¢
niz gaz w postaci lotne;j.

To czyste i ekologiczne paliwo, ktére daje mozliwos¢ elastycznych dostaw energii niezaleznie
od infrastruktury dystrybucyjnej.

ZASTOSOWANIE LNG

Energetyka

g mozliwos¢ punktowego

wytwarzania energii

Przemyst
gwarancja bezpieczehstwa
i niskich optat Srodowiskowych

Transport drogowy
najlepsza ekologiczna alternatywa
dla oleju napedowego

Zegluga
redukcja emisji siarki

PGNiG Obrot Detaliczny sp. z o0.0. jest liderem rynku sprzedazy gazu w Polsce.
Oferujemy:

Kompleksowa realizacje i zarzadzanie dostawami LNG

Dedykowane stacje dystrybucji i regazyfikacji LNG

Bunkrowanie statkéw paliwem LNG
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Kogeneracje opartg na LNG
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FORT TRUMP W POLSCE

MAREK BUDZISZ

Niet. niet. niet!

Od proby zastraszenia, przez obelgi i lekcewazenie, do odwotywania sie do honoru.
Czyli wszystkie argumenty sg dobre dla Moskwy, aby nie dopuscic do powstania
statej] bazy wojsk amerykanskich w Polsce

szystkie liczace sie rosyjskie media
odnotowaly inicjatywe stworzenia
stalej bazy wojsk amerykanskich
w naszym Kkraju, w skrocie nazywa-
nej Fortem Trump. Juz to stanowi
informacje, ze sprawa z perspekty-
wy Moskwy jest wazna, bo zostala
dostrzezona, a Polska niezbyt czesto bywa bohaterem
artykulow na czotéwkach rosyjskich gazet.

Jako oficjalna reakcja przytaczana jest wypowiedz
wiceministra spraw zagranicznych Aleksandra Grusz-
ki, ktéry komentujac w wywiadzie dla Agencji RIA No-
wosti doniesienia na temat polskiej propozycji, w kilku
punktach przytoczyl stanowisko Moskwy. Opiera sie
ono na przekonaniu, ze umieszczenie stacjonarnej bazy
NATO w naszym kraju ré6wna sie zakwestionowaniu

GAZETA BANKOWA // LISTOPAD 2018

Siergiej Lawrow,
szef MSZ Rosji,
natychmiast po
pojawieniu sie
tematu Fortu Trump
zareagowat na
forum dyplomatycz-
nym, co $wiadczy
0 wadze sprawy
dla Moskwy

zapiséw umowy Rosja - NATO, ktéra wedle rosyjskiej
interpretacji zawiera zapisy zakazujace budowy tego
rodzaju instalacji, a tym bardziej dyslokacji na terenie
m.in. Polski stacjonarnych oddziatéw Sojuszu Pdinoc-
noatlantyckiego. Wymusi to, zdaniem rosyjskiego dy-
plomaty, podobne kroki po stronie Rosji oraz przyczyni
sie do pogorszenia relacji i ,klimatu bezpieczenstwa”
w Europie Srodkowej. Gruszko uzupelnit swe oceny
ostrzezeniem, ze rosyjska adekwatna reakcja doprowa-
dzi¢ moze do ,,rozkrecenia spirali zbrojen” oraz pogor-
szenia i tak juz napietych relacji miedzy Rosja a NATO.
Przede wszystkim z tego powodu, ze - jak zauwazyl
- spoteczenstwo polskie bedzie przekonywane o celo-
wosci takiego kroku, a to z kolei przyczyni sie do nara-
stania ,wrogiej retoryki” oraz $§wiadczy¢ ma o powro-
cie do sytuacji z czas6w zimnej wojny. Niedlugo potem
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pojawila sie informacja, Ze na temat Fortu Trump z se-
kretarzem generalnym NATO rozmawial, przy okazji
plenarnego posiedzenia ONZ, rosyjski minister spraw
zagranicznych Siergiej Lawrow, co w oczywisty spo-
sob $wiadczy o wadze sprawy. Cytowany przez media
gubernator obwodu kaliningradzkiego Anton Alicha-
now oS$wiadczyt w reakcji na doniesienia o projekcie
powstania bazy, ze budowa obiektu wojskowego tego
rodzaju w bezposredniej bliskosci granicy z Rosjg wy-
wotlalaby u mieszkancéw Kaliningradu jedynie ,zdu-
mienie i irytacje”, cho¢ oni ,dobrze odnosza sie do
swoich sgsiadow”.

Napinanie bicepsow

O ile, procz wypowiedzi wiceministra Gruszki, te-
mat Fortu Trump nie byl juz podnoszony przez przed-
stawicieli rosyjskiego MSZ, o tyle w mediach znalez¢
mozna sporo wypowiedzi ekspertow wojskowych. I tak,
putkownik rezerwy Aleksander Zilin, reprezentujacy
Centrum Badan Probleméw Bezpieczenistwa, w Ra-
dio Sputnik powiedzial, Ze w jego opinii rozmieszcze-
nie stalych oddzialéw armii amerykanskiej w Polsce
zmniejszy bezpieczenstwo panstw regionu, poniewaz
w obliczu przyblizenia wojskowych instalacji NATO
do granic Rosji oraz krotkiego czasu, jaki beda mieli
Rosjanie w razie odpalenia przez Amerykandéw rakiet,
»Polska zostanie wpisana na liste potencjalnych celéw
uderzenia wyprzedzajacego”. , I kto wygra w razie za-
ognienia sytuacji?” - pyta retorycznie Zilin. Jego zda-
niem z pewnos$cig nie Polska, nie polscy obywatele ani
nawet nie polski prezydent, ktéry zglosil propozycije.
Z tej prostej przyczyny, ze nie beda mogli sie uratowaé.
Kontynuujac swe pogrdzki, rosyjski ekspert wojskowy
dodaje, ze zyska amerykanska machina wojskowa,
ktoéra zblizy sie do granic Rosji, ostaniajac swe
zasadnicze interesy kosztem miejscowej ludno-

Sci cywilnej. Tym interesem jest przeniesienie
potencjalnego starcia amerykansko-rosyjskie-
go jak najblizej rosyjskich granic. Inny rosyjski

ekspert wojskowy, czesto wystepujacy w tamtejszych
mediach, general rezerwy Natkaczew pytany przez
»,Niezawisimg Gaziete” powiedzial, ze ,w razie kon-
fliktu z USA lub NATO Fort Trump bedzie mozna neu-
tralizowaé, uzywajac taktyczno-operacyjnych rakiet
Iskander, ktére rozlokowane sg w zachodniej czesci
kraju”. Nie wykluczyl réwniez uzycia rakiet skrzydla-
tych typu Kaliber czy Onyks znajdujacych sie na wy-
posazeniu rosyjskiej Floty Baltyckiej oraz mozliwosci
uderzeniowych rosyjskiego lotnictwa wyposazonego
w naddzwiekowe rakiety Kindzal. Je$li to by nie po-
moglo, wowczas rosyjskie sily zbrojne - jak powiedziat
- moglyby zaatakowac baze przy uzyciu bomb termo-
barycznych, majacych moc poréwnywalng z taktyczng
bronig jadrowa. Zaré6wno wypowiedzi rosyjskich czyn-
nikéw oficjalnych, jak i ekspertéw wojskowych majg na
celu, co wydaje sie do$¢ oczywiste, zastraszenie pol-
skiej opinii publicznej wizja nieuchronnego rosyjskie-
go odwetu.

.Zabaweczka smiesznych Polakow”

Druga linia argumentacji rosyjskich mediéw spro-
wadza sie do oceny, ze propozycja budowy Fortu
Trump jest jedynie chciejstwem Polakéw i nie zgodza
sie na te propozycje sami Amerykanie. Wiekszo$¢ me-
diéw przywoluje w tym kontekScie wypowiedz bylego
gléwnodowodzacego amerykanskimi sitami ladowymi
w Europie Bena Hodgesa, ktéry powiedzial, ze reali-
zacja polskiej propozycji réwnalaby sie ,podwazeniu
jednosci NATO”. Tego rodzaju argumenty, majace uza-
sadni¢ przekonanie, ze amerykanska baza w Polsce nie
powstanie, przytacza politolog z Kaliningradu Alek-
sandr Nosowicz, z ktérym rozmawiala ,,Komsomolska
Prawda”. Jego zdaniem strona amerykanska juz raz, la-
tem tego roku, przy okazji spotkania panstw cztonkéw
Sojuszu w Brukseli, na podobnie formulowang przez
Warszawe propozycje odpowiedziala odmownie, cho¢
nie wprost i w sposéb zawoalowany. Zdaniem Nosowi-
cza aktywno$é Warszawy na tym polu oraz gotowos¢

Rosyjscy eksperci wojskowi ostrzegaja, ze Fort Trump zostanie
»Zneutralizowany” przy uzyciu taktyczno-operacyjnych rakiet Iskander
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Moskwa chce zastraszyé zwolennikéw Fortu Trump
wizjg nieuchronnego rosyjskiego odwetu, np. rakieta-
mi skrzydlatymi typu Kaliber czy Onyks, znajdujacymi
sie na wyposazeniu rosyjskiej Floty Battyckiej

wyasygnowania 2 mld dol. na budowe niezbednej in-
frastruktury zwigzana jest ze stabnaca pozycja Polski
w Unii Europejskiej. Rosyjski politolog przytacza na
rzecz tej tezy wiele znanych argumentéw, powolujac
sie przy tym, co symptomatyczne, na list Aleksandra
Kwasniewskiego do prezydenta Andrzeja Dudy, w kt6-
rym ten pierwszy napisal, ze w efekcie jego staran Pol-
ska weszla do Unii Europejskiej, a rezultatem polityki
obecnego polskiego obozu wtadzy moze by¢ wyklucze-
nie naszego kraju z Unii.

To czeste powolywanie sie w rosyjskich mediach na
argumenty tzw. totalnej opozycji ma nie tylko przydaé
wiarygodno$ci tezom rosyjskiej propagandy, lecz przede
wszystkim stuzy zasadniczej tezie rosyjskiej narracji. Jej
gldéwnym elementem jest budowanie obrazu Polski rza-
dzonej przez sity polityczne motywowane irracjonalny-
mi impulsami, bo gléwnie niechecia do Rosji. Co wiecej,
to obraz Polski samotnej, w swych zabiegach niesku-
tecznej, a momentami nawet $miesznej, ba, opuszczo-
nej przez europejskich partneréw. Zdaniem rosyjskiego
politologa Polska chce po prostu ,kupi¢ sobie”, ptacac
2mld dol., pozycje w Europie. Bo jezeli baza powstanie,
a dopuszcza on takg mozliwo$é, to Warszawe bedzie
trudniej pozbawi¢ glosu w Unii Europejskiej.

Warto tez zwrdci¢ uwage na to, jak do polskiej pro-
pozycji odnosza sie rosyjskie media opozycyjnie na-
strojone wobec rosyjskiego establishmentu. I tak Radio
Swoboda przeprowadzito wywiad z bylym korespon-
dentem ,,Gazety Wyborczej” w Rosji, Wactawem Radzi-
winowiczem, ktéry méwiac wiele o przyczynach, dla
ktérych Warszawa sformutowala propozycje budowy
Fortu Trump, czutl sie w obowigzku dodaé, iz w jego
opinii Polacy nie postrzegaja tej inicjatywy dobrze, bo
zaproszenie nad Wisle amerykanskich Zolnierzy godzi
w nasze poczucie dumy narodowej, jako ze ,,s3 to najem-
nicy” i Polacy bedg rozczarowani, a nawet urazeni, ze
»hajemnicy” musza staé na strazy ich bezpieczenstwa.
Radziwinowicz okres§la propozycje polskiego prezy-
denta mianem bardzo kosztownej ,zabaweczki”. Byloby
nieuczciwe nie wspomnie¢, ze dziennikarz opozycyjnej
»GW” méwi o budowanym przez Rosje, w wyniku mili-
taryzacji obwodu kaliningradzkiego, poczuciu zagroze-
nia oraz o tym, ze wielu Polakéw w efekcie pozytywnie
przyjmuje propozycje prezydenta Dudy. Ale warto tez
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odnotowaé podobng jak w przypadku Nosowicza narra-
cje - Polska z lidera staje sie pariasem Europy i dlatego
obecna wladza przyjela ,,kurs na Waszyngton”.

Wstydzcie si¢, sasiedzi

Igor Dunajewskij, publicysta oficjalnej ,Rossijskiej
Gaziety”, analize stosunkéw polsko-amerykanskich
rozpoczyna od refleksji na temat zdjecia prezydentéw
amerykanskiego i polskiego, na ktdrym ten ostatni stoi,
a pierwszy siedzi w trakcie podpisywania wspodlnej
deklaracji (redakcja oczywiscie zamiescila to zdjecie,
podobnie jak czesto reprodukowane w Polsce zdjecie
z 2010 r. Lecha Walesy i biznesmena Donalda Trumpa).
W jego opinii, i tu raczej nikt sie nie zdziwi, to oczywi-
sty wyraz lekcewazenia sojusznika, ale i szersze zjawi-
sko polegajace na tym, ze z perspektywy Waszyngtonu
relacje z Polskg, lecz rowniez z Ukraing (bo znane jest
podobne zdjecie, na ktérym stat minister Klimkin) czy
w ogole z Europg, maja marginalne znaczenie. Duna-
jewski uwaza, ze amerykanski prezydent traktuje bazy
wojskowe jak towar eksportowy, za ktory trzeba placig,
tak samo jak za kazdy inny towar. I dlatego tak kon-
tent byl, co podkreslat wielokrotnie, z tego, ze Andrzej
Duda zaproponowat 2 mld dol., a nawet wiecej.

Argumentacje publicysty rosyjskiego i bytego ko-
respondenta ,,Gazety Wyborczej” sg w tej materii dos$é
zbiezne. Podobnie zresztg jak przedstawiona na por-
talu Pravda.ru przez Konrada Rekasa, prorosyjskiego
polskiego polityka. W jego opinii Polski, kraju - jak
argumentuje - w ktéorym trwajg strajki pracownikow
stuzby zdrowia oraz protesty rolnikdw, po prostu nie
sta¢ na sfinansowanie amerykanskiej bazy. Budzet
zostal - twierdzi Rekas - osuszony w efekcie polityki
spotecznej, ktoérej symbolem jest program 500+, ale pol-
skie elity musza sie teraz rewanzowaé Amerykanom za
lata, kiedy byly przez nich subsydiowane. Co ciekawe,
i w jego wywodach pojawia sie ,watek godnoSciowy”.
Wspomina sie zardwno o krzesle, jak i o wstydzie, kto-
ry jakoby przezywaja Polacy w zwiazku z obecnoscia
amerykanskich Zolnierzy na naszej ziemi.

Jednym stowem, niezaleznie od politycznej afiliacji
wypowiadajgcych sie, amerykanskim bazom w Polsce,
dla dobra Polakéw, Rosja méwi stanowcze ,,niet”! °
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Pakiet Emerytalny PKO TFI (IKZE + IKE)

Nasza przyszto$¢ to wyznaczone cele i pieckne marzenia. Warto zbliza¢ sie o
do nich dzieki planowemu oszczedzaniu w ramach Pakietu Emerytalnego
PKO TFI, zawierajgcego produkty IKZE i IKE. Dobrze tez wiedzie¢, ““ TF|

ze ta forma odktadania $rodkéw przynosi korzysci juz teraz:

- ulge podatkowq

- odliczenia od podatku az 1706 zt*

- mozliwos$¢ dziedziczenia Srodkow

- mozliwo$¢ odktadania Srodkow w swoim tempie

Tych z Panstwa, ktérzy wybrali juz te forme oszczedzania,
zachecamy do uzupetnienia limitow rocznych.

www.pkotfi.pl, Infolinia: 801 32 32 80, +48 22 358 56 56 optata zgodna z taryfq operatora
PKO TFI podlega nadzorowi KNF. Niniejszy materiat ma charakter informacyjny. Inwestowanie w fundusze wiqze sie z ryzykiem. Przed inwestycjq zalecamy zapoznanie sie z KIID.
*Kwota 1706 zt stanowi szacunkowe wyliczenie korzysci podatkowej przy stopie podatkowej 32% dla 0sob fizycznych, przy wptacie maksymalnej na rachunek IKZE w 2018 r.
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Ramstein Air Base
obok Kaiserslautern
jest europejskim
strategicznym
s0czkiem w gtowie”
amerykarniskich
sztabowcow

WOJCIECH OSINSKI
Berlin

Srogi Wujek Sam

Pomyst przeniesienia amerykanskich instalacji wojskowych z Niemiec do Polski nasi
zachodni sgsiedzi przyjeli z niepokojem. Nic dziwnego, militarna obecnosc USA jest
istotng czescig gospodarki niemieckie]

koncu czerwca po drugiej stronie
Atlantyku S$rodki przekazu zdomi-
nowala informacja, jakoby Donald
Trump rozwazal wycofanie wojsk
stacjonujacych na terenie RFN.
Wedlug redaktoré6w  dziennika
»Washington Post” skala obecno$ci
amerykanskiego wojska w Niemczech zaskoczyta pre-
zydenta USA, co dalo mu okazje do zadania Niemcom
kolejnego prztyczka w nos. Skierowane do Pentagonu
zapytanie o mozliwo$¢ przeniesienia 35 tys. amery-
kanskich Zolnierzy wpisuje sie w kontekst rosnacych
od wielu miesiecy napie¢ na linii Waszyngton-Berlin.
Pretekstem do zaostrzenia krytyki pod adresem Angeli
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Merkel (szczegblnie przed szczytami NATO) s3 nie-
odmiennie niskie wydatki Niemiec na obronno$¢. O ile
polemiczne salwy niemieckich dziennikarzy, celujace
w wojne handlowa Trumpa, miaty dotad raczej letnig
temperature, o tyle jego czerwcowe zapowiedzi rozpa-
lilty emocje niektérych mediéw do czerwonoSci. Zamiar
wycofania wojsk jest powtdrzeniem znanych grézb go-
spodarza Bialego Domu z rozciagnieciem ich na kolejny
(i znacznie powazniejszy) obszar konfrontacji.
,Obecno$¢ wojsk USA w Niemczech jest niezwykle
istotna, zwlaszcza w regionach stabych ekonomicznie.
Amerykanie wynajmuja i kupuja mieszkania, korzy-
staja z ofert gastronomicznych i zostawiaja pieniadze
w sklepach spozywczych. Po zamknieciu baz US Army
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wielu Niemcéw straci Srodki na chleb” - pisze Antonie
Rietzschel, redaktorka ,,Siiddeutsche Zeitung”. Z usta-
len monachijskiego dziennika wynika, Ze ok. 40 proc.
uposazen Amerykandéw stacjonujacych w RFN zasila
lokalng niemiecka gospodarke. Ekonomiczne ,elek-
trowstrzasy”, ktore od jakiego$ czasu aplikuje Niem-
com regularnie Trump, powoduja nad Sprewa réznora-
kie reakcje. Jego zaciekli krytycy dostrzegli w kolejnych
deklaracjach ,,nowojorskiego rekina” wyrazny przejaw
zmowy z Rosja, szczegdblnie po lipcowym spotkaniu
gtéw obu panstw w Helsinkach. Tymczasem wrze$nio-
wa wizyta prezydenta Andrzeja Dudy w Waszyngtonie
najwyrazniej zaklécila to wrazenie. Wtem niemiec-
cy publicy$ci musieli sie przeistoczyé w tradycyjnych
»Russlandversteher”, wykazujacych sie empatia wo-
bec Moskwy, w stosunkach z ktdrg nalezy sie ubiegaé
o ,normalno$¢”. Te groteskowe wolty nie moga nie wy-
wotaé nad Wislg pewnego zadowolenia. Tym bardziej
ze Polska moze zostac beneficjentem przesuniecia ame-
rykanskich wojsk (w tym broni atomowej z niemieckiej
bazy Biichel). Jednak od zapowiedzi do realizacji droga
daleka. I czy Waszyngton oraz Warszawa naprawde na
tym skorzystaja?

Inaczaca sila

Po 1945 r. USA byly jednym z czterech mocarstw
zajmujacych terytorium Niemiec. Poza Berlinem Za-
chodnim, ktéry Amerykanie musieli dzieli¢ z Francu-
zami i Brytyjczykami, ich obecno$¢ skupiala sie w cen-
tralnej oraz potudniowej czesci kraju. O tym $§wiadczy
po dzi§ dzieh rozmieszczenie baz, ktére znajduja sie
gtéwnie w Bawarii, Badenii-Wirtembergii i Hesji. Stra-
tegicznymi punktami amerykanskich instalacji woj-
skowych pozostajg Frankfurt nad Menem i Stuttgart,
ktére w okresie zimnej wojny uchodzily za dwczesng
»swschodnig flanke”, majacg ocali¢ Zach6d przed so-
wieckim natarciem. W sumie przed 1989 r. obecnych
byto w Niemczech ponad 250 amerykanskich baz, z kt6-
rych po zniknieciu zelaznej kurtyny zostalo zaledwie
ok. 30. Obecno$¢ wojsk Stanéw Zjednoczonych nad Re-
nem si¢ zmniejszyla, ale wcigz stanowi znaczaca sile.
W koszarach nieopodal bawarskiej Norymbergi znaj-
duje sie gtowna kwatera 2. Regimentu Kawalerii (,Rose
Barracks”), ktérego pododdziaty wielokrotnie éwiczyly
przemarsz ku wschodnim rubiezom NATO przez Pol-
ske i kraje battyckie. Natomiast w Hohenfels znajduje
sie o$rodek, w ktérym ciagle odbywaja sie szkolenia
NATO i US Army.

Bawaria to niemieckie serce amerykanskiego lot-
nictwa. Na granicy z Badenig stacjonujg m.in. $migtow-
ce: wielozadaniowe typu Black Hawk i szturmowe typu
Apache, wraz z nimi za$ ok. 2 tys. zolnierzy. Amerykan-
skie garnizony znajduja si¢ ponadto w kilku nadrenskich
miastach, np. w Kaiserslautern czy w olbrzymiej bazie
Ramstein, o ktérym §wiat ustyszal najpdzniej w 1988 r.,

gdy podczas pokazéw lotniczych doszto do okropnej
katastrofy. Obecno$¢ amerykanskiego lotnictwa wkrot-
ce zostata znacznie uszczuplona, jednak rozbudowana
infrastruktura istnieje i w przypadku kryzysu bazy mo-
gltyby zostaé rychto wzmocniona nowymi mys$liwcami.
Szczegoblnie pokazna w swoich rozmiarach Ramstein
Air Base jest nadal strategicznym ,,oczkiem w glowie”
amerykanskich sztabowcow. To tutaj najcze$ciej obstu-
giwany jest przerzut zespoléw bojowych US Army do
Afryki lub na Bliski Wschod. Niedaleko Kaiserslautern
mies$ci sie rowniez amerykanski szpital wojskowy, kto-
ry w okresach zaostrzenia walk w Iraku czy Afganista-

nie pekal w szwach.

Przeprowadzka ,niemieckich’
Amerykanow do Polski bytaby nie
tylko mozolna i czasochtonna, lecz
wymagataby inwestycji liczonych
w dziesigtkach miliarddw dolardw

Mimo konica zimnej wojny i obowigzujacej obecnie
w Niemczech antyamerykanskosci znajduja sie wiec
nad Renem nadal gléwne sztaby Standéw Zjednoczo-
nych w Europie. W Stuttgarcie mie$ci sie cale dowo6dz-
two europejskiej US Army, ze stolicy Badenii kierowa-
ne sa takze jednostki w Afryce. W heskim Wiesbaden
znajduje sie za$ glowna kwatera dowodztwa sit 1ado-
wych. Dla wielu amerykanskich zolnierzy Niemcy sta-
ty sie druga ojczyzna. I w tym kontek$cie zaczynaja sie
problemy, jesli chodzi o przeniesienie instalacji wojsko-
wych USA na wschoéd.

Zwarla tradycja

Niektorzy amerykanscy dowddcy US Army Europe
sa w Niemczech gleboko zakorzenieni. S3 nierzadko
dzieémi Zolnierzy i kolejnym pokoleniem w stuzbie,
urodzonym juz w jednym z niemieckich miast garni-
zonowych. Mozna wiec zaryzykowac teze o istnieniu
specyficznej i zwartej niemiecko-amerykanskiej trady-
cji wojskowej. Przeprowadzka ,,niemieckich” Ameryka-
néw do Polski bylaby nie tylko mozolna i czasochlonna,
lecz wymagatlaby inwestycji liczonych w dziesigtkach
miliardow dolaré6w. Owy okres przejSciowy obejmo-
walby decyzje, ktorymi Donald Trump bylby jeszcze
zajety w swojej drugiej kadencji. Totez reakcje Niem-
cO6w na ten pomyst byly do przewidzenia: istny festiwal
podszytego lekcewazeniem oburzenia, jakoby ,,biznes-
men z Bialego Domu” stracit zmysty.
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Obecnos¢ wojsk Stanéw Zjedno-
czonych nad Renem sie zmniejszyta,
ale wcigz stanowi znaczgca site. Od-
dziaty US Army wielokrotnie ¢wiczyty

przemarsz ku wschodnim rubiezom
NATO przez Polske i kraje battyckie

- To jest typowy ,trumpowy egomarketing”, wa-
riacka idea obliczona na dorazny sukces, ale praktycz-
nie nie do zrealizowania - uwaza Volker Eickenberg,
profesor ekonomii z Diisseldorfu. Niemieccy eksperci
nie chcg jednak dostrzec, ze proces dystansowania sie
Stanéw Zjednoczonych od Europy zaczal sie juz przed
prezydenturg Trumpa, cho¢ to on pierwszy z nieskry-
wana dobitno$cia zaczal zwracaé uwage na drastyczng
nier6wnowage w ponoszeniu kosztéw bezpieczenstwa
militarnego. Niewykluczone, ze dopiero jako prezydent
dowiedzial sie, ze w Niemczech jest wiecej zolnierzy
USA (i tym samym wydatkéw) niz w krajach ,,kryzyso-
wych”, ktére s3 zdane na amerykanska obecnos¢. Jego
antypatia do Angeli Merkel, i tak juz trwale podtrzymy-
wana niemieckimi nadwyzkami eksportowymi, musia-
la sie raptownie poglebié. Ale czy pomyst przesuniecia
baz na wschdd, podlany argumentami ekonomicznymi,
bytby dla Stanéw w istocie korzystny?

Za utrzymanie na swoim terytorium instalacji
wojskowych Wuja Sama placi¢ muszg bowiem takze
Niemcy. Berlin zasila sily zbrojne USA subwencjami
opiewajacymi corocznie na kwote kilkunastu milio-
néw euro. Odszkodowania dla amerykanskich zoinie-
rzy w przypadku doznanych szkéd ptyna gtéwnie z kas
panstwa niemieckiego. Gdy osoby cywilne traca prace
w strukturach US Army Europe, zasilek dla bezrobot-
nego Amerykanina pochodzi z kieszeni niemieckiego
podatnika. Rzad federalny zamierza ponadto zainwe-
stowa¢ ponad 150 mIn euro w budowe nowego szpitala
wojskowego w Ramstein. Przeniesienie baz do Polski
oraz ich utrzymanie wymaga zatem inwestycji, na kt6-
rych pokrycie Warszawa prawdopodobnie nie jest jesz-
cze przygotowana. Wiekszo§é zaistnialych kosztoéw
musialby wobec tego ponies¢ Waszyngton. W Penta-
gonie nie brakuje zatem ekspertow, ktoérzy sprzeciwia-
ja sie pomystowi firmowanemu przez administracje
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Trumpa. Tym bardziej ze dolary ptynace do Niemiec
uchodza raczej za inwestycje zwigzane z globalnymi
strukturami sojuszu transatlantyckiego, a nie jedynie
z gospodarka stricte niemiecka czy bezpieczenstwem
samej RFN. Hesja, Nadrenia, Badenia i Bawaria stano-
wig skuteczne instrumenty amerykanskiej sity bojowej
i wywiadowczej, majacej siega¢ poza kontynent euro-
pejski - do regionéw objetych kryzysami i wojnami.
Wycofanie ich z Niemiec moze byé dla USA réwno-
znaczne z wiekszymi wydatkami na misje wojskowe na
Bliskim Wschodzie.

Medialna wrzawa

Na poczatku 2019 r. w Kongresie USA majg by¢
przedstawione pierwsze szczegdélowe plany ustano-
wienia stalej amerykanskiej instalacji w Polsce. Budo-
wa bazy moze potrwac kilka lat i do tego czasu w Bia-
tym Domu, Urzedzie Kanclerskim i na Kremlu moga
zasiadaé zupelnie inni politycy. Pragmatycznie rzecz
ujmujac, polityczny i ekonomiczny wymiar takiej de-
cyzji jest ogromny. Zdajac sobie z tego sprawe, przed-
stawiciele Pentagonu po wypowiedziach Trumpa na
temat przesuniecia baz do Polski uspokajali medialng
wrzawe. Niektorzy z nich wrecz zaprzeczali, ze Bialy
Dom zlecal analize przemieszczenia wojsk z RFN. Py-
tanie tylko, dlaczego czerwcowe stowa Trumpa zajety
(i zajmuja) w niemieckiej debacie publicznej nadal tyle
miejsca. Gdy we wrzeS$niu w Gabinecie Owalnym go-
Scil prezydent Andrzej Duda, a przez czotéwki mediow
jak huragan przebieglo hasto ,,Fort Trump”, niemieccy
publicy$ci na nowo ruszyli do boju. W artykule pod
znamiennym tytutem ,Zart” Florian Hassel puentu-
je swdj strumien absurdalnych oskarzen pod adresem
Waszyngtonu i Warszawy lekcewazeniem polsko-ame-
rykanskiej inicjatywy. ,Bez zartobliwej propozycji
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nazwania bazy »Fort Trump« media nie zwrécilyby
uwagi na wizyte polskiego prezydenta w Biatym Domu,
ktoéry zresztg jest prorosyjski i nie zaangazuje sie w ten
pomys}” - pisze redaktor ,,Stiddeutsche Zeitung”. Na-
rzucona linia redakcyjna kaze Hasselowi starannie
omijaé rosnace znaczenie projektu Inicjatywy Trdjmo-
rza. Na tamach niemieckich gazet pojawiajg sie jednak
tez bardziej wywazone glosy. ,,Polska nie wyrdzniata
sie ostatnio strategicznym talentem w polityce mie-
dzynarodowej, ale Niemcy powinny dokladnie przyj-
rzel sie temu, co zostalo w Waszyngtonie uzgodnione”
- przekonuje Silke Miilherr, publicystka ,Die Welt”.
Krytycznie ocenia plany stalej obecno$ci militarnej
USA w Polsce Wolfgang Ischinger, przewodniczacy
Monachijskiej Konferencji Bezpieczenstwa. ,Stale bazy
w Polsce moga sprowokowac Rosje do eskalacji napieé,
ale przeniesienie sil USA z Niemiec do Polski bylo-
by juz w ogdle sprzeczne z postanowieniami umowy
NATO-Rosja. Nie powinni$my ich tamaé” - ostrzega
niemiecki dyplomata. W catkowicie odmiennym tonie
komentuje pomysty Trumpa Clemens Wergin: ,,Powin-
nismy by¢ wdzieczni prezydentowi Stanéw Zjednoczo-
nych. PrzyzwyczailiSmy sie do tego, ze Amerykanie
maja wieczny obowiazek finansowania niemieckiego
bezpieczenstwa. CzerpaliSmy latami z rzekomo niewy-
czerpalnego zrddla i przy okazji mysleliSmy, Ze moze-
my sobie zaoszczedzi¢ na Bundeswehrze, ktéra dzi$ jest

w oplakanym stanie. A teraz nie posiadamy sie ze zdu-
mienia, Ze na czele USA stanal czlowiek, ktéry potrafi
liczy¢” - zauwaza niemiecki dziennikarz. Bo Trump
jest oczywiscie §wiadom tego, Ze przeniesienie amery-
kanskich baz do Polski moze by¢ drogie, ale na dtuzsza
mete ich utrzymywanie nad Renem moze sie okaza¢ dla
USA o wiele kosztowniejsze.

Dlatego nasi zachodni sasiedzi, zwlaszcza ci, kto-
rzy mieszkajg w miastach garnizonowych, obawiaja sie
na powaznie. Instalacje wojskowe na terytorium RFN,
utrzymywane strumieniem dolaré6w wymierne korzysci,
ktére w skali kraju wynosza nawet do 5 mld euro rocznie.
Militarna obecno$¢ USA podnosi niemiecki PKB o co
najmniej 0,25 proc. Co ciekawe, o ile liczba amerykan-
skich Zolnierzy nad Renem z roku na rok spada, o tyle
wydatki Stanéw Zjednoczonych na bazy w Niemczech
wzrastaja. Mozna wrecz zaryzykowac teze, ze Niemcy
przechodzili ostatnimi laty faze bezprecedensowego
rozwoju, poniewaz Wuj Sam im to umozliwit.

Wycofanie baz wojskowych spowodowaloby wresz-
cie takze problemy polityczne dla rzadu federalnego
i niemieckich samorzadéw. Bo nawet jesli rzadzacy
w Berlinie na pomysty Trumpa reaguja bezrefleksyjna
reanimacja tradycyjnej awersji wobec republikanéw, to
antyamerykanskos$¢ zwyklych wyborcéw konczy sie
wtedy, gdy konczy sie rowniez ich poczucie stabilizacji
i bezpieczenstwa. °
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Kanclerz Niemiec
chciataby sig sta¢
opatrznosciowa matka
catej Europy. Trzeba
jednak jasno powiedzie¢:
ten model zaktada
europejska hegemonie
Berlina
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Dominacja Niemiec
moze doprowadzic
do rozpadu UE

GAZETA BANKOWA // LISTOPAD 2018 30




W Unii Europejskiej mamy dzis do czynienia z ekonomiczng, gospodarczg i polityczng
dominacjg Niemiec. | to jest prazrodio napiec oraz sit odsrodkowych dezintegrujgcych
Europe — twierdzi Henri Malosse, byly przewodniczacy Europejskiego Komitetu
Ekonomiczno-Spotecznego

ROZMAWIAL

Na poczatek chcialem zadaé pytanie, na ktére pan z pew-

nosciq wielokrotnie odpowiadal: czy UE i strefa euro

majaq juz za sobq kryzys 2008 r.?
Henri Malosse: Niestety nie zaszly znaczgce zmiany.
Kryzys roku 2008 nadal cigzy na finansach Unii Eu-
ropejskiej i strefy euro. Ciggle zagrazaja nam wirtu-
alna ekonomia i rozbudowany rynek instrumentéw
pochodnych. Narastajg nier6wnowagi i tworzg banki
spekulacyjne, skutkujac duzg zmienno$cia na ryn-
kach finansowych. Nie sfinalizowano, a tym samym
nie wprowadzono w zycie projektu unii bankowej,
ktéra miata by¢ jednym ze sposobdéw terapii i ostat-
nig linig obrony przed przyszlymi kryzysami. Co
wiecej, naganne zachowania niektorych bankéw nie
ustaly, tworzac namacalne zagrozenia. Dochodza
do tego: efekt spowolnienia gospodarczego wigzacy
sie z negocjacjami handlowymi miedzy USA a Chi-
nami, zwyzka cen ropy naftowej na skutek zapalnej
sytuacji na Bliskim Wschodzie i w Iranie, a takze
wynik rozbieznych polityk monetarnych w réznych
regionach globu. Podsumowujac, napiecia w mie-
dzynarodowych finansach, zamiast maleé, narasta-
ja, a kolejne panstwa wypadajg z miedzynarodowej
konkurencji. Przyklady mozna mnozyé: Wenezuela,
Argentyna, Turcja, Rosja, Republika Poludniowej
Afryki. Niepokoi tez szybki wzrost kosztu pienigdza
w ostatnich tygodniach.

W Unii Europejskiej mamy do czynienia z trzema kon-
kurencyjnymi i do pewnego stopnia wykluczajacymi sie
modelami: tym proponowanym przez prezydenta Fran-
cji Emmanuela Macrona, drugim autoryzowanym przez
kanclerz Niemiec Angele Merkel i trzecim — popularnym
w naszej czesci Europy, posrod krajéow Grupy Wyszeh-
radzkiej, a moze szerzej: paristw Inicjatywy Tréjmorza.
Ktory z nich ma szanse realizacji?
Model, ktéry najprawdopodobniej znajdzie zastoso-
wanie i nada ksztalt wzajemnym relacjom miedzy
panstwami UE, to ten przedstawiany przez Grupe
Wyszehradzks. To oznacza, ze UE powinna dazy¢ do
uformowania i ustanowienia konfederacji suweren-
nych panstw, ktore budujg wlasne systemy prawne
i kontrolujag narodowe budzety. Przykltadowo wpro-
wadzenie wspolnej waluty nie moze by¢ warunkiem
czlonkostwa w UE, gdyz taka narzucana z zewnatrz
decyzja ogranicza w spos6b bardzo znaczacy i bezter-

JERZY BIELEWICZ

minowo suwerenno$¢ oraz niezalezno$é¢ poszczeg6l-
nych krajow czlonkowskich. Podobnie rzecz sie ma,
jesli chodzi o rozwigzania kwestii naplywu migran-
tow, ktore tez powinny pozosta¢ w kompetenciji struk-
tur krajowych. Z drugiej strony wspdlny i niekrepo-
wany rynek przynosi korzy$ci wszystkim stronom.
Model proponowany przez Grupe Wyszehradzka po-
winien jednak i$¢ nieco dalej. MyS$le tu o Inicjatywie
Troéjmorza. Wzmocnienie §rodkowej i wschodniej
czesci Unii Europejskiej przyniesie korzys$ci calej
Europie i bedzie wypelnieniem zatozen oraz wizji
Wspdlnoty lezacych u jej zarania, a sformulowanych
przez ojcéw zalozycieli: Alcide de Gasperiego, Ro-
berta Schumana i Konrada Adenauera. Centralna
i wschodnia Europa potrzebuje wzmocnienia oraz
inwestycji, zwtaszcza w krajach Poludnia i na Bal-
kanach. Prosze sobie uzmystowi¢, ze Rumunie i Bul-
garie acza zaledwie dwa mosty przez Dunaj, a siat-
ka polgczen kolejowych jest ta sama od z gora stu
lat. Potencjal inwestycyjny jest zatem przeolbrzymi,
przede wszystkim na osi p6éinoc - potudnie.
Prezydent Emmanuel Macron ze swym modelem
zmian w UE jest w istocie rzeczy odizolowany i osa-
motniony. Mozna wrecz powiedzie¢, ze prezydent
Francji zdaje sie niemal jedynym wyznawca wlasne-
go modelu UE, r6wniez po$réd Francuzéw. Scharak-
teryzowalbym jego koncepcje jako bardzo liberalng,
ktoérej podstawg mialoby by¢ daleko idace zrzeczenie
sie suwerenno$ci panstw przez rzady narodowe na
rzecz biurokratéw z Brukseli. Takiej propozycji nie
mozna bra¢ powaznie pod uwage, gdyz urzednicy
UE nie byliby zdolni ani nie majg kompetencji oraz
umocowania, by podejmowaé wlasciwe decyzje...
Model promowany przez kanclerz Angele Merkel
mozna by okres$li¢ jako w pewnym sensie matriar-
chalny. Kanclerz Niemiec chcialaby sie staé taka
dobra, opatrzno$ciowg matka catej Europy. By za-
chowaé powage, trzeba jednak jasno powiedzie¢:
ten model zaklada europejska hegemonie Berlina.
Tym samym nie znajdzie zastosowania w przyszto-
Sci, zwlaszcza po akcie poszerzenia Unii o nowych
cztonkéw z Europy Srodkowej.

Napiecia miedzy krajami czlonkowskimi narastajq z réz-
nych wzgledéw: ekonomicznych, gospodarczych, histo-
rycznych i politycznych. Ztym chlopcem Unii staly sie
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ostatnio Wlochy po przedstawieniu krajowego budzetu
ze znacznym deficytem. Grecja zazqdala reparacji wo-
jennych od Niemiec. Wielka Brytania nie moze sie do-
gadaé z Uniq w kwestii brexitu. Jak doszlo do sytuacji,
Ze mamy do czynienia z jednoczesnym spietrzeniem tak
wielu zagrozen i ryzyk?
Zacznijmy od tego, ze partnerstwo miedzy Francja
a Niemcami to mit i najwyzsza pora, by wlozy¢ go
juz miedzy bajki. Tak naprawde inicjatywa dyploma-
tyczna pozostawala w gestii Francji do zjednoczenia
Niemiec. Najpierw projekt Wspdlnoty Wegla i Stali,
podobnie jak idee instytucji europejskich, rodzit sie
nad Sekwana, raczej w Paryzu niz w Monachium.
Choc¢by pomyst na Europejski Komitet Ekonomicz-
no-Spoteczny, na ktérego czele stalem w latach
2013-2015, zrodzit sie przeciez w gabinetach i salo-
nach politycznych Paryza. Niemcy w owym czasie
pozostawaly wycofane i ograniczone ze wzgledu
na nieodlegle doswiadczenia II wojny Swiatowe;...
Prezydent Macron, ale nie tylko on posrdéd klasy
politycznej we Francji, zmaga sie, mozna tak powie-
dzieé, z obsesja wizji powrotu do ,,starych dobrych
czasOw”. Chcialby trwalej rownowagi miedzy Niem-
cami a Francja z czas6w duetu Mitterrand - Kohl
czy tez nawet Schmidt - Giscard d’Estaing. Jednak

Henri Malosse:
Nord Stream 2 to
projekt czysto poli-
tyczny, bo dotyczy
strategicznego
rynku i sektora
nos$nikéw energii
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po zjednoczeniu Niemiec, a tym bardziej od jakich$
101at, nie moze by¢ mowy o rOwnowadze czy wspol-
nym niemiecko-francuskim silniku, ktéry napedza
projekt integracji europejskiej. Obecnie w Unii Eu-
ropejskiej mamy do czynienia z ekonomiczng, go-
spodarczg i polityczng dominacjg Niemiec. I to jest
bardzo powazny problem, prazrédlo napie¢ oraz sit
odsrodkowych dezintegrujacych Europe, a czesto
tez sceny i porzadki polityczne w poszczegdlnych
krajach. Nawet w samych Niemczech.

To chyba najwlasciwszy moment, by zapytaé o sojusz
niemiecko-rosyjski w sektorze energetycznym, czego
symbolem jest gazociqg Nord Stream 2. Niemcy i Rosja
twierdza, Ze to projekt czysto ekonomiczny, wylacznie
komercyjny. Catkowicie przeciwne zdanie majq Polska,
kraje baltyckie i Czechy, a wiec paristwa, ktére wciaz pa-
mietajq podobnq wspoélprace obu lokalnych mocarstw
poprzedzajacq wybuch II wojny $wiatowej...
To oczywiScie nie jest projekt komercyjny, bo koszt
w niezbednych nakladach finansowych jest astro-
nomicznie wysoki. To projekt czysto polityczny, bo
dotyczy strategicznego rynku i sektora no$nikoéow
energii. Ten projekt zagraza UE jako zwiazkowi
suwerennych panstw, konstytuujac hegemonie Nie-
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miec nad krajami regionu. Wiecej: zdaje sie szczego6l-
nie grozny dla Ukrainy, ktérg oszukano, mamiac wi-
zja wstapienia do Unii. Gdy zostanie zrealizowany,
Ukraina silg rzeczy i faktéw dokonanych z duzym
prawdopodobienstwem wrdci do strefy wplywow
Rosji, przed czym tak usilnie stara sie dzi§ bronié.
Potrzebujemy w UE systemu, ktory zapewni posza-
nowanie woli i intereséw takze matych panstw, jak
kraje baltyckie. Je$li ten model przegra, to pozosta-

nie dominacja Niemiec i... Rosji.

Wzmocnienie srodkowej i wschodnie)
czescl Unii Europejskie) przyniesie
korzysci catej Europie i bedzie
wypetieniem zatozen oraz wizji
Wspdinoty lezgcych u jej zarania

Czy taki rozwoj wydarzeri lezy w interesie Francji?
Absolutnie nie, ale Francja zastania oczy i udaje, ze
nie widzi oczywistego niebezpieczenstwa. W moim
kraju dominuje przekonanie, Ze nie mozna podwazac
roli Niemiec w Europie ze wzgledu na ich site ekono-
miczng. Zapanowata niepodzielnie poprawno$¢ po-
lityczna, Ze o naszym s3siedzie nie wypada ani nie
mozna moéwié Zle, a tym bardziej stwarzaé jakichkol-
wiek probleméw niemieckim przyjaciotom.

Na ostatniej sesji plenarnej ONZ prezydent Donald
Trump wyglosil przeméwienie o sytuacji miedzynarodo-
wej, w ktérym kilkakrotnie chwalit Polske. Jednoczesnie
ganil przy tym Niemcy, m.in. za niskie naktady na obron-
nos¢ i wspolprace energetycznq z Rosjq. Bezposrednio
po prezydencie Trumpie zabral glos prezydent Emmanu-
el Macron i jego przemowe powszechnie odebrano jako
kontre do stanowiska USA. Jak ttumaczyé tak jaskrawe
i silne napiecie na linii Paryz — Waszyngton?
To nie s3 czasy zimnej wojny ani generala de Gaul-
le’a. Zyjemy w o wiele bardziej skomplikowanym
i niebezpiecznym §wiecie. Zabraklo takiej refleksji
u prezydenta Macrona. Z jednej strony zmagamy sie
z falg migrantéw, zagraza nam - w mniejszym stop-
niu Polsce - radykalny islamizm. Na ulicach Paryza,
Londynu i Berlina ging ludzie. Z drugiej strony rodzi
sie potega Chin, ktdre elementy i mechanizmy kapi-
talizmu wykorzystaty do utrwalenia systemu komu-
nistycznej dyktatury. Czy Chiny ingeruja w procesy
i procedury polityczne w USA? Alez oczywiScie tak!
Podobnie w UE, czego sam do$wiadczytem po spo-
tkaniu z Dalajlamg, kiedy prébowano podwazaé moja
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pozycje w organizacji, ktorej przewodzilem w owym
czasie. Chinski instytut znajduje sie dzi§ w Brukse-
li w sgsiedztwie budynku Parlamentu Europejskie-
go. Unijni urzednicy i politycy zapraszani na rézne
spotkania, konferencje i wydarzenia kulturalne silg
rzeczy poddaja sie powolnej indoktrynacji. A Ro-
sja? Od 2014 r. jestem na liScie os6b niepozadanych
w tym kraju, podobnie jak mialo to miejsce w czasie
stanu wojennego w Polsce po 1981 r. Przeméwienie
Macrona byto idealistyczne, gérnolotne i oderwane
od rzeczywistoSci, a odwotania do zagadnien ekolo-
gicznych zupelnie nieadekwatne do realnych zagro-
zen. Prezydent Trump przemawiat ze swada, rzeczo-
wo opisujac §wiat, jaki jest. W stowach Macrona za$
pobrzmiewata nuta idealizmu lat 60.

»UE znajduje sie w stanie wojny sama z sobq” - stwier-
dzil ostatnio George Friedman z amerykariskiego think
tanku Stratfor i trafil na podatny grunt w Polsce. Chodzi
o Fundacje Otwarty Dialog i Ludmile Koztowska, ktéra
mimo zakazu wjazdu do strefy Schengen odbywa wlasnie
europejskie tournée, oczerniajqc Polske na miedzynaro-
dowym forum od Bundestagu w Berlinie przez Parlament
Europejski w Brukseli po Izbe Gmin w Londynie. Ta fun-
dacja wslawila sie w naszym kraju, publikujqc swoisty
manifest rewolucyjny wzywajacy do obywatelskiego nie-
posluszeristwa i majdanu w Warszawie. Slady finanso-
wania prowadzq do Rosji, sektora przemystu zbrojenio-
wego i ,,sitownik6w” z otoczenia Wladimira Putina. Czy
Friedman ma racje i Polska zostala wystawiona na atak
hybrydowy ze strony Rosji oraz... kilku paristw cztonkow-
skich Unii?
Znam sytuacje zwigzang z Fundacjg Otwarty Dia-
log opisang podczas miedzynarodowej konferencji,
w ktérej wziglem niedawno udzial. Wydaje mi sie,
ze to zwykla zlosliwo§¢ wobec Polski ze strony kot
liberalnych, nawet kosztem ryzyka, jakie podjety,
zadajac sie z potencjalnymi agentami wplywu i gru-
pami reprezentujacymi interesy Rosji Putina. Czy
w rodzinie taka sytuacja moglaby mie¢ miejsce? Nie.
Kiedy obcy atakuje cztonka rodziny, jego bliscy staja
murem w obronie, przeciw intruzowi. W przypad-
ku Wegier i Polski mechanizm solidaryzmu w unij-
nej rodzinie nie dziala. Patologiczni rodzice staraja
sie ukara¢ swoje dzieci czy mlodszych braci bez
wzgledu na koszty! Przeciez Polska przyjeta 1,5 mln
imigrantéw z Ukrainy. Na ulicach Warszawy widze
Hindusoéw, Filipinczykéw, Wietnamczykéw i wiele,
wiele innych nacji. Nie sposéb wiec méwié, ze Pol-
ska jest krajem ksenofobicznym czy rasistowskim.
Przeciwnie, ja znam Polske jako kraj wielce goscin-
ny, otwarty na przybyszow z zagranicy. I dlatego, jak
i z wszystkich wcze$niej przytoczonych wzgledow,
musimy zmieni¢ Unie Europejska.

Niech to bedzie konkluzja naszej rozmowy. Dziekuje. @
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PKP S.A. odnawia
dworce na Dolnym Slgsku

/I‘

dnowione i zmodernizowane dworce znaj-
duja sie na stacjach Siechnice, Swieta Kata-
rzyna i Smardzé6w Wroclawski. Kazdy z nich
zostat gruntownie przebudowany i dostoso-
wany do potrzeb podréznych. Pojawily sie
Sciezki prowadzace dla oséb niewidomych
i niedowidzacych, tablice multisensoryczne,
wymieniono okna, drzwi i pokrycia dachowe; elewacje
zostaly poddane renowacji, zagospodarowano tereny
przylegajace do budynkéw. Na wszystkich dworcach
zainstalowany zostal monitoring, poprawiajacy bez-
pieczenstwo podréznych, a takze system dynamicznej
informacji pasazerskie;j.

Powstanie dworca w Siechnicach jest datowane na
rok 1909; budynek nalezy do cennych przyktadéw ar-
chitektury zwiazanej z kolejnictwem na Dolnym $la-
sku. Podczas modernizacji zmieniono uklad funkcjo-
nalny obiektu, znalazly sie w nim m.in. poczekalnia,
kasa biletowa, toalety, punkt obstugi klienta oraz po-
mieszczenie dla 0oséb podrézujacych z dzie¢mi. Koszt
inwestycji wyniost 3,5 mln z1 netto. Podobna metamor-
foze przeszta Swieta Katarzyna (budynek powstat w la-
tach 1901-1907; prace remontowe kosztowaly 3,9 mln z}
netto) i wczesniej nieczynny Smardzéw Wroctawski,
gdzie rozebrano parterowg przybudéwke dworca i po-
wiekszono powierzchnie przeznaczona do obstugi po-
dréznych (koszt inwestycji to 3,1 mln zt netto). Za re-
alizacje wszystkich trzech przedsiewzie¢ odpowiadata
Firma Budowlana DOTA Sp. z 0.0. sp.k. z Poznania.

- Zmodernizowane dworce na Dolnym Slasku to
tylko jeden z elementéw szerokiego programu inwesty-
cyjnego na polskiej kolei. Programu, ktéry ma na celu
nie tylko poprawe warunkéw podrézowania w duzych

PKP S.A. modernizuje dworce na Dolnym
Slasku. Na poczatku pazdziernika oddano
do uzytku podrdznych trzy obiekty w Gminie
Siechnice pod Wroctawiem. Koszt inwestycii
sfinansowanych ze srodkow unijnych oraz
srodkow wiasnych kolejowej spotki wyniost
w sumie 10,5 min zt netto

miastach, lecz rOwniez w mniejszych miejscowos$ciach
i w obrebie aglomeracji. To jeden z celéw prowadzonej
obecnie polityki zréwnowazonego rozwoju - powie-
dzial Andrzej Bittel, podsekretarz stanu w Minister-
stwie Infrastruktury.

- Dla mnie zakoniczenie inwestycji zwigzanych z re-
montami i odbudowa dworcéw kolejowych na Dolnym
Slasku to sprawa kluczowa. Oddajemy mieszkancom
regionu przepieknie odnowione i funkcjonalne obiek-
ty. Dziekuje PKP za pomoc i dziekuje wykonawcom za
sprawne przeprowadzenie inwestycji. Program moder-
nizacji dworcéw kolejowych objal caly region - stwier-
dzil Pawel Hreniak, wojewoda dolno$laski.

- Dworce na stacjach Siechnice, Swigta Katarzyna
i Smardzé6w Wroclawski sa kolejnymi zmodernizowa-
nymi i oddanymi do uzytku obiektami, ktére objeto
Programem Inwestycji Dworcowych. I z pewnoscia
nie ostatnimi. Jeszcze w tym roku chcemy udostepnié
podr6znym obiekty w Jaworze i Strzelinie, oba na Dol-
nym Slasku - powiedzial Krzysztof Maminski, prezes
PKPS.A. @ (st)
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otwiera sie grono
inwestoréw,

z ktérymi do tej
pory mielismy
maty kontakt,

a ktérzy musza

bardziej intereso-
wac sie Polska
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Awans w FTSE

Russell byl zawsze
marzeniem gield

Teraz mnigj sie trzeba skupiaC na ttumaczeniu, ze u nas wszystko dobrze dziata,
a bardziej na pokazywaniu konkretnej okazji biznesowej — mowi Marek Dietl,
prezes Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie

ROZMAWIAL

Decyzja FTSE Russell, zgodnie z ktérq Polska awansowa-

ta z grupy rynkéw rozwijajacych sie do rozwinietych, zo-

stala zakomunikowana rok temu, weszla w Zycie 24 wrze-

$nia. Skad tak dlugi okres od ogloszenia decyzji do jej

realizacji? Czy rynek po prostu otrzymal wiecej czasu na

dostosowanie sie do zmian? Jak ten czas wykorzystal?
Marek Dietl: Okres byl nawet dtuzszy, bo juz w 2016 r.
ostatnie kryterium z 21, ktérymi kieruje sie FTSE
Russell przy przyznawaniu krajowi kategorii rynku
rozwinietego, zostato spelnione przez Polske. Cho-
dzito o konta typu omnibus [konta zbiorcze - przyp.
red.] w Krajowym Depozycie Papieré6w Warto$cio-
wych. W okresie miedzy wprowadzeniem tych kont
a 24 wrze$nia 2017 r. zbieral sie zewnetrzny komitet
indeksowy FTSE Russell, skladajacy sie z praktykow
rynkowych. We wrze$niu zeszlego roku komitet
przypieczetowat decyzje przyznajaca Polsce status
rozwinietego rynku kapitalowego. I rzeczywiscie
ten rok byl potrzebny na dostosowanie sie¢ wszyst-
kich uczestnikéw rynku do nowej sytuacji. Pierwszy
okres, po ogloszeniu decyzji, wypelniala goraczka
zwigzana z wdrazaniem regulacji MiFID II. Potem,
od poczatku 2018 r., wida¢ bylo stopniowe przygoto-
wywanie sie do zmiany statusu Polski. WidzieliSmy
pewna przebudowe portfeli.

Robily to fundusze aktywne?
Tak. Te, ktore specjalizujg sie w rynkach rozwija-
jacych sie, stwierdzily, ze trzeba wyszukiwaé oka-
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zje, by sprzedaé akcje. Ukoronowaniem byt pigtek
21 wrze$nia, czyli ostatnia sesja przed ostatecznym
przejéciem Polski do kategorii rynkéw rozwinie-
tych, kiedy obroty gieldy byly rekordowe, bo sie-
gnely prawie 5,5 mld zt. Poprzedni rekord, wyno-
szacy 3,5mld z1, nalezat do debiutujgcego na gieldzie
w maju 2010 r. PZU. 21 wrzes$nia do gry prawdopo-
dobnie wkroczyly fundusze pasywne. Handel na
naszym parkiecie byl intensywny i w dodatku wiek-
szo$¢ obrotu miala miejsce godzine przed zamknie-
ciem notowan, a po otwarciu gieldy w Nowym Jorku.
Wida¢ bylo, kto napedza obroty na GPW. Poniedzia-
lek 24 wrze$nia réwniez przebiegal pod znakiem
wysokich obrotéw, szczegdlnie jezeli chodzi o trans-
akcje pakietowe. Jednym stowem rok, jaki uplynat
od momentu ogloszenia decyzji przez FTSE Russell
do jej realizacji, pozwolil rynkowi przygotowac sie
,mentalnie”, natomiast ostateczne uwzglednienie
nowej sytuacji w portfelach inwestoréw nastapito
dostownie za pie¢ dwunasta.

Czyli wydarzylo sie to, co mialo sie wydarzyé. Aktyw-
nos$¢ funduszy zagranicznych byla widoczna najbardziej
tuz przed 24 wrzesnia...

Tak. Poczatek roku charakteryzowal sie glownie
sprzedawaniem papier6w, a potem, w pierwszym
tygodniu po wydarzeniu, kiedy o nim rozmawiamy,
kupowaniem akcji. Kursy akcji rosng, wiec Srednio
wiecej jest kupujacych. Stalo sie to, co przewidy-
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wali$my: z wielkiego kosza pieniedzy ptyna $rodki
na nasz rynek. Teraz powinny sie pojawi¢ kolejne
grupy inwestorow, po pasywnych, ktérzy musieli
przyj$¢ do nas z zalozenia wynikajacego ze struk-
tury ich biznesu [inwestuja w spdlki na gietdach
w krajach kwalifikowanych jako rozwiniete - przyp.
red.]. Walka toczy sie teraz o to, by nasz rynek zostat
uwzgledniony w strategiach tzw. smart beta, czyli
pasywno-aktywnych. W tego typu strategiach doko-
nuje sie wyboru kombinacji zatozen strategicznych
i nastepnie pasywnie sie ich trzyma. Wazne jest to,
by polskie aktywa byly uwzgledniane w pozycji dtu-
giej, czyli byly kupowane.

Na czym polega ta walka?
Duzi inwestorzy w funduszach emerytalnych to
W znacznym stopniu firmy amerykanskie, ktére za-
rzadzaja 83 proc. aktywow na §wiecie. Zwracajac
sie do swoich doradcéw, bankéw inwestycyjnych
o stworzenie strategii, chcg np. z jednej strony sko-
rzystac z tego, ze na pewne surowce bedzie mniejsze
zapotrzebowanie. Ustawia sie wiec na kroétkiej po-
zycji na tych surowcach. Z drugiej strony chca wy-
korzysta¢ to, ze w niektérych krajach mocno rosnie
konsumpcja. Kupuja wiec akcje spdlek dzialajace
w tym segmencie. To abstrakcyjny przyklad strate-
gii smart beta. Nie oceniam jej, nie twierdze, Ze jest
dobra czy zta, ale chodzi mi o pokazanie sposobu
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myS$lenia. Po przyjeciu takiej strategii nie istnieje juz
kwestia analizowania spotek. Kupuje sie w proporcji,
w jakiej sa w indeksie lub samemu tworzy sie indeks
na podstawie kapitalizacji i obrotéw. Rozwdj podej-
Scia aktywno-pasywnego jest fenomenem ostatnich
paru lat. Wynika on z bardzo niskich stép procen-
towych. Aktywna strategia jest kosztowna, wiele
funduszy emerytalnych rezygnuje z niej lub bardzo
ja ogranicza. I albo staja si¢ one zupelnie pasywne,
czyli nasladuja pewne indeksy, np. FTSE Russell
(u nas w duzej czesci juz sie pojawity), albo stosuja
strategie smart beta. Aktywna cze$¢ duzych fundu-
szy inwestycyjnych to obecnie ok. 30 proc. rynku,
a jeszcze 10-15 lat temu byla to wiekszosc¢.

Polska moze by¢ obecna w strategii smart beta?

Tak. Fundusze, ktére patrzg globalnie, i te, ktdre
kupuja akcje na gietdach, kierujac sie trendami i sy-
tuacja makroekonomiczng danego kraju, interesu-
ja sie niektérymi naszymi sektorami. Nasze biura
maklerskie powinny aktywnie promowaé strategie
uwzgledniajgce nasz rynek. Pamietajmy o tym, Ze
tworzenie strategii smart beta jest procesem, zmie-
nia sie w pewnych odstepach czasu, chociaz chodzi
w niej o to, by by¢ konsekwentnym i zbyt czesto nie
przebudowywacé portfeli. Musimy pokazywaé inwe-
storom polski rynek, ktéry moze byé ciekawym kom-
ponentem strategii aktywno-pasywnych.
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W jaki spos6b zmiana klasyfikacji FTSE Russell dla Pol-

ski ma wplyw na tego typu strategie?
Jezeli kto$ kupuje tylko rynki rozwiniete, wedlug kla-
syfikacji FTSE Russell, moze w strategii smart beta
stwierdzi¢, ze bedzie dowazal spo6tki pochodzace
z kraju, ktéry ma silng makroekonomie. Dla Polski to
bardzo duza szansa. Wczes$niej, nawet jesli fundusz
patrzyl z uznaniem na polska gospodarke, to przez
to, ze nie mieliémy statusu rynku rozwinietego, nigdy
by w nas nie zainwestowal, bo nie mial po prostu do
tego mandatu. Dzisiaj otwiera sie grono inwestorow,
z ktérymi do tej pory mieliSmy maty kontakt, a ktérzy
muszg bardziej interesowal sie Polska. Zmiana jest
kolosalna, a jak ja wykorzystamy, to sie jeszcze okaze.

Ostatnia godzina notowarn w piqtek 21 wrzesnia, tuz
przed oficjalnym wejsciem Polski do kategorii rynkéow
rozwinietych, kiedy wlqczyly sie Stany Zjednoczone, jest
dobrym prognostykiem na przyszlo$é?
Przede wszystkim dobrym prognostykiem jest
pierwszy tydzien po przekwalifikowaniu, ktéry po-
kazal, ze kupujacy sg mocniejsi niz sprzedajacy. Za-
réwno w Izraelu, jak i w Korei Potudniowej, czyli
w krajach, ktére przed nami zostaly zreklasyfiko-
wane, pierwsze pél roku stato pod znakiem bardzo
duzych wahan kurséw i §rednio - spadkéw. Dopiero
potem zaczely sie one odbudowywad, co zajeto lata.
U nas, po pierwszym tygodniu, jest inaczej.

FTSE Russell wystawil wzorowq ocene polskiemu rynko-
wi kapitatowemu. Czy nie odnosi pan wrazenia, ze eks-
perci z Londynu (FTSE Russell nalezy do grupy London
Stock Exchange) majq lepszq opinie o polskim rynku ka-
pitalowym niz polscy? Moze my za bardzo skupiamy sie
na szczegolach?
Oprécz stanowiska analitykow FTSE Russell dla
mnie bardzo wazne bylo zdanie os6b zasiadajacych
w komitecie indeksowym: zarzadzajacych aktywami,
przedstawicieli firm maklerskich, praktykéw rynko-
wych. Oni obserwuja wiele rynkéw i rzeczywiscie
dostrzegli to, ze nasze instytucje, nasze rozwigzania
s zgodne z najwyzszymi §wiatowymi standardami.
Wszedzie zdarzaja sie czarne owce, ale wazne jest to,
jak szybko sg one z rynku eliminowane.

Jakich spodziewa sie pan efektow reklasyfikacji Polski?
Wiekszego naplywu kapitalu zagranicznego na nasz ry-
nek? Czy skorzysta na tym tylko GPW, czy tez caly rynek
kapitalowy?
Reklasyfikacja miala najwazniejsze znaczenie dla
publicznego rynku kapitalowego, bo jego bezpo-
Srednio dotyczyla. Natomiast to, ze instytucje rynku
zostaly wysoko ocenione, ma wplyw takze na rynek
niepubliczny, czyli na Private Equity i Venture Capi-
tal. Mozna oczywiscie wcigz zbudowacé sp6tke tech-
nologiczng w Polsce i wprowadzi¢ ja na NASDAQ,
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Fundusze, ktdre patrzg globalnie,

| te, ktore kupujg akcje na gietdach,
Kierujac sie trendami i sytuacja
makroekonomiczng danego kraju,
interesujg sie niektorymi naszym
sektorami

ale mozna réwniez ja ,wyhodowac” tutaj i zdoby¢
podobny zestaw inwestoréw w Warszawie. Ponie-
waz nasz rynek jest bardzo otwarty, ma do niego
dostep wielu inwestoréw. Na przyklad jezeli chodzi
o segment gier komputerowych, mamy $wietne po-
krycie analityczne i bardzo wysokie wyceny dzia-
lajacych w nim spétek. Zarzadzajacy w funduszach
Private Equity czy Venture Capital w Polsce nagle
widzg jasng, lokalng $ciezke wyjscia, ktora jest bar-
dzo atrakcyjna.

Na pewno wysokie oceny przejda z rynku publicz-
nego na prywatny. Wydaje sie - patrzac na kurs
zlotego i rentowno$¢ obligacji - ze reklasyfikacja
nie zaszkodzita, a nawet pomogta rynkowi w skali
makro. Jest tez kwestia percepcji kraju. Teraz mniej
sie trzeba skupia¢ na tlumaczeniu, Ze u nas wszystko
dobrze dziata, a bardziej na pokazywaniu konkret-
nej okazji biznesowej albo spektrum mozliwosci in-
westycyjnych, od projektéw realizowanych od zera
po notowane juz na gietdzie. Dodatkowo inwesto-
rzy lokujacy na rynkach rozwinietych to bardziej
cierpliwy kapital np. z funduszy emerytalnych. Dla
Polski gléwnym wyzwaniem jest skokowy wzrost
produktywnosci, a do tego potrzebujemy inwestycji
o charakterze dlugoterminowym. Produktywno$é
w przedsiebiorstwach buduje sie przeciez latami.

Czy dzieki reklasyfikacji FTSE Russell warszawska giel-

da wchodzi do wyzszej ligi, gra o innq stawke niz do tej

pory? O jaka?
Na pewno gramy teraz w wyzszej lidze i rywalizuje-
my z innymi rynkami. Z jednej strony mamy bardzo
dobre tendencje makroekonomiczne, w skali europej-
skiej nalezymy do najszybciej rosnacych wiekszych
krajow, natomiast z drugiej - zaséb oszczednosci
mamy do$¢ niski. Musimy sie teraz mierzy¢ z kraja-
mi, ktére budowaly swoja zamozno$¢ nieprzerwanie
przez wiele lat. U nas wojny $wiatowe, potem komu-
nizm zniszczyly zaséb kapitatu, ktéry zostat nagro-
madzony. Teraz mamy szanse zawalczy¢ o to, zeby
zwiekszy¢ wage w indeksie FTSE Russell. Dzisiaj jest
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ona skromna w grupie liczacej 25 krajow, ale nie moz-
na siedzie¢ z zalozonymi rekami. Dotyczy to gieldy,
branzy maklerskiej; muszg sie w to wlaczy¢ przed-
siebiorstwa, prezentujgc sie globalnym inwestorom.
Najrzadszym zasobem, jezeli chodzi o pozyskiwanie
najwickszych inwestoréw, jest uwaga. Zeby skupié na
sobie uwage, trzeba wlozy¢ w to bardzo duzy wysitek.

o9

Rynek kapitatowy moze byC bramg,
Ktora umozliwi naptyw kapitatu

do projektow infrastrukturalinych
planowanych dla Trojmorza

Co na reklasyfikacje Polski méwiq przedstawiciele ryn-
kow naszego regionu Europy? Czy nie tracq lidera, czy
Polska bedzie ich reprezentowala? A moze liderem be-
dzie kto inny? Kto? Czy awans Polski jest dla nich zaletq,
czy wadq i zagrozeniem, Ze na puste miejsce wejdzie ktos
inny, i to on bedzie prébowal integrowa¢ rynki kapitalo-
we regionu?
Wspolnie sie zastanawiamy, jak wykorzysta¢ ten mo-
ment. Dlatego razem zdecydowali$my sie prowadzié
dzialania marketingowe, wspdlnie rozwazamy stwo-
rzenie regionalnego indeksu. To olbrzymia szansa
dla regionu i madrze powinni§my to wykorzystac,
nie poprzez strategie imperialne, tylko przez madre,
jagielloniskie podej$cie do szukania spoiw, a nie do
podboju.

Wchodzimy do innej ligi, naszym konkurentem stajq
sie gieldy w Kopenhadze czy w Oslo. Ale czy w zwiqzku
z tym nie bedziemy mniej interesowa¢ sie naszym regio-
nem Europy? Region przeciez potrzebuje lidera. Czy my
rzeczywiscie nadal nim bedziemy?
To zalezy od nas. GPW postawila zdecydowanie
na wspolprace, jej efekty pokazemy jeszcze w tym
roku. Nie zmienimy naszego miejsca na mapie $wia-
ta, jesteSmy cze$cia naszego regionu. Pamietajmy,
ze wszystkie kraje naszej czesci Europy stoja przed
tym samym wyzwaniem: zwiekszeniem zasobow
oszczedno$ci. W tym sensie pozostaniemy do siebie
podobni, mimo Ze u nas, w Polsce, instytucje ryn-
ku kapitalowego sa po prostu bardziej rozwiniete.
Dla inwestoroéw Polska jest hubem, ktéry - poprzez
sp6iki juz notowane na naszym rynku - umozliwia
im dostep do calego regionu. Wspdlny indeks daje
kolejng mozliwo$¢ dla inwestoréw zagranicznych,
moga posiadac¢ w portfelu caly region. W koncu mie-
dzy Niemcami a Rosja mieszka 190 mln osé6b. Nie jest
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to malo, i to mimo Ze wciagz jeszcze ma on niewiel-
kie znaczenie na kapitalowej mapie §wiata. Potencjat
do rozwoju jest tu jednak wysoki. Mocno wierzymy
w to, ze warto inwestowaé w te wspOlprace i dalej
by¢ liderem w regionie. Trzeba zdawac sobie sprawe
z proporcji: z gield V6, czyli Czech, Stowacji, Wegier,
Chorwacji, Rumunii i Polski, ok. 80 proc. zysku jest
generowane w Warszawie. Mam nadzieje, ze dalej
bedziemy mogli wspiera¢ ten region, a przy okazji
skutecznie promowaé siebie i innych na forum eu-
ropejskim. Nasza pozycja naktada na nas dodatkowa
odpowiedzialnos¢.

Polska nie zostawi Europy Srodkowo-Wschodniej?

Nie wydaje mi sie, Zzeby to bylo mozliwe. Powstal fun-
dusz Tréjmorza, wspolpraca gield w regionie bedzie
sie dalej rozwijala. Duzo wiecej nas laczy, a prawie
nic nie dzieli. Wszyscy moga tylko na tym zyskac.
Rynek kapitalowy moze by¢ bramg, ktéra umozliwi
naplyw kapitalu do projektéw infrastrukturalnych
planowanych dla Tr6jmorza, a takze zwiekszajacych
produktywno$¢ naszych gospodarek.

Jakie jest znaczenie awansu Polski w indeksie Stoxx?
Te dwie dobre wiadomosci, czyli awans w Stoxx i FTSE
Russell, nakladajq sie na siebie. Czy nalezy traktowadé je
oddzielnie, bo dotyczq roznych indekséw i rézne sq ich
przeslanki? Czym sie rézniq i co je lqczy?
Stoxx to inna agencja indeksowa, duzo mniejsza od
najwiekszej na §wiecie FTSE Russell. Od dawna by-
liSmy zdziwieni, ze wéréd 600 najwazniejszych no-
towanych firm europejskich nie ma spétek z GPW.
I nagle sie okazalo, ze w indeksie znalazla sie nie
jedna firma, ale osiem. Z punku widzenia krétkoter-
minowego to o tyle wazny indeks, ze wielu zarzg-
dzajacych, ktorzy interesuja si¢ Europg, dokladnie
go $ledzi. Dla tych oémiu firm to duza szansa i na
pewno beda z niej korzystaé. Muszg tylko zabiegaé
o inwestoréw, spotykaé sie z nimi. Kapital w Stoxx
jest cze$ciowo kapitatlem kapry$nym, ktéry szuka
najlepszych z najlepszych.

Jaki wplyw reklasyfikacja FTSE Russell miala na decyzje

Stoxx?
Wydaje sig, ze nie sa to wydarzenia zupelnie nieza-
lezne. FTSE Russell bardzo mocno analizuje uwa-
runkowania instytucjonalne, Stoxx koncentruje sie
na spotkach. To, ze instytucje zostaly tak wysoko
ocenione, pomaga uzna¢ réwniez, ze inwestorzy
paneuropejscy powinni sie zainteresowac spotkami
z naszej gieldy. Kryteria plynnoSciowe i kapitaliza-
cje nasze firmy spelnialy juz wcze$niej, byé moze
wiec decyzja FTSE Russell byla tym ostatnim bra-
kujacym elementem, ktéry pozwolil im znaleZ¢ sie
w indeksie Stoxx 600. Oczywiscie to tylko przypusz-
czenie, bo Stoxx zdecydowanie mniej mowi o swojej
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metodologii niz FTSE Russell, ktéry wszystko publi-
kuje na stronie.

Czy za Stoxx i FTSE Russell mogq p6jsé¢ kolejne awanse?
Trudno powiedzieé. Spoiki zauwazone przez Stoxx
rzeczywiscie klasyfikowaly sie pod wzgledem eko-
nomicznym do wejscia do indeksu. Kolejne musza
mocno popracowa¢ nad ptynnos$cia i wyceng.

Co moze daé Polsce awans w indeksach MSCI, w ktérych
nasz rynek jest nadal w grupie rynkoéw rozwijajacych sie?
Kiedy on nastapi, jakie przestanki nalezy spetnié, na ile
jest to realne?
MSCI jest bardzo waznym indeksem, mocno nasta-
wionym na ekonomiczne fundamenty gospodarki.
To, czego nam brakuje, by przejs¢ do kategorii ryn-
kéw rozwinietych, to wysoko$¢é PKB na mieszkan-
ca. PKB na mieszkanca po uwzglednieniu parytetu
sily nabywczej mamy wyzsze niz Grecja i wyprze-
dzamy Portugalie. O ile nie odwrdca sie tendencje
gospodarcze, pewnie kroczymy w zwiekszenie tego
wskaznika. Wydaje sie, ze jeszcze potrzebujemy co
najmniej trzech lat, by osiggna¢ poziom satysfakcjo-
nujacy dla MSCI. W pierwszej kolejnosci przekwa-
lifikowanie MSCI odczujemy w naszych portfelach.
Jezeli bedziemy czuli sie bogatsi, to znaczy, ze zbli-
zamy sie do tego momentu. Procedura bedzie podob-
na jak w przypadku FTSE Russell: ogloszenie i czas
na dostosowanie sie do zmiany. Poniewaz perspek-
tywa jest kilkuletnia, trudno teraz snué przypusz-
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Awans w FTSE Russell byt zawsze
marzeniem gietdy, bo ocenia on
instytucje rynku kapitatowego.

To jest najwieksze osiggniecie

czenia, co to bedzie oznaczalo dla spélek. Na razie
starajmy sie, by PKB per capita rést, i to mozliwie bez
wzrostu inflacji.

Czy reklasyfikacja, ktérej w przysztosci dokona MSCI, by-
taby zdobyciem gospodarczego odpowiednika Korony Hi-
malajow? Osiagnelibysmy wszystko, co jest do osiqgniecia?
Awans w FTSE Russell byl zawsze marzeniem giel-
dy, bo ocenia on instytucje rynku kapitalowego. To
jest najwieksze osiaggniecie. Rynek kapitalowy ma
oczywiScie wplyw na PKB per capita, jednak jest to
wplyw poéredni, polegajacy na tym, ze oszczednosci
sg efektywnie zamieniane na inwestycje. Jestem ab-
solutnie usatysfakcjonowany tym, ze FTSE Russell
ijego eksperci widza nas w gronie najbardziej rozwi-
nietych rynkéw. Gratuluje tez wszystkim spétkom,
ktore znalazly sie w Stoxx 600. Uwazam, ze juz od
dluzszego czasu tam bylo ich miejsce. °
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POLSKA ROZWINIETYM RYNKIEM KAPITALOWYM

24 wrzes$nia 2018 r., ,Market Open Ceremony” na London Stock Exchange. Od lewej: Reza Ghassemieh - chief research
officer, FTSE Russell, Maciej Trybuchowski — prezes KDPW, Marcin Adamczyk - prezes TFI PZU, Jakub Papierski —
wiceprezes PKO BP, Pawet Borys - prezes PFR, Marek Dietl - prezes GPW, Michat Krupifski — prezes Banku Pekao S.A.

STANISLAW KOCZOT

vnek bez retuszu

Droga polskiego rynku kapitatowego do swiatowej ekstraklasy nie byta ani krotka,
ani tatwa. FTSE Russell zaczat nas szczegdtowo przeswietlac juz w 2011 .
Przez szesc lat analitycy z Londynu badali nasz rynek kawatek po kawatku

nalizy zakonczyly sie we wrze$niu 2017 r.,
kiedy FTSE Russell oglosil, ze Polska prze-
chodzi z grupy zaawansowanych rynkéw
rozwijajacych sie (Advanced Emerging
Markets) do grupy rynkéw rozwinietych
(Developed Markets). Od momentu ogtlo-
szenia do realizacji minal rok, co jest nor-
malng procedura w tego typu przypadkach (nie sg one
czeste, bo poprzednia reklasyfikacja dokonala sie dekade
wczeéniej). Przez ten okres rynek mial czas na przygoto-
wanie sie do zmian, przeanalizowanie jego konsekwen-
cjii ewentualne przepracowanie strategii.

Rok na przygotowanie

Czas jest wazny zaréwno dla inwestoréw, jak i dla
spolek, ktore majg sie znalez¢é w indeksie FTSE Deve-
loped All Cap Index. Fundusze inwestujace na rynkach
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rozwinietych wiedza o takich krajach jak Polska albo
niewiele, albo zgola nic (emerging markets i developed
markets to dwa rdzne Swiaty, interesujgce w zasadzie
zupelnie inne grupy inwestoréw). Zeby je poznaé, nie
wystarczy lektura jednego czy dwodch raportow, ale
trzeba mieé czas, aby przeanalizowa¢ trendy, przyj-
rzel sie najwiekszym sp6lkom i przynajmniej wstepnie
wysondowac, co inwestorzy o nich mys$lg. Na rynkach
rozwinietych inwestuje sie bardzo duze pienigdze,
wchodza one na dluzszy okres i nie lubiag nadmierne-
go ryzyka. Czas jest dany po to, by fundusze, przede
wszystkim te, ktére dzialaja w sposéb aktywny, a nie
tylko biernie nas$laduja indeksy, mogly blizej poznaé
nowego cztonka ekskluzywnego grona.

Spoiki, ktére wchodzg do nowego zestawu, maja
nieco trudniejsze zadanie, chociazby z tego powodu,
ze nie do konca wiadomo, kto do nich trafi. W przy-
padku polskiej grupy bylo podobnie; ostateczng liste
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naszych firm FTSE Russell podat dopiero 24 sierpnia
2018 r., czyli dokladnie miesiac przed oficjalnym wej-
Sciem w zycie reklasyfikacji. Oczywiscie kandydatury
i stuprocentowi uczestnicy nieoficjalnie byli znani juz
wczeéniej (nie bylo to zreszta wcale takie trudne, bo
mozna bylo wyliczy¢), jednak kto wejdzie do grupy
duzych spdlek (large cap), kto do Srednich (mid cap),
a kto do malych (small cap), wcale nie bylo przesa-
dzone... Teoretycznie to takze mozna przewidzie¢, ale
dla inwestoréw najbardziej istotny byt oficjalny placet
FTSE Russell. Ostatecznie do grupy duzych spoétek
trafit PKO Bank Polski, do $rednich trafity PKN Or-
len, Grupa Lotos, PGE, PGNiG, KGHM Polska, Bank
Pekao, PZU, BZ WBK (dzi§ Santander Bank Polska),
mBank, LPP, Dino Polska, CD Projekt, Cyfrowy Polsat,
a do matych - Bank Millennium, AmRest Holdings,
Bank Handlowy, JSW, Alior Bank, CCC, Play Commu-
nications, Orange Polska, Grupa Azoty, Enea, Tauron
Polska Energia, Kernel Holding, Kruk, Asseco Poland,
Budimezx, Eurocash, Ciech, Energa, PKP Cargo, Lubel-
ski Wegiel Bogdanka, GPW, Boryszew i Neuca. Polska
grupe w kategorii rynkéw rozwinietych tworzy w su-
mie 37 spolek.

Niezaleznie od tego, kto i co przewidywal, ruch na
polskim rynku kapitalowym wynikajacy ze zmiany do-
konanej przez FTSE Russell zaczatl sie juz na poczatku
2018 r., kiedy aktywne fundusze ruszyly do przebudo-
wy portfeli. Fundusze pasywne, ktére z definicji na$la-
duja skiad FTSE Developed All Cap Index, uaktywnity
sie podczas sesji na warszawskiej gietldzie w piatek po-
przedzajacy oficjalny moment reklasyfikacji i w ponie-
dziatek 24 wrze$nia, kiedy stala sie ona faktem.

Nie moze byc¢ watpliwosci

Agencja FTSE Russell jest globalnym dostaw-
ca benchmarkéw, nalezacym do grupy London Stock
Exchange. Z jego indeksami poréwnuja swoje wyniki
zarzadzajacy aktywami i banki inwestycyjne, wykorzy-
stywane s3 one do tworzenia funduszy inwestycyjnych
czy instrumentéw pochodnych opartych na indeksach.
FTSE Russell to bardzo wazna instytucja dla globalne-
go rynku finansowego.

Przesuniecia z jednej grupy krajéw do innej doko-
nuje rzadko i po dlugim namysle. Bardzo duzo zalezy
od niezaleznego Komitetu Doradczego ds. Klasyfikacji
Krajowej FTSE Russell, czyli grona praktykéw rynko-
wych znajacych Swiatowy sektor kapitalowy od pod-
szewki. To oni weryfikuja dane, s3 w stanie potwier-
dzi¢ sprawozdania dostarczone przez lokalne wiadze
rynkowe. W przypadku awansu do grupy rynkéw roz-
winietych wszystko musi by¢ jasne, i to w 100 procen-
tach. O ile dla emerging markets istnieje spory margi-
nes tolerancji na niedostatki i niedociagniecia rynku
kapitalowego, o tyle w developed markets nie moze by¢
zadnych watpliwosci.

L

Wszystko to, co FTSE Russell uznat za
kluczowe dla inwestorow lokujgcych
pienigdze na najbardziej rozwinietych
rynkach swiata, byto naszym udziatem.
Pozytywne oceny uzyskata rowniez
gospodarka Polski

Doktadnie tak bylo w przypadku Polski. W grupie,
w ktérej byliSmy wczeéniej (Advanced Emerging), trze-
ba byto spetni¢ 15 na 21 kryteribw. W najwyzszej, do
ktorej teraz trafiliSmy - 21 na 21. FTSE Russell badat
w sumie cztery obszary: otoczenie rynkowe i regulacyj-
ne, przechowywanie (kustodia) i rozliczanie papieréw
warto$ciowych, zasady obrotu oraz rynek instrumen-
tow pochodnych. Najwiecej kryteriow, ktore naleza-
lo bezwzglednie wypelnié, zawieraly zasady obrotu
(8 na2l) oraz otoczenie rynkowe (7). W zdecydowanej
wiekszosci z zadnym z nich nie mieliSmy probleméw,
a te, z ktérymi musieliSmy sobie poradzi¢, udalo sie
sprawnie rozwigzaé; kwestie pozyczek papier6w war-
toSciowych wyjasniliSmy juz w 2013 r., a problem kont
zbiorczych typu omnibus - w 2017. Pozytywne oceny
zyskat rynek walutowy, Polske uznano réwniez za kraj
posiadajacy rozwiniety rynek instrumentéw pochod-
nych. Jednym stowem, wszystko to, co FTSE Russell
uznal za kluczowe dla inwestor6w lokujacych pienia-
dze na najbardziej rozwinietych rynkach $wiata, bylo
réwniez naszym udzialem.

Pozytywne oceny uzyskala takze gospodarka. Nie
jest to najmocniej eksponowany watek dotyczacy re-
klasyfikacji Polski, jakiego dokonat FTSE Russell (go-
spodarka jest kluczem dla innej §wiatowej agenciji,
MSCI - sp6iki banku inwestycyjnego Morgan Stanley,
ktéra pozostawila nas w kategorii emerging markets),
niemniej jednak w uzasadnieniu decyzji wyraZnie sie
pojawia. Agencja pisze wrecz, ze przeklasyfikowanie
do kategorii rynku rozwinietego jest owocem ciaglych
ulepszen w infrastrukturze rynkéw kapitatowych w Pol-
sce, wspieranych przez staly postep gospodarczy kraju.
Innymi stowy, jedno wiaze sie z drugim, i rynku kapi-
talowego na §wiatowym poziomie nie bytoby w Polsce
bez konsekwentnie rosngcej gospodarki. Nawet jezeli
PKB per capita, ktére eksponuje FTSE Russell, nie bylo
najwyzsze sposrod panstw naszej bylej grupy emerging
markets, to na korzy$¢ Polski przemawia wielkos$¢ go-
spodarki. Globalni inwestorzy nie zainwestuja w nie-
wielkim kraju, bo nawet jezeli jest on bogatszy od nas,
to i tak zarobione pieniadze nie bedg duze.
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Swi¢to w Londynie

Reklasyfikacja Polski stala sie faktem, ktoéry inwe-
storzy globalni powinni wziagé pod uwage. Powiek-
szenie grona solidnych i wiarygodnych rynkéw to
ewidentna dla nich korzy$é¢, nawet jezeli nasz udzial
w grupie najwiekszych graczy jest niewielki. StaliSmy
sie sprawdzonym i dokladnie prze$wietlonym partne-
rem, o czym warto bylo poinformowaé caly §wiat. Nie
omieszkal tego zrobi¢ FTSE Russell 24 wrze$nia: Pol-
ska delegacja otworzyla sesje na londynskiej gieldzie,
a nastepnego dnia agencja Bloomberg zorganizowa-
ta konferencje z udzialem czotowych polskich firm.
Awans Polski byt nie tylko naszym §wietem, lecz réw-
niez okazja do celebracji przez London Stock Exchange
i FTSE Russell.

Polska znalazla sie w gronie takich gospodarek jak
Stany Zjednoczone, Japonia, Wielka Brytania, Francja,
Kanada czy Niemcy. Na 25 panstw wchodzacych do
grupy rynkéw rozwinietych wedlug FTSE Russell zaj-

mujemy - zgodnie z danymi z kofica wrzes$nia - 21. po-
zycje, z udzialem w indeksie wynoszacym 0,14 proc.
W pordéwnaniu z liderami: USA (60,26 proc.) czy z dru-
ga w kolejnosci Japonia (8,95 proc.), to niewiele, ale
do 20. na liscie Izraela (0,20 proc.) czy 19. Norwegii
(0,33 proc.) jest nam troche blizej. Dystans procento-
wy jest niewielki, ale i tak trzeba bedzie sie¢ mocno po-
staraé, by przegonié gietde w Tel-Awiwie i w Oslo; pod
wzgledem kapitalizacji do pierwszej mamy do odrobie-
nia prawie 30 mld dol., do drugiej - 93 mld dol.

To duzo, jednak polski rynek stoi u progu zmian,
jakie moga mu przynie$¢ Pracownicze Plany Kapita-
lowe, a takze realizowana wlasénie strategia warszaw-
skiej gieldy, poszerzajaca jej oferte. Nie bez znaczenia
sa rowniez dobra kondycja gospodarki i sprzyjajace
jej oceny ratingowe, mogace umocnié zlotego. Jezeli
sprawdzg si¢ optymistyczne prognozy dla Polski, mo-
zemy by¢ $wiadkami szybszego skracania naszego dy-
stansu w ekskluzywnej grupie developed markets, niz
dzisiaj nam sie wydaje. °

Lokalny rynek
musi by¢ mocny

Pawet Borys, prezes Polskiego
Funduszu Rozwoju:
Stajemy sie czescig elitarnego grona rynkow
rozwinietych, co oznacza szanse na dotarcie
do szerszej grupy inwestorow i do funduszy o duzej
skali dziatania

Jakie znaczenie dla gospodarki ma wiaczenie przez FTSE

Russell Polski do grupy rynkéw rozwinigtych?
Pawet Borys: Uznanie nas za rynek rozwinigty jest nobilita-
cjg wptywajaca w oczach inwestorow miedzynarodowych na
reputacje naszej gospodarki. Rynek kapitatowy jest istotny
z perspektywy finansowania sektora przedsigbiorstw. Nie
ma silnej gospodarki bez silnego rynku kapitatowego. Polska
ma bardzo dobrze rozwinigty sektor bankowy, troszeczke
stabiej — rynek kapitatowy. To, Ze interesujg sig nim inwesto-
rzy migdzynarodowi, pokazuje, iz ma on dobre perspektywy.
JesteSmy najwigksi w regionie, brakuje nam moze stabilno-
§ci, jezeli chodzi o filar kapitatowy systemu emerytalnego.
Dlatego jestem przekonany, ze — patrzac z tej perspektywy
— bardzo istotne znaczenie ma wdrozenie Pracowniczych Pla-
néw Kapitatowych. PPK tworzg realne oszczednosci, ktore
za posrednictwem rynku kapitatowego mogg zasila¢ polskg
gospodarke. Dzigki PPK mozemy stworzy¢ najszersze grono
dtugoterminowych inwestoréw w naszym regionie i odgrywac
istotna role na europejskiej mapie rynkow kapitatowych.

PPK to kapitat krajowy.

Jak pan sadzi, czy awans

Polski moze oznaczaé

przyciagnigcie kapitatu

zagranicznego?
Oczywiscie. Najwigcej
srodkéw znajduje sie
w funduszach rynkow
rozwinigtych, do ktd-
rych wiasnie dotacza-
my. Stajemy sie czgscig
elitarnego grona rynkow
rozwinietych, co oznacza szanse na dotarcie do szerszej
grupy inwestoréw i do funduszy o duzej skali dziatania. Dla
inwestoréw zagranicznych duze znaczenie ma jednak row-
niez to, czy dobrze rozwinigta jest lokalna baza inwestordw,
zwtaszcza dtugoterminowych. Musimy o nig dbac. Na catym
Swiecie inwestorzy diugoterminowi to gtéwnie fundusze in-
westycyjne badz emerytalne, ktére maja te zalete, ze posia-
dajg cierpliwy kapitat, inwestowany gtéwnie na rynku akcji
czy obligacji korporacyjnych.

Czy wejscie do grupy rynkéw rozwinigtych oznacza wigk-

szg stabilizacje polskiego rynku kapitatowego, bardziej

uodparnia nas na ewentualne wstrzasy?
Doswiadczenie uczy, ze tak wiasnie jest. Jezeli na $wie-
cie rosnie ryzyko, kapitat w pierwszej kolejnosci odptywa
z funduszy rynkdw rozwijajgcych sig. Rynki te s najbardziej
narazone na wstrzgsy. W przypadku krajow znajdujgcych sie
w gronie rynkéw rozwinigtych, tak jak Polska, nawet w okre-
sie turbulenciji kapitat zachowuije sig stabilnie.
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Bohaterowie
drugiego planu

Maciej Trybuchowski, prezes Krajowego
Depozytu Papieréw Wartosciowych:
Rynek kapitatowy jako catos¢ zostat doceniony,
uznany za dojrzaty i dobrze zorganizowany. Nie jest
zadnym kasynem. ..

Go z punktu widzenia Grupy KDPW oznacza zmiana klasy-
fikacji Polski, dokonana przez FTSE Russell?
Maciej Trybuchowski: To oznacza, ze dokona sig pewna
realokacja portfeli inwestorow. Dla KDPW i KDPW_CCP,
naszej izby rozliczeniowej, otwiera si¢ zatem szansa na bu-
dowanie relacji z nowymi klientami, nieobecnymi dotad na
polskim rynku. Liczymy na to, ze oni si¢ pojawig.

A z punktu widzenia technicznego i organizacyjnego?
Reklasyfikacja ma duze znaczenie z punktu widzenia rynku,
natomiast dla spotek z Grupy KDPW nie wigze sig z wigk-
szymi wyzwaniami. Poza tymi, ze caty rynek powinien sig
troche zmieniac, rosnac¢ i konkurowac na innym poziomie.
KDPW_CCP rozlicza wszystkie transakcje na rynku gietdo-
wym. Z punktu widzenia technicznego nie zmienia sig nic,
poniewaz jestesmy przygotowani do rozliczania kazdego
typu transakcji.

Czy reklasyfikacja jest zmiang ewolucyjna, czy to rodzaj

skoku do zupetnie innej rzeczywistosci?
Uwazam, ze mamy do czynienia z procesem ewolucyjnym.
Méwigc bardziej wyraziScie — przechodzimy do wyzszej
ligi, gramy z innymi zawodnikami, jako$¢ gry sig zmienia.
To jednoczesnie wyzwanie dla catego rynku kapitatowego
w Polsce. Nie zapominajmy, ze poza FTSE Russell sg tez
inne indeksy, w ktdrych polski rynek kapitatowy nadal kla-

syfikowany jest w kate-
gorii emerging markets.
W tym kontekscie réw-
niez mozna powiedziec,
Ze mamy do czynienia
z ewolucja. Jedng noga
jestesmy wiec jeszcze
w rynkach rozwijaja-
cych sie, ale niektorzy
traktujg nas juz jako
rynki bardziej doroste.

Czy taka ptynna zmiana jest korzystna dla naszego rynku?
Tak, z pewnoscig. Jest zarowno korzystna, jak i bezpieczna.
Awans Polski 0znacza wigksza stabilizacje rynku i wigksza jego
przewidywalno$¢. Czy z punktu widzenia KDPW jest to istotne?
Dla rynku ma to duze znaczenie, natomiast z perspektywy
Grupy KDPW — raczej niewielkie. Cata sfera post-transak-
cyjna jest w Polsce dobrze uregulowana i profesjonalnie
prowadzona. Nalezy podkresli¢, ze byt to jeden z elementow
decydujgcych o reklasyfikacji Polski do kategorii rynkow
rozwinietych. Sfera ustug post-transakcyjnych to bohate-
rowie drugiego planu, ale dla inwestoréw ma ona kluczo-
we znaczenie. Nie chodzi przeciez tylko o to, by dokonac
transakcji, ale zeby zostata ona szybko, sprawnie, w sposéb
profesjonalny rozliczona.

Jednym stowem, instytucje polskiego rynku kapitatowego

dziataja dobrze i FTSE Russell to docenit...
| to jest najwazniejsze. Rynek jako catos$¢ zostat doceniony,
uznany za dojrzaty i dobrze zorganizowany. Nie jest zadnym
kasynem... FTSE Russell ocenit nasz rynek nie poprzez ne-
gatywne incydenty, do ktdrych dochodzi wszedzie, nawet
na najbardziej rozwinietych rynkach kapitatowych, ale spoj-
rzat na jego diugofalowe funkcjonowanie i podkreslit jego
wiarygodnoseé.

Inwestorzy,
jakich jeszcze nie bylo

Jakub Papierski, wiceprezes
PKO Banku Polskiego:
Przed nami intensywny okres komunikacii
z inwestorami, inwestujgcymi na rynkach
rozwinietych

PKO Bank Polski jest jedyna polska spdtka zaliczong do
grupy duzych spotek indeksu rynkow rozwinigtych FTSE
Russell. Jakie ma to praktyczne znaczenie?
Jakub Papierski: Dzigki obecnosci w koszyku najwigkszych
spotek PKO Bank Polski zyskat dostep do znacznie szerszego

zasobu pienigdzy, ktére
mogg by¢ inwestowane
W papiery emitowane
przez bank. PKO BP jest
znaczacym emitentem,
i s3 to nie tylko akcje
notowane na gietdzie.
Emitujemy papiery na
rynkach  miedzynaro-
dowych, obligacje, listy
zastawne. Postrzeganie
Polski, a takze PKO BP
jako najwiekszej spotki
w Kraju obecnej w indeksie FTSE Russell przektada sig na
wiegkszg stabilno$¢, mniejsze ryzyko i stwarza szanse na
uzyskanie lepszych warunkdw emisji. Reklasyfikacja popra-
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POLSKA ROZWINIETYM RYNKIEM KAPITALOWYM

wia réwniez wizerunek Polski, a takze krajowych spotek.
Stajemy sig jeszcze bardziej wiarygodnym partnerem.

Co reklasyfikacja oznacza dla polskiego rynku finan-

sowego?
Liczba inwestoréw, ktdrzy beda odnosi¢ swoje wyniki in-
westycyjne do indeksu FTSE Russell, w ktdrym znajduije sie
Polska, bedzie teraz znacznie wigksza niz wczesniej, kiedy
bylismy w kategorii rynkéw rozwijajgcych sie. Bedziemy
mie¢ do czynienia ze znacznie szerszg grupg inwestorow.
Muszg oni przede wszystkim Polske poznaé, bo w naszym
kraju do tej pory nie inwestowali. Muszg takze poznaé pol-
skie spotki. Przed nami jest wiec intensywny okres komu-
nikacji z inwestorami, inwestujgcymi na rynkach rozwinie-
tych. Musimy im jak najlepiej przedstawi¢ Polske, rozwdj
naszej gospodarki, a takze pokazac¢ wyniki polskich spotek,
ich historig, plany i strategie.

Czy reklasyfikacja jest korzystna przede wszystkim dla

duzych firm, a dla $rednich i matych jest ona obojetna?
Rzeczywiscie reklasyfikacja Polski do kategorii spdtek roz-
winigtych jest najwazniejsza dla spétek najbardziej ptynnych
i najwiekszych; to konsekwencja konstrukcji indekséw. Jed-
nak to, co jest dobre dla duzych spdtek, stopniowo bedzie
przenosito sig na catg gietde, w tym na firmy Srednie i mate.

Czyli wigksze zainteresowanie duzymi firmami z Polski

przetozy sie weczesniej czy pozniej na caly rynek?
Przede wszystkim zmiana, jakiej dokonat FTSE Russell, po-
winna skutkowac wigkszg stabilno$cig notowan na gietdzie
w Warszawie. Niekoniecznie musi sie przetozy¢ na jaki$
istotny wzrost lub spadek indekséw. Spodziewamy si¢ na-
tomiast zwigkszenia ich przewidywalno$ci, polepszenia ja-
kosci wyceny, co pozwoli bardziej Swiadomie i bezpiecznie
inwestowac na rynku.

Awans pomoze
w ekspansji

Michat Krupinski,
prezes Banku Pekao S.A.:

Wigczenie naszego kraju do kategorii rynkdw
rozwinietych pomoze polskim firmom, gdyz pozytywnie
wplynie na zmiane percepcii naszej gospodarki jako
rynku z dojrzatymi strukturami, ale rozwijajagcego sie
zdecydowanie szybciej na tle Europy

Dla Banku Pekao S.A. to znakomite rozwigzanie, poniewaz
jestesmy od niedawna cztonkiem indeksu FTSE Developed
All Cap Index oraz STOXX Europe 600 Index. Jako bank
oferujemy inwestorom zbilansowany wzrost w potaczeniu
z wysokg stopg dywidendy. JesteSmy najlepiej skapitalizo-
wanym polskim bankiem, o silnej pozycji bilansowej i cho-
ciazby z tego powodu stanowimy bardzo dobrg inwestycje
dla inwestoréw portfelowych, ktdrzy juz sie zdecydowali
albo rozwazajg inwestowanie w nasze akcje. W przypadku
inwestorow o aktywnym profilu inwestycyjnym akcje Banku
Pekao S.A. mogg by¢ atrakcyjne zaréwno dla inwestorow
rynkow wschodzgcych, jak i rozwinigtych, gdzie bank aktyw-
nie buduje swoj profil. Dla tych pierwszych polski rynek to
ostoja stabilnosci na tle trudno$ci, jakich doswiadczajg inne
gospodarki wschodzgce. Z kolei dla inwestoréw rynkow roz-
winigtych polskie spotki, takie jak Bank Pekao S.A., oferujg
ponadprzecietng dochodowosc i wzrost trudny do osiggnie-
cia w innych cze$ciach Europy, a zwtaszcza w sektorze ban-
kowym. Nasza stopa dywidendy to 6—7 proc. kazdego roku.
Awans Polski do rynkoéw rozwinigtych zbiegt sig z otwar-
ciem biura Banku Pekao S.A. w Londynie. Nasze przed-

stawicielstwo ma sta-
nowi¢  wsparcie dla
planujgcych  ekspansje
zagraniczng  polskich
firm, utatwié¢ relacje
z zainteresowanymi
Polska funduszami in-
westycyjnymi. Wigcze-
nie naszego kraju do
kategorii rynkéw rozwi-
nigtych pomoze polskim
firmom w tej ekspansji,
gdyz pozytywnie wpty-
nie na zmiang percep-
cji naszej gospodarki jako rynku z dojrzatymi strukturami,
ale rozwijajgcego sig ciagle zdecydowanie szybciej na tle
Europy.

Wielokrotnie niesprawiedliwie byliSmy traktowani na réwni
z innymi rynkami wschodzgcymi, mimo ze nasza sytuacja
makroekonomiczna byta diametralnie inna. Nasze atuty to
szybki i jednoczesnie zréwnowazony, zdywersyfikowany
wzrost gospodarczy, niskie bezrobocie i inflacja, a takze
niski udziat dtugu korporacyjnego w walutach obcych oraz
dobra sytuacja fiskalna. Przez stosowanie przez inwestoréw
podejscia koszykowego czesto byliSmy wrzucani do jednej
grupy z krajami, ktdre charakteryzowaty sig¢ ujemnym wzro-
stem gospodarczym, dwucyfrowg inflacjg i podobnie wyso-
ka rentownoscia obligacji rzagdowych.

Jako kraj odrobiliSmy naszg prace domowg i w petni za-
stuzyliSmy na ten awans. Czy to oznacza, ze przestaniemy
by¢ traktowani przez inwestorow jako rynek wschodzacy?
Jeszcze nie, ale wazny krok, aby zmieni¢ to postrzeganie,
zostat zrobiony.

Rozmowy przeprowadzit Stanistaw Koczot
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Polska w gospodarczej elicie

wrzeénia byl pierwszym dniem,
kiedy Polska zostata sklasyfi-
kowana przez globalng agencje
FTSE Russell w indeksie ryn-
kéw rozwinietych (developed
markets), wczeSniej przez lata
byliSmy zaliczani do katego-
rii tzw. rynkéw wschodzacych (emerging markets).
Nasze nowe towarzystwo obejmuje wszystkie naj-
bogatsze kraje §wiata, takie jak USA, Niemcy czy
Francja. Nasz awans przekonuje, ze Polska spelnia
dokladnie te same warunki, co
inne rynki z grupy, do ktérej teraz
przynalezymy.

Aby znalez¢ sie w gronie najbo-
gatszych, konieczny byl wzrost do-
chodu PKB liczony per capita, ktéry
aktualnie wynosi w Polsce ponad
16 tys. dol., podczas gdy w 1989 r.
wynosit jedynie 1,8 tys. dol. Wy-
raznie podkres$lil to premier Ma-
teusz Morawiecki w swoim tekscie
»Poznaj polskiego tygrysa” opubli-
kowanym na lamach amerykan-
skiego ,,Wall Street Journal”, ktéry
powstal wlasnie z okazji wejscia
w zycie zmiany kwalifikacji pol-
skiego rynku przez FTSE Russell.
Tytul nawigzuje do azjatyckich tygrysdéw, jak nazy-
wano takie panstwa jak Korea Potudniowa czy Sin-
gapur, ktore pod koniec XX w. notowaty najwiekszy
gospodarczy wzrost na §wiecie i doganiaty najbogat-
sze kraje. Dzi$ w tej roli wystepuje Polska.

Warto podkreslié, ze awans z emerging markets
do developed markets, jaki zanotowala nasza ojczy-
zna, jest pierwszym takim osiggnieciem na $wiecie
w ostatnich 10 latach. Polska to takze pierwszy kraj
z Europy Srodkowo-Wschodniej, ktéry zaliczono do
gospodarczej elity. Kolejni kandydaci do osiagnie-
cia statusu rynku rozwinietego to Chiny i Arabia
Saudyjska. Trzeba przy tym pamietaé, ze indeks
Russella nie jest statyczny, a wiec brak awansu Pol-
ski oznaczalby, ze zamiast rozwoju pograzamy sie
w stagnacji.

%

Awans 7 emerging
markets do developed
markets, jaki zanotowala
Polska, jest pierwszym
takim osiagni¢ciem
na swiecie w ostatnich
10 latach

Jak zmiana w klasyfikacji Polski wplynie na nasza go-
spodarke, przekonamy sie w ciggu najblizszych miesiecy.
Istotne z punktu widzenia inwestor6w jest to, ze Polska
zyskuje marke stabilnego i godnego zaufania rynku, kté-
ry oferuje przewidywalno$c¢ i bezpieczenstwo. Osiem naj-
wiekszych polskich spétek trafito do indeksu Stoxx Euro-
pe 600, co daje szanse na naptyw kapitalu na warszawski
parkiet. Stoxx, operator indeksu Deutsche Borse Group,
zaliczyt do niego notowane na Gieldzie Papieréw Warto-
Sciowych w Warszawie: PKO BP, Pekao, Orlen, PZU, San-
tander Bank Polska, CD Projekt, KGHM oraz LPP.

Prezes GPW Marek Dietl spo-
dziewa sie, ze po zmianie klasyfika-
cji Polski na warszawskim parkiecie
w pierwszej kolejno$ci pojawia sie
inwestorzy nieposzukujacy szybkiej
i duzej stopy zwrotu zainwestowane-
go kapitalu, a dopiero pdzniej dotacza
do nich bardziej aktywni rynkowi
gracze.

Awans Polski do developed markets
byl efektem zmian, jakie zaszly w na-
szym kraju na przestrzeni ostatniego
30-lecia, w ktérego trakcie Polska ani
razu nie zaznala recesji, nawet w latach
globalnego kryzysu, zapoczatkowane-
go w 2008 r. upadkiem banku Lehman
Brothers. Zdecydowany wzrost docho-
déw Polski wigze sie takze z uszczelnieniem systemu
podatkowego - m.in. skutecznym lataniem tzw. dziury
VAT-owskiej, co wedlug rzadowych szacunkéw w 2017 r.
przyniosto budzetowi panstwa 40 mld z}.

Zachowanie statusu rynku rozwinietego bedzie wy-
magato od Polski utrzymania wysokiej dynamiki tempa
wzrostu gospodarczego. O ile bowiem wzrost dochodu
per capita z 1,8 do 16 tys. dolar6w w ciggu ostatnich 291at
wydaje sie imponujacy, o tyle wcigz jest on duzo nizszy
niz chociazby przekraczajacy 50 tys. dol. dochéd per
capita Niemiec czy wynoszacy ponad 41 tys. dol. $red-
ni dochdd na mieszkanca w Unii Europejskiej. Dzi$ jed-
nak Polska goni najbogatsze kraje w stosunkowo szyb-
kim tempie, a zdaniem wielu zagranicznych analitykdéw
przed nami s3 perspektywy dalszego dynamicznego
wzrostu. ®
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Rzad chce wzmocnienia nadzoru oraz ochrony inwestorow na rynku finansowym,
Chodzi przede wszystkim o publiczne emisje i gietdowy obrdt obligacjami
korporacyjnymi, m.in. przez totaing dematerializacje tych papierow wartosciowych

zad przyjat projekt nowelizacji ustawy
o nadzorze finansowym. Pojawily sie
m.in. zapisy o grzywnach czy rozszerze-
niu sktadu Komisji Nadzoru Finansowego.
W tych nowych rozwigzaniach zapropo-
nowano m.in. utworzenie Funduszu Edu-
kacji Finansowej, czyli instytucje, ktora
ma zwiekszy¢ §wiadomo$¢ finansowa Polakéw, w tym
wiedze o oferowanych produktach inwestycyjnych. Za
nadzoér nad funduszem odpowiadaé ma Rada Edukacji
Finansowej, zlozona z przedstawicieli instytucji pan-
stwowych ,,majacych wplyw na rozwdj i bezpieczen-
stwo rynku finansowego oraz edukacje”. Pieniadze na
ten cel majg pochodzi¢ m.in. z kar nakladanych przez
KNF, rzecznika finansowego, UOKiK oraz Komisje
Nadzoru Audytowego.

Jak ocenia Roman Przasnyski, gléwny analityk
Gerda Broker, sprawa GetBacku narobila tak wiele
zamieszania na polskim rynku finansowym, tyle strat
realnych i wizerunkowych, ze nic dziwnego w probie
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zmian regulacji majacych na celu uchronienie inwesto-
réw przed podobnymi przypadkami. - Cze$§¢ propozy-
cji jest jak najbardziej uzasadniona, cze$¢ zas§ moze by¢
nie tylko nieskuteczna, lecz takze dziala¢ hamujaco na
rozwdj rynku - wyja$nia Roman Przasnyski.

Dematerializacja obligacji
i monopol KDPW

Do zmian, ktére wzbudzajg najwieksze kontrower-
sje, mozna zaliczy¢ ustanowienie w pewnym sensie
monopolu Krajowego Depozytu Papieréw Warto$cio-
wych (KDPW). Jak czytamy bowiem w uzasadnieniu do
ustawy, wprowadzona zostanie obligatoryjna demate-
rializacja obligacji korporacyjnych, certyfikatéw inwe-
stycyjnych emitowanych przez fundusze inwestycyjne
zamKkniete oraz listow zastawnych, niezaleznie od tego,
czy byly one przedmiotem oferty publicznej oraz czy
sa przeznaczone do obrotu w jakimkolwiek systemie.
»WYyzej wymienione instrumenty finansowe beda pod-
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legaly obowiazkowej rejestracji w depozycie papieréw
wartosciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papier6w Warto$ciowych, na zasadach obowigzujacych
obecnie dla publicznych papieréw warto$ciowych i ob-
ligacji skarbowych. Spowoduje to zwigkszenie trans-
parentnos$ci emisji dtuznych papieré6w wartosciowych.
Za przyjeciem projektowanej zmiany przemawia takze
wieksze bezpieczenstwo i elastyczno$é dla inwesto-
réw”. Jak ocenia Emil Szweda z portalu Obligacje.pl,
o ile sam pomyst utworzenia centralnego, jawnego re-
jestru obligacji nalezy uznaé za stuszny, stuzacy wiek-
szej przejrzystoéci rynku, ,,0 tyle obowigzek rejestracji
i ewidencji kazdej emisji obligacji w Krajowym Depozy-
cie Papieréw WartosSciowych i ich przymusowa dema-
terializacja moga budzi¢ mieszane odczucia”. Zdaniem
autoréw nowelizacji - jak czytamy w informacji po po-
siedzeniu rzadu - obecny system rejestracji prowadzo-
ny przez Krajowy Depozyt Papieré6w WartoSciowych
jest systemem najbezpieczniejszym, a rejestracja w tym
systemie wszystkich niepublicznych papieréw diuz-
nych doprowadzi do tego, ze rejestrowac je bedg jedy-
nie podmioty najlepiej przygotowane do tego zadania,
czyli domy maklerskie i banki posiadajace zezwolenie
na prowadzenie rachunkéw papieré6w wartoSciowych
i bedace uczestnikami Krajowego Depozytu Papieréow
Wartosciowych (dotychczas byly to takze podmioty,
ktére nie sg uprawnione do prowadzenia rachunkow
papieréw wartoSciowych). Wedlug Szwedy monopol
KDPW na ewidencje obligacji nie jest dobrym rozwig-
zaniem: ,,Przymusowa ewidencja oznacza wyzsze kosz-
ty, co bedzie miatlo znaczenie przede wszystkim dla
mniejszych emisji (do 10 mln z}), ale nie to jest najwaz-
niejszym problemem. Chodzi takze o rejestracje zmian
warunkow emisji obligacji. Bywa, ze rozmowy w spra-
wie np. wydluzenia terminu sptaty obligacji prowadzo-
ne s3 do ostatniego mozliwego terminu (np. ostatniego
dnia przed wykupem). Je$li KDPW nie zdazy zareje-
strowaé zmian (a zwykle rejestruje emisje przez kilka
tygodni), obligacje stang sie zapadalne, a nie wykupio-
ne w terminie (mimo zgody wierzycieli na wydtuzenie
okresu splaty) spowoduja tzw. cross default - zapadal-
no$¢ wszystkich zobowigzan finansowych emitenta.
De facto zatem takze to rozwigzanie moze sie okazac
niekorzystne i dla emitentéw, i dla inwestorow, ktorzy
moga po prostu nie chcie¢ bra¢ dodatkowego ryzyka -
tym razem administracyjnego - na swdj portfel”.
Szweda dodaje, ze - zgodnie z ustawg o obligacjach
- w przypadku zdematerializowanych obligacji nie ist-
nieje mozliwo$¢ obrotu nimi po dniu wygasniecia obli-
gacji. ,Oznacza to, ze inwestorzy, ktérzy posiadali ob-
ligacje emitenta, ktdry ich nie wykupil, z koniecznosci
stajg sie uczestnikami postepowania sanacyjnego czy
upadlosciowego, co oznacza dla nich najczesciej kolej-
ne wydatki. Taka konstrukcja uniemozliwia réwniez
powstanie w Polsce profesjonalnych funduszy czy kan-
celarii wyspecjalizowanych w odzyskiwaniu wierzytel-

nosci z obligacji na swo6j rachunek, cho¢ - jak wiemy
- tego typu firmy $§wietnie sie sprawdzaja w przypad-
ku bankowych wierzytelno$ci czy to konsumenckich,
czy korporacyjnych. Z tego wlasnie wzgledu do dzi$
istnieje w Polsce praktyka przeprowadzania prywat-
nych emisji obligacji w postaci materialnej; te mozna
bowiem sprzedaé w przypadku defaultu emitenta ob-
ligacji. Dlatego przymusowa dematerializacja obligacji
bez jednoczesnego otwarcia mozliwosci obrotu obliga-
cjami, ktérych data wykupu minela, de facto ograniczy
jeszcze bardziej bezpieczenstwo uczestnikéw rynku,
zamiast je wzmocnic”.

Wzmocnicenie nadzoru '
wymaga konsekwentnych dzialan

Projektodawcy zmian w ustawie oceniajg, ze utwo-
rzenie jednego, centralnego repozytorium informacji na
temat wielkosci dlugu wyemitowanego przez poszcze-
gblnych emitentéw oraz terminowosci jego splacania
pozwoli organom nadzoru - w tym przypadku KNF - la-
twiej dotrzeé do tych informacji i innym uprawnionym
instytucjom panstwowym, a takze umozliwi ich uzy-
skanie przez zainteresowanych inwestorow. W ustawie
bowiem okre§lono ramy na potrzeby przekazywania
informacji miedzy KNF a np. ABW, CBA, KAS, Policja
oraz UOKIK. Przasnyski nie ma watpliwosci, ze regula-
cje powinny sprzyjaé bezpieczenstwu inwestorow oraz
utrudniaé¢ emitentom czy innym podmiotom mozliwo-
Sci naruszania intereséw tych pierwszych. ,Zasadniczy
problem polega na tym, ze bardzo trudne jest skuteczne
wprowadzenie rozwigzan majacych charakter prewen-
cyjny. JeSli znajdzie sie podmiot nieuczciwy, nie po-
wstrzymaja go zadne przepisy, a wskazuja na to liczne
doswiadczenia, nie tylko z naszego rynku. Przykladem
moga by¢ cho¢by dobrze przeciez znane piramidy finan-
sowe, ktore wydajg sie »nieSmiertelne«, w tym znacze-
niu, Ze zawsze znajda sie firmy gotowe bazowaé na tym
schemacie i zawsze znajda sie ofiary takiego procederu”.
I dodaje, ze sprawa zasadniczg jest sposdb dystrybucji
oraz oferowania instrumentéw finansowych indywi-
dualnym inwestorom. ,I tu jest sporo do zrobienia,
cho¢ i w tym zakresie w ostatnim czasie pojawilo sie
bardzo duzo szczegbélowych i restrykcyjnych regula-
cji. Wyglada na to, Ze jest problem z ich stosowaniem
i egzekwowaniem, ale to mozna do$¢ tatwo poprawié.
Rejestrowanie rozméw doradcow z klientami jest jed-
nym z pomystéw dos¢ tatwych do wprowadzenia i nie
tak znéw kosztownym, skoro inne narzedzia zawodzg”.

Podsumowujac - o wzmocnienie nadzoru nad ryn-
kiem kapitalowym ,az sie prosilo”. Jednak dopiero za
pewien czas bedzie mozna ocenié, na ile wprowadzo-
ne zmiany spowoduja, ze nie bedzie powtérki z afery
GetBacku, czy s3 one wystarczajace, aby inwestorzy,
szczegolnie ci drobni, nie tracili zaufania do rynku ka-
pitalowego. o
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wydarzenia

INFRASTRUKTURA TRANSPORTOWA

ANNA RACINIEWSKA

Kto zbuduje
Port Solidarnosc¢

Polityczne rozgrywki nie zdofaly zaszkodzi¢ inicjatywie budowy Centralnego Portu
Komunikacyjnego. Opozycja szydzita z rozonachu projektu, ze to mrzonki i puste
obietnice. Tymczasem na naszych oczach zaczyna sie realizacja tego przedsiewziecia

Podczas kongresu Impact mobility rEVolution’18 w Katowicach Mikotaj Wild

iemal 100 lat temu w niewielkiej wsi nad
brzegiem Zatoki Gdanskiej pojawilo sie
dwo6ch inzynieréw - Tadeusz Wenda
i Eugeniusz Kwiatkowski. Przybyli nie-
przypadkowo, bo w Warszawie udalo
im sie przekona¢ rzad odradzajacego
sie, niepodleglego panstwa polskiego, ze
w miejscu matej rybackiej wsi nalezy zbudowaé potez-
ny Port Morski Gdynia, transportowe okno na $wiat
dla Polski. I dzieki ich wizjonerstwu oraz determinacji
tak sie stato. I byl to - jak powiedzieliby komentatorzy
sportowi - sukces we wspanialym stylu: tempo rozwoju
nowego o$rodka infrastruktury i przemystu na mapie
Polski okazalo sie imponujace.

Juz w latach 30. XX w. gdynski port stal sie powazna
konkurencja dla innych portéw potozonych nad Balty-
kiem i Morzem P6inocnym. Dla Polakéw z IT RP - jak
widzimy - istnienie konkurencji nie bylo wymoéwka,
tylko motywacja. Gdynia odebrala Hamburgowi prze-
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(pierwszy z lewej) przedstawit prezesa spétki odpowiedzialnej za budowe
Centralnego Portu Komunikacyjnego - dr. Jacka Bartosiaka (drugi z lewej)

tadunek skér i owocéw potudniowych, a Bremie przela-
dunek bawelny. Powstala stocznia, rozwinela sie wokot
portu strefa przemystu. Wraz z portem blyskawicz-
nie rosto miasto Gdynia. Otrzymala prawa miejskie
w 1926 r., a w 1939 r. liczyla juz 125 tys. mieszkancow.
»2Budowa Gdyni miata wplyw nie tylko na rozwdj go-
spodarki morskiej, ale na reorientacje polskiej ekonomii
- do 1938 roku az 80 proc. polskiego eksportu i 65 proc.
importu szto droga morska” - czytamy w historii Portu
Gdynia.

Okno Polski na swiat

Po 100 latach od tamtych wydarzen nie ma watpli-
woSci, ze Polska zyskala nowoczesny, nadal rozwijajacy
sie i kwitnacy o$rodek na infrastrukturalnej mapie Eu-
ropy i §wiata.

Kolejny raz w historii mamy szanse¢ podobna
w skali do tej z Gdynig. Centralny Port Komunikacyj-
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ny ,Solidarno$¢” zmieni Polske i gospodarcza mape
Europy na dziesiatki lat. CPK jest inwestycja o zna-
czeniu Swiatowym, o ogromnej skali - zmieniajacej
wspbOlczesng mape transportu miedzynarodowego,
wpisujacg sie w istniejace i planowane koncepcje
transportowe (sie¢ TEN-T, ale takze nowy jedwabny
szlak). ,,Polska stoi przed historyczna szansa przesu-
niecia centrum ruchu lotniczego z Europy Zachodniej
na wschdd” - ocenil perspektywe zmian niesionych
przez CPK Janusz Janiszewski, prezes Polskiej Agencji
Zeglugi Powietrznej, podczas debaty na Forum Ekono-
micznym w Krynicy.

Inwestycja w Centralny Port Komunikacyjny daje
impuls do rozwoju dla wielu branz: od transportu we
wszystkich jego odslonach, poprzez budownictwo,
przemyst, az po technologie. Ma réwniez wielkie zna-
czenie w sferze bezpieczenstwa militarnego, zwieksza-
jac naszg mobilno$é w razie konfliktu zbrojnego. - Ta
inicjatywa jest uwaznie obserwowana przez naszych
partner6w z NATO: CPK wpisuje sie w strategie zwia-
zane ze zwiekszeniem mobilnosci sit RP na wypadek
wojny - podkreéla Mikotaj Wild, wiceminister infra-
struktury, pelnomocnik rzadu ds. CPK.

Bezpieczny plan i srodki finansowe

Centralny Port Komunikacyjny ma by¢ portem lot-
niczym wykorzystujacym najnowsze zdobycze tech-
niki, inwestycja zmieniajagcg sposdéb podrdézowania
i doswiadczenie lotniskowe w wielu aspektach. Wy-
znacznikami nowoczesno$ci majg by¢ nie tylko roz-
miar lotniska potozonego na 3 tys. ha, lecz réwniez
komfort, jak najkrétszy czas transferu, w tym przejscia
przez kontrole bezpieczenstwa i transportowe.

Koncepcja wezla transportowego (hubu) opartego
na zintegrowanych z soba wezlach: lotniczym i kole-
jowym, spdjnych z ukladem sieci drogowej, wymaga
duzych nakladéw. W ciaggu najblizszych dziewieciu
lat na budowe CPK budzet wylozy 35 mld zl. Kolejne
40 mld z} bedzie kosztowala rozbudowa polskiej sieci
kolejowej, aby zapewnié¢ dobre skomunikowanie kraju
z nowym hubem. - W ostatnich 12 miesigcach odbyli-
$my kilkadziesigt rozméw m.in. z bankami, funduszami
finansujgcymi projekty infrastrukturalne. Widzimy, ze
zainteresowanie finansowaniem tej inwestycji jest bar-
dzo duze, nie ma ryzyka braku pozyskania finansowa-
nia dla Centralnego Portu Komunikacyjnego. Dodatko-
wo Port zostal zakwalifikowany do Connecting Europe
Facility, co oznacza, ze znaczna cze$é infrastruktury
kolejowej mogtaby zostaé sfinansowana ze §rodkéw UE
- wylicza zrédla finansowania Pawel Borys, szef Pol-
skiego Funduszu Rozwoju.

Skala wydatkéw jest ogromna, ale zwrot z tej in-
westycji nastapi szybko. W pierwszym etapie lotnisko
bedzie obstugiwac do 45 mln pasazeréw rocznie, a do-
celowo nawet 100 mln pasazerdéw. Caly ekosystem CPK
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ma zatrudniac¢ 150 tys. pracownikéw. - Port Solidarnosé
jest nastawiony na zysk - zaznacza Mikotlaj Wild, wice-
minister infrastruktury i pelnomocnik ds. Centralnego
Portu Komunikacyjnego.

Powstala spolka celowa

W roku 2021 zakoncza sie przygotowania plani-
styczne i ruszy sama budowa. Port ma byé¢ gotowy do
konca 2027 r. Jak uwaza Mikotaj Wild: aby udzwignaé
i rozmach zalozenia, i wage potencjalnych kontra-
hentéw, liderzy projektu nie moga by¢ przypadkowi.
- Zglaszaja sie do nas duzi, powazni inwestorzy, chcacy
ulokowa¢ swoj kapital w nowym Porcie. Dlatego o$ Por-
tu Solidarno$¢ stanowié bedg ludzie o duzym dos$wiad-
czeniu inwestycyjnym, eksperci w swoich dziedzinach,
o miedzynarodowej rozpoznawalnos$ci - podkresla
wiceminister.

Latem br. weszla w Zycie specustawa o Centralnym
Porcie Komunikacyjnym. Pierwszym i najwazniejszym
krokiem jest powotanie sp6iki celowej, w ktérej kompe-
tencjach znajda si¢ budowa samego lotniska, jak i inwe-
stycje drogowe oraz kolejowe. Udzialy w sp6lce nalezec
maja catkowicie do Skarbu Panstwa. Kapitat zakladowy
sp6iki to 10 mln zt. W przysziosci spotke celowa moz-
na bedzie przeksztalci¢ w spotke akcyjna. Jednak praca
sp6iki celowej ma sie zakonczy¢é w momencie, gdy Port
Solidarno$¢ osiggnie samowystarczalno$é ekonomicz-
ng, czyli ok. 2027 r. - zapowiedzial Wild.

Kto poprowadzi budowe

Lidera projektu poznali$émy 12 wrze$nia. Podczas
kongresu Impact mobility rEVolution’l8 w Katowicach
Mikotaj Wild przedstawil prezesa spdiki odpowiedzial-
nej za budowe Centralnego Portu Komunikacyjnego -
dr. Jacka Bartosiaka. ,,Jest to najwtasciwsza osoba, aby
czuwal nad tym, by ta inwestycja zostala przeprowa-
dzona w ramach harmonogramu, w ramach kosztow,
ktore zalozyliSmy, i w jako$ci takiej, na jaka Rzeczpo-
spolita zastuguje. [...] Jako cztonek zespotu doradczego
mial swdj ogromny udzial w przygotowaniu i opraco-
waniu wizji i misji CPK. Ten jego udzial byl tak znacz-
ny, ze jeste$my spokojni o wyzwania, przed jakimi ten
projekt stoi” - powiedzial o nowym prezesie Mikolaj
Wwild.

Jacek Bartosiak jest absolwentem Wydzialu Prawa
i Administracji Uniwersytetu Warszawskiego, eksper-
tem Centrum Analiz Klubu Jagielloniskiego. ,,Jacek Bar-
tosiak jest znany jako ekspert w sprawach geopolitycz-
nych, geostrategicznych. Jak panstwo wiedzg, projekt
CPK wykracza swoim zasiegiem daleko poza granice
Polski” - uzasadnial wyboér prezesa Mikotaj Wild.

Kolejnym atutem nowego lidera ma by¢ to, ze jest on
partnerem zarzadzajacym kancelarii prawnej obstugu-
jacej najwieksze procesy inwestycyjne w Polsce. °
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~pece”
od prywatyzacji

yly premier rzadu SLD-PSL $p. Jozef
Oleksy proces prywatyzacji w Polsce
w chwili przyplywu szczerosci nazwat
niezwykle trafnie: ,kosmopolitycz-
ne gangi rozkradly Polske, przekrety
w bankach szty”. Gdy ponad 20 lat temu
alarmowalem o rabunkowej wyprze-
dazy majatku narodowego kilku pokolenr Polakéw,
o zbrodni ekonomicznej dokonywanej na substan-
cji majatkowej, produkcyjnej i handlowej Polakow,
sojusznikéw nie bylo wielu. Takie
oceny jak moja é6wczesny guru tzw.
prywatyzacji, wicepremier, mini-
ster finans6w Leszek Balcerowicz
nazywal ,ignorancja ekonomiczng”
i,zacofaniem”. Dzi$ to juz oczywi-
sta oczywistos$¢, jak wielkie szkody
ten proceder i jego autorzy poczy-
nili dla zamoznos$ci naszego narodu
oraz perspektyw rozwojowych Pol-
ski, polskich rodzin. Chodzi o rza-
dy SLD-PSL, AWS-UW, a wreszcie
PO-PSL, w tym zwlaszcza dziala-

Alicja Kornasiewicz czy Wiestaw

Kaczmarek. Dzi$ polski premier Mateusz Morawiecki
réwniez zwraca uwagg, i stusznie, na skale oraz wie-
lomiliardowe straty spowodowane tzw. prywatyza-
cja, choéby w sektorze przetwoérstwa rolno-spozyw-
czego. Ta ocena wedlug prof. Leszka Balcerowicza,
»ojca chrzestnego” polskiej prywatyzacji, to ,,sztan-
darowe klamstwo PiS”. Trzeba mie¢ nie lada tupet
i cierpie¢ na calkowita amnezje, by przechodzi¢ do
porzadku nad tym, co sie¢ dzialo w ramach wyprze-
dazy majatku narodowego, dokonywanego czesto za
bezcen, w atmosferze afer i skandali. Sprzedawano
firmy dochodowe, z duzymi perspektywami, mono-
polistow rynkowych, za niewielka czastke ich praw-
dziwej wartosci, czesto za cene nizszg niz warto$é
posiadanych przez firmy gruntéw, a nawet mniejsza,
niz wynosily roczny zysk i podpisane kontrakty! Fa-
talnych przykladéw takiej ,,prywatyzacji” nie bra-
kuje. W 1999 r. PZU S.A. ,;spece” z UW i KLD wraz

%

Dzis to juz oczywista
oczywistos¢, jak wielkie
szkody proceder
~prywatyzacji” oraz
Jjego autorzy poczynili
dla zamoznosci naszego

JANUSZ SZEWCZAK

poset na Sejm RP

z AWS sprzedali za 3 mld zt. Tymczasem dzi$ roczny
zysk netto PZU SA to 4,5 mld zt. Bank Pekao S.A. sprze-
dany Wlochom za ok. 4 mld z} rzad PiS odkupit w ra-
mach repolonizacji za - bagatela - 11 mld z}, po tym jak
przez 20 lat zarabiala na nim wtoska Grupa UniCredit,
kasujac ok. 20 mld z} na polskich firmach i Polakach.
Wielka afera prywatyzacyjna, za ktérg nikt do dzi$ nie
poniést zadnych prawnych ani karnych konsekwencji,
to sprzedaz w 1998 r. Doméw Towarowych Centrum
przez ministra przeksztalcen Emila Wasacza. Kwota
transakcji wyniosta 106 mln zt, choé
realnie sprzedano 1ljcznie 32 Domy
Towarowe w 22 najwiekszych mia-
stach Polski wraz z gruntami! Jak ra-
zaco byla zaniZzona warto$¢ spoiki,
moze u$éwiadomié to, ze w 2018 r. znéw
sprzedano Domy Towarowe Centrum
zagranicznemu funduszowi, ale wia-
Sciciel zainkasowal 1,3 mld z}, a prze-
ciez przez 20 lat DT sporo pohandlo-
waly i zarobity.

Jakim wiec prawem wybitni ,,spe-
ce” spod znaku AWS, UW, KLD, SLD

nia takich ludzi jak wspomniany narodu i perspektyw czy PSL, architekci operacji czesto
Leszek Balc?rowmz, ’rr.11nlstrow1e rozwojowych Polski gq§t9 nazywanej przez Folakqw ,,zlo”—
przeksztalcen wlasnos$ciowych: Ja- dziejska prywatyzacjy”, maja dzi$
nusz Lewandowski, Emil W3asacz, — czelno$é krytykowaé polski rzad?

Przeciez laczne straty na tzw. pry-
watyzacji od polowy lat 90. mozna szacowaé na setki
miliardow zlotych. Z pewno$cig Polska bylaby dzi$
materialnie w zupelnie innym miejscu, gdyby$my nie
wyprzedali 70 proc. wartoSciowych przedsiebiorstw
i przyszlosciowych sektoréw, nie tylko bankow, lecz
réwniez firm przetwodrstwa rolno-spozywczego. Ale
przeciez takze wtedy obowigzywata Konstytucja RP,
ktéra mowila w preambule o ,trosce o byt i przysztosé
Ojczyzny”. Przeciez konstytucja méwita i méwi o spo-
tecznej gospodarce rynkowej, o zasadach sprawiedliwo-
§ci spolecznej, o chronieniu interesé6w Skarbu Panstwa.
I jako$§ wowczas nie bylo obroncéw konstytucji, tak
dzi$ ostentacyjnie aktywnych. Do dzi$ tez nikt z auto-
réw rabunkowej wyprzedazy majatku narodowego nie
poniést zadnej kary. Wprost przeciwnie, ci sami ludzie
nadal pouczaja, obrazajg i kreujg sie na tzw. autorytety
i elity. Na szczeScie nie majg juz realnego wplywu na
polska rzeczywisto$¢ polityczng ani gospodarcza. @
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| BEZPIECZNY ROZWOQOJ

JesteSmy jedng z najnowoczesniejszych rafinerii

w Europie, producentem paliw i produktow
chemicznych najwyzszej jakosci. Dostarczamy wysoko
wyspecjalizowane ustugi logistyczne i serwisowe.
Naszym celem jest stabilny, bezpieczny i zrownowazony
rozwoj. Tworzymy przestrzen dla innowacji.
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wydarzenia

Dzialamy

na zmieniajacym
si¢ rynku

Henryk Mucha, prezes zarzgdu PGNIG Obrdt Detaliczny, o smogu,
gazomobilnosci, dywersyfikacii i nieczystych praktykach konkurencyjnych firm
w rozmowie z Maciejem Wosko i Stanistawem Koczotem

Panie prezesie, zacznijmy od oceny generalnych zjawisk
na rynku gazu. Gwaltownie rosnie zapotrzebowanie pol-
skiego rynku na gaz, a konsumpcja tego surowca w Pol-
sce wzrosta z 15 mld m? w 2015 r. do 17 mld m? w roku 2017.
To najbardziej dynamiczny wzrost w historii polskiego
rynku, ale takze jeden z najwyzszych wzrostow w Euro-
pie. Z czego wynika tak duzy wzrost zuzycia gazu w na-
szym kraju? Ekologia? Efekt koniunktury gospodarczej?
Henryk Mucha: Latwo zapamieta¢ dane o wzroécie
zuzycia gazu, gdyz w 2015 r. byto to 15 mld m3, w 2016
- 16 mld m?, w 2017 - 17 mld m?®. Zakladam, Ze rok
2018 bedzie kolejnym rokiem wzrostu. To przede
wszystkim efekt wzrostu gospodarczego i - cho¢
wiekszo§¢ wolumenu realizowana jest przez roézne
segmenty gospodarki - obserwujemy tez pozytyw-
ng tendencje na rynku klientéw detalicznych. Coraz
wiecej 0sdb decydujacych sie na budowe lub zakup
domku jednorodzinnego wybiera gaz do ogrzewa-
nia. Dlaczego? Swiadomoéé ekologiczna jest coraz
bardziej ugruntowana, a koszt gazu jest na zupelnie
innym poziomie niz kilka lat temu. Co wiecej, w sto-
sunku do innych Zrédel energii to gaz stal sie bardzo
atrakcyjnym surowcem. Klienci doceniajg tez czas
i wygode uzytkowania. To wszystko powoduje, ze
zainteresowanie gazem wzrasta.

Wzrasta rowniez zuzycie energii ogélnie. Dla energety-
kow takim punktem krytycznym jest blackout i 20. sto-
pieri zasilania. Czy na rynku gazu jest tez taki moment,
w ktérym powiemy: mamy zbyt duze zuzycie gazu?
Przy zalozeniu, ze spelnionych zostanie kilka warun-
kéw, to wydaje sie, iz nie ma takiego momentu. Za
popytem musi podgza¢ podaz, ktdéra - jak zakladam
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- bedzie rosta w sposéb zroéwnowazony i - co chyba
najwazniejsze - bedzie elementem kluczowego wrecz
dla rynku procesu dywersyfikacji. To najistotniejsza
blokada w rozwoju rynku gazu. Popyt dzisiaj ksztal-
tuje cena. W oparciu o cene surowcoéw polskie przed-
siebiorstwa buduja swojg konkurencyjno$é. Oczywi-
Scie chcialbym bardzo, by przewaga konkurencyjna
w Polsce powstawala na bazie i w oparciu o poziom
my$li technologicznej, ale prawda jest taka, ze wie-
lu duzych przedsiebiorcow w rachunku kosztowym
energie, gaz widzi na trzeciej, czwartej pozycji. Dlate-
go koszt i stabilno$¢ cen gazu jest niezwykle waznym
sktadnikiem gry gospodarczej. Kluczowym elemen-
tem w dostawie atrakcyjnego cenowo surowca bedzie
wiec dywersyfikacja.

Wracajac do przyczyn wzrostu wykorzystania gazu — czy
$wiadomosé¢ ekologiczna i obowiqzki zwiqzane z ochro-
nq srodowiska mogaq mie¢ znaczenie w pojedynku gaz vs.
wegiel?
Ten argument ma szczeg6lne znaczenie dla odbior-
co6w indywidualnych. Normy S$rodowiskowe dla
przemystu sa niezwykle restrykcyjne, co wiecej -
wspierane przez przepisy prawa. Wiec tu, w prze-
myS$le, §wiadomo$¢é obowigzku utrzymania norm
jest poza dyskusja.

I jest tez kosztem...
W jakim$ sensie tak, wkomponowanym w rachunek
funkcjonowania przedsiebiorstwa. Kosztem S$wia-
domym, ktérego nikt nie kwestionuje. Sporo do zro-
bienia jest natomiast wla$nie wsroéd odbiorcow indy-
widualnych. Je$li popatrzymy na ostatnie dwa lata,
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Henryk Mucha,
prezes zarzadu
PGNIG Obrét
Detaliczny: Klienci
wybieraja nas, bo
firma kojarzy sie
im z bezpieczen-
stwem. PGNiG to
zaufana marka,
duzy, stabilny
dostawca

JOPIM [8zZIpuy 104

LISTOPAD 2018 // GAZETA BANKOWA




wydarzenia BRANZA PALIWOWA

to widzimy juz pewien proces. Najpierw mieliSmy
alarm smogowy i liste WHO, ktéra wsrdd 50 najbar-
dziej zanieczyszczonych miast w Europie umiescita
36 polskich miast, az siedem jest w pierwszej dziesiat-
ce. To ponad 30 tys. zgonéw w skali kazdego roku, do
ktoérych przyczynila sie fatalna jako$¢é powietrza. Pro-
blem smogu istnieje w Polsce od wielu, wielu lat - ale
nigdy dotad, przez zaden rzad nie byt potraktowany
tak powaznie. Dzi$§ o smogu w debacie publicznej mo6-
wimy przez caly rok.

Kiedys tylko zima...

Program ,,Czyste powietrze” i budzet w wysokosci
100 mld zt na termomodernizacje jest efektem tej
debaty. To sg konkretne pienigdze przeznaczone na
walke ze smogiem. To takze aktywno$¢ firm ener-
getycznych, w ktorych ekologia stata sie elementem
strategii CSR. Ta §wiadomo$¢ przeklada sie ostatecz-
nie na produkty finalne. Na koncu tego zbioru dzia-
lan jest odbiorca, réwniez ten, ktérego dotyka ubo-
stwo energetyczne, a wiec brak srodkéw na instalacje
kotla gazowego, modernizacje infrastruktury grzew-
czej w domu czy wreszcie regularne oplaty za gaz.
Sadze, ze w najblizszym okresie to rowniez ulegnie
zmianie. Zjawiska te byly przez lata pomijane.

o9

Polska ze wzgledu na liczbe
mieszkancow jest bardzo atrakcyjnym
rynkiem. To, ze pojawig sie silne, duze
firmy konkurujgce z nami — jest tylko
kwestig czasu

Sprzedaz w jednej ofercie PGNiG Obroét Detaliczny
pradu i gazu (pakiet PiG) wynika wlasnie z rozmoéw
z odbiorcami?

Dzialamy na konkurencyjnym rynku. ByliSmy ostat-
nim podmiotem, ktdry wprowadzit taka oferte, bo
sp6iki energetyczne dostarczajg prad i gaz juz od ja-
kiego$ czasu. OdpowiedzieliSmy wiec na zachowania
rynku. Stworzyli§my produkt bez optat za abonament,
z gwarancja ceny przez okres 12 miesiecy. Projektujac
oferte dla tego konkretnie produktu, mieliSmy $wia-
domo$¢, ze kazdy, kto ma gaz, ma tez prad, choé nie
kazdy, kto korzysta z pradu, ma gaz. Ta prawidlowos¢
ma potwierdzenie w naszych wynikach - mysle, ze
do konca 2018 r. bedziemy mogli sie pochwali¢ port-
felem klientow na poziomie 95 tys. Prosze pamietac,
ze jestedmy jedynag firma ,,energetyczna”, ktora sprze-
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daje swoje produkty i ustugi na terenie catego kraju.
Klienci wybieraja nas jako podmiot, ktérego dziatal-
no$¢ kojarzona jest z bezpieczenstwem. PGNIiG to za-
ufana marka, duzy, stabilny dostawca.

Nie wszyscy dostawcy gazu kojarzq sie z cieplem i bez-
pieczeristwem... Rozumiem, ze ze stabilnoscia PGNiG
nalezy wiqzacé to, ze Ministerstwo Energii to wlasnie was
wybralo jako tzw. operatora awaryjnego. Gdy firma do-
starczajqca gaz zbankrutuje, to PGNiG bedzie odpowie-
dzialne za dostawy gazu.
To prawda. Ostatnie wydarzenia pokazaly, jak wazna
jest stabilno$¢ dostawcy gazu. Zgodnie z rozporza-
dzeniem ministra energii z 21 wrze$nia sprzedawcg
awaryjnym stala sie spdtka PGNiG Obro6t Detalicz-
ny. Mamy zadanie do 30 dni poinformowac¢ klienta,
ze przejeliSmy obowiazki w zakresie sprzedazy i do-
staw gazu, jeSli dotychczasowy dostawca zniknie
z rynku. Te przepisy sa efektem nowej sytuacji na
rynku, gdy np. bankrutuja sprzedawcy gazu i energii
elektrycznej. To z kolei wynika m.in. z intensywnej
fluktuacji cen surowca, ale tez zwigzane jest bez-
posrednio z praktykami stosowanymi przez wielu
przedsigbiorcOw. Mam na mys$li model zdobywania
klientéw, lecz takze metody zakup6w i bilansowania
gazu oraz energii.

Coz, rynek walczy o klienta...

Tak, czesto podkreslam, ze wiele zmian w PGNiG
przeprowadzono dzieki temu, Ze pojawili sie nasi
konkurenci. Ja to bardzo szanuje i dziekuje uczci-
wym konkurentom, Ze pomogli nam si¢ zmieni¢. Na-
tomiast trzeba tez jasno i wyraznie powiedzie¢, ze
pojawili sie rowniez nieuczciwi sprzedawcy, ktérych
dzialania sprzedazowe doprowadzily do wielu nad-
uzy¢ i nieporozumien.

Przedstawiciele ,gazowni” po domach nie chodzaq.
Dokladnie. Absolutnie nie prowadzimy sprzedazy
bezposredniej. Gaz sprzedajemy w oparciu o sie¢
132 biur obstugi klienta (BOK-6w), infolinie oraz
internet. Ofiarami sprzedazy bezposredniej padaty
czesto osoby starsze, ktérym oferowano pozorne
korzysci. Wiedza prawna tych oséb nie pozwalala
na $wiadome podejmowanie decyzji i gdy pojawiala
sie pierwsza faktura, okazywalo sie, ze kara za od-
stapienie od umowy jest na poziomie kilku tysiecy
zlotych. Od 2016 r. jako spoétka poswieciliSmy wiele
czasu i energii, by udokumentowac takie nieuczciwe
praktyki. Wszystkie takie przypadki przekazaliSmy
i przekazujemy do regulatora, czyli Urzedu Regula-
cji Energetyki. Z ulga przyjalem wiadomos$¢ o ode-
braniu przez Prezesa URE koncesji jednemu z takich
nieuczciwych podmiotow.

Aby zapobiega¢ takim praktykom, od 2016 r. pro-
wadzimy cykliczng Kampanie Swiadomy Klient.



Edukujemy odbiorcéw, by w pelni szanujgc zasady
rynkowe - zwracali uwage - na kilka istotnych ele-
mentOéw umowy, a przede wszystkim wlasnie na sta-
bilno$¢, marke oraz bezpieczenstwo ekonomiczne
sprzedawcy energii i gazu.

Trudno o swiadomaq decyzje, sSwiadomy wybor w czasie
rozmowy z przedstawicielem handlowym w drzwiach. To
oczywiscie nieuczciwe, choé - jak sam pan méwi - to kon-
kurencyjny rynek.
Miedzy innymi dzieki temu nasza spétka mocno sie
zmienila. Przede wszystkim zmienila sie kultura or-
ganizacyjna, bo dzi$ to nasi klienci daja nam chleb.
To byt i jest bardzo trudny proces transformacji
z kultury ,,urzedu”, ktéry mial 100 proc. rynku, az
po firme, w ktdrej centrum dzialan stanowia klient
i jego potrzeby. To zmiana oferty i modelu sprzeda-
zowego tak, by kazdy nowy produkt, ustuga powiek-
szaly sume korzy$ci finansowych klienta - gaz, ener-
gia elektryczna, a w 2019 r. kolejne produkty i ustugi.
Ta strategia ma sprawic¢, ze warto z nami byé. Do
tego dochodzi jako$é obstugi. Przeprowadzamy re-
wolucje procesowg; prosze pamietaé, ze skala naszej
dzialalnoSci to m.in. 3,5 mln potaczen telefonicznych
w skali roku, 1,6 mln odwiedzin w sieci BOK i 42 mln
wysylanych faktur. Mapowanie, a nastepnie standa-
ryzacja i unifikacja kluczowych proceséw wspiera-
jacych biznes pozwoli na konsekwentng realizacje
strategii firmy. Je$li klient przychodzi do nas, musi-
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my zawsze skutecznie potrafi¢ zaoferowaé mu nasze
portfolio produktowe.

Moéwil pan tez o kanalach zdalnych, stronie www...

Elektroniczne Biura Obstugi Klienta sa w trakcie mi-
gracji do aplikacji mobilnej, ktéra uruchomiliSmy
w tym roku. Kolejnym krokiem bedzie Mobilne Biu-
ro Klienta oraz sklep internetowy - tym samym lada
moment staniemy sie aktywnym uczestnikiem rynku
e-commerce. Mam pelng §wiadomo$é, ze dzi§ kontakt
bezposredni jest niezwykle wazny i bedzie niezbedny
jeszcze przynajmniej przez 10-15 lat. Ale za kilka lat
cze$é naszych przychodéw bedzie sie opieraé¢ na kana-
tach www. JesteSmy czeScia PGNIG, ktéra odpowiada
za sprzedaz - obstlugujemy ponad 6,2 mln klientéw de-
talicznych i prawie 300 tys. klientéw biznesowych. To
baza klientéw jest dzi§ najcenniejszym aktywem spot-
ki. Naszym celem jest zdobycie umiejetnosci zatrzy-
mywania obecnych klientéw i pozyskiwanie nowych.

1 stycznia 2024 r. zniknie taryfa dla gospodarstw
domowych.

Pelna liberalizacja na rynku gazu to kwestia najbliz-
szych lat, a my musimy sie do tego procesu przygoto-
waé. Polska ze wzgledu na liczbe mieszkancéw, a co
za tym idzie, potencjalnych klientéw ustug energe-
tycznych i gazowych, jest bardzo atrakcyjnym ryn-
kiem. To, ze pojawig sie w Polsce silne, duze firmy
konkurujgce z nami, jest tylko kwestig czasu.
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wydarzenia

A proces dywersyfikacji dostaw surowca? Jakie korzy-
$ci dostrzega pan - z punktu widzenia klienta, odbiorcy
i dystrybutora gazu - z powstania gazoportu w Swinouj-
$ciu, a wkrotce gazociqgu Baltic Pipe?
Podstawowa korzys$¢ to przede wszystkim bezpie-
czenstwo energetyczne i cena. Obydwa elementy
s3 z sobg powigzane. Po wtoére, projekt Baltic Pipe
bedzie umozliwial przesylanie do Polski gazu, ktd-
ry Grupa PGNiG wydobywa na Norweskim Szelfie
Kontynentalnym. Ten gaz, podobnie jak dostawy
z Norwegii, Kataru i Standéw Zjednoczonych, ma
kluczowe znaczenie dla poprawy konkurencyjnosci
oferty PGNIiG.

Pamietamy czasy, gdy problemy w kontaktach z Rosjana-
mi koriczyly sie tytulami w tabloidach: ,,Kiedy zabraknie
nam gazu?”, ,Czy Putin zakreci kurek z gazem?”, ,,Czy
bedzie czym sie ogrzewacé zimq?”.
Brama P6lnocna jest elementem stabilnos$ci i bezpie-
czenstwa energetycznego Polski. Nigdy nie bedzie-
my w stanie osiggnaé¢ dobrej ceny, jesli dominujacy
dostawca wie, ze jeste$émy na niego skazani.

Chcielibysmy zapyta¢ jeszcze o nowe technologie, czyli
elektromobilnosé i... gazomobilnosé. Z paristwa perspek-
tywy, jakie znaczenie dla rynku ma rozwdj alternatyw-
nych paliw w transporcie?
Elektromobilnoéci kibicujemy. Zdecydowalidmy sie
jako grupa kapitalowa rozwijaé takie produkty jak
CNG (gaz sprezony) na rzecz transportu publiczne-
go. To w PGNiG narodzilo sie sformulowanie gazo-
mobilnos¢. Dzi$ jest ona faktem. Udato sie dopro-
wadzi¢ do wprowadzenia zerowej stawki podatku
akcyzowego na gaz CNG i LNG wykorzystywanych
do celéw napedowych. Czekamy tylko na zgode Ko-
misji Europejskiej - zakladam, ze od 1 stycznia 2019 r.
ta regulacja wejdzie formalnie w Zzycie. Producenci
autobuséw zauwazyli juz, ze wzrasta popyt, a cena
pojazdéw zasilanych gazem spadia. Transport pu-
bliczny i komunalny w kontekscie ekologii i smogu
ma niebagatelne znaczenie. To tez argument dziala-
jacy prorozwojowo w tej dziedzinie. Do tego mamy
w ofercie gaz LNG - cho¢ w transporcie jest on w tej
chwili rzadziej wykorzystywany. Mocno analizu-
jemy ten rynek. Byé moze nowa infrastruktura go
pobudzi. Dzi$§ mozna powiedzie¢, ze brak powszech-
nosci alternatywnych paliw wynika ze slabej in-
frastruktury. Moge zapewnié jednak, ze i nad tym
pracujemy.

Szykuje sie rewolucja w transporcie morskim. Bal-
tyk ma by¢ przeciez akwenem wolnym od paliw tzw.
tradycyjnych.
To dziedzina mocno wspierana przez legislacje na
poziomie europejskim. Do 2025 r. morza Baltyckie
i Pélnocne majg byé catkowicie wolne od paliw,
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ktére w sposéb intensywny zanieczyszczaja Srodo-
wisko. PostanowiliSmy zawalczy¢ o pozycje lidera
w bunkrowaniu gazu na statkach pltywajacych po
potudniowym Baltyku. Od 2016 r., wspdlnie z Grupa
LOTOS, zrealizowaliSmy 36 bunkrowan technicz-
nych na terenie stoczni w Gdyni. Konczymy zmudny
proces uzyskania zgéd formalnych na komercyjne
bunkrowanie gazu LNG. JesteSmy najbardziej ak-
tywnym podmiotem na tym rynku.

Takze na rynku detalicznym.

Wydaje sig, ze wykorzystanie gazu LNG bedzie sta-
nowi¢ taka samg rewolucje jak internet. Prosze pa-
mietaé, ze gaz LNG z jednej tylko dostawy do ter-
minala w Swinoujéciu, po regazyfikacji, wypelnia
zapotrzebowanie wszystkich domkéw jednorodzin-
nych w Polsce przez okres 24 dni w okresie letnim.
To pokazuje skale mozliwos$ci oraz stanowi przyczy-
ne rewolucji gazowej na $wiecie. Ok. 40 proc. tere-
nu Polski jest niezgazyfikowane. Tam s3 tez przed-
siebiorcy, do ktérych gaz sieciowy pewnie jeszcze
dtugo nie dotrze. Tam wlasnie chcemy dostarczaé
gaz LNG. Small scale LNG za chwile bedzie bardzo
popularnym Zrédlem ogrzewania domkéw jednoro-
dzinnych - zwlaszcza na terenach, gdzie z przyczyn
ekonomicznych nie ma gazu sieciowego.

Choé raz, z gazem LPG dla samochodéw osobowych,
troche w skali swiatowej nie wyszlo... Chociaz Polska
jest liderem w wykorzystaniu tej technologii, producen-
ci samochodéw nie zaakceptowali jej na skale takq jak
w przypadku elektromobilnosci. Wciqz jest to kwestia
indywidualnego wyboru.
LPG to ciecz, a wiec zupelnie inne paliwo niz lotne
CNG. Gaz CNG jest wrecz stworzony do duzych po-
jazdow, takich jak autobusy czy $mieciarki. Ta tech-
nologia juz sie sprawdzila takze w Polsce, gdzie od
ponad 20 lat wciaz bezproblemowo jezdza autobusy
po ulicy Tychdéw czy Rzeszowa. A co najwazniejsze,
producenci i uzytkownicy, zwlaszcza w transpor-
cie miejskim, doceniaja, Ze przez lata nie zmienia
sie tzw. $lad ekologiczny pojazdu. Jednoczeénie to
niezwykle bezpieczne paliwo. W USA, samochoda-
mi w technologii CNG, poruszaja si¢ policja i straz
pozarna.

Cho¢ to elektryczne jednostki napedowe zdobyly serca
i budzety badawcze producentéow samochodoéw i silni-
kow. Czy z silnikami gazomobilnymi tez nastqpi taki
przelom?
Zachowujemy sie tak, by$my byli gotowi na moment
przetomu technologicznego. Infrastruktura rozwija
popyt. Jesli dodamy do tego sprawdzong, bezpieczng
technologie i nizszy koszt, rynek musi zareagowac.

Dziekujemy za rozmowe. )



ENEA

firmy

Szkolnictwo branzowe
pod patronatem Enel

Osiem szkot z terenu dziatania Grupy Enea zostato objetych patronatem koncermu
energetycznego. Do konca roku bedzie ich w sumie 14. W ten sposob Enea realizuje
wyzwania stawiane pracodawcom przez rynek pracy, m.in. te zwigzane z pojawieniem sie
w branzy energetycznej luki pokoleniowej oraz szybkim rozwojem technologii

bjecie patronatem szko6t bran-
zowych i technicznych na
terenie dzialania spoétek
Grupy Enea jest jednym
z elementéw budowania
nowoczesnego  szkol-
nictwa zawodowego,
opartego na bliskiej wspotpracy
przemystu ze szkolami. - Rozwdj
i szkolenie kompetencji pracowni-
kéw stanowi fundament przyszio-
Sci firmy, gdyz inwestycje w nowe
technologie wymagaja wtasciwej i do-
brze przygotowanej kadry. Wspieramy
podnoszenie kwalifikacji nie tylko obec-
nych pracownikéw Grupy, lecz réw-
niez tych potencjalnych, czyli uczniéw
szkél branzowych - powiedzial Mi-
rostaw Kowalik, prezes Enei. - Nasz
projekt to wsparcie finansowe i prak-
tyczne dla nowych kadr, ktére zasila
nie tylko energetyke, lecz i inne branze
polskiej gospodarki. Chcemy, by szkoty
ksztalcily specjalistow w zawodach tech-
nicznych i elektromonterskich, profesjonalnie
przygotowanych oraz gotowych do podjecia pracy,
ktérzy w przyszloSci stang sie ekspertami w swojej
dziedzinie - dodat Mirostaw Kowalik.

Wybrane szkoty branzowe i technika wyrdzniajg sie
wysokim poziomem ksztalcenia uczniéw w zawodach,
na ktére jest najwieksze zapotrzebowanie w spotkach
Grupy Enea. W tym gronie znalazly sie juz placowki
oswiatowe z Potanca, Nowej Soli, Szczecina, Gorzowa
Wielkopolskiego, Poznania, Bydgoszczy, ze Zlotowa
i z Leszna. Grupa Enea bedzie miata swdj udziat w roz-
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wijaniu programow nauczania oraz zorga-
nizuje: praktyki, spotkania i warsztaty
z fachowcami, wycieczki dydaktycz-
ne na terenie swojej infrastruktury.
W planach sg réwniez konkursy dla
ucznidéw oraz wdrozenie programu
stypendialnego dla najlepszych,
a takze szkolenia dla nauczycieli
przedmiotéw branzowych w za-
kresie nowych technologii oraz roz-
woju kompetencji miekkich.
- Ciesze sie, ze szkolnictwo zawo-
dowe wraca do task. Taka forma eduka-
cji przyszlych fachowcé6w najskuteczniej
przygotowuje do zawodu. Przekazywanie
wiedzy mlodym ludziom poprzez prak-
tyke to najlepszy sposéb na ksztalcenie
przysztych specjalistow, dzieki temu
bowiem bedg umieli sprostaé wyzwa-
niom energetyki przysztosci. Nowo-
czesna energetyka to dobrze przygoto-
wane kadry. Rynek pracy dynamicznie
sie zmienia, dlatego musimy sprostaé jego
wyzwaniom - powiedzial minister energii
Krzysztof Tchérzewski.

- To dla nas ogromne wyrdznienie. Znana fir-
ma w branzy elektroenergetycznej chce patronowaé
przedsiewzieciom naszej szkoty, ktérej uczniowie wy-
rézniaja sie wysokim potencjatem i duzg energia do
dzialania. Mam nadzieje, ze wspolpraca okaze sie, tak
jak dotychczas, korzystna dla obu stron, a nasze dziata-
nia potwierdza, iz jeste$émy placéwka ksztatcaca profe-
sjonalnie i zastugujemy na zaufanie tak uznanego part-
nera - podsumowala Malgorzata Grzemska, dyrektor
poznanskiego Technikum Energetycznego.
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Uwalniamy
polski potencjal

Pod takim hastem przewodnim obradowac bedg 15-16 listopada w Centrum
Wystawienniczo-Kongresowym w Jasionce koto Rzeszowa uczestnicy trzeciej juz edycji
Kongresu 590. Patronat honorowy objgt prezydent RP Andrzej Duda

ongres 590 juz trzeci rok bedzie miej-
scem spotkan przedstawicieli biznesu,
nauki, polityki i legislacji. Szybko stat
sie jednym z najwazniejszych wydarzen
w ekonomicznym kalendarzu w kraju.
Stanowi arene wymiany mys$li, pogladéw
i do$wiadczen polskich przedsiebiorcow,
menedzerdw, politykdw, naukowcoOw oraz ekspertow
ekonomicznych. Tematami ich dyskusji sa wyzwania,
jakie stoja przed biznesem w Polsce, i ktdre z nich majg
znaczenie i wplyw na wzrost rodzimego kapitatu.

Obrady Kongresu 590 w tym roku koncentrowac sie
beda na zmianach w otoczeniu prawnym i instytucjo-
nalnym, majacych przynie$é utatwienia firmom z sek-
tora malych i érednich przedsiebiorstw (MSP) oraz
tym, ktoérzy stawiajg na innowacje. Szczegdétowo przed-
stawione zostang zmiany, ktére przyniesie pakiet ustaw
z tzw. Konstytucji dla biznesu.

W specjalnie przygotowanej i wydzielonej prze-
strzeni Centrum Wystawienniczo-Kongresowego Wo-
jewddztwa Podkarpackiego G2A Arena w Jasionce
powstanie Strefa MSP. Z osobna sceng do warsztatow
i prezentacji. Z kilkunastoma stoiskami, na ktérych fir-
my zaprezentuja swoje produkty i marki.

Kongres 590 w edycji roku 2018 to 4 tys. uczestni-
kéw, w tym przedsigbiorcy z sektora MSP oraz duzego
biznesu, samorzadowcy, analitycy i eksperci, a takze
start-upowcy, uznane osobisto$ci Swiata nauki, przed-
stawiciele mediéw oraz instytucji publicznych.
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Program Kongresu obejmuje dwa dni dyskusji, de-
bat i warsztatéw, podczas ktérych beda omawiane real-
ne wyzwania stojgce obecnie przed polskimi przedsie-
biorcami, a takze problemy, z jakimi muszg sie¢ zmagaé
na co dzien. Organizatorzy ulozyli je w nastepujacych
blokach tematycznych:

» gospodarka i ekonomia;

+ inwestycje;

« handel i eksport;

« energetyka i polityka srodowiskowa;
» system podatkowy;

» spoleczenstwo;

» biznes i przedsiebiorczo$é;

+ nowe technologie.

Po raz kolejny podczas Kongresu 590 rozstrzygnie-
ty zostanie tegoroczny konkurs ,Nagrody gospodar-
czej Prezydenta RP”. Rok temu Andrzej Duda przyznat
sze$¢ takich wyrdznien.

W Jasionce beda tez obecne watki sportowe w po-
staci Forum Polskiego Futbolu.

Partnerami strategicznymi Kongresu 590 sg w tym
roku: PKO Bank Polski, PKN ORLEN, KGHM Polska
MiedZ oraz Grupa Cedrob.

W5srdd patrondéw medialnych imprezy sg m.in. mie-
siecznik ,,Gazeta Bankowa” oraz tygodnik ,Sieci”, tele-
wizja internetowa wPolsce.pl, a takze portale wPolity-
ce.pl i wGospodarce.pl.

Wiecej informacji oraz formularz rejestracyjny
znajduje sie na stronie www.kongres590.pl. °
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Pieniadze plyna,
gdzie checa

ierwsze informacje o tym, ze w eston-
skim systemie finansowym dzieje sie co$
zlego, pojawialy sie w dunskiej i brytyj-
skiej prasie kilka miesiecy temu. W mar-
cu pisala o tym gazeta ,Berlingske”,
przez wakacje sprawa przycichla, by
wrécié ze zdwojong sila we wrzeéniu,

kiedy nowe informacje dotyczace afery podat ,Fi-

nancial Times”. W centrum uwagi znalaz} sie¢ Danske

Bank, przez ktérego oddzial w Estonii przeplynety

grube miliardy euro, transferowa-

ne nielegalnie gltéwnie z Rosji i by-

tych republik ZSRS. Kwoty, o jakich

teraz sie¢ méwi, sg niewyobrazalne:

9

STANISLAW KOCZOT

zastepca redaktora naczelnego
,Gazety Bankowej”

AML Index (Basel Anti-Money Laundering Index),
oceniajacy ryzyko prania pieniedzy i finansowania
terroryzmu na calym $wiecie. Z kolei Dania od zawsze
uchodzita za bezkonkurencyjna pod wzgledem przej-
rzystosci i dbania o antykorupcyjne zasady. Okazalo
sie, ze oba te czcigodne systemy polegly w konfronta-
cji z rosyjskimi pieniedzmi.

Czyzby centrala dunskiego banku niezbyt intere-
sowala sie tym, co dzieje sie w jej dalekim oddziale?
Zaplacil za to stanowiskiem szef Danske Banku, ale

konsekwencje beda o wiele wieksze
isiegajace rowniez struktur nadzoréw
unijnych, poniewaz nielegalne pienig-
dze z Rosji pltynely do innych krajow

wedlug S$Sledztwa prowadzonego UE, m.in. do Wielkiej Brytanii. Akcje
w Danske Banku, przez jego es- Afel‘azpraniem Danske Banku ostro spadly, agencja
tonski oddzial za granice przelano OO ratingowa Moody’s obnizyla jego ra-
az 235 mld dol., w znacznej cze$ci bl'lldllyCh [')lenu;dzy ting, a do tego Duniczykom groza bar-
nielegalnie. uderzyla 7 rowna moca dzo wysokie kary, jakie moga nalozy¢

Dlaczego dunski system finan- Zarowno w Tallin, na nie Amerykanie. Tak naprawde to
sowy okazal sie tak dziurawy, a es- . . Departament Sprawiedliwosci USA
tonskie mechanizmy nadzoru zu- Jak 1w K()penhage' i amerykanskie stuzby kontrolne wy-
pelnie nieskuteczne? Czy stabym Premier Danii musily przeprowadzenie rzetelnego

ogniwem i w jednym, i w drugim
przypadku okazali sie ludzie, po-
datni na korupcje, moze naiwni,

mowi o przerazeniu
i szoku. Chwigje si¢

Sledztwa i zaprzestania przestepczego
procederu. Calkiem mozliwe, Ze ro-
syjskie transfery trwalyby w najlep-

moze uwiklani w skomplikowany mit nowoczesnej sze, gdyby nie interwencja USA. Jak
system zalezno$ci, jakich nie bra- . . . sie wydaje, akcja Waszyngtonu to ele-
kuje w bylych republikach Zwigz- 1 te(:hIl()l()gl(SZIlle ment szerszej operacji polegajacej na
ku Sowieckiego? Sledztwo w tej innowacyjnej Estonii czyszczeniu Estonii i innych panistw
sprawie trwa, prowadzone przez baltyckich z rosyjskich wplywow,

stuzby w réznych krajach. Spra-
wa jest bez precedensu, poniewaz
kapital, jaki transferowal przez lata oddzial Dan-
ske Banku, moze by¢ tylko jednag czwartg tego, co
udalo sie przestepcom przepusci¢ przez caly sys-
tem finansowy Estonii. Wedlug estonskiego banku
centralnego przez kraj przeszto za granice w latach
2008-2015 ponad 1 bln dol. (ok. 900 mld euro). Jesz-
cze wieksze kwoty - gldéwnie kapitatu rosyjskiego -
mialy przeplynaé¢ do Unii Europejskiej przez Lotwe
i przez Cypr. Oba te kraje nie mialy najlepszej opi-
nii, jezeli chodzi o przejrzysto$é¢ systemu finanso-
wego, natomiast Estonii od lat wystawiano bardzo
dobre oceny. Wysoko na plus punktowal ja Basel
Institute of Governance w swoim rankingu Basel

przede wszystkim finansowych.

Estonski przypadek pokazuje, jak
bardzo system zabezpieczen przed praniem brudnych
pieniedzy jest w Unii Europejskiej dziurawy i niesku-
teczny. Danske Bank to tylko najnowszy przyktad. Lista
jest dluzsza i obejmuje takie tuzy jak Deutsche Bank
AG iING Groep NV.

Jak z tej sytuacji wybrnie Estonia? Czy i jak bardzo
rosyjskie pienigdze przeplywajace przez jej system
zasilaly gospodarke Tallina? Na praniu pieniedzy za-
rabia nie tylko zleceniodawca i odbiorca, lecz réwniez
posrednik. Doskonale zinformatyzowany kraj, pole
doswiadczalne nowoczesnej, technologicznej Europy,
okazal sie bezbronny wobec wielkich transferéw brud-
nych pieniedzy. °
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wydarzenia

CEZARY KOWALSKI

Potencjal pod siatka

Po obronionym przez reprezentacije polskich siatkarzy tytule mistrzow swiata rozgorzata
dyskusja, czy dyscypliny, ktora przynosi nam tyle splendoru w przeciwienstwie do
pitki noznej, nie powinno sie dowartosciowac; czy siatkarze, sympatyczni, elokwentni
ludzie sukcesu, nie powinni by¢ bardziej eksponowani niz futbolisci

a zwyciestwo w turnieju rozgrywanym
w Bulgarii i we Wloszech Polski Zwigzek
Pitki Siatkowej otrzyma od $wiatowej fe-
deracji siatkarskiej FIVB 200 tys. dol. Sami
siatkarze, trener i inni czlonkowie ekipy
podziela sie premig w wysoko$ci 2 mln z}.
Liczac, ze w tej sumie bedzie partycypowaé
ok. 20 osdb, srednia wyjdzie po 100 tys. zt na glowe.

Syndrom ubogich krewnych

Po obronie tytutu najlepszej druzyny $wiata kilku
zawodnikdéw zespolu trenowanego przez Belga Vitala
Heynena dostato tez nagrody indywidualne. Za tytul
najbardziej warto$ciowego zawodnika (MVP) Bartosz
Kurek otrzymal 30 tys. dol. Najlepszy przyjmujacy, czyli

Prezydent Andrzej Duda przyjat w Patacu 7
Prezydenckim reprezentacije siatkarzy, /
ktéra wywalczyta mistrzostwo Swiata.

Wszyscy cztonkowie reprezentaciji otrzy-

GAZETA BANKOWA // LISTOPAD 2018

Michat Kubiak, najlepszy libero Pawet Zatorski i najlep-
szy Srodkowy Pawel Nowakowski dostali po 10 tys. dol.

Od Ministerstwa Sportu mistrzowie otrzymaja
ustawowe nagrody - po 27,6 tys. zl. Przez rok juz od
pazdziernika co miesigc na konto kazdego z cztonkéw
»zlotej” ekipy wptywaé bedzie 8 280 zl stypendium.

Kwoty imponujace dla przecietnego Polaka, ale
w Swiecie zawodowego sportu, ktéry §ledzg miliony lu-
dzi, a ich przedstawiciele majg status bohateré6w naro-
dowych, sg bardzo przecietne. Dla porownania zwycie-
ska druzyna na mundialu pitkarskim w Rosji otrzymala
38 mln dol., czyli 190 razy wiecej, niz wynosila premia
z tytulu mistrzéw §wiata w siatkbwce. Druzyna Adama
Nawatki za sam awans do finatéw dostata 1,5 mln dol.
do podzialu, a za udzial w finalach naszej druzyny na
konto federacji FIFA przelala 8 mln dol.

dddM 104



- Najwieksza impreza §wiata w tej dziedzinie po-
winna by¢ lepiej premiowana. Chcialbym, aby siatkarze
za to zwyciestwo dostali milion dolaréw, a nie 200 tys.
Ale to jest rynek - méwi ,Gazecie Bankowej” Wojciech
Drzyzga, ojciec naszego zlotego medalisty Fabiana i ko-
mentator Polsatu Sport. - Daleko mi do poréwnywania
sie z pitka nozna. Sama pitka nie moze sie poréwnywaé
do siebie, jak patrzymy na mijajace lata. Di Stefano czy
Pele tez mogliby powiedzieé, Ze byli niesprawiedli-
wie wynagradzani w stosunku do dzisiejszych stawek.
Trzeba wzig¢ pod uwage przede wszystkim ceny praw
telewizyjnych do transmitowania najwiekszych imprez
w tych dyscyplinach. To daje obraz tej réznicy.

Zdanie Drzyzgi podzielaja eksperci od marketingu.
Mimo ogromnego sukcesu polscy siatkarze w ich opinii
po prostu nie maja szans na zarobienie fortuny. I raczej
dtugo nie beda mieli.

- Mozna sie zaglebiaé w dyskusje, czy to jest spra-
wiedliwe, czy nie, ale pitka nozna jest i bedzie najpo-
pularniejsza dyscypling sportu w Polsce, podobnie jak
w wiekszo$ci panstw na §wiecie. Nawet tytul mistrzéw
Swiata nie sprawi, ze siatkarze przesung sie w tej hierar-
chii przed pitkarzy i zaczng inkasowaé ogromne sumy
za udzial w reklamach. To pitkarze sg bohaterami maso-
wej wyobrazni, ich Zycie prywatne, zawodowe i rodzin-
ne jest tematem codziennych rozméw kibicow. Kibice
nie tylko $ledza mecze przy okazji r6znych najpowaz-

REKLAMA

niejszych turniejéw na $wiecie, lecz takze rozgrywki
ligowe - ocenia Aleksandra Marciniak z Havas Sports.

Efekt nowosei?

Wedlug ekspertéw najwazniejszym czynnikiem
w atrakcyjno$ci sportowca jako nos$nika reklamy jest
zasieg. W mys$l zasady, ze pienigdze idg za widzem. Ow-
szem, duzy turniej, mistrzostwa Europy, $wiata, Liga
Narodéw to sg imprezy z ogromng publiczno$cia, ale
jednak taka nieco $§wigteczng. Nie ma tu powtarzalnoSci.
Na przyklad cotygodniowej, tak jak jest w pilce noznej.
Tymczasem spece od marketingu inwestuja tam, gdzie
frekwencja jest najwieksza i wysoka ogladalno$é¢ wyste-
pujace w sposdb cykliczny, a nie tylko przy okazji duzego
wydarzenia.

Mecz finalowy o mistrzostwo §wiata z Brazylig ogla-
dalo w telewizji 9,5 mln widzéw. Gdyby to pitkarze grali
w finale, mogliby liczy¢ na prawie dwukrotnie wieksza
publiczno$é. Sam mecz pitkarzy w fazie grupowej mun-
dialu w Rosji przeciwko Kolumbii §ledzito w Polsce przed
telewizorami niemal 15 mln widzéw. To nie jest delikatna
réznica, ale przepa$é, ktdrej rozmiary sa poniekad od-
powiedzia na pytanie, dlaczego siatkarze zarabiaja duzo
mniej od futbolistow.

Robert Lewandowski nie strzelil ani jednego gola
w finatach mistrzostw §wiata, ale jest od dawna w §wia-
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wydarzenia

domoéci Polakéw postacig o wymiarze popkulturowym.
Bartosz Kurek, Fabian Drzyzga czy Michal Kubiak, mimo
ze w swojej dyscyplinie znacza i osiggneli o wiele wiecej
niz ,Lewy” w pilce noznej, nie s3 w stanie nawet zbli-
zy¢ sie do niego popularnoscia. Ba, nie ma nawet pew-
nos$ci, czy sg rozpoznawalni dla przecietnego Polaka,
ktory Srednio interesuje sie sportem. Po sukcesie méwi-
my o siatkarzach jako bohaterach narodowych, ale gene-
ralnie traktujemy ich jako druzyne, bez wyodrebniania
poszczegdlnych zawodnikow.

Owszem, gdzie$ tam siatkarze sg obecni na rynku re-
klamowym w spotach PKN Orlen czy Polkomtela, ale to
sa sponsorzy kadry i silg rzeczy korzystaja z tych, kt6-
rych maja do dyspozyciji.

Oczywiscie niska pozycja siatkarzy w przestrzeni
medialnej moglaby sie wzmocnic¢. Dzieki wykorzystaniu
choéby efektu nowosci czy tego, ze za sukcesem musza
podazac coraz wieksze rzesze sympatykow. Siatkarze
grajac tak dobrze, nawet na chlopski rozum muszg posze-
rza¢ rynek, zdobywaé nowych zwolennikéw, wychowy-
waé sobie kibicow. Inna sprawa, ze §wiatowa federacja
nie pomaga, organizujac najwazniejsze turnieje wedlug
zasad, ktore nie sg zrozumiate nawet dla ludzi mocno in-
teresujgcych sie dyscypling, a ceremonie wreczenia me-
dali zamienia w farse, nie odgrywajac nawet narodowego
hymnu zwyciezcow.

Tyle ze w tym przypadku trzeba nawigzaé¢ do tur-
nieju mistrzowskiego sprzed czterech lat, rozgrywane-
go w Polsce. Organizacja i otoczka wydarzenia zostaty
wywindowane na niebotyczny poziom. Trudno wiec
wyobrazié sobie lepszy moment, aby popularnosc¢ dys-
cypliny wrecz eksplodowata. Przy dziesiatkach tysiecy
wspaniatej polskiej publiczno$ci, gdzie mecze rozgry-
wano takze pierwszy raz w historii na wypelnionym po
brzegi Stadionie Narodowym, nasi siatkarze po porywa-
jacej grze wywalczyli mistrzostwo $wiata. Tymczasem
poza ewidentnymi zyskami czysto sportowymi sukces
nie zostal skonsumowany tak, jak moégiby by¢é. Duzo
bylo stychaé o zmarnowanym potencjale, o tym, Ze nie
potrafiliSmy pdj$¢ za ciosem. Doszto do tego, ze po
czterech latach druzyna obroncéw tytulu nie jechata
nawet jako jeden z faworytow, co juz samo w sobie jest
zdumiewajace. Po prostu nikt nie wierzyl, ze siatka-
rzy wcigz sta¢ na rzeczy wielkie. Tak bardzo
obnizyla sie¢ ich ranga przez te cztery lata.
A skoro wowczas tylko dwaj zawodnicy zy-
skali indywidualne kontrakty, to jak tu mo-
wi¢ o poprawie w tej kwestii obecnie?

Mlodzi, sympatyczni,
elokwentni
- Rosngca popularno$é¢ siatkowki
w Polsce powinna co$ zmienié - méwi
Wojciech Drzyzga. - Po tym gigantycznym pierw-
szym sukcesie w 2014 r. na mistrzostwach w Polsce
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zaden z naszych chlopakéw nie reklamowat maszynek do
golenia, perfum ani garnituréw - wylicza Drzyzga. I do-
daje: - Tymczasem do pilkarzy, ktérzy na sw6j mundial do
Brazylii nie pojechali, ustawiala sie kolejka reklamodaw-
coOw. Natomiast tutaj nie bylo zapotrzebowania na kilku
przystojnych mlodych chlopakéw z siatkéwki, polskich
mistrzéw $wiata, ktérzy potrafili porwaé miliony. Nie
wiem, dlaczego tak sie dzieje. Przeciez nawet na mecze
ligowe siatkarzy i pitki noznej chodzi mniej wiecej tyle
samo kibicow. Moze organizacje mamy jeszcze nie na tym
poziomie, moze chlopaki nie s3 w odpowiednich agen-
cjach reklamowych? Ale przede wszystkim pytanie: czy
siatkdwka to jest w ogole dyscyplina globalna? FIVB zrze-
sza 216 zarejestrowanych federacji, z czego 150 w ogdle nie
gra w siatke. Ale maja one glosy potrzebne w wyborach
i sie je pielegnuje. Pitka nozna jest globalna, sa globalne
tenis, koszykowka, moze rugby. Ale siatkowka jeszcze nie.
Tutaj trzeba mocniej powalczy¢ - wylicza ekspert.
Drzyzga ma racje. Potencjat siatkéwki w Polsce jest
ogromny i na pewno jeszcze niewykorzystany. Przeciez
polska liga siatkéwki to jedna z trzech najlepszych na
Swiecie. Najlepsi zawodnicy w tej dyscyplinie wystepuja
w Belchatowie, Kielcach, Zawierciu, Szczecinie. I to nie
jest tak, ze akurat teraz trafilo nam sie zdolne pokolenie,
dzieki czemu potrafiliémy dwa razy z rzedu siegnaé po
mistrzostwo §wiata. Istnieje juz dobry system, mlodzi
polscy zawodnicy plynnie wchodzg na poziom miedzy-
narodowy. Bo skoro s3 w stanie zalapaé sie do skladu
w jednym z polskich klubéw, to juz samo w sobie ozna-
cza, ze znajduja sie w gronie najlepszych i sa bardzo bli-
sko poziomu $wiatowego. Rozgrywki sa od lat transmi-
towane przez Polsat Sport, wspaniale opakowane, hale
sg pelne. Istnieje mozliwo$¢ nakrecenia zdecydowanie
wiekszej koniunktury i przyciagniecia do tej wspania-
tej dyscypliny jeszcze wiekszych pieniedzy. Siatkowka,
w ktérej nie ma skandali, zawodnicy sa sympatycznymi,
elokwentnymi ludZmi sukcesu, mogtaby by¢ do-
., skonalg platforma reklamowa dla wiekszo$ci naj-
wiekszych polskich firm.
Oklepana teza powtarzana na usprawiedli-
wienie dysproporcji w pieniadzach krazacych
w réznych dyscyplinach moéwi, ze ,,jestes tyle
wart, ile kto$ chce za twoje ustugi zapta-
ci¢”. Rzecz w tym, ze w przypadku
siatkdéwki nie ulega watpliwosci, iz
sa chetni, by zaplaci¢ wiecej. Pie-
nigdze czekaja, tylko muszg zna-
lez¢ droge na parkiet... °
Autor jest publicystq
tygodnika ,,Sieci”, komenta-
torem Polsatu Sport
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POLIER

. Bartosz Kurek, atakujacy polskiej
reprezentaciji siatkarskiej, zostat
najbardziej warto$ciowym
zawodnikiem (MPV)
@ mistrzostw $wiata 2018
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3 latforma inPZU to przetom i rewolucja na
rynku. Dzieki ekspertom PZU do Polski trafi-
ty wreszcie rozwigzania znane na $wiecie od

wielu lat, czyli fundusze pasywne, ktére obec-
nie s3 jednymi z najbardziej cenionych i popu-
larnych rozwigzan inwestycyjnych.
inPZU to proste i intuicyjne narzedzie do
pomnazania oszczedno$ci oraz inwestowania w fundu-
sze bez koniecznoS$ci zaktadania rachunku maklerskie-
go.Jest dostepne dla klientéw 24 godziny na dobe, z kaz-
dego miejsca i na dowolnym urzadzeniu mobilnym.

- Strategia #nowePZU kladzie duzy nacisk na inno-
wacyjno$¢ w dotarciu do klienta z cala paleta produk-
tow. Jednym ze sposobdéw jest kanal on-line. Pomyst
platformy internetowej inPZU oferujacej proste, przy-
stepne i zarazem nowoczesne rozwigzania inwestycyj-
ne idealnie wpisuje sie w to, jak Grupa PZU chce obstu-
giwaé swoich klientéw teraz i w przyszlosci - wyjasnia
Pawel Suré6wka, prezes PZU.

- Za zarzadzanie funduszami w ramach platformy
inPZU bedziemy pobiera¢ najnizsze oplaty na rynku.
Wierze, ze dzieki temu inwestowanie i oszczedzanie
stanie sie w Polsce duzo bardziej powszechne, bo na
takie rozwigzania bedzie sta¢ wielu Polakéw - dodaje
Pawel Suréwka.

Na inPZU klienci mogg skorzystaé z wielu funkcjo-
nalno$ci: poréwnywa¢ fundusze, definiowaé cele inwe-
stycyjne, majg tez mozliwos$¢ ich personalizacji. W cig-
gu kilku minut platforma pozwala wyszuka¢ fundusze
oraz oparte na nich gotowe portfele modelowe, a takze
optaci¢ zlecenie on-line.

- Inwestowanie za pomocg inPZU jest bardzo ko-
rzystne. Koszty sa transparentne, nieskomplikowane

1 pazdziernika THl PZU uruchomito

innowacyjng platforme interetowa
inPZU. Dzieki niej mozna szybko i fatwo
kupiC produkty inwestycyjne. Nigdy wczesnie

inwestowanie nie bylo tak atrakcyjne ze wzgledu
\ na opfaty za zarzagdzanie funduszami. Na platformie
inPZU kazdy fundusz ma statg niskg opfate: 0,5 proc.

nPZU — rewolucja w inwestycjach

i atrakcyjne. Na platformie kazdy fundusz ma stalg ni-
ska optate, ktéra wynosi 0,5 proc. W sprzedazy on-li-
ne funduszy inwestycyjnych standardem w Polsce jest
brak optat manipulacyjnych, ale klienci do tej pory ptla-
cili wysokie kwoty za zarzadzanie. Im wiekszy poziom
ryzyka funduszy, tym wyzsza optata. Na inPZU, decy-
dujac sie nawet na strategie akcyjne, zaptacimy tylko
0,5 proc. rocznie od zgromadzonej sumy - to warto$é
niespotykana do tej pory na polskim rynku. Podsu-
mowujac, inPZU to brak optat za nabycie, odkupienie
czy inne zlecenia, a oplata za zarzadzanie jest kilku-
krotnie nizsza niz w podobnych rozwiazaniach inwe-
stycyjnych. Klienci moga tez w kazdej chwili wycofaé
zgromadzone $§rodki - méwi Marcin Adamczyk, prezes
TFIPZU.

Na inPZU stworzone zostaly dwie $ciezki sprzeda-
zowe: Sciezka dla poczatkujacych inwestorow, ktorzy
dopiero zaczynaja inwestowac, oraz tzw. $ciezka eks-
percka. Klienci poczatkujacy moga skorzystaé z ,,po-
mocnika” inwestycyjnego i wyszuka¢ produkty od-
powiadajace okreSlonym parametrom. W zalezno$ci
od preferencji do wyboru maja od jednego do szeéciu
portfeli modelowych. Klient ekspert moze samodziel-
nie zbudowaé swoéj portfel inwestycyjny, wybierajac
spoérod szeSciu funduszy indeksowych, od najbardziej
bezpiecznych az po akcyjne.

Fundusze pasywne daza do jak najdokladniejszego
odzwierciedlenia wyniku okre$lonego indeksu. W ofer-
cie TFI PZU, poza funduszem opartym na indeksach
polskiej gieldy, znajduja sie tez fundusze odwzorowuja-
ce indeks polskich obligacji i indeksy obligacji rynkow
rozwinietych oraz wschodzacych, a takze akcji rynkéw
rozwinietych. °
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na blockchai

Technologii blockchain wrozy sie Swietlang przysziosc, szczegolnie w sektorze
finansowym. Rozgtos wokot niej spowodowat jednak, ze mocno zainteresowali sie
nig takze cyberprzestepcy. Jej wykorzystanie moze tez budzic pewne zastrzezenia

w kontekscie RODO

lockchain to stosunkowo mtoda techno-
logia, ktérej jednak wrézy sie Swietna
przyszto$é, m.in. w sektorze finansowym.
Firma analityczna IDC podala niedawno,
ze juz w tym roku tylko na Starym Kon-
tynencie inwestycje w blockchain siegng
400 mln dol. Za cztery lata wydatki na
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rozwigzania oparte na tej technologii maja siegnaé
w Europie 3,5 mld dol. Oznacza to, Ze rynek ten rozwi-
jac sie bedzie z predkoscia 80,2 proc. rocznie.

- Dynamiczny rozwdj rynku blockchain nie powi-
nien dziwié. To technologia, ktéra wnosi zupelnie nowa
jako§¢ w obszarze zapisywania i przechowywania da-
nych. Raz zapisanej wartosci nie da sie zmienié¢ ani
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wymazaé. Wszystko za sprawa zaawansowanej krypto-
grafii i rozproszonego po sieci uzytkownikéw rejestru
danych. W branzach, w ktoérych przejrzystosé, bezpie-
czenstwo i autentyczno$¢ informacji stanowia wysoka
warto$¢, rozwigzania tej klasy sa nie do zastgpienia
- uwaza Krzysztof Gagacki, ekspert w dziedzinie tech-
nologii blockchain i twoérca IOVO.IO, infrastruktury
majacej zdemokratyzowaé obr6t danymi w internecie.

I rzeczywiScie blockchain zaczyna znajdowac prak-
tyczne zastosowania. We wrze$niu PKO BP i Krajowa
Izba Rozliczeniowa poinformowaty, ze PKO Bank Polski
zaczal publikowa¢ i udostepnia¢ swoim klientom droga
elektroniczng dokumenty publiczne (np. regulaminy
czy tabele optat i prowizji), wykorzystujac technologie
rejestrOw rozproszonych w zgodzie z wymogami trwa-
tego nosnika. Zaletg tego rozwigzania jest pewnos¢, ze
tre$¢ dokumentu przez caly okres przechowywania pli-
ku nie podlega zadnym modyfikacjom. Réwnoczes$nie
w dowolnym momencie klient ma dostep do niezmie-
nionej, pierwotnej wersji dokumentu. Jak podkreslono,
anonsujac te informacje, opracowane przez KIR i PKO
Bank Polski we wspotpracy z IBM, Accenture oraz in-
nych partneréw technologicznych narzedzie umozliwi-
o pierwsze produkcyjne wdrozenie blockchain w sek-
torze bankowym.

Zlosliwe oprogramowanie w ataku

Na technologii blockchain zaczynaja sie jednak po-
jawia¢ pierwsze rysy. Jej rozwdj wykorzystuja takze
cyberprzestepcy. Jak podala niedawno firma McAfee
w raporcie ,,Blockchain Threat Report”, w I kwarta-
le 2018 r. liczba probek zto$liwego oprogramowania
do ,kopania” kryptowalut (tzw. coin miner) wzrosta
0 629 proc. Hakerzy atakuja tez gieldy wirtualnych
pieniedzy. Tylko japoniski Coincheck na poczatku tego
roku stracit w wyniku ich dziatan 532 mln dol. Jedna
z kampanii phishingowych przeprowadzonych w 2017 r.
przyniosta atakujagcemu 4 mln dol.

Kto bedzie wdraza¢
blockchain

Analitycy z IDC w swym raporcie 0 blockchain wyodrebnili szes¢
sektordw, w ktdrych spodziewaja sig najwigkszej penetracji roz-
wigzan opartych na tej technologii. Z prognozy wynika, ze rozpro-
szony tafcuch blokdw najwigkszym zainteresowaniem cieszy¢ sie
bedzie w obszarze finanséw. Az 43 proc. wydatkdw na te technolo-
gie pochodzi¢ bedzie z tego sektora. Na drugim miejscu, z 20-pro-
centowym udziatem, znalaza sig branza produkcji przemystowe;.
11 proc. inwestycji w blockchain pochodzi¢ ma z branzy ustugowej,
8 proc. z rynku infrastruktury i tyle samo z sektora publicznego.

Okreslenie ,,crypto-mining malware”, ktére odnosi
sie do zloSliwego oprogramowania wykorzystujacego
moc CPU lub GPU komputera ofiary w celu wygene-
rowania kryptowalut, weszlo do stownictwa specjali-
stow od zabezpieczen IT pewnie jaki§ czas temu. Juz
na poczatku tego roku firma Check Point ostrzegla, ze
staje sie ono nowa zmorg dzialéw IT w firmach. I do-
data, ze nawet 55 proc. organizacji na calym $wiecie
zostalo zainfekowanych tego typu oprogramowaniem.
W grudniu 2017 r. to wlasnie jeden z jego typoéw - Coin-
hive - uplasowatl si¢ na pierwszym miejscu na licie naj-
popularniejszych zagrozen w $wiatowej sieci. Z kolei
inny - Cryptoloot - na miejscu trzecim. Badania prze-
prowadzone przez ekspertow Check Point wykazaty,
ze zlos$liwe koparki kryptowalut zostaty celowo zaim-
plementowane w czotowych witrynach internetowych,
gtéwnie serwiséw streamingowych oraz udostepniania
plikéw, bez wiedzy uzytkownikéw. Niektore z tego typu
dzialan sg legalne, jednak narzedzia generowania kryp-
towalut mogg zosta¢ zhakowane w celu wykorzystania
wiekszej mocy obliczeniowej CPU. Wedlug ekspertow
w skrajnych przypadkach oprogramowanie moze wy-
korzystywaé nawet 65 proc. mocy procesora.

Eksperci McAfee takze podkre$laja, ze cyberprze-
stepcy coraz agresywniej wykorzystuja popularnosc
kryptowalut. Hakerzy zdobywaja wirtualne pieniadze,
stosujac cztery kluczowe rodzaje atakéw: ataki phishin-
gowe, ztos§liwe oprogramowanie (takie jak ransomware
czy coin miner), wykorzystanie luk w zabezpieczeniach
oraz wykorzystanie samej technologii (np. ataki wiek-
szo$ciowe, polegajace na tym, ze atakujacy w danym
momencie posiada wiecej niz 50 proc. mocy catej sieci
i moze dzieki temu chocby podwdjnie wydacé te same
Srodki).

- Potencjal technologii blockchain jest ogromny,
nic dziwnego zatem, Ze ro$nie jej popularno$¢. Wiele
ostatnich atakéw na kryptowaluty pokazuje jednak,
ze nie jest to rozwigzanie catkowicie niezawodne ani
wolne od wewnetrznych stabosci. A to oznacza, Ze bez-
pieczenstwo musi sie sta¢ priorytetem w pracach nad
jego rozwojem. Blockchain jest dzietem ludzi, a ludzie
popelniajg btedy - tlumaczy Arkadiusz Krawczyk, co-
untry manager w McAfee Poland.

Co ciekawe, McAfee ostatnio zauwazyl, ze choc¢
zlosliwe oprogramowanie do wydobywania kryptowa-
lut nadal najczeSciej atakuje komputery PC, jego celem
staja tez inne urzadzenia. Przykladem sa m.in. telefony
Android, ktére w Chinach i Korei zostaly wykorzystane
przez program ADB.Miner do generowania kryptowa-
luty Monero na konto cyberprzestepcow.

- Jeszcze kilka lat temu nie pomy$leliby$my, ze ro-
utery internetowe, urzadzenia do rejestracji nagran
wideo i caly dzisiejszy Internet Rzeczy (IoT) moga
stuzy¢ jako platformy do wydobywania kryptowa-
lut, poniewaz ich procesory byly zwyczajnie za stabe,
aby wspieraé taka produktywno$é - méwi Arkadiusz

LISTOPAD 2018 // GAZETA BANKOWA



techno biznes

TECHNOLOGIE | CYBERBEZPIECZENSTWO

Krawczyk. - Dzi§ nagly wzrost liczby tego typu urza-
dzen oraz ich niestety stabe zabezpieczenia sprawiaja,
ze stajg sie latwym celem. Dlaczego? Cyberprzestepca,
ktéory w swoim botnecie ma 100 tys. urzadzen IoT, nie
musi wykltada¢ praktycznie zadnych pieniedzy, aby wy-
generowaé nowy, catkiem pokazny przychéd z uzyciem
kryptowalut - dodaje.

Dlaczego warlo si¢ trzymac z daleka
od niektorych kryptowalut?

Malware do kopania kryptowalut to niejedyny kilo-
pot z technologia blockchain. W koncu ubieglego roku
firma Irdeto ostrzegata producentéw i dystrybutoréw
tresSci wideo nie tylko przed wykorzystywaniem kryp-
towalut do ptacenia za nielegalne tresci, lecz takze
przed tym, Zze rozproszone sieci blockchain moga by¢
wykorzystywane jako repozytorium tresci dla piratow
i moze sie to stawac coraz bardziej powszechne.

W tym kontek$cie Leszek Tasiemski, wiceprezes ds.
badan i rozwoju w firmie F-Secure, uwaza, ze korzysta-
nie z blockchain i kryptowalut moze generowaé wiek-
sze ryzyko zaistnienia cyberataku oraz narazac¢ na stra-
ty wizerunkowe. Cyberprzestepcy preferujg niektére
kryptowaluty np. jako forme ptatnosci za odblokowanie
komputera zainfekowanego przez ransomware (ztosli-
we oprogramowanie blokujace dostep do urzadzenia).
- Dzialania tego typu byly dawniej problemem zwia-
zanym gléwnie z bitcoinem, ale teraz przestepcy wy-
bieraja kryptowaluty oferujace wieksza anonimowo$¢.
Firmy, ktérym zalezy na zachowaniu reputacji, powin-
ny sie trzymacé z daleka od kryptowalut oferujacych wy-
soka anonimowo$¢, jak Monero, a w przyszlo$ci nawet
ZCash - wyjasnia Leszek Tasiemski.

Nie zaprzecza on, ze blockchain ma pewne przydat-
ne zastosowania, jednak przestrzega, ze trzeba zdawaé
sobie sprawe z jego wad: skalowalno$ci, probleméw
z wolumenem transakcji czy zwiekszonego ryzyka za-
istnienia cyberataku. - Blockchain pelni funkcje stale-
go rejestru, co oznacza, ze proba zapisania na nim zbyt
wielu informacji bardzo go obciaza. Ponadto jest nieco
ograniczony pod wzgledem liczby transakcji, jakie moze
przeprowadzaé na sekunde - méwi Leszek Tasiemski.

Moze by¢ problem z RODO

Wskazuje, ze pierwsze ryzyko zwigzane z block-
chain stanowi to, ze je$li budowana na nim firma zyska
duza popularno$é, jego niewielkie mozliwosci prze-
twarzania danych moga si¢ okaza¢ czynnikiem ogra-
niczajacym. Za przyktad stuzy Ethereum, platforma
walutowa wykorzystujaca blockchain, ktéra moze ob-
stuzy¢ jedynie ok. 20 transakcji na sekunde.

- Drugim ryzykiem wynikajacym z korzystania
z blockchain jest problem usuwania informacji, np. ze
wzgleddw prawnych. Raz zapisanego w ten sposob re-
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Cyberprzestepcy coraz agresywniej
wykorzystujg popularnosc kryptowalut.
Hakerzy zdobywajg wirtualne pienigdze,
stosujgc rozmaite rodzaje atakow

jestru nie mozna zlikwidowaé, co moze by¢ zZrédiem
probleméw, np. w kwestii RODO. Istniejg alternatywne
rozwigzania oparte na innych algorytmach, np. IOTA
czy NANO, ktére wykorzystuja skierowany graf acy-
kliczny (DAG) i wyrdzniaja sie lepsza skalowalno$cia
od blockchain, a takze mozliwo$cig usuwania nieaktu-
alnych informacji - zauwaza Leszek Tasiemski.

W kontek$cie RODO zwraca on uwage takze na inny
fakt. - Osoba §ledzaca blockchain transakcji zwigza-
nych z bitcoinem moze w tatwy spos6b dowiedzie¢ sie,
co zostalo zakupione w sklepach X, Y i Z, a nastepnie
poréwnacé te informacje z adresem uzytkownika i do-
wiedzie¢ sig, ktore konta kupily co$§ w tych sklepach.
Jesli osoba §ledzaca to sprzedawca ze sklepu Y, moze
uzyskaé informacje o tym, ktorzy z jego klientéw robig
zakupy w sklepach X oraz Z. Tworzy to powazny pro-
blem ze wzgledu na RODO - twierdzi Leszek Tasiemski.

Zauwaza tez, ze w dyskusjach o tej technologii cze-
sto zapomina sie o kosztach przetwarzania transakcji
przy korzystaniu z blockchain i tworzacej go kryptowa-
luty. W przypadku Ethereum wystepuje np. ,,miner fee”
za kazda transakcje oraz ,,gas fee” za przy$pieszenie jej
przeprowadzenia.

- Tak jak wiele innych przelomowych technologii
blockchain moze mie¢ rewolucyjny wplyw na rozwia-
zanie bardzo istotnych probleméw biznesowych, ale
pod warunkiem, ze w imie jak najszybszego wdrozenia
tej technologii nie zostanie poSwiecone bezpieczenistwo
- podsumowuje Raj Samani, gtéwny specjalista w McA-
fee. - Nie ma zadnych watpliwosci, Ze cyberprzestepcy
beda szukaé¢ wszelkich mozliwych sposobéw, aby wy-
korzysta¢ luki techniczne oraz btedy ludzkie w ekosys-
temie blockchain. Rzady panstw, dostawcy rozwigzan
w zakresie cyberbezpieczenstwa oraz firmy muszg znaé
zagrozenia i minimalizowac czynniki ryzyka. Bez odpo-
wiedniej edukacji uzytkownikéw i branzy, bezpiecznego
wdrozenia najlepszych praktyk i solidnych standardéw
bezpieczenstwa technicznego stosowanie technologii
blockchain na szeroka skale przez najwieksze sektory
oraz rzady panstw moze sie skonczy¢ miliardowymi
stratami, ktére pograza miliony ludzi - dodaje.

Wszystko to potwierdza, ze cyberbezpieczenstwo
i rozwaga muszg sta¢ u podstaw rozwoju oraz wdraza-
nia technologii blockchain. °
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SZTUCZNA INTELIGENCJA W USEUGACH FINANSOWYCH

MAKSYMILIAN WYSOCKI

Dane rzadza

bezpieczenia to troche zabawa we wrdzby,
ale na powaznie. Wszyscy ubezpieczyciele
proébuja przewidzie¢ przyszlos¢, a doktad-
niej oceni¢ mozliwo$¢ wystgpienia danej
szkody, oszacowania warto$ci przedmiotu
ubezpieczenia i wyliczenia najlepszej dla
rentownos$ci skladki. Walka o jak najlep-
szy wynik toczy sie caly czas. Kazda firma tez, dzieki
technologii, prébuje redukowaé koszty prowadzonej
dzialalno$ci, automatyzujgc procesy biznesowe. We-
dlug McKinsey automatyzacja moze wprowadzi¢ re-
dukcje kosztow procesu likwidacji szkdd o 30 proc.

- Automatyzacja procesOw biznesowych moze sta-
nowié¢ jeden z najwazniejszych obszaré6w zmian dla
ubezpieczycieli. Bioragc pod uwage ich spowolniony
rozwdj technologiczny w stosunku do branzy bankowej,
ale i innych bardziej zaawansowanych technologicznie
branz, nieuchronne wydaje sie wkroczenie AI przede
wszystkim w §wiat likwidacji szkdd oraz zarzadzania
cyklem Zycia polis - komentuje Radostawa Ogonow-
ska, dyrektor ds. Bancassurance i Affinity w Nationale-
-Nederlanden. - AI moze réwniez pomdc rozwigzywac
problemy klientéw, np. automatycznie dystrybuowac
ich korespondencje do okreslonego dzialu organizacji
- dodaje.
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Sztuczna inteligencja w ciggu
najblizszych kilku lat przeformatuje
zasady gry w branzy ubezpieczeniowe;

Przy szacowaniu ryzyka danych przydatnych do
okreélania rentowno$ci przedsiewziecia jest znacznie
wiecej. Problem (przynajmniej dla ubezpieczycieli)
w tym, ze nadal ubezpieczyciele nie bardzo majg moz-
liwos$ci zbierania tych danych, ktére pozwalaja lepiej
oszacowacé ryzyko wystapienia danego zdarzenia lub
wprost: szkody. Ale juz niedtugo.

Jakie to moga by¢ dane? W szybko cyfryzujacym sie
Swiecie bogactwo informacji zostawianych przez nas
o nas samych staje sie niewyobrazalne. A Big Data staje
sie nieludzko wielkimi zasobami danych, ktére pozwa-
laja na coraz trafniejsze prognozy, o wywrdzenie przy-
szloSci za$ przeciez w ubezpieczeniach chodzi.

Cyfrowe §lady pozostawiamy po sobie wszedzie, ale
klucz do danych przydatnych ubezpieczycielowi moze
tkwi¢ wrecz pod naszymi palcami. Bo czy tak trudno
sobie wyobrazié, ze to, jak mocno naciskamy ekran na-
szego smartfona albo czy uderzymy palcem jeden, czy
wiecej razy w trakcie danej akcji, moze Swiadczy¢ lub
Swiadczy o naszej nerwowosci i moze by¢ wazng infor-
macja do uwzglednienia szacowanego ryzyka spowo-
dowania przez nas wypadku? OczywiScie, ze moze. Ale
AT ma do dyspozycji rowniez inne dane (lub mogtaby
mied): co i jak kupujemy, czy w zakupach stawiamy na
solidno$¢ i jako$¢, czy ,,okazje” i tylko cene, jak surfu-
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jemy po sieci, czy formularz ubezpieczeniowy (podob-
nie jak wniosek o kredyt) ztozyliSmy w ciggu dnia, czy
w $rodku nocy (co moze §wiadczyé o naszej despera-
cji i sktonnosci do irracjonalnych zachowan). To tylko
jeden przyklad nowych kopalni danych; wystarczy sie
po nie schyli¢. Tak jak nieograniczone sg mozliwosci
zbierania nowych danych, tak nieograniczone sg moz-
liwosci ich 1aczenia oraz wyciggania na ich podstawie
wnioskéw. Tu dopiero sztuczna inteligencja pokaze
swoje prawdziwe mozliwosci. Ba, bedzie w stanie zna-
lez¢ odpowiednie korelacje bez potrzeby zadawania
pytan (dzieki czemu do tych pytan, ktére nalezalo za-
daé, dojdzie wstecznie), tworzac zupelnie nowe modele
i wyceny ofert. Znajdziemy wtedy odpowiedzi na pyta-
nia, ktérych nigdy sobie nawet nie zadaliSmy.

Zastosowanie teraz

Ciekawym przykladem wykorzystania duzych
zbioréw danych przez firmy ubezpieczeniowe s3 in-
nowacyjne analizy zagrozen pogodowych. Zrozumie-
nie schematu pojawiania sie kleski

29

Na polskim rynku najpopulamiejsze
wdrozenia rozwigzan uczenia
maszynowego powigzane sg

Z systemami telematycznymi i pozwalajg
na wyceneg ryzyka w zaleznosci
od stylu jazdy kierowcow

sowania) zbudowat model biznesowy bazujacy na za-
rabianiu przez firme matlej, stalej marzy, gdy reszta
skladki faktycznie ubezpiecza majatek danego klienta,
a zarazem zakladajacy powierzenie algorytmowi za-
rzadzania procesami biznesowymi przy ,,zatrudnieniu”
Al w miejsce konsultantow.

Captricity to drugi na liScie najbardziej doinwe-
stowanych start-upéw ubezpieczeniowych na $wie-
cie. Oferuje technologie wydajnej digitalizacji danych

z formularzy spisywanych recznie,

zywiolowej jest konieczne, aby moc
szybko oszacowac ryzyko, ale i sku-
tecznie pomoéc ludziom dotknietym
nieszczeSciem. Z pomocg przychodzi
technologia chmury (cloud compu-
ting). Firma reasekuracyjna Munich
RE stosuje modele analityczne, ktore
potrafig obliczyé ryzyko pogodowe,
uwzgledniajgc niewiarygodna liczbe
parametrow. Metodologia ta jest juz
stosowana od lat, ale dopiero teraz
jest dostepna odpowiednia moc ob-
liczeniowa, ktéra umozliwia wszech-
stronng i gleboka analize. Chmura
otwiera wiec nowe perspektywy i dla
oceny ryzyka, i badan nad klimatem.

proc.

tylu prezesow firm ubezpieczeniowych

sadzi, ze sztuczna inteligencja istotnie

zmieni rynek ubezpieczeniowy w ciggu
najblizszych trzech lat

Zrédio: raport Accenture

ktérych nikt nie zarchiwizowal cy-
frowo (ubezpieczyciele pono¢ siedza
na goérze danych, z ktérych nie ro-
big uzytku, bo tkwig w papierowych
archiwach). Captricity digitalizuje
ubezpieczycieli, budujac bazy danych
i wpuszczajac w nie swoje algorytmy.

Z kolei Cyence modeluje dane do-
stepne W internecie, wspomagajac
walke z wyludzeniami. Branza ubez-
pieczeniowa jest niezwykle wrazli-
wa na wszelkiego rodzaju naduzycia
i oszustwa czy ryzyko zaprzestania
placenia skladek. Dlatego giganci
ubezpieczeniowi, jak Allianz czy AIG,
proébuja przy uzyciu sztucznej inteli-

Podczas gdy do tej pory skalkulowa-

nie pojedynczego scenariusza zajmowato kilka godzin,
dzieki chmurze jest on realizowany w ciagu kilku se-
kund, a w czasie kilku godzin mozna sporzadzi¢ nawet
10 tys. wariantéw modelu pogodowego. Obecnie prze-
twarzanych jest nawet tysiac razy wiecej danych niz
kilka lat temu, w tym analiza materialéw wideo.

Co jest zarogiem

Dzieki technologii sztucznej inteligencji na rynku
ubezpieczeniowym rosng nowi pretendenci - ubezpie-
czeniowe start-upy z branzy InsurTech nie tylko z Do-
liny Krzemowej, ktére chcg zawojowaé rynek ubezpie-
czen, wykorzystujac AI lub opierajac na niej caly swoj
model biznesowy.

Lemonade (w 2017 r. gtéwny start-up ubezpiecze-
niowy wedtug serwisu Statista.com, 60 mln dol. finan-

71

gencji minimalizowa¢ potencjalne
straty. AIG przyznalo np., ze na podstawie danych hi-
storycznych roszczen klientéw z ostatnich 100 lat zbu-
dowano model prognostyczny i przypisano przyszltym
klientom prawdopodobienstwo fraudu. Jednakze przy-
szlo$cig branzy ubezpieczeniowej jest wykorzysty-
wanie profili spoltecznosciowych perspektywicznych
klientéw lub potencjalnych fraudowiczéw. WeZmy
przypadek oséb, ktére potrafig pobieraé¢ zwolnienia le-
karskie, ale zamiast przebywaé na chorobowym, jada
na... Karaiby, dzielac si¢ przy tym ze §wiatem zdjeciami
i postami na Facebooku.
- Wszystko, co trafi na Facebooka, moze wpasé
w maszynke algorytméw uczenia maszynowego - ko-
mentuje Adam Wiatkowski, data scientist consultant.
- Te z kolei rozpoznaja, ze dana osoba, ktéra powinna
by¢ na zwolnieniu lekarskim, wtasnie odpoczywa na
Karaibach. I nie méwimy tutaj tylko o rozwiazaniach
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SZTUCZNA INTELIGENCJA W USEUGACH FINANSOWYCH

miedzynarodowych koncernéw. Takie mechanizmy
wykorzystuje np. ZUS. Nalezy wiec zdawa¢ sobie spra-
we, ze wszystko to, co robimy w sieci, moze kiedys$ sie
obroéci¢ przeciwko nam, i to wszystko za sprawa sztucz-
nej inteligencji - ocenia.

Przedstawiciele samego Facebooka nie komentuja
dzialan firm w ramach swojego ekosystemu. Zwracaja
jednak uwage, ze w przypadku komunikacji ubezpie-
czycieli z klientami - marketingowej i posprzedazowe;j
- sztuczna inteligencja juz teraz przynosi konkretne,
wymierne rezultaty.

- Narzedzia cyfrowe, w tym sztuczna inteligen-
cja, moga by¢ odpowiedzia na potrzeby zar6wno firm
ubezpieczeniowych, jak i ich klientdw, przenoszac ich
relacje na zupelnie nowy poziom -

cyjnymi pozwala m.in. na dynamiczne dostosowanie
skladek ubezpieczeniowych do poziomu i charakte-
rystyki ryzyka klienta - uwazaja eksperci z PZU Lab.
- Klienci moga wkrotce oczekiwaé, ze oferty ubezpie-
czycieli beda bardziej spersonalizowane i tym samym
beda odpowiadaly ich indywidualnym potrzebom.
Warto podkresli¢ réwniez to, ze PZU jest prekurso-
rem na rynku polskim wdrozenia systemu opartego na
sztucznej inteligencji, pozwalajacego na prognozowa-
nie awarii maszyn i przestojow w dziatalnosci klientéw
przemystowych, co przynosi kazdego roku wielomilio-

nowe oszczednos$ci tam, gdzie takie systemy pracuja.
Obecnie prowadzonych jest takze kilka projek-
tow i wdrozen, ktore juz niedlugo beda mogli doce-
ni¢ klienci najwiekszego polskiego

ocenia Robert Bednarski, szef Face-
booka w regionie Europy Srodkowej
i Wschodniej. Naprzyktad firma AXA,
najwiekszy ubezpieczyciel na Swie-
cie, wykorzystala Messengera jako
platforme komunikacji na zywo ze
swoimi klientami. Mimo Ze automa-
tyzacja tego procesu jeszcze w pelni
nie nastgpila, wyniki juz teraz robia
ogromne wrazenie - udalo sie zre-
dukowa¢ czas odpowiedzi o 95 proc.
i teraobecnie wynosi on niecate pie¢
minut. W przypadku uzycia komu-
nikatora czekanie przez kilka minut
nie jest zadnym problemem, podczas

proc.

tyle moze wyniesc¢ redukcja kosztow
procesu likwidacji szkéd na sku-
tek wprowadzenia automatyzacji
metod biznesowych

Zrédto: McKinsey & Company

ubezpieczyciela.

- Wydaje sie, ze wszyscy ubez-
pieczyciele sa $wiadomi, iz rewolucja
oparta na sztucznej inteligencji jest
nieunikniona. Ci, ktérzy zbagatelizuja
ten trend, moga juz wkrotce stang¢ na
marginesie branzy ubezpieczeniowej
lub wrecz zakonczyé przygode w tym
biznesie. Warto zatem obserwowac
rynek ubezpieczeniowy w konteksScie
rozwoju sztucznej inteligencji, gdyz
branza ta jest naturalnym technolo-
gicznym kolem zamachowym i jed-
noczes$nie jej najwiekszym benefi-
cjentem - dodaja eksperci z PZU Lab.

gdy w przypadku klasycznej infolinii
oczekiwanie na informacje ze stuchawka przy uchu by-
toby irytujace.

Przyktady z rynku pokazujg, ze wykorzystanie bo-
tow w automatyzacji moze znacznie przyspieszaé reali-
zacje wybranych procedur. Allianz Global Corporate
& Specialty SE Singapore, majac na uwadze zglaszana
przez klientéw biznesowych potrzebe szybkiej, nieza-
wodnej i przejrzystej komunikacji, zdecydowat sie na
wspoélprace z Microsoftem w celu zbudowania prototy-
pu wirtualnego asystenta, umozliwiajacego zgtaszanie
roszczen 24/7. Chatbot Node jest w stanie niezawodnie
zidentyfikowac¢ kazdego klienta przed zlozeniem wnio-
sku, aby wykluczy¢ potencjalnych spameréw i oszu-
stow. Komunikuje si¢ on z uzytkownikiem, przecho-
dzac przez ustalone wczeéniej drzewo decyzyjne.

Na polskim rynku najpopularniejsze wdrozenia roz-
wigzan uczenia maszynowego powiazane s z systema-
mi telematycznymi i pozwalajg na wycene ryzyka w za-
leznosci od stylu jazdy kierowcodw. Coraz powszechniej
systemy wykorzystujace sztuczng inteligencje wspo-
magajg procesy likwidacji szkdd, usprawniajac pro-
ces wyceny uszkodzen w pojazdach i budynkach oraz
umozliwiajagc wykrywanie fraudow.

- Zastapienie obecnie wykorzystywanych ,skost-
nialych” systeméw taryfowych algorytmami predyk-
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W raporcie o rynku danych na
podstawie danych firmy Cloud Technologies oraz ba-
dan takich podmiotéw jak eMarketer czy IAB Europe
»,Global Data Market Size 2017-2019” przeanalizowano
23 najwazniejsze rynki §wiata, ktére lacznie generu-
ja ok.90 proc. $wiatowych wydatkéw na dane. Wynika
z niego, ze najwiecej cyfrowych informacji o internau-
tach wcigz kupuje sie w Stanach Zjednoczonych. Pél-
nocnoamerykanski rynek danych osiggnie w tym roku
warto$¢ 12,3 mld dol,, a w przysztym wzros$nie o kolej-
ne 2,9 mld dol. Na drugim miejscu znajduje sie obecnie
Wielka Brytania, gdzie wydatki na dane w br. siegng nie-
mal 1,9 mld dol., a w 2019 r. wzrosna o 25 proc. do 2,4 mld
dol. Intensywnie rozwija si¢ takze rynek chinski, ktory
spo$rdd pieciu najwiekszych rynkéw Swiata charaktery-
zuje sie najwiekszg dynamika wzrostu; w tym roku wy-
niesie ona 95,5 proc. Warto$¢ chinskiego rynku szacuje
sie nal,5mld dol., a w 2019 r. ma wzrosng¢ do 2,4 mld dol.
Taki wynik sprawi, ze Pafistwo Srodka stanie sie drugim
co do wielkoéci rynkiem danych na $wiecie.

Biorac jednak po uwage fakt, ze to Azjaci produku-
ja niemal calg elektronike na $wiecie, tatwo sobie wy-
obrazié, kto finalnie wygra nie tylko wyscig o szczeg6lne
dane dla ubezpieczycieli, lecz réwniez o globalng supre-
macje na rynku danych w ogéle. Oczywiscie pod warun-
kiem, ze Al bedzie mie¢ na ten temat podobne zdanie. ®
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RYNEK FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

MAREK SIUDAJ

rzesienie ziemi

w skansenie

Polskie fundusze inwestycyjne nadal tkwig w XX w. Na szczescie wyglada na to, ze
proces wejscia tej branzy w wiek XXl wiasnie sie rozpoczat

a stronach firmy Analizy Online jest ta-
bela, w ktérej mozna sprawdzié, jakie s3
wyniki funduszy inwestycyjnych. Na 569
podmiotéw wymienionych na tej liscie
na plusie w ciagu ostatnich 12 miesiecy
jest nieco ponad 200, czyli ok. 35 proc.
Podkres$lmy: w ciggu ostatniego roku za-
ledwie co trzeci z funduszy przynidst swoim klientom
cho¢by minimalng dodatnia stope zwrotu! Ale i to tylko
teoretycznie.

Warto bowiem zwrdci¢ uwage, ze dane dotycza
zmiany warto$ci jednostki, bo o zyskach klienta decy-
duja takze optlaty, jakie pobiera TFI m.in. za zarzadza-
nie. A te w Polsce sg absurdalnie wysokie - w praktyce
odbiera to sens inwestowaniu w fundusze. Przyktado-
wo, wedlug danych z polowy tego roku, oplata przy
funduszach akcyjnych dla polskiego rynku to 4 proc. To
oznacza, ze fundusz musi najpierw odrobi¢ 4,2 proc.,
aby klient mégt zaczaé zarabiac.

Jeszcze dziwniej jest w przypadku funduszy diuz-
nych - §rednia cena to w ich przypadku 1,52 proc. To
wiecej, niz wynosi gléwna stopa procentowa w Polsce!
OczywiScie na obligacjach skarbowych mozna zarobic¢
wiecej, bo ok. 3 proc., tylko ze przy tak wysokiej optacie
inwestorzy w fundusze dluzne po prostu realnie traca,
gdyz po odjeciu optaty od dochodu z obligacji stopa
zwrotu staje sie nizsza od inflacji...

Podobnie jest w przypadku funduszy pienieznych -
tam S$redni koszt to prawie 1 proc. To bardzo drogo jak
na podmioty, ktérych polityka inwestycyjna ogranicza
sie do takich instrumentéw jak depozyty czy obligacje
bliskie terminu wykupu.

Klient nie wie, za co placi

Biorac pod uwage koszty funduszy, az trudno uwie-
rzy¢, ze sa nadal chetni inwestowa¢ w ich jednostki.

(6

Przy takim stosunku ceny i jakoSci ustugi do wyniku po
prostu nie ma szans na uzyskanie przyzwoitego wyniku.

Przecietny klient nie ma zielonego pojecia, za co
wlasciwie placi. By¢ moze s3 tacy, ktoérzy myS$la, ze
jego pieniadze stluza do oplacenia analiz inwestycyj-
nych oraz $wietnych zarzadzajacych, ale to nieprawda.
Faktycznie pieniadze ida do kieszeni bankéw i innych
posrednikéw, do TFI bowiem plyng resztki, czesto sie-
gajace 10 proc. calej oplaty za zarzadzanie. Jak widaé po
wynikach, takie pienigdze to za mato, aby znalez¢ ludzi,

ktérzy umieja inwestowac $rodki innych.

Jest nie tylko drogo i nieprzejrzyscie,
lecz na dodatek polskie THI oferujg
Klientom produkty, ktore na Swiecie
zaczety wychodziC z oferty juz

pod koniec XX w.

Pojawila sie nadzieja, ze klienci sie dowiedzg, iz
przez lata zeruja na nich ludzie, z ktérymi spotkali sie
kiedy$ raz, przy podpisywaniu umowy. Dyrektywa
MIiFID II nakazala funduszom dokladnie informowad,
jakie optaty sg pobierane i na jakie cele. Wszyscy uzna-
li, Ze przekazywanie tej informacji zatrzesie branza
funduszy inwestycyjnych - i do boju ruszyli lobbysci.
Obecnie nadal nie wiadomo, jakie informacje powinny
by¢ przekazywane klientom polskich funduszy i w jaki
sposodb. I nie wiadomo takze, kiedy bedzie wiadomo.

Jest nie tylko drogo i nieprzejrzyscie, lecz na do-
datek polskie TFI oferuja klientom produkty, ktére
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na $wiecie zaczely wychodzié z oferty juz pod koniec
XX w. Praktycznie nie ma na rynku polskich funduszy
pasywnych, a wiec takich, ktére odwzorowuja zacho-
wania poszczegdlnych indekséw rynkowych. Do nich
plynie prawie polowa Srodkéw lokowanych przez
klientéw w funduszach.

U nas sprzedaje sie fundusze, w ktérych jest zarza-
dzajacy, ktéry - oficjalnie - dzieki znajomosci rynku
jest w stanie go pokonaé. Ale efekty sa takie jak na po-
czatku - tylko nieco ponad 1/3 funduszy jest na plusie.

Platforma, ktora robi roznice

Na szcze$cie wyglada na to, Ze jest szansa na rozwoj
tego inwestycyjnego skansenu. Pojawiajg sie kolejne
inicjatywy, ktérych celem jest redukcja tych absurdal-
nych oplat i - co za tym idzie - przyciagniecie nowych
klientow.

Pod koniec sierpnia firma IQ Money uruchomitla
platforme, ktéra ma sprzedawaé fundusze. Zaletg tego
rozwigzania ma by¢ doradztwo sztucznej inteligencji
przy doborze inwestycji, ale firma zdecydowala sie na
finansowe zachety. Jedng z nich jest stworzenie fun-
duszu pienieznego bez zadnych oplat, inng za§ zwrot
5 proc. oplaty za zarzadzanie klientowi, ktéry inwestuje
za poérednictwem platformy nalezacej do firmy.

Firma stara sie by¢ konkurencyjna takze dla TFI;
zapowiedziala, ze bedzie bra¢ 50-60 proc. optaty za za-
rzadzanie od pieniedzy klientéw, ktoérzy za posrednic-
twem jej platformy zdecyduja sie zainwestowaé¢ w fun-
dusze. To nadal duzo, ale - po potraceniu owych 5 proc.
zwracanych klientowi - wychodzi niemal o potowe
mniej, niz bierze wielu innych dystrybutoréw.

Oczywiscie IQ Money to start-up, trudno sie wiec
spodziewaé, aby zachwial rynkiem, ale na poczatku
pazdziernika swojg inicjatywe ogtosil PZU. Ubezpie-

inp?

PZU uruchomit inwestorska
platforme internetowg inPZU
z sze$cioma réznymi typami
funduszy inwestycyjnych,
o ujednoliconej, bardzo niskiej
stawce optat za zarzadzanie
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czyciel zaproponowal inPZU, a wiec platforme inter-
netowq z szeScioma funduszami, z ktérych cztery (pie-
niezny i dtuzne) odwzorowujg indeksy rynkowe, a dwa
pozostale do tych indekséw nieco sie zblizaja. O ile
liczba produktéw oraz ich konstrukcja nie budzi moze
wielkiego entuzjazmu, o tyle cena robi wrazenie.

,To bedzie najtansze rozwiazanie na rynku. Klient
zaplaci 0,5 proc. niezaleznie od tego, jaka strategie wy-
bierze. To bedzie najbardziej atrakcyjne i najtansze
narzedzie do inwestowania w Polsce” - powiedzial Pa-
wel Suréwka, prezes Grupy PZU, podczas konferencji,
w trakcie ktorej zaprezentowano platforme.

Ustalenie oplat na tak niskim poziomie oznacza, ze
inPZU ma szanse zabrac cze$¢ pieniedzy konkurentom
PZU TFIL.

,»To pierwsza platforma, ktéra robi r6znice. Niczym
sie to nie rdzni od tego, co jest w oddziatach. 3,8 proc.
to $§rednia oplata. Te oplaty niczym sie nie réznily od
tego, co jest na rynku. Nie widze powodu, dla ktérego
ludzie mieliby inwestowac za 3,8 proc., skoro mozna in-
westowac za 0,5 proc.” - stwierdzil Grzegorz Olszew-
ski, dyrektor odpowiedzialny za projekt inPZU.

Na dodatek to produkt, ktéry ma szanse odebraé
pienigdze takze bankom. Jedng z popularnych metod
oszczedzania sg rachunki oszczednoSciowe w bankach.
W okresie, kiedy rachunki zdobywaly popularnosg¢,
klient moégt za darmo dokonywaé kilku wyplat w mie-
sigcu, na dodatek za niska cene. Obecnie mozna doko-
na¢ zwykle tylko jednej wyptaty w miesigcu, na doda-
tek cena wyplaty jest tak duza, ze malto kto na takim
rachunku oszczedza. Przelanie tych §rodkéw na jeden
z funduszy dluznych daje szanse na zarobek, ale przede
wszystkim nie zmusza do placenia za mozliwo$é wy-
placenia pieniedzy. Jest tylko problem techniczny
- ze wzgledu na procedure rozliczenia inwestycji na
pieniadze z inPZU trzeba czekaé trzy dni.




Konkurencja si¢ budzi

Konkurencjajuz zaczelareagowaé na dzialanie PZU.
Na przyktad TFI PKO BP dokonalo zmian w niektérych
funduszach akcji zagranicznych. ,,0d 2 pazdziernika
br. optaty w subfunduszach PKO Akcji Rynku Azji i Pa-
cyfiku, PKO Akcji Rynku Amerykanskiego, PKO Akcji
Rynku Japonskiego, PKO Akcji Rynkéw Wschodzacych
i PKO Akcji Rynku Europejskiego zostaly obnizone do
poziomu zaledwie 0,7 proc. Inwestujacy w te subfun-
dusze zarzadzane przez PKO TFI zaplaca mniej, a wiec
potencjalnie wiecej zarobig” - napisal Eukasz Kwiecien,
wiceprezes PKO TFI w odpowiedzi na pytania ,,Gazety
Bankowej”.

Nie tylko oplaty sie zmieniaja w tych subfundu-
szach. ,Fundusze typu indeksowego w praktyce juz
mamy. Funkcje taka speinia co najmniej kilka subfun-
duszy, np. PKO Akcji Rynku Azji i Pacyfiku, PKO Akcji
Rynku Amerykanskiego, PKO Akcji Rynku Japonskie-
g0, PKO Akcji Rynkéw Wschodzacych i PKO Akcji Ryn-
ku Europejskiego. Przeksztalcamy je tak, by - uwzgled-
niajac polska specyfike regulacyjna i gusta klientéw
- w maksymalny, uzasadniony zdroworozsadkowo spo-
s6b doprowadzi¢ je do modelu indeksowego” - napisat
Lukasz Kwiecien. ,Pracujemy nad kolejnymi tego typu
przeksztalceniami. I oczywiscie analizujemy mozliwo-
Sci tworzenia polskich ETF-6w, to jest funduszy noto-
wanych na GPW” - dodat.

Warto zwro6ci¢é uwage na to, ze PKO BP moégt so-
bie pozwoli¢ na obnizke oplat - na dodatek tylko dla
czesci funduszy - bo jest w stanie sprzedaé przez apli-
kacje bankowg jednostki za 800 mln zl Nie jest takze
przypadkiem, ze PZU uruchomit tanie fundusze, kie-
dy stworzyt wlasng platforme do sprzedazy jednostek.
I catkiem mozliwe, Ze jesli jakie§ inne duze banki lub
grupy finansowe posiadajg wlasny, sprawny system
sprzedazy jednostek, réwniez beda mogly odpowie-
dzie¢ na ruch PZU obnizkg optlat przynajmniej dla cze-
Sci funduszy.

Wojna o aktywa

Za to instytucje, ktére nie majg takiego systemu
dystrybucji, bedg mialty powazny problem. Do tej pory
bowiem jako$ sobie radzily dzieki stosunkowo wy-
sokim cenom na calym rynku - klient wszedzie mial
mniej wiecej roOwnie drogo. Teraz jednak, kiedy réznica
w oplatach jest nawet oSmiokrotna, cena zaczyna by¢
czynnikiem podstawowym.

Do tego dochodzi wiarygodno$¢. Mniejsze TFI nie
moga ostatnich kilkudziesieciu miesiecy zaliczy¢ do
udanych. Z funduszy stworzonych dla TFI Fincrea wy-
parowato by¢ moze nawet 0,5 mld z1, w efekcie czego
instytucja ta stracita prawo do dzialania. Potem zacze-
ty sie problemy jednego z funduszy TFI Quercusa, kté-
ry inwestowal w papiery GetBacku. Bylo to pierwsze
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z wielu TFI, ktére zostaly uderzone przez afere wokét
windykatora. Efekt jest taki, ze wiarygodno$¢ tzw. nie-
zaleznych TFI mocno ucierpiala, a wiec tym trudniej
bedzie im pozyskaé pieniadze klientow.

Aczkolwiek juz wczes$niej bylo widaé¢, ze TFI,
zwlaszcza mniejsze, nie szanuja pieniedzy swoich
klientéw. Sposobem na redukcje cen byloby stworze-
nie wlasnego systemu dystrybucji. Prawda jest taka, ze
prawie kazde z TFI istniejacych na rynku byloby sta¢
na stworzenie wlasnej platformy do sprzedazy wia-
snych jednostek. Gdyby zebraly sie TFI niezalezne, by-
lyby w stanie nie tylko skonstruowaé taka platforme,
lecz jeszcze ja wypromowac. Nie zrobily tego jednak,
bo uznaty, ze klient z braku konkurencji tak czy owak
siegnie po ich produkty. Teraz, kiedy pojawila sie taka
konkurencja, te TFI s3 w kryzysie wizerunkowym, fi-
nansowym i organizacyjnym. Teraz rzeczywiScie moga
mie¢ problemy z pieniedzmi na stworzenie wlasnego

systemu dystrybucji, choéby w internecie.

Wkrotce sporo TH, zwlaszcza
niezaleznych, nie wytrzyma konkurencii
| zniknie z rynku, wiec pojawi sie pole
do obnizki optat

A to moze by¢ jedyne wyjsScie, bo kazdy z duzych
dystrybutoré6w ma witasne TFI. Obnizka cen oznacza,
ze wkrotce moze sie rozpoczaé wojna o aktywa - z oba-
wy przed ucieczka do konkurencji TFI bankowe czy
ubezpieczeniowe zaczna obnizaé ceny za zarzadzanie.
Dla TFI to nie jest problem, bo i tak dostaja niewiele, ale
poszkodowani beda dystrybutorzy. Im nie bedzie sie
optacalo akceptowaé obnizki oplat ze strony niezalez-
nych TFI, bedg sie zatem staraly utrzymywaé obecne
wysokie ceny, jak dlugo sie¢ da.

Nadzieja sg takie firmy jak mBank, ktoéry nie ma
TFI, ale ma swoéj supermarket funduszy, ale ten bank
tez bedzie musial sie liczy¢ ze strata przychodéw. Za-
pewne tez bedzie sie staral to jako$ zrekompensowac,
najpewniej $rubujac, gdzie sie da, swoje ceny. W efekcie
wiele TFI moze straci¢ rentowno$¢.

Do tej pory przedstawiciele TFI uzasadniali absur-
dalnie wysokie optaty m.in. niewielkimi aktywami biz-
nesu, narzekali takze na wysokie koszty regulacyjne.
Ale niewielu przyznawalo, Ze moze po prostu mamy
za duzo TFI jak na tak niewielki rynek. Wyglada na to,
ze wkrotce sporo TFI, zwlaszcza niezaleznych, zniknie
z rynku, wiec wreszcie pojawi sie pole do obnizki optat.
Zwlaszcza ze poziom minimalny zostal juz wyznaczo-
ny - i wynosi 0,5 proc. [
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olska gospodarka znakomicie sie roz-
wija, co potwierdzil ostatni odczyt PKB
w II kwartale biezacego roku, pokazuja-
cy wzrost o 5,1 proc. Stato sie tak przede
wszystkim za sprawa stabilnie rosng-
cej konsumpcji prywatnej (o 4,9 proc.),
ktéra nadal ,ciagnie” nasz wzrost
gospodarczy.

Najbardziej rozczarowaly inwestycje, ktore
wzrosty jedynie o0 4,5 proc. zamiast przewidywanych
ok. 8 lub nawet 9 proc. Trzeba przyznaé, ze to bylo
duze zaskoczenie dla wszystkich analitykow. Poja-
wily sie nawet przypuszczenia, ze dane o nakladach
na Srodki trwale moga nie zawiera¢ w pelni wartosci
tych nakladéw, ktére maja forme leasingu.

W zwiazku z tymi glosami Gléwny Urzad Staty-
styczny opublikowat 11 wrze$nia komunikat, w kto-
rym wyjasnia, ze ,brak wyszczegdlnienia leasingu
jako zr6dia finansowania naktadéw na formularzu,
ktéry firmy wysytaja do GUS, w zadnym razie nie
$wiadczy o nieujmowaniu takich nakladéw w staty-
stykach GUS”. Rzeczywiscie bowiem, zgodnie z przy-
jeta metodologia badan, sprawozdawcy sg zobowig-
zani ujmowacé calo$¢ naktadéw na $rodki trwate, bez
wzgledu na sposéb ich finansowania. Zreszta tak
wlasnie brzmia objaénienia do formularzy sprawoz-
dawczych zaréwno rocznych, jak i kwartalnych.

Zwiazek Polskiego Leasingu, zrzeszajacy 28 firm
leasingowych, podaje na swojej stronie internetowej,
ze w roku 2017 warto$¢ aktywnego portfela tej bran-
zy wyniosta 119,3 mld z}, a przedsiebiorstwa te sfi-
nansowaly inwestycje w wysoko$ci 67,8 mld zl.

W pierwszym poéiroczu tego roku warto$é ak-
tywnego portfela osiggnetla juz 136,8 mld z1, rosnac
w stosunku do poprzedniego roku o 25 proc. Z tego
sfinansowano inwestycje polskich firm o wartosci
38,9 mld zl. Prognozy na caly rok 2018 pokazuja, ze
laczna warto$¢ sfinansowanych inwestycji moze wy-
nie$¢ 83 mld z}, co oznacza wzrost o prawie 23 proc.

Z drugiej strony w opublikowanej 10 sierpnia
przez GUS informacji sygnalnej pt. ,Dzialalnosé
przedsiebiorstw leasingowych w 2017 roku” podano,
ze w roku 2017 warto$¢ srodkéw oddanych w leasing

PROF. EUGENIUSZ GATNAR

cztonek RPP, wyktadowca Uniwersytetu
Ekonomicznego w Katowicach

Co z tym leasingiem?

wyniosta 58,2 mld zl. A trzeba dodac, ze to badanie ob-
jeto 95 przedsiebiorstw z branzy, przy czym 65 z nich to
firmy o jednej i dominujacej dzialalnoSci leasingowej.
Tak wiec to badanie objeto trzy razy wiecej podmiotow,
niz nalezy do Zwiazku Polskiego Leasingu, a wynik za
rok 2017 jest wyraznie nizszy. Trudno to wyttumaczy¢.

Wydaje mi sie, ze mamy tutaj do czynienia z podob-
ng sytuacjg jak w przypadku uruchomionego niedawno
przez GUS systemu analizy cen w sektorze budowla-
nym. Ten pilotazowy system, wprowadzony na wniosek
zainteresowanych firm, okazal sie mato przydatny. Sta-
to sie tak dlatego, ze uzyskane wyniki nie byly repre-
zentatywne, poniewaz wiele firm nie udostepnito GUS
danych dotyczacych zawartych kontraktéw. Ostatnio
»Puls Biznesu” podal, ze w pierwszym miesigcu dane
przekazala co czwarta firma budowlana, a w kolejnych
- tylko co druga.

Whniosek jest prosty: trudno uzyska¢ wiarygodny
obraz zjawiska, jeSli majace sie sprawozdawaé firmy
nie wypelniaja formularzy i nie przesytaja do GUS da-
nych Zrédtowych. To dotyczy zaréwno firm budowla-
nych, jak i firm leasingowych, i czyni prawdopodobna
hipoteze, iz naklady inwestycyjne s3 niedoszacowane
z powodu tego, ze obowigzek sprawozdawczy nalo-
zony na przedsiebiorstwa w Polsce nie jest wlasciwie
realizowany.

Trzeba réwniez dodaé, ze o ile naklady na inwe-
stycje finansowane leasingiem przez firmy dzialajace
w Polsce powinny by¢ widoczne w polskiej statysty-
ce, mimo opisanej wyzej trudnoSci z pozyskaniem da-
nych, o tyle juz zupelnie nie wiadomo, czy ktokolwiek
potrafi dokladnie oszacowaé warto$¢ transgraniczne-
go leasingu operacyjnego, z ktérego korzystaja nasze
przedsiebiorstwa.

Jedynym rozwigzaniem opisanego problemu jest
zwiekszenie kontroli prawidlowosci realizowanego
obowiagzku sprawozdawczego przez polskie przedsie-
biorstwa oraz pilne wyodrebnienie leasingu jako zrédia
finansowania nakladéw na §rodki trwate. Zresztag GUS
zapowiedzial juz, Ze zrobi to w formularzach sprawoz-
dawczych za rok 2019. Jezeli firmy beda rzetelnie je wy-
petniaé, to pozwoli statystykom wlasciwie oszacowaé
wielko$¢ naktadow na inwestycje w naszym kraju. @
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Czarne chmury
nad fintechami




Wydawatoby sie, ze biznes fintechowy ma przed sobg najlepsze lata. Coraz lepiej radzi
sobie w konkurencii z bankami w USA, w Europie zas wszyscy odliczajg czas do przyjecia
dyrektywy o ustugach ptatniczych, ktdra otworzy przed takimi firmami ogromny rynek.
Ale catkiem mozliwe, ze wiele fintechow zniknie wczesnigj z rynku

od koniec wrze$nia Fed podnibst po raz
kolejny stopy procentowe. To juz ésma
podwyzka stéop dokonana przez amery-
kanski bank centralny, odkad w 2016 r.
Fed pozegnat sie z ze stopami na poziomie
0,25 proc. Teraz stopy procentowe wyno-
szg 2,25 proc., co oznacza bardzo wyrazne
zaostrzenie polityki pieniezne;j.

W strefie euro sytuacja wyglada nieco inaczej, stopy
w EBC utrzymywane s3 nadal na poziomie zerowym.
O ile Fed odszed! od programu QE, o tyle EBC wtasci-
wie nadal go kontynuuje, skupujac obligacje gltéwnie
krajéw poludnia Europy. Jednak po tej stronie Atlan-
tyku réwniez zaczynaja sie pojawiaé glosy, ze EBC po-
winien zaostrzy¢é swojg polityke monetarng i powoli
przygotowywac sie do podniesienia oprocentowania.
I malo kto sie spodziewa, aby obecny prezes EBC,
Wtoch Mario Draghi, dokonat podwyzki, ktéra uderzy
we Wtochy, ale jego kadencja koniczy sie w 2019 r., a na
nastepnego szefa tej instytucji typowany jest Niemiec,
Jens Weidmann.

Wprawdzie opoér przeciwko nominacji Niemca na
kolejne kluczowe stanowisko w UE jest duzy, ale cal-
kiem mozliwe, ze Berlinowi uda sie przeforsowal te
kandydature, a wéwczas mozna sie spodziewac za-
ostrzenia polityki pienieznej w strefie euro. Zwlaszcza
ze ewidentnie niemieckie banki nie s3 w stanie funk-
cjonowaé w Srodowisku ujemnych stép procentowych,
co widaé choéby po mikroskopijnych wycenach czoto-
wych instytucji finansowych z tego kraju.

Koniec eldorado?

Zaostrzenie polityki pienieznej moze mocno sie od-
bi¢ na sytuacji fintechéw. Wiekszos¢ z tych firm nigdy
jeszcze nie przeszla przez cykl zaostrzania polityki pie-
nieznej, bo maja po cztery-pie¢ lat stazu rynkowego.
Dotej pory nie byto problemu z finansowaniem, bo ban-
ki zalewaly rynek pieniedzmi. Obecnie sytuacja zmie-
nia sie powoli w USA, ale wyglada na to, ze koniunktura
w Stanach jest tak dobra, iz nikt jeszcze nie liczy na
powaznie pieniedzy.

Na razie wiec kapitalu jest w br6d. Wedtug rapor-
tu firmy KPMG inwestycje w firmy technologiczne na
Swiecie w I polowie 2018 r. siegnely rekordowego po-
ziomu niemal 58 mld dol. To wiecej, niz zainwestowano
w calym roku. Jednak - co mozna wyczyta¢ w raporcie
- ten wy$cig nakrecajg tak naprawde gléwnie technolo-
giczne giganty, takie jak Amazon, Microsoft i Google.
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Jak wygladataby sytuacja bez tych pieniedzy, trud-
no powiedzieé. Poza tym spora cze$¢ tych inwestycji
to naklady réznego rodzaju funduszy venture capital,
co moze oznaczaé¢ dokladanie pieniedzy do juz zain-
westowanych $rodkéw, aby uzyskac przebicie punktu
rentownoéci. Co ciekawe, spada warto$¢ przeje¢ i fu-
zji na tym rynku, co sugeruje, ze kazdy chce rozwijac¢
wlasne fintechy. Jesli wzia¢ pod uwage, ze zakup no-
wych akcji podnosi wycene sp6iki, co z kolei prowadzi
do pokazywania lepszych rezultatéw inwestycyjnych,
to mozna podejrzewac, iz fintechowe eldorado powo-
li dobiega konca. Jako ze wiekszoé¢ tych firm w zyciu
nie przyniosta zysku i gtéwnie ,,przepala pieniadze”, to
wstrzymanie taniego finansowania dla wielu podmio-
tOw moze by¢ szokiem.

Transfery pod nadzorem

Zwlaszcza ze wiele z nich musi sie liczy¢ ze wzro-
stem kosztow. Ostatnio glo$no jest o aferze zwigzanej
z praniem brudnych pieniedzy, gléwnie rosyjskich,
przez banki z krajow baltyckich, nalezace do skan-
dynawskich grup finansowych. Do dymisji podal sie
np.szef Danske Bank.

Problem z praniem brudnych pieniedzy jest szer-
szy, z tego powodu m.in. zrezygnowat szef ING Group
o znajomym, zwtaszcza dla Polakéw i Wegrdéw, nazwi-
sku Timmermans. Wiadomo takze, ze innym kanalem

jest ten cypryjski.

Zaostrzenie polityki pienieznej moze
sie mocno odbi¢ na sytuacii fintechow.
Wiekszosc z tych firm nigdy jeszcze nie

przeszia przez cykl zaostrzania polityki
pienieznej, bo majg po cztery—piec lat
stazu rynkowego

Mozna sie spodziewaé, ze nadzory krajowe oraz
ogoblnoeuropejskie bedg nakladaé coraz ostrzejsze re-
gulacje, aby proceder transferu brudnych pieniedzy
oraz ich prania zahamowac. To za$§ oznacza, ze podob-
ne regulacje jak bankowe obejm3 fintechy specjalizujg-
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PERSPEKTYWY DLA FIRM TECHNOLOGICZNYCH

ce sie w transferach pieniedzy. Po cze$ci to juz sie dzie-
je, weszta w zycie pigta dyrektywa o przeciwdzialaniu
praniu brudnych pieniedzy oraz finansowaniu terrory-
zmu (dyrektywa AML). Juz wiadomo, ze wkrotce be-
dzie trzeba znowu sie dostosowywa¢, bo trwaja prace
nad kolejng nowelizacja dyrektywy.

Wdrozenia dyrektywy dokonat juz m.in. AML, kt6-
ry przyznaje, ze stanowito to pewne obcigzenie dla fir-
my. Poza tym zamierza ona wyj$¢ do USA i do Azji, co
oznacza konieczno$¢ speinienia kolejnych warunkéow
naktadanych przez regulacje krajowe - a wiec i do-
datkowe koszty. Pracownikow firmy w Krakowie - bo
fintech funkcjonuje w duzym stopniu dzieki swojemu
centrum w Polsce - bedzie przybywac.

Do tego mozna sie spodziewac obostrzen zwigza-
nych z bezpieczenstwem Srodkéw klientéw. Pojawig
sie one albo po to, aby uprzedzi¢ ewentualne problemy,
albo w nastepstwie np. jakiej$ upadtosci. O tym, ze ban-
kructwa sa mozliwe, Swiadczy cho¢by historia brytyj-
skiej firmy Wonga.com, ktéra popadta w kiopoty, kiedy
tamtejszy nadzdr zezwolil klientom na odzyskanie nad-
placonych kosztéw pozyczek. Wprawdzie tutaj w gre
wchodzi firma pozyczkowa, ktéra nie dysponowata pie-
niedzmi klientéw, jednak wystarczg np. problemy tech-
niczne albo penetracja hakerska firm transferujacych
srodki, aby pojawily sie dodatkowe wymagania, a to
juz oznacza dodatkowe koszty. Jednocze$nie pogorsza
sie perspektywy zwigzane z wplywami, bo bankow-
com bedzie tatwiej konkurowaé z branzg fintechowas,
jesli zaczna je obcigzaé regulacje. Obecnie - zwlaszcza
w kontekScie dyrektywy PSD2 - mozna odnie$¢ wra-
zenie, ze fintechom otwiera sie kolejne pola dzialania,
jednoczes$nie nie zadajac niczego w zamian w zakresie
bezpieczenstwa operacji.

Brexitowy nokaut

Pierwszy powazny test fintechy moga jednak prze-
zy¢juz w przysztym roku, a dokladnie 29 marca. Tak sie
sklada, ze wiele firm z tej branzy lokowalo swoje cen-
trale w Londynie czy tez - szerzej - na Wyspach Brytyj-
skich. Wynikalo to z latwiejszego dostepu do pieniedzy
- Londyn byt przeciez centrum finansowym UE - oraz
z przystepnych regulacji i innych dzialan nadzoru, co
obnizalo koszty i przyspieszato start dziatalno$ci firm.

Ale brexit postawil przed tymi spétkami potezne
wyzwanie. Powoli zaczynaja one albo przenosié sie
na kontynent, albo przynajmniej starajg sie o licencje
w jednym z krajoéw czlonkowskich, aby méc dziata¢ na-
dal w UE. Klopot w tym, ze Komisja Europejska chce
sprawié, aby pozegnanie z Wielka Brytanig byto dla
tego kraju maksymalnie bolesne, co moze oznaczaé
brak jakiegokolwiek porozumienia oraz negatywne in-
terpretacje przepisow.

Przyktadem moze by¢ choéby VAT od ustug ofero-
wanych przez fintechy. O ile bowiem ustugi bankowe
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nie s3a objete VAT, o tyle nie jest jasne, jak traktowac
ustugi fintechéw. Mozna sobie wyobrazi¢ takie podej-
Scie, w ktérym ustugi spoza obszaru celnego UE beda
traktowane jako objete VAT, co zwiekszy ich cene.

Do tego dochodzi kwestia ustug oferowanych w ra-
mach jednej firmy - jak w przypadku Revoluta - pomie-
dzy krajami cztonkowskimi a Wielka Brytania. Moze
sie okazaé, ze w biurach podobnych firm pojawia sie
urzednicy fiskusa z poszczegblnych panstw czlonkow-
skich, z zadaniem zaptaty sporych kwot, ktére nie zo-
staly uwzglednione w dotychczasowych biznesplanach.

Nie ma tego zlego...

OczywiScie jeden z tych czynnikéw zapewne nie
doprowadzilby do klopotéw calej branzy fintechowej,
ale jesli spelnig sie wszystkie, firmy te zaczng sie bory-
ka¢ z klopotami. Niestety to, ze te czynniki sie zreali-
ZUuj3, jest tylko kwestig czasu. No, moze poza podwyzka
stop procentowych, gdyz twardy brexit moze oznaczac
spowolnienie takze w Unii Europejskiej, a wtedy trud-
no oczekiwaé podniesienia oprocentowania. Ale i tak
bedzie mniej pieniedzy na rynku, bo inwestorzy beda
sie starali - jak zwykle - straty na jednej branzy niwelo-

wac zyskami z inne;j.

Nadzorcy bedg naktadac coraz
ostrzejsze regulacie, aby zahamowac
proceder transferu brudnych pieniedzy.
To oznacza, ze restrykcje obejma
takze fintechy specjalizujgce sie

w transferach finansowych

Paradoksalnie ta zta sytuacjamoze byé korzystna dla
polskich firm - zar6wno fintechéw, jak i bankéw. Nasze
firmy nie majg problemu ani z ujemnymi stopami pro-
centowymi, ani z nadmiarem pieniedzy (jest ich duzo,
ale znacznie mniej niz np. w Wielkiej Brytanii), totez
muszg bardziej pilnowa¢ kosztéw. Jednocze$nie w pol-
skim systemie zaczyna sie pojawia¢ model wspolpracy
miedzy bankami a fintechami, wiec kiedy na Zachodzie
firmom zacznie brakowac¢ pieniedzy, polskie fintechy
beda nadal mialy wsparcie finansowe. No i Polska nie
wychodzi ze wspo6lnego rynku, totez wszystkie proble-
my zwigzane z rozliczeniami finansowymi oming pod-
mioty majace siedziby u nas.

Moze sie wiec okazaé, ze kiedy nad cala fintechowa
Europa zawisng czarne chmury, w Polsce utrzyma sie
dobra pogoda dla tej branzy. °
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firmy

Gdy nieduze firmy starajg sie o srodki na realizacje plandw zwigzanych z rozwojem swojej
dziatainosci, jedng z mozliwosci ich otrzymania jest pozyskanie kredytu w banku. Jednak jego
otrzymanie wigze sie z koniecznoscig zabezpieczenia splaty przez przedsiebiorce

abezpieczenie jest potrzebne zar6wno bankowi
kredytujacemu, jak i przedsiebiorcy na wypa-
dek powstania okoliczno$ci uniemozliwiaja-
cych terminowa splate kredytu. Przedsiebior-
cy nie zawsze jednak dysponuja wymaganym
przez bank zabezpieczeniem, mimo Ze sposo-
bow zabezpieczenia sptaty kredytow jest wiele.

Jednym z prostszych, tanszych i akceptowalnych
przez wiekszo$¢ bankéw sa gwarancje bankowe. Spe-
cjalnie dedykowane dla niewielkich firm (tj. z sektora
MSP) gwarancje splaty kredytu sa aktualnie udzielane
przez Bank Gospodarstwa Krajowego (gwaranta) za
posrednictwem bankéw kredytujacych. Aktualnie BGK
dysponuje az trzema liniami gwarancyjnymi dla firm
umozliwiajgcymi zabezpieczenie kredytu bankowego
przedsiebiorcy.

Kredyt objety gwarancja Banku Gospodarstwa Kra-
jowego ulatwia zaciagniecie kredytu i daje szanse na
wynegocjowanie lepszych warunkéw kredytowania
(np. nizsza marza lub prowizja). Procedura uzyskania
gwarancji kredytowych jest prosta - wystarczy, jezeli
przedsiebiorca jednocze$nie z wnioskiem o kredyt zto-
zy wniosek o udzielenie gwarancji w banku wspotpra-
cujacym z Bankiem Gospodarstwa Krajowego.

Wséro6d gwarancji BGK dostepnych obecnie w ban-
kach krajowych najbardziej rozpowszechniona jest gwa-
rancja de minimis, ktéra moze zabezpieczy¢ sptate kre-
dytu obrotowego lub inwestycyjnego. Gwarancja ta moze
obja¢ do 60 proc. kwoty kapitatu kredytu, jednak nie
obejmuje odsetek ani innych kosztéw zwigzanych z kre-
dytem. Stawka prowizji za udzielong gwarancje wynosi
zaledwie 0,5 proc. kwoty gwarancji w stosunku rocznym.
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Bezptatne gwarancje dla innowaciji z dotacja

O gwarancje moga sie rowniez ubiegac przedsiebiorcy,
ktorzy kredytem zamierzaja sfinansowacé projekt inwesty-
cyjny o charakterze innowacyjnym. Na zabezpieczenie
finansowania takiego celu przeznaczona jest gwarancja
Biznesmax (FG POIR). Jej otrzymanie wigze sie rowniez
z mozliwoS$cig uzyskania dodatkowej korzysci finansowej
w postaci zwrotu czeSci zaptaconych odsetek od kredy-
tu w formie dotacji w wysokoSci nawet kilkuset tysie-
cy zlotych. Wysokos¢ doptaty zalezy od kwoty kredytu
i jego oprocentowania. Maksymalna kwota tej gwarancji
to rownowarto$¢ w ztotych 2,5 mln euro i nie wiecej niz
80 proc. kapitatu kredytu na maksymalnie 20 lat.

Gdy koncza sie limity pomocy

Przedsiebiorcy, ktérzy wyczerpali dostepne limity
pomocy publicznej, moga skorzysta¢ z gwarancji udzie-
lanych ze Srodkéw programu COSME. Gwarancja Banku
Gospodarstwa Krajowego w ramach programu COSME
zabezpiecza splate 80 proc. kwoty kredytu, ktéry wyno-
si nie wiecej niz 600 tys. zl. KorzySci z posiadania tej
gwarancji to brak koniecznosci zastawiania wlasnego
majatku i niska prowizja za udzielenie gwarancji (1 proc.
w skali roku). °

Szczegbtowe informacje na temat oferty BGK mozna
znalez¢ na stronie internetowej www.bgk.pl

Fundusze D Unia Europejska
Europejskie BGK NANK CONFOBARTTWA Europelsid Fundusz
inteligentny Rozwé) Ml KRAIGWEID Rarweu Regionalnego
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MAREK JASLAN

Bank jako ksi¢gowy
dla malej firmy

Ustugi ksiegowe dla matych i srednich firm to coraz czesciej standard w ofercie
pankow. Z jednej strony wigzg firme z instytucja, z drugiej to takze zrodto przychodow.
Najprostsze ustugi, jak mozliwosc wystawiania faktur, sg czesto bezplatne, ale za
najbardziej rozbudowane pakiety umozliwiajgce np. indywidualne ustugi ksiegowe
trzeba juz zaptacic

rzedsiebiorcy z sektora matych i $red-
nich firm s3 coraz atrakcyjniejsza gru-
pa klientéw dla bankéw. Wiele z nich
juz kilka lat temu doszto do wniosku, ze
warto zaoferowac im co$ wiecej niz tylko
otwarcie rachunku i ewentualnie kredyt,
ale moga by¢ one zainteresowane taki-
mi ustugi jak obstuga ksiegowa. Grono bankéw, ktére
wychodza z taka oferta do MSP, sie powieksza. I wiele
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wskazuje na to, ze bedzie ich coraz wiecej. Ostatecz-
nie w Polsce potowa pracujacych w calym sektorze
przedsiebiorstw zatrudnionych jest w mikro i matych
firmach. A takie firmy generuja prawie 40 proc. PKB.

Jednym z pierwszych bankoéw, ktére w Polsce za-
oferowaly ustugi ksiegowo$ci firmom, jest ING Bank
Slaski. Zrobit to kilka lat temu. Zadanie to traktuje
natyle powaznie, ze powierzyl je wydzielonej spotce
ING Ustugi dla Biznesu SA.
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Bankowa spolka do ksi¢gowania

- ING Ustlugi dla Biznesu jest sp6ika zalezng ban-
ku powolana w celu oferowania klientom produktéw
i ustug wykraczajacych poza standardowy schemat
mys$lenia o bankowoSci. Zaangazowanie w rozwigzania
typu fintech oraz ustugi wspierajace codzienne zycie
przedsiebiorcéw powodujg potrzebe elastycznego po-
dejscia do tych inicjatyw, co gwarantuje sp6tka. Klienci
bardziej ufaja podmiotom z jednej grupy kapitatowej,
a dane ksiegowe i kadrowe nalezg do tych o najwiek-
szym stopniu poufnoSci. Takie podej$cie utatwia nam
takze wdrazanie przydatnych integracji miedzy syste-
mami a rozwigzaniami pomiotéw Grupy ING w Polsce
- wyjasnia Arkadiusz Kuczera, dyrektor ds. Rozwoju
Ustug Biznesowych w ING.

I rzeczywiscie platforma ING Ksiegowo$¢ jest bar-
dzo rozbudowana. Jak podkresla Adam Kuczera, jest
ona kompleksowym rozwigzaniem umozliwiajagcym
przedsiebiorcom zaréwno komunikacje z kontrahenta-
mi, jak i zarzadzanie finansami firmy. Poprzez integra-
cje z bankowo$cia internetowg (Moje ING) klient w 1a-
twy spos6b moze zaplaci¢ za fakture, robigc jej zdjecie
czy to smartfonem, czy poprzez wgranie do aplikacji.
Klienci uzywajacy ING Ksiegowo$¢ maja mozliwosé
spersonalizowania faktury poprzez dodanie logo lub
pieczeci prewencyjnej, moga tez w jednym kroku wy-
sta¢ ja do kontrahenta.

- Umozliwiamy nadanie specjalnych uprawnien no-
wemu uzytkownikowi (np. ksiegowemu), ktoéry dzieki
nim ma podglad dokumentacji klienta i moze pracowa¢é
W oparciu o nig. Oczywiscie moze nada¢ uprawnienia
takze swoim pracownikom czy pelnomocnikowi; role
te s3 odpowiednio dostosowane do zakresu danych,
ktoére osoba je posiadajgca powinna widzie¢. ING Ksie-
gowo$¢ dla przedsiebiorcéw pozwala na samodzielne
prowadzenie ksigzki przychodéw i rozchodéw. Klien-
ci korzystajacy juz dzi$ z tej formy rozliczania moga
w wygodny sposéb wygenerowac deklaracje takie jak
VAT-7, VAT UE czy JPK_VAT i wystaé prosto do swo-
jego urzedu skarbowego. Dla firm prowadzacych obrot
towarami przygotowali$my modul magazynowy - roz-
wigzanie, ktoére pozwoli na proste i intuicyjne zarza-
dzanie stanami magazynowymi oraz przeprowadzanie
inwentaryzacji towardw. Jest ono zintegrowane z mo-
dutem fakturowym - wylicza Adma Kuczera.

Dodaje, ze w przypadku duzych spdlek ING Ksiego-
wo$¢ zapewnia (oprécz fachowej opieki dedykowanego
zespotu obstugujacego) mozliwo$¢ masowego impor-
tu dokumentéw z folderu na pulpicie oraz wykonania
zdjecia faktury i natychmiastowego przekazania jej
w tej formie. - Dzieki codziennemu pobieraniu wycig-
gow z banku nasz klient dobrze wie, jak wyglada jego
biezaca sytuacja finansowa, moze tez zlecaé przelewy
bezposrednio z aplikacji. Razem z ksiegowoScig moze
prowadzié rdwniez swoje sprawy kadrowe - zatrudniaé

pracownikéw i monitorowac ich urlopy, a zawsze de-
dykowany kadrowy bedzie mial na oku wazno$¢ badan
lekarskich personelu. Zestaw stworzonych przez nas
raportoOw zarzadczych zawsze stanowi cenne Zrédlo
wiedzy dla klienta - méwi Adam Kuczera.

Zafirmowani klienci Aliora

Takze klienci z Alior Banku z sektora MSP maja moz-
liwo$¢é skorzystania ze wsparcia ksiegowo-finansowego.
Bank oferuje bezplatne ustugi ksiegowe on-line mikro
imalym firmom w serwisie Zafirmowani.pl. - Udostep-
niamy przedsiebiorcom aplikacje ksiegowa, w ktorej
moga prowadzi¢ Ksigzke Przychodéw i Rozchodéw
oraz rozlicza¢ ryczalt ewidencjonowany. Aplikacja
umozliwia wystawianie faktur, naliczanie odpiséw
amortyzacyjnych oraz - dzieki integracji z baza RE-
GON i CEIDG - zacigganie danych kontrahentéw na
podstawie numeru NIP. Przedsiebiorcy majg réwniez
mozliwo$é bezplatnego generowania plikow JPK VAT,
JPK_FA (faktury VAT), JPK_PKPiR (podatkowa ksiega
przychodéw i rozchodéw) oraz JPK_EWP (ewidencja
przychodéw). Na portalu Zafirmowani.pl dostepna jest
réwniez baza wiedzy na temat prowadzenia biznesu,
w ktérej edukujemy przedsiebiorcéw poprzez artykuty
oraz szkolenia on-line. Co wiecej, zarejestrowani uzyt-
kownicy moga réwniez korzysta¢ z rabatow oraz ofert
specjalnych - moéwi Marta Sudnikowska, menedzer ds.

Strategii Sprzedazy w Alior Banku.

Grono bankow, ktdre wychodzg

z ofertg ustug ksiegowych do MSP,
sie powieksza i wiele wskazuje na to,
7e bedzie ich coraz wiece

BGZ BNP Paribas i mBank postawily
na cyberProductivity

W marcu tego roku platforme eMikroksiegowos¢ do
prowadzenia samodzielnej ksiegowosci i wystawiania
faktur uruchomil bank BGZ BNP Paribas. W zakresie
tym oparl sie na wspélpracy z polska firma cyberPro-
ductivity. Korzystajac z ustugi, przedsiebiorca ma staly
dostep do dokumentacji ksiegowej. Ponadto narzedzie
przypomina o przelewach i ptatnosciach oraz jest po-
mocne w przygotowaniu deklaracji do urzedéw.

»,Nasza technologia automatyzacji ksiegowan opar-
ta na algorytmach sztucznej inteligencji wprowadza
rewolucje w ksiegowosci matych firm. Dokumenty
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itransakcje bankowe sa ksiegowane i rozliczane na bie-
z3co, dzieki czemu mata firma moze wykorzystaé¢ dane
ksiegowe do biezacej kontroli finanséw i podatkéw. Au-
tomatyzacja wiekszosci tych procesdéw, nadzorowana
przez zespoly doswiadczonych ksiegowych, pozwala
zaoszczedzi¢ czas i przeznaczy¢ go na rozwoj biznesu.
JesteSmy przekonani, ze wspdllny projekt z Bankiem
BGZ BNP Paribas ulatwi prowadzenie biznesu wielu
przedsiebiorcom w Polsce” - méwil Rafat Strzelecki,
CEO firmy cyberProductivity, inaugurujac uruchomie-
nie platformy.

Co ciekawe, cyberProductivity dwa lata wcze$niej
uruchomita podobng ustuge pod nazwa mKsiegowosé
dla mBanku. Modutl ksiegowy zintegrowany jest bez-
posrednio z systemem bankowosci internetowej i uzyt-
kownik ma do niego dostep od razu po zalogowaniu sie
na firmowy rachunek. Bank mocno przekonuje swych
klientéw do korzystania z tej ustugi, podkreslajac, ze
klient moze zarzadza¢ swoimi finansami i ksiegowoScig
za pomocg jednego serwisu transakcyjnego. Dodatko-
wo ma mozliwo§¢ znacznie szybszego wystawiania
faktur, automatycznego wyliczania podatkéw, a nawet
moze skorzystaé z dedykowanego ksiegowego, ktory

przejmie od niego calg ksiegowo$¢ firmy.

Banki, ktdre oferujg ustugi
finansowo-ksiegowe dla sektora MSF,
twierdzg, ze rosnie liczba Kklientow
nimi zainteresowanych. Ceny zalezg
od oferowanych funkcjonalnosci

Jednak i inne banki réwnie mocno zachecajg swych
klientéw z sektora MSP do korzystania z ich ustug ksie-
gowo-finansowych. - Nowi klienci PKO Banku Polskie-
go zakladajacy rachunek firmowy otrzymuja dostep do
programu Szybkafaktura.pl bezplatnie przez pierw-
szych sze$¢ miesiecy. Szybkafaktura.pl to platforma
ksiegowosci on-line, dzieki ktorej w prosty spos6b moz-
na m.in. wystawié¢ fakture, kontrolowa¢ finanse swojej
firmy i rozlicza¢ podatki oraz znalez¢ profesjonalne
biuro rachunkowe. Platforma skierowana jest do przed-
siebiorcéw prowadzacych uproszczong ksiegowosé -
informuje Malgorzata Witkowska z Departamentu Ko-
munikacji Korporacyjnej PKO BP.

Banki, ktére oferuja ustugi finansowo-ksiegowe
dla sektora MSP, twierdza, ze coraz wiecej klientow
jest nimi zainteresowanych. - Ustuga ING Ksiegowo$¢
w banku istnieje od kilku lat, jednak dopiero kiedy roz-
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szerzyli$émy oferte na segment przedsiebiorcéw i zaofe-
rowaliSmy mozliwo$¢ samodzielnego wystawiania fak-
tur oraz ich ksiegowania, zanotowaliSmy gwaltowny
przyrost uzytkownikéw. W ciggu dziewigciu miesiecy,
od kiedy proponujemy rozszerzong formute ING Ksie-
gowo$¢ (dla przedsiebiorcéw), skorzystato z niej ponad
30 tys. uzytkownikéw. Zaoferowanie tej ustugi przez
ING Bank Slaski jest realna odpowiedzia na potrzeby
klientéw w zakresie kont firmowych. Klient moze pro-
wadzi¢ cale finanse swojej firmy w jednym miejscu -
moéwi Arkadiusz Kuczera.

Podkresla przy tym, ze grupe klientow ING Ksiego-
wosci wypelnia cale spektrum istniejagcych podmiotéw
gospodarczych. Z jednej strony funkcjonuje ING Ksie-
gowos$¢ dla przedsiebiorcéw - jej klientami sg osoby
prowadzace jednoosobowa dziatalno$¢ gospodarcza
i zarazem klienci banku, dla ktérych smartfon staje sie
niezbedna pomoca w codziennej pracy.

- Platno$ci, kontakt z kontrahentami - wszystko to
coraz czeSciej skupia sie w telefonie. Dla fanéw urza-
dzen mobilnych ING Ksiegowo$¢ jest dostepna poprzez
Moje ING, a takze w formie osobnej aplikacji. Z dru-
giej strony ING Ksiegowos¢OnLine, czyli starsza sio-
stra ksiegowosci dla przedsiebiorcow, skupia w sobie
firmy zobligowane do prowadzenia pelnej ksiegowo-
Sci (przede wszystkim sp6tki z 0.0.). W ramach ustug
klienci otrzymujg fachowa opieke ze strony ksiegowego
oraz kadrowego, ktory zajmuje si¢ prowadzeniem ich
spraw od strony merytorycznej. Komunikacja na linii
klient - ksiegowy zostala maksymalnie uproszczona,
dla oszczednoS$ci czasu tak cennego w prowadzeniu
biznesu. Wystarczy zeskanowanie faktury od klienta
i jedno klikniecie, by znalazla sie ona w rekach ksie-
gowego. Tak dobrze wszystkim znane dostarczanie pa-
pierowych faktur do biura rachunkowego w ING Ksie-
gowo$¢ OnLine jest pie$niag przeszlosci - méwi Adam
Kuczera.

Marta Sudnikowska z Alior Banku podaje, Ze mie-
siecznie portal Zafirmowani.pl odwiedza prawie
100 tys. osdb, a liczba zainteresowanych stale ro$nie.
- Alior Bank chce by¢ partnerem dla przedsiebiorcow
i dostarcza¢ im narzedzia, ktére ulatwiajg prowadze-
nie dziatalno$ci. Portal Zafirmowani.pl jest wlasnie ta-
kim projektem i waznym elementem w ramach naszej
strategii ,,Cyfrowego buntownika” - podkresla Marta
Sudnikowska.

Ile to kosztuje?

Ceny ustug finansowo-ksiegowych dla klientéw
bankéw zalezg od oferowanych funkcjonalno$ci.

mBank oferuje trzy pakiety mKsiegowo$ci. Bezplat-
ny jest pakiet Start, ktéry m.in. automatycznie wylicza
podatki, pakiet Standard za 300 z} (w promoc;ji 150 zb)
daje mozliwo$¢ zaksiegowania maksymalnie 20 do-
kumentéw i umozliwia wysylanie deklaracji podatko-



wych. Najdrozszy pakiet Premium 400 z} (w promocji
300 z1) kusi dedykowang ksiegowa.

- ING Ksiegowos¢ dla przedsiebiorcéOw dzieli sie
na wiele modutéw. Kazda firma bedaca klientem ING
Banku Slaskiego moze rozpoczaé bezplatne korzy-
stanie z fakturowania, magazynu oraz funkcji ptatni-
czo-rozliczeniowych (w tym OCR, czyli sczytywania
danych z faktur). Dostep do modulu ksiegowego dla
naszych klientow to koszt 20 zl miesiecznie. Dla klien-
tow chcacych skorzystaé z uslugi przygotowaliSmy
promocje trwajaca trzy miesigce od jej uruchomienia.
W tym okresie klienci majg mozliwo$¢ przetestowa-
nia ustugi. Jesli nie zechcg z niej korzysta¢, zostanie
ona automatycznie wytaczona po uptywie tego czasu.
Natomiast ING Ksiegowo$éOnLine (dla duzych firm)
dzieli sie na trzy pakiety. Pakiet podstawowy to koszt
450 z} miesiecznie, przy czym w cenie abonamentu za-
wiera sie limit 20 dokumentéw rozliczanych w skali
miesigca. Pakiet rozszerzony w cenie 550 zl oferuje do-
datkowo dostep do kalendarza ptatnoSci oraz zlecania
przelewéw za dokumenty kosztowe, ktdre pojawia sie
do autoryzacji na koncie firmy w ING Business. Natu-
ralnie proponujemy réwniez dojScie do porozumienia
na drodze indywidualnej z kazdym klientem - wyja-
$nia Adma Kuczera.

W PKO BP po okresie promocyjnym wykupuje sie
abonament. W przypadku umowy na dwa lata ceny za-
czynaja sie od 8,79 zl miesiecznie za pakiet podstawo-
wy (m.in. wystawianie faktur, rejestrowanie kosztow),
przez 26,39 zt za pakiet pelny (deklaracje podatkowe
ZUS, kilometréwka), po 149 z} za pakiet all inclusive
(komunikacja z ksiegowym w potrzebie). W BGZ BNP
Paribas dostep do eMikroksiegowos$ci przy samodziel-
nym ksiegowaniu (pakiet basic) jest bezptatny. Korzy-
stajacy z pomocy ksiegowej w pakiecie Standard placa
100 z1, a w pakiecie Comfort - 150 z}. Za peilng ksiego-
wo$¢ placi sie 450 zI miesiecznie.

Bedzie wiecej ksiggowosci
dla MSP w bankach

Rosnace zainteresowanie ustugami ksiegowo-fi-
nansowymi w bankach powoduje, ze instytucje te de-
klarujg rozbudowe tych ustug. Z drugiej strony mozna
sie spodziewad, ze banki, ktore jeszcze nie maja tego
w ofercie, zaczna takie ustugi uruchamiac.

ING Bank Slaski nawiazato np. wspélprace z firma
InsERT, wdrazajac jej system Navireo ERP do zaofero-
wania ustugi pelnej ksiegowos$ci. - Rozwigzanie opar-
te na oprogramowaniu firmy InsERT dotyczy ustugi
biura rachunkowego, prowadzonego takze pod marka
ING Ksiegowo$é (ING Ksiegowos¢ OnLine), jednak
skierowanego do firm podlegajacych pod obowigzek
prowadzenia ksigg rachunkowych (petna ksiegowo$¢).
Wdrozone przez nas w tym roku rozwigzanie dotyczy
segmentOw przedsiebiorcéw, czyli podmiotéw prowa-

Marta Sudnikowska
menedzer ds. Strategii
Sprzedazy w Alior Banku

Odbiorcami naszych ustug
sg przede wszystkim przed-
siebiorcy z segmentu mikro

i matych firm, ktérzy obawia-
ja sie biurokracji zwigzanej z prowadzeniem dzia-
talnosci gospodarczej. W momencie zatozenia
firmy sa zajeci rozwijaniem oferty, zdobywaniem
nowych kontrahentéw i profesjonalna obstuga
klientéw. Sprawy formalne schodza na drugi plan,
dlatego tak wazne jest w ich przypadku, aby nie
ba¢ sie korzysta¢ z nowoczesnych technologii,

w tym bardzo pomocnej ksiegowosci on-line.

dzacych uproszczona ksiegowo$¢ - wyjasnia Adam
Kuczera.

Mariusz Jelen, menedzer ds. Navireo ERP w In-
SsERT, podkres$la natomiast, ze wdroZenie sie rozwija,
ewoluuje i wymaga statej opieki ze strony partnera IT.
InsERT na biezaco reaguje na zmiany funkcjonalne,
prawne, wprowadza do produktu nowe technologie.
- Doswiadczenia ze wspdipracy z ING Ksiegowos$é
owocujg m.in. dalszym rozwojem naszego systemu.
Rozbudowujemy specyficzne dla branzy funkcjonalno-
Sci. Ulepszamy nasze programistyczne API, z uwzgled-
nieniem zgodno$ci wstecz, co w perspektywie czasu
gwarantuje wieksza stabilizacje produktu. Rozwijamy
tez preferowang w takich przypadkach metodyke wdro-
zeniowg scrum, opartg na opiece i rozwoju. Poruszamy
sie bardzo dobrze w Srodowisku korporacji finanso-
wej, czujemy jej specyfike, identyfikujemy wymagania
i przewidujemy przyszte - moéwi Mariusz Jelen.

Takze PKO BP informuje, Ze aktualnie w instytucji
tej trwajg prace nad wieloma nowymi rozwigzaniami
dla firm umozliwiajacymi klientowi m.in. automatyza-
cje czynnosci kancelaryjnych i ksiegowo-podatkowych.
Rozwigzania te beda docelowo zintegrowane z juz ist-
niejacymi w bankowosci elektronicznej ustugami dla
matych i Srednich przedsiebiorstw, m.in. z aplikacja
Asystenta firmowego.

- Obecnie planujemy rozszerzenie zar6wno aplika-
cji ksiegowej, jak i portalu Zafirmowani.pl - informuje
Marta Sudnikowska z Alior Banku.

Pewne jest tez, ze inne banki zainteresowane uru-
chamianiem takich ustug dla MSP nie powinny mie¢
trudnosci ze znalezieniem partnera w branzy IT. Ma-
riusz Jelen z firmy InsERT moéwi, ze sp6tka jest otwar-
ta na wspélprace z kolejnymi instytucjami finanso-
wymi. Z kilkoma ma nawet prowadzi¢ na ten temat
rOZmowy. °
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RYNEK KREDYTOW HIPOTECZNYCH

SZYMON SZADKOWSKI

Boom zbudowany
na optymizmie

Na rynku kredytow mieszkaniowych zapowiada sie najlepszy rok biezgcej dekady.
Wedtug Biura Informaciji Kredytowej (BIK) tgczna wartos¢ podpisanych w 2018 r. umow

na kredyty mieszkaniowe moze siegngc 56 mid zt. A wedtug prognoz ekspertow
rynek kredytow hipotecznych bedzie nadal dynamicznie sig rozwijat
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danych BIK wynika, ze w pierwszym pot-

roczu 2018 r. banki udzielily kredytéw

mieszkaniowych na kwote 27,9 mld zil.

W pierwszym pétroczu sprzedaz kredytow

mieszkaniowych byta najwyzsza od kilku

lat zar6wno pod wzgledem liczby udzielo-

nych kredytéw, ktéra wzrosta o 7,8 proc.,

jak i pod wzgledem wartosci, gdzie zanotowano wzrost
0 16,7 proc.

Jak prognozuje Bartosz Turek, analityk Open Fi-

nance, biezacy rok moze sie zamkna¢ sprzedaza ponad

205 tys. kredytow hipotecznych (kilkanascie tysiecy
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wiecej niz w 2017 r.), aw 2019 r. - o ile nie zdarzy sie nic
niespodziewanego - rynek moze przebi¢ putap 210 tys.
sprzedanych ,hipotek”.

Fala optymizmu

Tymczasem, jak wskazuje warto$¢ BIK Indeksu
- Popytu na Kredyty Mieszkaniowe (BIK Indeks PKM),
ktéry informuje o rocznej dynamice warto$ci wniosko-
wanych kredytéw mieszkaniowych, wyniosta 23,6 proc.
we wrzeéniu 2018 r. Oznacza to, ze we wrzeéniu 2018 r.,
w przeliczeniu na dzien roboczy, banki i SKOK-i prze-




staly do BIK zapytania o kredyty mieszkaniowe na
kwote wyzsza o 23,6 proc., liczac rok do roku. Wskaz-
nik BIK Indeks PKM obliczany jest w przeliczeniu na
dzien roboczy po wylaczeniu zapytan o kredyty miesz-
kaniowe na kwoty przekraczajace 1 mln zl oraz zapytan
o tego samego klienta w kolejnych 90 dniach.

W ujeciu miesiecznym wrzesien 2018 r., w porOwna-
niu z sierpniem 2018 r., warto$¢ indeksu spadia o 4,9 pkt
proc.Jednak wrze$niowy odczyt nadal jest bardzo wyso-
ki. Eacznie we wrze$niu o kredyt mieszkaniowy wnioski
ztozylo 32 tys. 0s6b w poréwnaniu z 29,73 tys. rok wczes-
niej (wzrost 7,7 proc.). Srednia kwota wnioskowanego
kredytu mieszkaniowego we wrze$niu 2018 r. wyniosta
255,86 tys. zl, tj. 0 9,3 proc. wiecej niz rok wczesniej.

Jak wyjasnia Waldemar Rogowski, gtéwny analityk
Biura Informacji Kredytowej, wzrost indeksu spowodo-
wany jest zarOwno wzrostem liczby wnioskodawcow,
jak i §redniej kwoty wnioskowanego kredytu. - Wzro-
stowi liczby os6b wnioskujacych o kredyt mieszka-
niowy sprzyja nadal bardzo dobra obecna sytuacja
ekonomiczna gospodarstw domowych, ktdrej towarzy-
szy optymizm co do ich przyszlej sytuacji finansowej
- m6éwi Waldemar Rogowski z BIK. Dodaje, ze z kolei
wnioskowanie o wyzsze kwoty kre-

- Kolejng ciekawg kwestig jest wptyw wyzszych wy-
magan dotyczacych wkladu wlasnego na strukture no-
wych kredytéw mieszkaniowych pod wzgledem wskaz-
nika LtV. Mamy tutaj do czynienia ze zmianami, ktére
zwiekszajg bezpieczenstwo catego sektora bankowego,
ale rownocze$nie moga eliminowa¢ z rynku hipotecz-
nego pewna cze$é¢ miodych ludzi (zwlaszcza po za-
konficzeniu programu MdM). Wprowadzenie obowiaz-
kowych limitow wkladu wlasnego sprawilo bowiem,
ze znaczaco spadl udzial nowych kredytéw mieszka-
niowych z poziomem wskazZnika LtV ponad 80 proc.
W II kw. 2018 r. takie ,hipoteki” stanowily 41,61 proc.
sprzedazy bankéw. Analogiczny wynik sprzed czterech
lat (IT kw. 2014 r.) wynosit az 47,59 proc. - twierdzi eks-
pert portalu RynekPierwotny.pl.

Boom kiedys si¢ skonczy

Jeszcze pol roku temu rodzina mogtla pozyczy¢ na
mieszkanie o 21 tys. zl wiecej niz dzi§. Pow6d? Banki
zacie$niaja swoja polityke - z miesigca na miesigc po-
woli podnosza wymagania wobec kredytobiorcow.
492 tys. zt - tyle na mieszkanie moze pozyczyé dzi$
trzyosobowa rodzina, w ktérej obo-

dytéw mieszkaniowych niz w 2017 r.
moze mie¢ swoje glowne zrodlo we
wzroScie cen nieruchomo$ci oraz
nadal rekordowo niskich stopach
procentowych. - Przy rosnacych do-
chodach gospodarstw domowych
i niskich stopach procentowych ro-
$nie zdolno$¢ kredytowa klientdéw, co
umozliwia wnioskowanie o wyzsze
kwoty kredytow mieszkaniowych -
ocenia Rogowski.

Tyle suche liczby. Zdaniem An-
drzeja Prajsnara, eksperta portalu
RynekPierwotny.pl, w zrozumieniu

tyle na mieszkanie moze pozyczy¢ dzi$
trzyosobowa rodzina, w ktérej oboje
rodzice pracujg, przynoszac do domu
po s$redniej krajowej

Zrédto: ankieta Open Finance

je rodzice pracuja, przynoszac do
domu po $redniej krajowej - wyni-
ka z ankiety przeprowadzonej przez
Open Finance. Kwota ta to mediana,
a wiec potowa ankietowanych ban-
kéw sklonna bylaby pozyczyé wiecej,
a potowa mniej. Do obliczen przyjeto,
ze modelowi kredytobiorcy majg do-
bra historie kredytowa i obecnie nie
sa zadluzeni. Rodzina sklonna jest za-
ciggnaé kredyt na 30 lat i skorzystaé
z dwoch dodatkowych produktéw
- rachunku bankowego, na ktéry be-
dzie przelewane wynagrodzenie, oraz

tys. 71

obecnej sytuacji na rynku kredytow
mieszkaniowych pomaga symulacja niedawno wykona-
na przez Narodowy Bank Polski. - Wyniki tej analizy
wskazuja, ze za wzrost sprzedazy mieszkan - zar6wno
nowych, jak i uzywanych, odpowiada przede wszyst-
kim popyt inwestycyjny. Duza aktywno$¢ inwestorow
sprawia, ze NBP podaje rekordowe wyniki dotyczace
udzialu transakcji niefinansowanych kredytem. Wedle
danych NBP w I kw. 2018 r. aZ 62 proc. warto$ci nowych
mieszkan na najwiekszych rynkach (Warszawa, Kra-
kéw, £6dZ, Wroctaw, Poznan, Gdansk i Gdynia) zostalo
sfinansowane gotéwka - méwi Prajsnar.

Jego zdaniem trzeba pamietaé, ze ,gotowkowi” na-
bywcy czesto wybieraja drozsze mieszkania. Ten czyn-
nik zawyza podany wynik (62 proc.). Na mniejszych
rynkach pierwotnych udzial transakcji ,,gotéwkowych”
nie jest az tak wysoki jak w wiodacych metropoliach.
To pozytywna informacja dla bankow.

karty platniczej lub kredytowej. Kre-
dytobiorcy wolg unika¢ ubezpieczen czy programow re-
gularnego oszczedzania. Zgodza sie na nie jedynie, jesli
bedzie to bezwzglednie optacalne.

Zdaniem Bartosza Turka z Open Finance, gdyby
wiec w ostatnich dwdch latach nie otrzymali oni Zadnej
podwyzki, to z czasem ich mozliwoSci zadluzania sie
bylyby coraz mniejsze. - To oznacza, ze instytucje, wi-
dzac boom ma rynku nieruchomosci, pozostaja wobec
niego nieco sceptyczne. Czas pokaze, czy ta skala scep-
tycyzmu okaze sie wystarczajgca. Chodzi o to, ze jesli
dzi$ banki rozdaja kredyty zbyt wolng reka, to skutko-
wac to bedzie masowymi problemami dtuznikéw w sy-
tuacji spowolnienia gospodarczego czy zacie$niania
polityki monetarnej przez RPP. Cale szcze$cie banki
nie mogg juz dzis udziela¢ kredytéw osobom, ktore nie
maja zdolnosci kredytowej. Bez tego ograniczenia skala
boomu kredytowego bylaby bez poréwnania wieksza,

LISTOPAD 2018 // GAZETA BANKOWA
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Popyt na kredyty mieszkaniowe (zmiana w proc., zmiana liczona w skali roku)
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Zrédio: opracowanie Open Finance na podstawie danych BIK (indeks PKM)

a ceny mieszkan mogtyby galopowaé z dwucyfrowa dy-
namikg - ttumaczy Bartosz Turek.

Turek ujawnia, ze w bankach realizowanych jest
mniej niz polowa wnioskéw. Nie znaczy to jednak, ze
kredyt dostaje mniej niz potowa chetnych. Sporo oséb
sklada wnioski kredytowe do wiecej niz jednego ban-
ku i dlatego nie wszystkie sg realizowane. - Podstawo-
wym problemem dla przysztych kredytobiorcow jest
brak wkladu wtasnego. Gdyby KNF nie wprowadzita
w tym wzgledzie dodatkowych wymagan, to mieszka-
nia drozalyby od kilku lat ze znacznie wyzsza dyna-
mika, a za mieszkanie trzeba by dzi§ zaptacié¢ o jedna
trzecig albo nawet o polowe wiecej niz dzi$. Nie jest
tez tak, ze kredytu nie mozna dostac, nie posiadajac
umowy o prace. Samozatrudnieni i osoby pracujace na
tzw. $mieciéwkach tez moga sie ubiegaé o kredyt hipo-
teczny, przy czym musza mieé przewaznie dwukrotnie
dluzszy staz pracy niz osoby posiadajace umowe o pra-
ce - twierdzi Turek.

Wedlug obliczenn Open Finance obecnie mozna po-
zyczy¢ nawet 90 razy wiecej, niz sie zarabia. We wrzes-
niu najwyzsza zdolno$¢ kredytowa modelowej rodziny
zadeklarowal Euro Bank, z wynikiem na poziomie po-
nad 545 tys. z1, czyli prawie 90-krotno$ci miesiecznego
wynagrodzenia. Za nim uplasowatly sie: Santander Bank
Polska (do niedawna BZ WBK), Bank Pekao S.A., BGZ
BNP Paribas i Bank Millennium. W tych instytucjach
rodzina mogtaby sie zadluzyé na przynajmniej pél mi-
liona zlotych. Na drugim biegunie znalez¢ mozemy Citi
Handlowy, Alior Bank i Bank Pocztowy. Tu przy zarob-
kach na poziomie dwoéch $rednich krajowych mozna
liczy¢ na 440-464 tys. z zabezpieczonego hipotecznie
dtugu mieszkaniowego.

Placz i plac
Kto nie dostal mieszkania w spadku albo od rodzi-

cow, ten wie, ze jedna pensja w przecietnej polskiej ro-
dzinie idzie na rachunki. A prawie 80 proc. pensji po-
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chlaniajg splata kredytu hipotecznego oraz pozostate
oplaty. Szczegdlnie po kieszeni dostali frankowicze.
Mimo to hipoteki nalezg do najlepiej sptacanych kre-
dytéw. Zdaniem Waldemara Rogowskiego z BIK niskie
ryzyko zwiagzane z kredytami mieszkaniowymi po-
twierdza miesieczny odczyt Indeksu JakoSci portfela
kredytéw mieszkaniowych. W sierpniu 2018 r. wyniost
on jedynie (0,79 proc.), a w ostatnich 12 miesigcach ja-
ko$¢é portfela jeszcze sie poprawila, o czym $§wiadczy
spadek Indeksu Jako$ci portfela kredytéw mieszkanio-
wych o (-0,24 proc.).

- Na razie nie widaé istotnych zagrozen, ktore
w kréotkim horyzoncie moglyby istotnie wplynac¢ na
wzrost szkodowosci, czyli opdznien w sptatach kredy-
tow mieszkaniowych. Musimy jednak pamietac, ze kre-
dyty mieszkaniowe udzielane s3 na wiele lat, a co za
tym idzie - narazone s3 na ryzyko zwigzane z cyklem
gospodarczym oraz zmienno$cig stop procentowych
-ocenia Waldemar Rogowski.

Dla wielu rodzin nie bedzie mozliwosci wyrwania
sie z petli zobowigzan. Nawet rezygnacja z zakupionego
mieszkania i jego sprzedaz nie wystarcza na pokrycie
zobowigzan w caltosci. Zdaniem Piotra Soroczynskie-
go, gldwnego ekonomisty Krajowej Izby Gospodarczej
(KIG), poszukujac przyczyn takiego stanu rzeczy, za-
zwyczaj wskazuje sie na splot dwdch kluczowych ele-
mentoéw. - Po pierwsze, bardzo niekorzystnej zmiany
warunkéw rynkowych (gldwnie zmiana kurséw walu-
towych i stop procentowych), a w zasadzie calej serii ta-
kich niekorzystnych zmian. Po drugie za$, nadmiernego
optymizmu klientéw, czy - jak woleli inni komentatorzy
- niefrasobliwo$ci, ktérzy na swoje barki przyjeli nad-
mierne obcigzenie i ryzyko. Z pewnos$cig w takim opisie
jest sporo prawdy. Jednak to jedynie wycinek wiekszego
splotu przyczyn - wyja$nia Piotr Soroczynski.

Zdaniem gtéwnego ekonomisty KIG bardzo istotna
dla pojawienia sie powyzszych niekorzystnych zjawisk
byla obserwowana dlugo w systemie bankowym erozja
zasad bezpiecznego udzielania kredytéw, w szczegdl-
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no$ci tych na cele mieszkaniowe. Wzrost apetytu na
ryzyko mial doprowadzi¢ do znaczacego zwiekszenia
rentownosci. Jeszcze w latach 2000-2002 przyjmowa-
no za oczywiste odciecie ryzyka przy nastepujacych
parametrach: udzial wlasny minimum 20 proc. dla oséb
dobrze sytuowanych i wyzszy dla oséb w gorszej sy-
tuacji materialnej; stosunek wielko$ci raty do dochodu
netto nie wyzszy niz 40 proc. dla zadluzenia dlugoter-
minowego i nie wyzszy niz 50 proc. lacznie dla wszyst-
kich zobowigzan; przy czym dla kredytéw walutowych
oraz oprocentowania zmiennego przyjmowano wskaz-
niki nizsze, by zachowany byl bufor bezpieczenstwa na
okoliczno$¢ pojawienia sie niekorzystnych zmian na
rynku. Przyjmowano, ze okres kredytowania nie bedzie
dluzszy niz 20 lat, tak by w sytuacji probleméw w spta-
caniu mozna bylo go nieco wydtuzyé, ré6wnoczes$nie
obnizajac rate.

Soroczynski przypomina, ze juz kilka

czajacym przyczynkiem do siegniecia po czes¢ tak wy-
pracowanych dodatkowych ,,zapaséw” - podsumowuje
Piotr Soroczynski.

Banki zachowuja spokoj

Wedlug prognoz ekspertéw rynek kredytéw hipo-
tecznych bedzie nadal dynamicznie sie rozwijal, a rza-
dowy program Mieszkanie+, ktérego gtéwnym zaltoze-
niem jest dochodzenie do wlasnosci wlasnego M bez
kredytu, nie jest w stanie zagrozi¢ jego rozwojowi.

Jak wyja$nia Bartosz Turek z Open Finance, na pew-
no nie bedzie bezposredniego przetozenia tego progra-
mu na rynek kredytéw mieszkaniowych. - Pamietajmy,
ze zgodnie z zalozeniami program Mieszkanie+ kiero-
wany jest do 0séb, ktorych nie sta¢ na kredyt lub najem
na warunkach rynkowych. Nie jest jednak tak, ze jego
powodzenie bedzie zupelnie neutralne

lat p6Zniej udzial wlasny nie byl potrzeb-
ny, a banki oferowaly kredyt siegajacy
nawet 120 proc. ceny nieruchomoSci.
Bez problemu dostepne byly tez kredyty
zakladajace dlugotrwate obcigzenie do-
chodéw netto gospodarstwa domowego
z tytulu obstugi kredytu mieszkaniowe-
go na poziomie... 70-80 proc. Standar-
dem zaczely by¢ tez okresy splat siega-
jace 30-35 lat. I nikt takiej erozji zasad
nie nazwal nadmiernym optymizmem
bankéw ani tak wytykang klientom

tyle razy wigecej niz wynosza
zarobki, mozna obecnie pozyczyé
w polskich bankach w ramach
kredytu hipotecznego

Zrédto: Open Finance

dla sytuacji na rynku mieszkaniowym,
ktéry jest systemem naczyn polaczo-
nych. I tak np. dzi$ cze$é potencjalnych
beneficjentéw rzadowych czynszéwek
to moga by¢ najemcy niekoniecznie ca-
tych mieszkan, ale np. pojedynczych po-
koi w mieszkaniach. Je$li otrzymaja oni
alternatywe, to moga odej$¢ ze znanego
nam dzi$ rynku najmu, zasilajac rzadowe
czynszOwki. Abstrahujac jednak od tego
prostego mechanizmu erozji popytu na
najem pokoi, nie mozna nie wspomnie¢

niefrasobliwos$cia.

- Zabawnie wyglada jeszcze jeden brak symetrii
w ocenie zachowania bankéw i klientow. Klienci z cza-
sem zaczeli by¢ pietnowani jako nierozsadni, bo zadlu-
zali sie w walutach, majac dochody zlotowe. Nikt za$
nie nazywal bankéw nierozsagdnymi, gdy zabezpieczaty
kredyty walutowe aktywami wycenianymi w ztotych -
ocenia glowny ekonomista z Krajowej Izby Gospodar-
czej. I dodaje, ze sytuacji gospodarstw domowych nie
pomogty tez inne problemy zwigzane choéby z nad-
miernymi kosztami, jakie pojawialy si¢ przy obstudze
czesci kredytéw. Zazwyczaj w tym kontekScie moéwito
sie o wygérowanych spreadach. Warto pamietaé, ze
banki wprowadzaty liczne dodatkowe zabezpieczenia,
bardzo kosztowne dla klienta, po cze$ci wprowadzane
tylko dla zwiekszenia rentownosci bankéw. Chodzi np.
o przypadkiubezpieczen, w ktérych wiekszo$¢ zebranej
skladki wracala do banku jako prowizja dla posrednika.

- Banki $wiadomie zdecydowaly sie na erozje zasad
bezpieczenstwa w celu obstuzenia wiekszej liczby bar-
dziej ryzykownych klientéw, co pozwolilo na poprawe
rentownoSci, ale co réwniez pociggneto akumulowanie
ryzyka. Owa podwyzszona rentowno$¢ pozwolita na
wygenerowanie dodatkowych zyskéw dla wiascicieli
oraz powiekszenie bazy kapitalowej. Jednak urzeczy-
wistnione i nadmierne ryzyko powinno by¢ wystar-
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o innym - po prostu wzrost podazy ofert
na rynku najmu - o ile bedzie wyzszy niz przyrost po-
pytu - moze doprowadzi¢ do spadku czynszow. Jesli te
spadng albo przynajmniej beda rosty wolniej niz ceny
mieszkan, to spadajaca rentowno$¢ wynajmu moze
doprowadzi¢ do tego, ze mieszkanie na wynajem prze-
stanie by¢ tak atrakcyjng formg lokowania kapitatu jak
dzi$ - twierdzi Turek.

Krajowe banki na razie nie majg powodéw do zmar-
twieni. Mimo spodziewanego pogorszenia sie koniunk-
tury gospodarczej w 2019 i 2020 r. prawdopodobnie na-
dal bedzie ona stosunkowo dobra - oceniajg eksperci.

- Nakorzy$¢ rynku kredytéw mieszkaniowych dzia-
laja rowniez takie czynniki jak presja ptacowa i per-
spektywa pierwszych podwyzek stép procentowych
dopiero w roku 2020 lub dopiero 2021. Bankowcy na ra-
zie nie musz3 sie tez martwic¢ programem Mieszkanie+.
Start tej inicjatywy jest bowiem powolny, a spora cze$é
jej beneficjentéw tak czy inaczej nie zaciggnetaby kre-
dytu na mieszkanie - podsumowuje Andrzej Prajsnar
z portalu RynekPierwotny.pl.

Wyglada wiec na to, ze stan dynamicznej rOwnowa-
gi na rynku finansowania zakupéw mieszkaniowych
ma szanse potrwac dluzej. Trzeba trzymacé kciuki, bo
ewentualne zawahanie koniunktury byloby bardzo
kosztowne i dla klientéw, i dla bankow. °
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parlamencie tocza sie wlasnie
prace nad polskim wydaniem
REIT-6w (Real Estate Invest-
ment Trust), ktére majq zaczaé
teoretycznie funkcjonowaé od
2019 r.

REIT-y to wyjatkowy in-
strument mogacy mieé¢ korzystny wpltyw zaroéw-
no na krajowy rynek nieruchomosci, polski rynek
kapitalowy, jak i na poziom naszych oszczednoSci
dlugoterminowych. Dzigki temu
produktowi, we wlasciwym wyda-
niu, mielibySmy szanse zapewnié
sobie wyzsze, godne emerytury
w przyszto$ci.

REIT-y s3 instrumentem zna-
nym od wielu lat na rynkach zagra-
nicznych. Wiekszo$§¢ panstw tzw.
starej Unii Europejskiej wprowa-
dzita REIT-y juz ponad 10 lat temu,
np. Francja zrobila to w 2003 r,,
a Niemcy, Wtochy i Wielka Bry-
tania - w 2007 r. Potencjalny ar-
gument, ze tamtejsze rynki nie-

panstw nowej Unii Europejskiej
jak Litwa i Wegry, ktére z powo-
dzeniem wprowadzity REIT-y odpowiednio w 2008
i2011r. Powyzsze tylko wzmaga poczucie, Ze zosta-
liSmy w tyle i niepotrzebnie straciliémy duzo cza-
su. Trzeba tez zaznaczy¢, ze krajowy rynek nieru-
chomosci znajdowal sie w bardziej dogodnym niz
dzisiaj punkcie cyklu koniunkturalnego ponad dwa
lata temu, a tym samym przegapiony zostal nieste-
ty najlepszy moment na wprowadzenie REIT-0w
w Polsce.

o9

Polskie odpowiedniki
REIT-ow, nazwane FINN
(od: firmy inwestujace
w najem nieruchomosci)
moga znalez¢
realne i powszechne
zastosowanie dopiero

PROF. MALGORZATA
ZALESKA
dyrektor Instytutu Bankowosci SGH,

przewodniczaca Komitetu Nauk
o Finansach PAN

Okrojone REIT-y

Podkre$li¢ nalezy, ze zagraniczne REIT-y oferuja
mozliwo$¢ inwestowania przede wszystkim w nierucho-
mos$ci komercyjne. Tymczasem w Polsce proponuje sie
ograniczenie inwestowania do slabo rozwinietego jeszcze
rynku mieszkan na wynajem oraz wskazuje sie, ze tylko
fundusz PFR Nieruchomo$ci bedzie w stanie stosunkowo
szybko dzialaé w nowej formule FINN. Polskie REIT-y zo-
staly bowiem oryginalnie nazwane jako firmy inwestuja-
ce w najem nieruchomosci (FINN). Tym samym FINN-y
moga znaleZ¢ realne i powszechne zastosowanie dopiero
za kilka lat, wraz z rozwojem polskiego
rynku mieszkan na wynajem. Ponadto
omawiane ograniczenie inwestycyjne,
do rynku mieszkan na wynajem, spowo-
duje niestety, ze polskie REIT-y/FINN-y,
tak dlugo wyczekiwane przez rynek i in-
westoréw, beda tworem niekompletnym.
Moze to takze podwazy¢ zaufanie do sa-
mej - stusznej - idei. Gdy bowiem polskie
FINN-y nie beda przynosity stabilnych
i na satysfakcjonujacym poziomie dywi-
dend, podnios3 sie glosy krytyki. Zosta-
nie tym samym nadszarpniete zaufanie
do omawianego instrumentu, a jego po-

ruchomoéci byly juz w pelni za kilka lat, wraz tencjalna odbudowa potrwa kolejne lata.

gojrza}e, natomiast polski nie byl 7 FOTW Oj em p olskie 50 Oddrflli sie tyI’n samym moment rozsze-

otychczas gotowy na tak nowo- . , rzenia REIT-6w na rynek nieruchomo-

czesny instrument, nie jest przy l'yllkll mieszkan na sci komercyjnych w Polsce. FINN-y za$,

tym przekonujgcy. Wystarczy bo- wynajem jak Finn, ich imiennik z ,Gwiezdnych

wiem przywota¢ przyktady takich wojen”, zostang poranione i popadna
|

w $piaczke.

Tymczasem dochody z polskich
nieruchomos$ci komercyjnych w wiekszosci beda nadal
transferowane za granice, a Polacy pozostang bez sze-
rokiego dostepu do atrakcyjnego instrumentu finanso-
wego stluzacego do oszczedzania dlugoterminowego.
Trudno znalez¢ racjonalne wytlumaczenie, dlaczego
krociowe zyski, jakie przynosza wlascicielom Arkadia,
Galeria Mokot6éw i Ztote Tarasy - w formie sowitej dy-
widendy - trafiaja na konta zagranicznych, a nie pol-
skich emerytow. °
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@ miedzynarodowej sieci blockchain

KO Bank Polski podpisat list intencyjny z JP Morgan dotyczacy przystapienia do opartej na technologii
blockchain sieci wymiany informacji — poinformowano 4 pazdziernika. Chodzi o projekt 0 nazwie Interbank
Information Network (lIN), prowadzony przez JP Morgan, do ktorego przystapito ponad 70 najwigkszych
Swiatowych bankdw. lIN to rozwigzanie oparte na technologii blockchain, ktérego zadaniem jest przyspieszenie
i dodatkowe zabezpieczenie ptatnosci oraz przelewdw transgranicznych. Sie¢ lIN dziata pilotazowo od 2017 1.
Obecnie PKO Bank Polski utrzymuje relacje z ponad 1400 bankami, dziatajgcymi we wszystkich istotnych dla
polskich klientow krajach, oferujgc rozliczenia migdzynarodowe w 23 walutach.

Znaczny przyrost | BGK Nieruchomosei
obrotow na GPW stal si¢ PFR

W e wrzesniu 2018 r. fgczna wartos¢ obrotu akcjami Nieruchomos’ci

na Gtéwnym Rynku GPW wyniosta 25,2 mld zt, czyli

0 28,7 proc. wigcej niz w analogicznym okresie rok wczesniej — B ank Gospodarstwa Krajowego (BGK) sprzedat 100 proc. akej

spotki zaleznej BGK Nieruchomogci. Nabywca jest Polski
Fundusz Rozwoju (PFR). Strony nie ujawnity wartosci transakcji.
»Sprzedaz BGK Nieruchomosci to realizacja wczesniej przyjetej
strategii porzagdkowania grupy kapitatowej BGK. Zaktadata ona,

by funduszami, w ktdrych inwestorem jest BGK, zarzadzata jedna
instytucja — Polski Fundusz Rozwoju. Celem banku byto oddzielenie
roli inwestora od funkcji zarzadzajacego aktywami (asset managera)
i skupienie sie na roli inwestora kapitatowego w tych funduszach”
— czytamy w komunikacie.

Sprzedajgc BGK
Nieruchomosci, realizujemy
pravjetq wezesniej

e : = strategie. Spotka = powodzeniem e
zrealizowata pilotasz programu :

Banki Wzmocnily Mieszkanie+, bedac w grupie
bazg kapitalowa kapitatowej BGK. leraz BGK

Nieruchomosci zmienita naswe

ktywa sektora bankowego w Polsce wynosza 1,8 bln zt, co na PFR Nieruchomosci. W nowej

stanowi réwnowartosc ok. 90 proc. PKB — powiedziat w Sej- strukturze, sktadajgcej si¢
mie wiceminister finansow Piotr Nowak, przedstawiajac informacje = Polskiego Funduszu
prezesa Rady Ministréw o aktualnym stanie i perspektywach o B R
rozwoju sektora bankowo-ubezpieczeniowego. Nowak podkreslit, EOZ@O] 210 S;b ?iek: PIR
ze obecna sytuacja sektora bankowego pozostaje stabilna, co jest Nieruchomosci oraz PFR
efektem przyspieszenia wzrostu gospodarczego, poprawy na rynku TFL skumulowane sostaty
pracy oraz niskich stop procentowych. Zaznaczyt, ze w 2017 1. wiedza i kompetencje,
odnotowano ,dalsze wzmocnienie bazy kapitatowej”. Ostatnie

podata GPW w komunikacie. Warto$¢ obrotu akcjami w ramach
arkusza zlecen wzrosta we wrzesniu 2018 r. 0 20 proc. rdr, do
poziomu 21,9 mid z}. Srednia dzienna warto$¢é obrotu akcjami

w ramach arkusza zlecen osiggneta we wrzesniu 2018 r. poziom
1,1 mid zt, 0 26 proc. wigcej niz rok wczesniej.

Kapitalizacja 421 spotek krajowych notowanych na Gtownym
Rynku wyniosta na koniec wrzesnia 2018 r. 624,62 mid zt
(146,23 mid EUR). £3czna kapitalizacja 470 spotek krajowych

i zagranicznych notowanych na Gtéwnym Rynku siggneta na
koniec wrzesnia tego roku 1235,93 mld zt (289,35 mid EUR).

¥ Sel0Uoed JOIZSAZIS| S00ISIBNNUS 10}

dane Komisji Nadzoru Finansowego, jak podkreslit, wskazuja na dzigki ktorym bgd'zw )
wzrost funduszy wiasnych ze 177 mid zt na koniec 2016 r. do kontynuowany program :'?f
prawie 200 mid na koniec roku 2017. Zaznaczyt, ze zrealizowany Mieszkanie+ 9’ &

w | pétroczu br. wynik finansowy netto sektora bankowego wynidst
7,8 mld zt, co daje wzrost 0 17,1 proc. od osiggnietego w analo-

owiedziata prezes BGK
gicznym okresie ubiegtego roku. p >

Beata Daszynska-Muzyczka
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Wojewddztwa, w ktérych mieszkancy Kaﬁy rzadza \/\/ d uzych m iastach

posiadaja najwigcej kart ptatniczych

badania Mastercard ,Mapa Polski bezgotowkowej” wynika, ze najbardziej

P"“;“f;"‘* g Lukartowionymi” wojewddztwami sg opolskie i mazowieckie, a nastepnie $lg-
08" zachodnio- * warmiiisko-mazurskie skie i matopolskie. Na OpolszczyZnie mieszkancy najczesciej deklarujg posiadanie

"°';;'f:"‘° 2% co najmniej jednej karty ptatniczej (67 proc., przy sredniej ogélnokrajowej 58 proc.).

Takze tam najwiecej ankietowanych deklaruje, ze nie korzysta z bankomatéw, jesli
S nie jest to konieczne (59 proc.), gdyz woli ptaci¢ za zakupy karta.

63% Na Mazowszu karte ptatniczg posiada 63 proc. mieszkancow, przy czym 61 proc.
wskazuje karte debetowg, a 22 proc. — co jest najwyzszym wynikiem w kraju —
kredytowa. Co wigcej, ponad 2/3 badanych (67 proc.) uwaza ptacenie kartg za
doosaski wygodniejsze niz gotéwka. Mieszkaricy woj. $laskiego z kolej najczesciej wskazuja,

60% ze ptacenie kartg jest najwygodniejsze (69 proc.). 62 proc. Slazakéw deklaruje po-
siadanie karty pfatniczej, co daje temu regionowi trzecig pozycje w kraju, ex aequo
z Matopolskg (,debetowke” posiada tam 59 proc. ankietowanych).

T ,Mapa Polski bezgotéwkowej” pokazuje, ze w wojewddztwach, w ktérych deklaro-

62% wane posiadanie kart jest najwyzsze, odsetek wydatkdéw bezgotowkowych rowniez
nalezy do najwigkszych w kraju. Na Slasku jest to 47 proc., na Mazowszu 45 proc.,
w Matopolsce 43 proc., a na Opolszczyznie 40 proc. Wojewodztwem, w ktorym rela-
tywna warto$¢ wydatkdw kartg jest najwyzsza, jest jednak dolnoslaskie (48 proc.), przy sredniej krajowej na poziomie 40 proc. Badanie Mastercard
potwierdza, ze popularno$¢ kart wzrasta wprost proporcjonalnie do wielkosci miejscowosci. Na wsiach karte ptatnicza posiada mniej niz potowa
mieszkancéw (49 proc.), w miastach do 20 tys. mieszkanicéw — 59 proc., a w miastach od 20 do 100 tys. mieszkaricéw — 60 proc. W miastach
liczacych 100-500 tys. posiadanie karty deklaruje 67 proc. ankietowanych, a w miastach liczacych powyzej 500 tys. — 75 proc. respondentow.

Stopy w NBP
do 2019 1. bez zmian [ L0/ 59 5 mld 71

Zrédio: Mastercard

topy procentowe do korica 2019 . ,z olbrzymim prawdopodo- taka wartos¢ ma portfel kredytow hipotecznych grupy PKO

bienstwem” pozostana stabilne, a gdyby nic sig nie zmienito, Banku Polskiego na koniec czerwca 2018 r. W Il kwartale br.
beda utrzymane réwniez w dalszej perspektywie — poinformowat wartos¢ sprzedazy kredytow hipotecznych na catym rynku
prof. Adam Glapiriski, prezes NBP na konferencii prasowej po wyniosta 14 mid zi, z czego 4 mid zt pozyskata grupa PKO BP.

posiedzeniu RPP 3 pazdziernika. ,Stopy pozostang stabilne do korica
2019 ., a gdyby nic sie nie zmienito — to dalej. [...] Na razie sytuacja
jest stabilna i zaktadam, ze w 2019 r. dalej tak bedzie” — powie-
dziat Glapinski. Nie chciat okresla¢ przewidywan dotyczacych stop
procentowych na 2020 rok, bo to ,zbyt odlegty okres”.

RPP po pazdziernikowym posiedzeniu podtrzymata, ze obecny po-
ziom stop procentowych sprzyja utrzymaniu gospodarki na ciezce
zréwnowazonego wzrostu oraz pozwala zachowac réwnowage
makroekonomiczna.

,W ocenie Rady biezgce informacje wskazujg na korzystne
perspektywy wzrostu aktywnosci w polskiej gospodarce mimo
oczekiwanego obnizenia sie dynamiki PKB w kolejnych kwartatach.

Mirostaw Skiba
0.0. prezesem

SGEB-Banku SA

R ada Nadzorcza SGB-Banku SA
na posiedzeniu 14 wrzesnia
powotata na stanowisko prezesa zarzadu

MAZomezg uewoy ‘104

Zgodnie z dostgpnymi prognozami w horyzoncie oddziatywania SGB-Banku SA Mirostawa Skibg. Do czasu uzyskania zgody przez
polityki pienigznej inflacja utrzyma sig w poblizu celu inflacyjnego” Komisjg Nadzoru Finansowego Mirostaw Skiba bedzie wiceprezesem
— podano w komunikacie po posiedzeniu. pefniacym obowigzki prezesa zarzadu. Nowo wybrany prezes ma za

sobg ponad 25 lat kariery zawodowej na polskim rynku finansowym.
Mirostaw Skiba urodzit sie w 1966 r. Od 1992 r. pracowat w Banku

5 6 n‘linut 4 6 Sekund Zachodnim WBK SA, gdzie petnit rézne funkcje. Kierowat oddziatem,

byt dyrektorem Regionu Wielkopolska Pétnoc, a takze — od 2002 r.

spedzit Srednio we wrzesniu 2018 przecietny internauta na — Makroregionu Poznan, od 2008 r. zas Makroregionu Warszawa.
stronach serwisow bankowych. Dla wizyt z komputeréw czas 0d 2008 r. petnit funkcje wiceprezesa zarzadu BZ WBK SA. Jest ab-
ten wynidst 1 godzing 8 minut 8 sekund, dla wizyt z urzadzen solwentem Politechniki Poznariskiej, studiow podyplomowych na Uni-
mobilnych — 8 minut 13 sekund. wersytecie Ekonomicznym w Poznaniu, Uniwersytecie Przyrodniczym
* Dane z badania Gemius/PBI, wrzesieri 2018. Liczebnos¢ préby: N=161599. Grupa objeta w Poznaniu i Swiss Finance Institute. Ukoriczyt wiele specjalistycznych
badaniem 7-75 lat. Do badania wykorzystano dane o strukturze internautéw pochodzace szkolen i studiéw z zakresu bankowosci, finanséw i zarzadzania.

z badania NetTrack Millward Brown z Il kwartatu 2018 i badania Maluchy z 2016

Oprac. Sek
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RECENZJA

Nieoczywisty
swial finansow

Sektor bankowy szybko sie zmienia, staje przed nowymi wyzwaniami, potrzebuje
nowych kompetencji i nowego spojrzenia na dokonujgce sie w nim procesy. Nie jest
latwo ani go zrozumied, ani go opisad. Zeby podja¢ sie takiego zadania, trzeba go
bardzo dobrze znac¢ zarowno od strony teoretycznej, jak i praktycznej

ocng strong ksiazki ,Swiat banko-
wosci”, ktéra wlasnie ukazala sie
na rynku, jest umiejetne polaczenie
praktyki, teorii i dydaktyki. Praca ze-
spolowa, ktéra powstata pod redakcja
naukowa prof. Malgorzaty Zaleskiej,
dyrektor Instytutu Bankowos$ci SGH,
przewodniczacej Komitetu Nauk o Finansach PAN,
a takze bylej prezes BFG i Gieldy Papieré6w WartoScio-
wych w Warszawie, porusza kluczowe dla bankowosci
tematy, dajac pelny obraz tego, co
obecnie sie¢ w niej dzieje.

A dzieje sie bardzo duzo, m.in.
ze wzgledu na rozw6j nowych tech-
nologii oraz modyfikacje dokonu-
jace sie w otoczeniu instytucjonal-
nym. Jak pisze Malgorzata Zaleska,
jeszcze kilka lat temu o blockchain
dyskutowano w waskim gronie
specjalistow, a dzisiaj ten temat za-
czyna dominowaé¢ w rozmowach
o przysztosci rynkéw finansowych.
Wplyw na nie ma réwniez zmien-
no$¢ prawa i ,niespotykane dotych-
czas skomplikowanie bankowych
regulacji prawnych”. Zmienia sie
teoretyczne ujecie bankowosci, np.
upadl mit inwestycji wolnych od
ryzyka, stracily na wiekszym zna-
czeniu negatywne opinie o druko-
waniu pieniagdza przez banki cen-
tralne. ,Nie mozna nauczy¢ sie
bankowo$ci raz na zawsze, m.in.

Komirer N;
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SWIAT

BANKOWOSCI

Ksiazka rekomendowana preez
Polskie Towarzystwo Ekonomiczne

auk o Finansach Polskiej Akademii Nauk

]} M . - 1o Fr
olskie Stowarzyszenie Finansow i Bankowogci

z uwagi na zachodzgce zmiany” - pisze Malgorzata Za-
leska. Swiat finanséw tak pedzi do przodu, ze niektére
poglady szybko traca na aktualnosci, ale kluczowe - np.
ten, ze pieniadz rzadzi Swiatem - pozostana ponadcza-
sowe. Z tego chociazby powodu warto rzeczywisto$¢
bankéw poznaé dokladnie, zrozumie¢ jej mechanizmy
i relacje, jakie laczg go z reszta Swiata. W tym sensie
ksigzka ,,Swiat bankowosci” jest wyjatkowo interesuja-
ca nie tylko dla bankowcow i finansistéw, lecz réwniez
dla tych wszystkich, ktérzy chca odkry¢ czesto nie-
oczywiste, ale kluczowe zwiazki
finans6w ze skomplikowang sferg
otaczajacej nas rzeczywistoSci.

Zadania i testy

Ksigzka poza kompetentng
prezentacja wiedzy o sferze fi-
nanséw (jej wspodlautorami sa
pracownicy Instytutu Banko-
wosci SGH, posiadajacy row-
niez do$wiadczenie wyniesione
z pracy w radach nadzorczych,
zarzadach i w réznych instytu-
cjach rynku finansowego, np.
w NBP, UKNF, BFG, GPW) ma
jeszcze jeden niezaprzeczalny
walor: kazdy rozdzial konczy sie

REDAKCIA NaLkow

M;\L(}ORZATA ZALESKA

,Swiat bankowosci”, redakcja
naukowa prof. Matgorzata Zaleska,
Wydawnictwo Difin, Warszawa 2018

Difin
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Swiat bankowoscl” jest ksiazka
interesujaca nie tylko dia bankowcow
| finansistow, lecz rowniez dla tych
wszystkich, ktorzy cheg odkryc
zwigzki finansow z otaczajgcg nas
rzeczywistoscia

zestawem testOw kontrolnych (jedno- i wielokrotnego
wyboru), a niektdre z nich - zadaniami do samodziel-
nego rozwigzania. Testy wcale nie s3 proste i zeby je
prawidlowo wypelnié, rozdzial trzeba przeczytaé bar-
dzo dokladnie, a niekiedy wro6cié do niego jeszcze raz,
by odszukaé¢ wlasciwg odpowiedZ. Interesujacy jest
pomyst z zadaniami: niektére sa stosunkowo proste,
a ich rozwigzanie pozwoli przecietnemu klientowi
banku lepiej zrozumie¢ zasady obliczania np. rzeczy-
wistej stopy oprocentowania kredytu. Inne wymaga-
ja pewnej wiedzy matematycznej, np. przy kalkulacji
rentownoSci trzech segmentow klientéw detalicznych.
Autorzy ksigzki poprzeczke ustawiaja raz wyzej, raz
nizej, ale w wiekszos$ci przypadkéw sg one do rozwig-
zania. A nawet jezeli czytelnik uzna, ze wyznaczanie
jednodniowego VaR (Value at Risk - wartoS$ci narazo-
nej naryzyko) ma dla niego drugorzedne znaczenie, to
i tak lektura pozwoli zrozumieé mechanizm jego ob-
liczania. Tak czy inaczej konczenie rozdzialéw zbio-
rem testOw oraz zadan dotyczacych Swiata finansow
jest na polskim rynku przedsiewzieciem wyjatkowym
iz pewnoScig pozytecznym.

Dwa stopnie sektora

Ksigzka ma jasng i zwartg konstrukcje, ktorej sens
wynika ze struktury wspdlczesnej bankowosci. Sek-
tor bankowy - jak pisze we wstepie Malgorzata Zale-
ska - ma charakter dwustopniowy i sklada sie z sieci
bezpieczenstwa finansowego i z bankéw. ,,Na poczatku
trzeba zatem zrozumie¢ uwarunkowania instytucjonal-
ne i fundamenty bezpieczenstwa finansowego sektora
bankowego, do ktérego przyczyniaja sie m.in. dzialania
bankéw centralnych, nadzoré6w nad rynkiem finanso-
wym oraz instytucji odpowiedzialnych za restruktury-
zacje, likwidacje badz upadto$é bankéw”. To ta czesSc
ksigzki, w ktérej wyjasniona zostaje dwustopniowo$é
sektora bankowego, opisane sg rodzaje bankéw (od hi-
storycznego podzialu na bankowo$¢ anglosaska i kon-
tynentalng, po znane od dawna, ale ciggle zywotne,
pojecie banku ,,zbyt duzego, zeby upasé¢” - ,too big to

fail”), zadania banku centralnego, a takze r6ézne rodzaje
nadzoréw - mikroostroznosciowego i makroostrozno-
Sciowego (o potrzebie ich rozréznienia zaczeto wyraz-
nie méwi¢ od 2008 r.). Wiele uwagi po$wiecono réw-
niez zarzadzaniu sytuacja kryzysows, zwlaszcza idei
europejskiego systemu restrukturyzacji i uporzadko-
wanej likwidacji banku (resolution). Opiera sie ona na
zalozeniu, ze ,upadlo$¢ badz istotne problemy banku
nie moga skutkowa¢ negatywnymi konsekwencjami
dla stabilno$ci krajowego lub wspdlnotowego systemu
finansowego (np. poprzez efekt domina) ani tez stano-
wi¢ obciazenia dla finanséw publicznych” - pisze Jan
Koleénik, autor tej czesci ,,Swiata bankowoéci”.

Kapital intelektualny

Drugi rozdzial monografii porzadkuje wiedze na te-
mat bankowo$ci komercyjnej, omawiajgc po kolei rézne
segmenty bankowos$ci - od korporacyjnej, po inwesty-
cyjna, detaliczna, hipoteczng i elektroniczng. Wiele
uwagi autorzy po$wiecili rowniez private bankingowi
oraz technologii blockchain. We wstepnej partii roz-
dzialu znalazlo sie miejsce na prezentacje znaczenia
kapitatu intelektualnego banku, do ktérego komponen-
tow - jak pisze Emil Slazak - nalezy kapital pracowni-
czy, strukturalny (to organizacja wewnetrznych pro-
cesOw operacyjnych) oraz kapital relacyjny (reputacja
i wizerunek rynkowy, warto$ci i trwatos¢ relacji banku
z klientami; miarami tego rodzaju kapitalu jest udziat
w rynku, aktywno$¢ popytowa klientéw, jednostkowa
rentowno$¢ relacji i koszt pozyskania nowych klien-
tow). Jan Slazak twierdzi, ze ,wobec wysokiej presji
konkurencyjnej w sektorze bankowym rozwoéj kapita-
hu intelektualnego stanowi wazny czynnik utrzymania
pozycji rynkowej i zwiekszania rentowno$ci dzialania
banku”.

Trzecia i czwarta cze$¢ ksigzki to wyprawa w Swiat
twardych bankowych realiéw: réznego rodzaju ryzyk
(np. ptynnosci, kredytowego, rynkowego, operacyjne-
go, makroekonomicznego, biznesowego, reputacji i bra-
ku zgodnosci, ktéry polega gléwnie na niestosowaniu
sie pracownikéw banku do przepis6w prawa, regulacji
wewnetrznych lub kodekséw etycznych), a takze ocen
osigganych wynikéw i kalkulacji finansowych. We
wspblczesnych bankach - jak czytamy w ,,Swiecie ban-
kowosci” - proces zarzadzania ryzykiem ma charakter
scentralizowany. Poczatkowo dotyczyt on ryzyka ryn-
kowego oraz plynnosci i operacyjnego, pdzniej - od
poczatku pierwszej dekady XXI w. - do centrali dota-
czono zarzadzanie ryzykiem kredytowym, wcze$niej
czesSciowo lezacym w kompetencji oddziatow.

»Swiat bankowosci” posiada walory merytoryczne,
teoretyczne i empiryczne, a takze edukacyjne. Mono-
grafia jest rekomendowana przez Polskie Towarzystwo
Ekonomiczne, Komitet Nauk o Finansach PAN oraz
Polskie Stowarzyszenie Finanséw i Bankowosci. o
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STREFA VIP LINE

0SZCZEDNOSC CZASU - PRZYBYCIE NAWET DO 40 MINUT PRZED ODLOTEM
*
STRZEZONE MIEJSCA PARKINGOWE TUZ PRZY STREFIE VIP LINE

*

INDYWIDUALNA | DYSKRETNA ODPRAWA
*

ASYSTA PERSONELU

*

TRANSPORT LIMUZYNA DO | Z SAMOLOTU

Skorzystaj z udogodniert ekskluzywnej strefy VIP LINE LOTNISKO
na Lotnisku Chopina w Warszawie i zyskaj oszczedno$¢ czasu, a CHOPINA

dyskrecje oraz wysoki komfort podrozy.

WARSZAWA

szczegOty na: lotnisko-chopina.pl




w Strefie VIP Line

Podréz samolotem wigze sie z ekscytacjg i wielkg przy-
goda. Warszawskie Lotnisko Chopina oferuje wiele ustug,
ktére czynig podrdz tatwiejsza i bardzo przyjemna. Jedna
Z nich jest Strefa VIP Line, ktdra zapewnia komfortowe
warunki juz na samym starcie naszej podrézy. Strefa VIP
Line to miejsce, w ktérym mozna sie catkowicie zrelakso-
wac i odprezy¢, a wszystkie formalnosci zatatwi za pasa-
zerow profesjonalna obstuga Strefy VIP Line.

Na lotnisko zazwyczaj trzeba przyjecha¢ dwie lub nawet
trzy godziny przed planowanym odlotem. Trzeba sie od-
prawi¢, nadac¢ bagaz, przej$¢ przez bramki kontroli bezpie-
czenstwa, moze jakie$ mate zakupy przed podrdza i, jesli
zostata odrobina czasu, mozna poczeka¢ w bramce wylo-
towej na wejscie do samolotu. Jest jednak mozliwos¢, aby
caty pobyt na lotnisku spedzi¢ w luksusowych warunkach.

Wszystko dzieki wyjatkowej, uprzywilejowanej Strefie VIP
Line, ktéra zapewnia niepowtarzalng wygode, a takze po-
zwala zaoszczedzi¢ czas, ktéry obecnie stat sie dobrem
luksusowym.

Goscie VIP jadac na lotnisko mogg skorzystac z wydzie-
lonego tylko dla nich pasa ruchu, ktéry prowadzi bez-
posrednio na wyznaczony wytgcznie dla Strefy parking.
Pasazerowie przechodzg kontrole bezpieczenstwa juz
w Strefie VIP, w miejscu komfortowym i dyskretnym. Od-
prawa biletowo-bagazowa jest maksymalnie skrocona
i odbywa sie w recepcji VIP. Do Strefy pasazerowie moga
przyby¢ nieco p6zniej niz normalnie, bo na 50 lub 80
minut przed odlotem, w zaleznosci od tego, czy kraj, do
ktérego podrézuja, znajduje sie w Strefie Schengen czy
Non-Schengen. Po odprawie na gosci czekajg luksusowe
i ciche salony. Pasazerowie mogg liczy¢ na doskonate

ENERGIA CHOPINA

VIPbLINE
T

WARSAW CHOPIN AIRPORT

positki, ciepte i zimne przekaski, da-
nia obiadowe, czy wyselekcjonowane
markowe alkohole. W zaleznosci od
potrzeb, goscie VIP Line majg moz-
liwos¢ zorganizowania w eleganckich
wnetrzach salonéw spotkania bizne-
sowego z telekonferencjg. Mogg obej-
rze¢ ulubiony program telewizyjny,
czy oddac sie lekturze wybranej ksigzki z dostepnej
biblioteki. Do dyspozycji klientdw jest takze tazienka
z prysznicem, ktory poprawi samopoczucie po lub przed
dalszg podroza.

Wszyscy stawiajg tu na wygode. Pasazerowie moga zrobic¢
zakupy w sklepach Duty Free osobiscie lub na ich zycze-
nie w asyscie personelu, ktory dostarczy zakupy bezpo-
$rednio do Strefy VIP. Na miejscu mozna tez skorzystac
z ustugi Tax Free, a kiedy zblizy sie godzina odlotu, perso-
nel przewiezie pasazeréow pod wejscie na poktad samolo-
tu luksusowg limuzyna.

Stefa VIP Line jest czynna siedem dni w tygodniu od 5.00
do 23.00. Che¢ rozpoczecia lub zakonczenia podrozy w ra-
mach tej ustugi mozna zgtosi¢ za pomocg wniosku nawet
cztery godziny przed odlotem.

Strefa VIP Line to potaczenie luksusu, prestizu i oszczed-
nosci czasu podczas podrdzy. Mitego rejsul!

tel.: +48 22 650 43 83 lub +48 22 650 45 65
e-mail: vip@lotnisko-chopina.pl
www: https://lotnisko-chopina.pl/pl/vip-line.html

LOTNISKO
a CHOPINA
WARSZAWA


mailto:vip@lotnisko-chopina.pl
https://lotnisko-chopina.pl/pl/vip-line.html

historia gospodarcza

Stoisko fabryki kawy Henryka Francka
ze Skawiny na Krakowskich Targach
L Wzorow, grudzien 1940 r.

NAPOJE | PRZEKASKI ZE SKAWINY

MALGORZATA DYGAS

=5 Lajkonik
pachnacy kawa

Fabryka Henryk Franck i Synowie ze Skawiny, zalozona w 1911 r., pachngca kawg
w niemal catej Europie, po osmiu dekadach zostata wchionieta przez niemiecki kapitat,
stajgc sie dzwignig do ekspansji produktow rodzinngj firmy Bahlsen. Nam pozostata
produkcja w roli podwykonawcy i... pamie¢ o bogatej historii polskiej marki

Skawinie w poczatkach XX w. osie-
dlit sie przybysz z Austrii, Henryk
Franck. W 1910 r. zalozyl Fabryke Su-
rogatow Kawowych Henryk Franck
i Synowie. Nie byl on jedynym przy-
byszem z tego kraju, ktéry na naszych
ziemiach, korzystajac z przychylno-
$ci rodakéw i ich pracowitos$ci, rozpoczal swoj biznes od
suszeniu, mielenia i prazenia cykorii - kawowy interes
zostal poprzedzony dokladnym rozeznaniem wlasciwo-
Sci gleby okolic Skawiny, warunkéw klimatycznych itd.

GAZETA BANKOWA // LISTOPAD 2018

Kilkuletnie wstepne badania dotyczace zdatnosci
warunkéw klimatycznych i gleby pod uprawe korzeni
cykorii przekonaly wlascicieli, ze dla jako$ci surow-
ca szczegblnie odpowiednia byla okolica Krakowa.
W 1911 r. w zakladach Henryk Franck i Synowie pelng
para ruszyla produkcja kawy zbozowej. Oferowano
m.in. kawe stodowg ks. Sebastiana Kneippa (prekursora
hydroterapii), wczeéniej produkowana przez firme Ka-
threinera, oraz inne marki, jak Enrilo, Francka, Kawa
Figowa Webera czy Abisynka, ktére byly powszechnie
znane w przedwojennej Polsce.
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Znana i lubiana...

Po kilku latach wyroby firmy zdobyly stawe mie-
dzynarodows, o czym $wiadczy tre$¢ jednej z ulotek
reklamowych z tamtych czaséw (pisownia oryginalna):
»,Olbrzymia ta fabryka przez to, ze firma FRANCK nie
szczedzila kosztéw, ani trudéw, poglebi niezawodnie
w sferach rolniczych zrozumienie i zainteresowanie sie
uprawa, korzeni cykoryi i stworzy zarazem nowe Zro-
dlo dochodéw dla naszego gospodarstwa wiejskiego,
co rowniez i dla kraju wywola pomys$lne skutki, gdyz
znaczna ilo$¢ robotnikow miejscowych znajdzie w niej
stale i zadowalajace zatrudnienie”.

W inne ulotce reklamowej zakladéw ze Skawiny na-
pisano: ,,Komuz jest obcym, powszechnie utarty zwrot
»FRANCK z mltynkiem do kawy«. Jak to zwykle bywa,
iz znakomite wyroby usiluje sie nasladownictwami
podrabiad, tak tez i firma FRANCK zmuszong jest bro-
ni¢ sie przed tudzacemi nasladownictwami uzywanego
przez nig opakowania jakotez usilnemi ostrzezeniami
chroni¢ gospodynie domu od roznych nasladownictw.
Zyczy¢é by sobie nalezalo, aby $niadania skladajace sie
z kawy, coraz bardziej sie rozpowszechniaty wsrdd lud-
nos$ci wiejskiej, jako najlepszy $rodek przeciw szkodom,
wyrzadzanym przez alkohol”.

Napetnianie pudetek kawa w fabryce
Henryka Francka, listopad 1942 r.

Kawa Inka - receptura

Inka produkowana jest z jeczmienia, zyta, cykorii i buraka
cukrowego. Dzieki swojej harmonijnej recepturze i zawartosci
zh6z Inka jest napojem odzywczym, ma tagodny smak, delikatny
aromat i charakterystyczna pianke. Na bazie tej sprawdzonej
receptury powstaty produkty o nowych smakach (Inka smakowa)
oraz innowacyjne produkty wzbogacone w btonnik, magnez,
wapn i witaminy (Inka prozdrowotna).

...nowoczesna i innowacyjna

Juz w niepodleglej Polsce, w 1923 r., firma Henryk
Franck i Synowie zostala przeksztalcona w spoétke
akcyjna i znacznie sie rozrastata ze wzgledu na coraz
wieksza produkcje. Fabryka, ktéra produkowata kawe
zbozowa, cykorie i przyprawy polepszajace smak kawy,
prowadzita takze nowoczesng, jak na owe czasy, kam-
panie marketingowa skierowana do dzieci. W tekstach
reklamowych podkres§lano bezsprzeczne zalety kawy
zbozowej nad kawa z kofeing i zachecano, zwlaszcza
dzieci, do jej picia. Kilkadziesiat lat pdzniej wlasnie
kawa zbozowa Inka stala sie flagowym produktem
spadkobiercéw marki fabryki.

Lata 30. XX w. to okres prosperity zaktadéw, kto-
re przetrwaly Swiatowy kryzys gospodarczy w dobrej
kondycji. W 1939 r. firma zatrudniata 658 pracowni-
kéw, a roczna produkcja kawy i cykorii wynosita ok.
7,5 tys. ton. Przed wybuchem II wojny §wiatowej fabry-
ka w Skawinie w kategorii firm kawowych byla jednag
z najbardziej znanych na rynku. Znakiem rozpoznaw-
czym marki byl umieszczany na opakowaniach rysunek
mlynka do kawy.

7,5 tys.ton

tyle wynosita roczna produkcja kawy i cykorii w 1939 r.
Fabryka w Skawinie zatrudniata do tego 658 pracownikow

Pod znakiem nacjonalizacji

Zaklady w Skawinie szybko podniosty sie z wojen-
nych zniszczen, ale rownie szybko zostaly znacjonali-
zowane. Fabryka w Skawinie (dzisiaj znajduje sie tam
zaktad Grana sp. z 0.0. ) w 1948 r. jak inne prywatne
przedsiebiorstwa zostala przejeta przez panstwo.
I oczywiScie zmieniala nazwe na zgodng z duchem
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nowego ustroju - przeobrazita sie w Fabryke Srodkéw
Kawowych.

Ale obywatel kraju ,,przodujacego ustroju - socjali-
zmu” nie moégt zy¢é samg kawa. We wczesnych latach
50. rozpoczeto w Skawinie takze produkcje zywnos$ci
i przypraw: makaronu, ogérkdw konserwowych, cukru
waniliowego, budyniu, zup w proszku. Pakiet nowych
produktéw fabryki znalazt odzwierciedlenie w nowej
nazwie: w 1959 r. przemianowano ja na Skawinskie
Zaklady Koncentratow Spozywczych. Niebawem do
nazwy Fabryka Srodkéw Kawowych dodano ,i Maka-
ronu”. A tak naprawde powinno sie dopisaé jeszcze:
,»1 koncentratow zupowych, i gotowych dan, i przypraw,
ikonserw miesnych, warzywnych i owocowych, i prosz-
ku do pieczenia, i zup w proszku, i kisielu, i sktadnikow
sosu Worcester...”.

Poczatek lat 70. XX w. to niemal nowa era w Ska-
winie - zaprzestano produkcji koncentratow spozyw-
czych i skupiono sie na stonych paluszkach, ktére
Polacy pokochali od razu. W tym czasie rozpoczeto
produkcje innego, takze kultowego dzi$ produktu, czyli
kawy zbozowej Inka. Po czterech latach ruszyta w fa-
bryce produkcja stodkiego pieczywa wraz z kilkoma
liniami produkcyjnymi.

Poczatek nowej ery

W latach 80. przysmaki ze Skawiny trafialy na ryn-
ki niemal calego $wiata, wedrowaly do ZSRS, USA,
Niemiec, Kanady, Anglii, Australii, Kuwejtu, Malezji,
Nowej Zelandii, Arabii Saudyjskiej i Belgii, a nawet na
Kube, Islandie i do Bahrajnu. Nowy etap swoj poczatek

#

Pozar w Fabryce Srodkéw
Kawowych Henryk Franck —

Synowie S.A. w Skawinie,
kwiecien 1931 r.

GAZETA BANKOWA // LISTOPAD 2018

Lajkonik
w Strefie Ekonomicznej

Firma Lajkonik Snacks zamierza rozbudowac zaktad produkeyjny
w Skawinie na terenie Specjalnej Strefy Ekonomicznej. Nowa
hala ma by¢ integralng czescig obecnego zaktadu produkcyjne-
go, bedzie wyposazona w produkcyjng linie technologiczng do
przekasek stonych o nowych teksturach i smakach. Zatrudnienie
zwigkszy sig 0 minimum 30 0scb.

mial w idei globalizacji i intensywnego naptywu obce-
go kapitalu do Polski po 1989 r.

»Przeksztalcenia struktur przemystu, szczegdlnie
struktury wlasnosciowej przemystu byto wyraznym im-
pulsem sprzyjajagcym procesowi przemian. Przykladem
tych zmian jest przeksztalcenie w 1994 r. Skawinskich
Zakladéw Koncentratéw Spozywczych w jednoosobowa
sp6ike Skarbu Panistwa, co umozliwito jej sprzedaz nie-
mieckiej grupie kapitalowej Bahlsen. Grupa ta z siedziba
zarzadu w Hanowerze posiada dziesie¢ fabryk w Euro-
pie, w tym dwie w Polsce, w Poznaniu (Bahlsen Snacks)
iw Skawinie” - napisal Zbigniew Makiela w pracy ,,Prze-
ksztalcenia Skawinskich Zakladéw Koncentratéw Spo-
zywczych jako przejaw procesu globalizacji”.

Dobrze prosperujaca fabryke, przynoszaca zyski,
przeksztalcono w jednoosobowg spétke skarbu pan-
stwa. Byl to pierwszy etap przygotowujacy do sprzeda-
zy fabryki, na ktorg ostrzyl sobie ,,smak” niemiecki ka-
pital. Inwestorowi chodzilo przede wszystkim o rynek
zbytu, ekspansje na rynki Europy Srodkowo-Wschod-
niej i know-how. W 1994 r. Skawina dostala sie pod
zarzadzanie potentata spozywczego Bahlsen KG Han-
nover. Niemiecki wlasciciel rozpoczat od znacznych
inwestycji i modernizacji. Zainstalowano nowoczesne
maszyny i urzadzenia oraz linie produkcyjne do wy-
robu pieczywa stodkiego i stonego. Powstata réwniez
nowoczesna hala, w ktdrej do dzisiaj produkowane sa
paluszki i krakersy, oraz hala magazynowa.

Kto spija smietanke

Po trzech latach funkcjonowania zakladéw w Ska-
winie Bahlsen SA, w 1997 r., podzielono firme na dwa
zaklady: Bahlsen Koncentraty Spozywcze i Lajkonik
Snacks SA. Oficjalnie uzasadniano podzial i utworzenie
firmy siostry celami reklamy handlowej oraz koniecz-
nosScia zwiekszenia konkurencyjnosci firmy. Podzial na
dwa niezalezne podmioty dawat tez korzySci w postaci
ulg podatkowych dla firm zagranicznych.

Podczas procedury podziatu zakladéw Bahlsen SA
ze Skawiny wykorzystano rozpoznawalne logo kra-
kowskiego Lajkonika na tle redniowiecznej tarczy ry-
cerskiej w kolorze czerwonym lub niebieskim (obecnie
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Dostawa burakéw cukrowych do
fabryki kawy Henryka Francka.
Robotnicy wsypuja buraki do
magazynu, listopad 1942 r.

marka Krakuski). Lajkonik Snacks SA od 1997 r. z po-
wodoéw przyzwyczajen klientéw (rozpoznawalne logo
w 98 proc.) nadal specjalizuje sie w produkc;ji i sprzeda-
zy pieczywa cukierniczego, paluszkow.

Obecnie Lajkonik Snacks to najwieksza fabryka
przekasek w Europie - rocznie produkuje 33 tys. ton pa-
luszkdéw, krakersow i precelkow, ktore trafiaja na rynek
polski i 80 innych krajow Swiata.

Inka przeszia do kawy

W 1999 r. inwestor postanowit zmodyfikowaé portfel
produkcji i ograniczy¢ sie do pieczywa cukierniczego.
Bahlsen sprzedal wydzial Ekstrakcji Kawy Zbozowej
wraz ze znakiem firmowym Inka. W 1999 r. wilascicie-
lem zakladu produkujacego dochodowa Inke zostala
firma Biogran GmbH Sp. z 0.0. nalezaca do niemieckiej
CAFEA-Gruppe, jednego z najwiekszych producentéw
rozpuszczalnych kaw naturalnych na potrzeby marek
wiasnych.

Z powodow, podobno marketingowych, pod koniec
2011 r. doszlo ponownie do zmiany nazwy firmy sp6iki
Biogran GmbH sp. z 0.0. na Grana sp. z 0.0., aby lepiej
komunikowaé najwazniejsze wartoSci oferty: natural-
no$¢ i zbozowy charakter (grana - ziarno).

Warto pamietaé, ze zagraniczni akcjonariusze trak-
towali i traktujg aglomeracje krakowska jako potencjalny
obszar eksportowej penetracji rodzimego rynku i wrota
do rynkéw zbytu Europy Wschodniej. To perspektywa
biznesowa. A perspektywa spoteczna? ,,Przejawem pro-
cesu globalizacji dla podmiotéw gospodarczych Skawi-
ny i aglomeracji krakowskiej sg implikacje o charakterze
endogenicznym i egzogenicznym. Zmiany i skutki pro-
cesu przeksztalcen Skawinskich Zaktadéw Koncentra-
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Poczatek lat 70. XX w. to nowa era

w Skawinie: to wtedy ruszyta produkcja
stonych paluszkow, ktore Polacy
pokochali od razu

tow Spozywczych dla ludnosci miasta i gospodarki Ska-
winy uwidaczniaja sie negatywnymi skutkami. Nalezy
do nich restrukturyzacja zatrudnienia. ktéra doprowa-
dzila do wzrostu bezrobocia, koniecznosci poszukiwa-
nia pracy daleko poza miejscem zamieszkania, a takze
pogarszania sie poziomu zycia mieszkancow” - napisat
W cytowanej powyzej publikacji Zbigniew Makiela. @

Zrédta, m.in.: www.grana.pl/firma/historia/; http://
www.rp.pl/Zycie-Krakowa-i-Malopolski/308079899-
Lajkonik-Snack-rozbudowuje-zaklad-w-Skawinie;
http://krakow.naszemiasto.pl/artykul/fabryka-lajkonik-
skawina-jak-powstaja-krakowskie-przekaski;

Z. Makiela, ,,Infrastruktura transportu Polski Potudnio-
wo-Wschodniej na tle systemu transportu Europy Srod-
kowej”. [w:] ,,Dziatalnos¢ cztowieka i jego Srodowisko”,
pod red. Z. Ziolo. Wydawnictwo Naukowe Akademii
Pedagogicznej w Krakowie. Krakéw 2000; Z. Makiela,
»Przeksztatcenia Skawinskich Zaktadow Koncentratow
Spozywczych jako przejaw procesu globalizacji”,

[w:] ,,Prace Komisji Geografii Przemystu PTG,
Warszawa-Krakow 2001
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.~Perly, perelki Rzeczypospolitej.
Prekursorzy, przedsi¢ebiorcy, patrioci”

L1

Dziennikarka ,Gazety Bankowej” zebrata w jeden tom publikowane
na tamach miesiecznika 22 niezwykte historie Polakow, a takze
cudzoziemcow, ktorzy osiedlili sie na ziemiach Rzeczypospolite]
i przysporzyli naszemu krajowi stawy, dobrobytu oraz nowych technologii.

m
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Matgorzata Hatyszyn-Dygas
»Perty, peretki Rzeczypospolite;.
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Volumen i Fundacja Obchodéw
100. Rocznicy Odzyskania przez
Polske Niepodlegtosci, 2018

Patronat

wGospodarce.pl

GAZETA BANKOVA

,Co bytoby gdyby? Gdyby dorobek pokolen Lilpopdw, Hennebergdw, Norblindw, Fragetow,
Jabtkowskich, Witaczkdw nie zostat zniszczony przez zabory, wojny, wykradziony przez komunizm

i rozparcelowany przez drapiezny kapitalizm? Czy mielibysmy wiele przedsigbiorstw na miare Ra-
tana Tata, ktorego przodkowie przybyli do Indii w XVIIl wieku, a moze Wokulskich?” — takie pytanie
zadaje Matgorzata Dygas. Dziennikarka miesiecznika ,Gazeta Bankowa” zebrata w jeden tom
publikowane na tamach najstarszego miesiecznika ekonomicznego w Polsce 22 niezwykte historie
Polakdw, a takze cudzoziemcdw, ktdrzy osiedlili sie na ziemiach Rzeczypospolitej i przysporzyli
naszemu krajowi stawy, dobrobytu oraz nowych technologii.

Wszystkie te postacie cechuje jeden rys — prekursorstwo i przedsigbiorczosc. To takze patrioci,
ktorzy tworzyli nie tylko polskg tozsamo$¢ gospodarcza, lecz i tozsamos¢ narodowa. Sg wsrod nich
zwyciezey i przegrani, dumne, zastuzone rody, ktdre przeszty do historii, oraz ci, ktérzy podnosza
skrzydta, chcgc ponownie sig wzniesé do lotu.

Ta ksigzka stawia sobie za cel przypomnienie tych, ktdrzy powinni by¢ znani kazdemu Polako-
wi, oraz przywraca pamig¢ miejsc i instytucji, w dziejach ktorych zapisana jest historia Polski
niepodlegte;.

Polski przemyst to dzieje Lilpopdw, Wedléw, Norblindw; dzieje polskiego piwowarstwa i logistyki
to Zywiec oraz Hartwig. Stynna kupiecka kreatywnos¢ to Bracia Jabtkowscy czy réd Krukow.
Innowacyjnos¢, pomystowos¢ — rozwigzania wyprzedzajgce epoke to m.in. Fabryka Jedwabiu
Naturalnego w Milanowku, ktérej twdércami w roku 1924 byto rodzenstwo Stanistawy i Henryka
Witaczkow.

To takze chlubna historia okresu okupacji: Witaczkowie czy Schielowie uhonorowani medalem
Sprawiedliwy wsrod Narodéw Swiata, wspaniafa postawa Wedléw czy Hennebergéw —
wszyscy oni uchronili przed Zagtada wiele rodzin pochodzenia zydowskiego.

Znane miejsca stolicy to np. bliski starszym warszawiakom Prudential — ,drapacz chmur” z placu
Napoleona — dziefo polskich inzynierw.

Kt6z nie pamieta mydet z Polleny — stotecznej fabryki przy ul. Szwedzkiej, czy ,niebieskiego”
mleka w proszku, na ktorym wychowaty sie pokolenia Polakow? Ksigzka opowiada i o nich.

Wszyscy znamy pigkne sztuéce z ,,Hefry”, a czy znamy historig tej marki, z ktéra przedziwnie
wigzq sie dzieje stynnej szabli rotmistrza Pileckiego? Podobnie, czy znamy dzieje Katolickiego
Uniwersytetu Lubelskiego, uczelni, ktora jest rownolatkg Niepodlegtej?

Tak banalna z pozoru sprawa jak ubezpieczenia — czy wiemy, ze na ziemiach polskich istniejg one
juz ponad dwiescie lat? Czy ktokolwiek wigzatby ich historig z dziejami polskich zrywdw narodo-
wosciowych? A jednak! Ze wspolnej troski — wzajemnosci — zrodzity sig nie tylko ubezpieczenia,
lecz réwniez banki spétdzielcze. Jeden z nich, z ponad 150-letnig tradycja, nadal jest chlubg tego
typu instytucji bankowych.

W stulecie odzyskania niepodlegtosci warto przypomnieé sobie i ten wymiar, to oblicze polskie]
historii, bo i one sktadajg sie na dzieje naszej tozsamosci.

Ksigzka Matgorzaty Hatyszyn-Dygas ,Perly, peretki Rzeczypospolitej. Prekursorzy, przedsigbiorcy,
patrioci” ukaze sig wkrotce naktadem Oficyny Wydawniczej Volumen.
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derzajace jest to, ze 100 lat temu mie-
liSmy i teraz mamy do czynienia ze
Swiatowym zalamaniem porzadku po-
litycznego oraz gospodarczego. I zno-
wu Polska ma szanse na znalezienie
Swojego nowego miejsca na mapie go-
spodarczej Swiata
Kiedy mys$limy o rocznicy odzyskania niepodleg-
tosci, powinnidémy zdaé sobie sprawe, ze w rzeczy-
wisto$ci od roku 1918 czasu wytchnienia niezbedne-
go do spokojnego funkcjonowania naszej gospodarki
mieli$my zaledwie kilkadziesiat lat. Reszta to nieste-
ty dramatyczny okres wojen i niepokojow.
Lata 1918 i 2018 laczy wiele. Jeéli skupimy sie,
z braku miejsca, tylko na sprawach finansowo-go-
spodarczych, to uderzajace jest, ze
wtedy mieliSmy i teraz mamy do
czynienia ze Swiatowym zalama-
niem dotychczasowego porzadku
politycznego oraz gospodarczego.
ByliSmy na progu niepodleglosci

nych i surowcow, jak réwniez im-
port produktéw przemystowych, co
zmusito nas do poszukiwania nowych, zamorskich
rynkéw zbytu dla naszego eksportu i stworzyto ko-
nieczno$¢ zwiekszenia produkcji przemystowe;j.

W roku 2018 stoimy przed poréwnywalnym wy-
zwaniem spowodowanym powstaniem Gospodar-
ki 4.0, a z drugiej strony odwrotu od neoliberalnej
globalizacji. Teraz rozstrzyga sie po raz kolejny to,
kto sie znajdzie w centrum, a komu przyjdzie wege-
towaé na peryferiach. Powstaje nowa mapa cyrku-
lacji kapitalu i miedzynarodowego podzialu pracy.
Stawka jest wiec ogromna i madre decyzje na lata

%

W okresie reorientacji

Lata 1918 1 2018 laczy wiele

ustalg pozycje Polski. Nasza przewaga konkurencyjna
w postaci relatywnie niskich kosztéw produkc;ji i ustug
powoli zaniknie, gdyz pracownikéw zastepuja automa-
ty i roboty, a wiekszo$¢ ustug sie zwirtualizuje.

W tym kontekS$cie program premiera Mateusza Mo-
rawieckiego, czyli Strategia na rzecz Odpowiedzialne-
go Rozwoju (SOR), wskazuje na mozliwosci przejscia
do Gospodarki 4.0, jak i - co bardzo wazne - osiggania
spojnosci spotecznej, czyli zrownowazonego rozwoju
terytorialnego. Chodzi jednak o to, by i8¢ jeszcze dalej
i by wykorzysta¢ w pelni ,pie¢ minut”, ktére daje nam
historia. Przy czym warto, odwotujac sie do doSwiad-
czen II RP, u§wiadomié sobie skale wyzwan, jakie nie-
sie manewr przeorientowania gospodarki polskie;j.

Mimo jeszcze wiekszych podzialéw politycznych
niz dzisiaj prowadzono w latach 20.
i 30. XX w. rzeczowe dyskusje na te-
mat roli panstwaijego zaangazowania
w gospodarke oraz wsparcia indywi-
dualnych przedsiebiorcéw krajowych.

Wykrystalizowaly sie dwa stano-

i jesteSmy teraz w momencie ,,no- gospodarczeJ wiska, mianowicie neoetatystow i li-
wego rozdania kart”. Znowu, tak najwigkszym beraléw gospodarczych. Przytaczana
jak w roku' 19}8, Polska ma Szanse¢ wyzwani em j est przez 1’1ich arg‘umen?acja dotyczacca‘l
na znalezienie swojego nowego . . sposobOw reorientacji gospodarczej
miejsca na mapie gospodarczej Stworzenie rac_]onalnego moze by¢ rownie pomocna dzisiaj, by
Swiata. . zaangaiowania odnale'ié wskazowki d‘o nakreéler%i%
Po roku 1918 musiato dojs¢ do , strategicznych wyzwan dla polskiej
przeorientowania naszej polityki panstwa w gﬂsllﬂdal'kc gospodarki na najblizsze lata.
gospodarczej, i to nie tylko dlatego, i niculeganie pokusie Wyodrebnijmy kluczowe zagad-
ze wreszcie otrzymaliSmy mozli- r rzani Iad nienia sporne. One bowiem stanowig
wo$¢ budowy suwerennej gospo- ozszerzama wiadzy dylematy, przed ktérymi w 1918 r. sta-
darki narodowej. W 1925 r. Niemcy [)llbllCZIle_] nad na ponad wala i staje dzisiaj polityka gospodar-
wywotlaly wojne celng, blokujac otrzeb cza Polski.
sprzedaz naszych produktéw rol- p ¢ Pierwsze zagadnienie sporne do-
|

tyczy roli panstwa. Zar6wno neoeta-
tysci, jak i liberatowie zgadzali sie, ze
w Polsce odgrywa ono znaczaca role w reorientacji go-
spodarczej. Polemiki dotyczyly kwestii bardzo istotnej,
mianowicie granic ingerencji panstwa w gospodarke.
Na ile panstwo ma sie angazowaé w gospodarke? Na ile
stosowa¢ §rodki interwencji? W jakim zakresie ma by¢
bankierem i przedsiebiorca? Czy ma prowadzi¢ polity-
ke protekcjonizmu i jakg polityke celna? - oto pytania
aktualne i dzisiaj.

Drugie zagadnienie sporne: dyskutowano kwestie,
na ile mamy ufa¢ mechanizmom rynkowym w wytwa-
rzaniu dobrobytu spolecznego, a na ile panstwo ma
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tworzy¢ ramy prawne okreslajace dziatalno$é przedsie-
biorcéw. W tym przypadku chodzilo o ustawodawstwo
podatkowe, w tym spadkowe, jak i okres§lenie minimal-
nej placy. A wiec spierano sie, jaka jest skuteczno$é
stosowania instrumentéw polityki gospodarczej, ktore
wspierajg osigganie sp6jnosci spoteczne;j.

Trzecie zagadnienie dotyczy stosunku panstwa do
rodzimych przedsiebiorcow. Jakie sg dopuszczalne gra-
nice pomocy ze strony panstwa? Czy panstwo powinno
przejmowaé przedsiebiorstwo prywatne i ktoére z pan-
stwowych majg ulec reprywatyzacji? Czy zawsze nale-
zy stosowaé do przedsiebiorstw panstwowych zasade
rentownosci?

Wszystkie te sporne zagadnienia wyznaczaly role
Ministerstwu Skarbu i Finanséw, w tym przedstawiano
odmienne plany dziatania Banku Gospodarstwa Krajo-
wego. Chodzilo o krytykowany przez libera-
16w, a broniony przez neoetatystéw udzial
skarbu panstwa bezpos$redni lub posredni
we wtasno$ci przedsiebiorstw. Zastana-
wiano sie, czy oprocz inwestycji central-
nych maja sie rozwijaé przedsiebiorstwa
panstwowe.

Stefan Starzynski, twodrca pol-
skiego neoetatyzmu, pozostawit
nam przestanie na przysztosé:
»Punktem wyjscia [polityki
gospodarczejl ma by¢ po-
tega panstwa, ale posunie-
cia narzadowe musza by¢
w zgodzie z rytmem zycia
gospodarczego, a przeja-
wy etatyzmu mieécié sie
powinny w granicach do-
puszczalnego umiaru,
uwarunkowanego potrze-
bami i sytuacjg, w jakiej
Polska sie znajduje, umia-
ru w granicach, ktdérego
etatyzm jest konieczny”.

Z kolei czotowy przed-
stawiciel liberaléw go-
spodarczych Adam Hay-
del mimo wszelkich r6znic
pogladowych  przyzna-
wal rowniez, ze ,zada-
nia Panstwa sg znacznie
szersze anizeli umozli-

L
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PROF. GRZEGORZ
SZULCZEWSKI

profesor SGH w Warszawie,

cztonek Zespotu Etyki Biznesu przy
Towarzystwie Naukowym Prakseologii

wienie obywatelom zdobycia bogactwa... Panstwo wiec
musi wkracza¢ w zakres przedsiebiorczo$ci prywatnej
i nadawa¢ mu kierunek... Zle byloby jednak, gdyby Pan-
stwo zapomnialo, ze to jest tylko Srodek do celu, tzn. do
utrzymania Niepodleglosci, do rozwiniecia potegi poli-
tycznej, do zdobycia autorytetu politycznego, ktory jest
obrong najpewniejszg przed wojng”.

W okresie reorientacji gospodarczej najwiekszym
zatem wyzwaniem jest stworzenie racjonalnego za-
angazowania panstwa w gospodarke i nieuleganie po-
kusie rozszerzania wtadzy publicznej nad nig ponad
potrzebe.

Takie przeslanie przekazalo nam dwoéch wielkich
ekonomistéw i zarazem goracych patriotéw, tworza-
cych podstawy nowoczesnej teorii i praktyki polityki
gospodarczej. Obaj zgineli za Polske w czasie okupacji.
Warto dzisiaj mie¢ na uwadze ich przemys$lenia. °

Po lewej: Stefan Starzynski (1893-1939), twérca polskiego
neoetatyzmu, po prawej: Adam Zdzistaw Haydel (1893-1941),
czotowy przedstawiciel liberatéw gospodarczych
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Rok 1929, w Poznaniu trwa Powszechna Wystawa Krajowa, najwieksze
w Il Rzeczypospolitej wydarzenie wystawiennicze. Glownym zadaniem byto
zaprezentowanie dorobku gospodarczego, spotecznego i kulturowego 10 lat
niepodlegte) Polski. Po 90 latach historia zatoczyta koto

przysztym roku, podobnie jak 90 lat
temu, tak i teraz z kilkumiesiecz-
nym pos$lizgiem, na PGE Stadionie
Narodowym w Warszawie ma sie
odby¢ Polska Wystawa Gospodar-
cza. PWG w roku 2019 ma u$§wietnic
jubileusz osiggnieé polskiej gospo-
darki. Jednak w pazdzierniku na stotecznym placu Pil-
sudskiego mozna byto obejrzeé przedsmak tego, co wy-
darzy sie w przyszlym roku. Projekt PWG narodzil sie
z inicjatywy prezydenta RP Andrzeja Dudy. Wystawa
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ma pokaza¢ ostatnie 100 lat w polskiej gospodarce, m.in.
sukcesy rodzimej mys$li technicznej i technologiczne;j.

-Pewuka”

Jak czytamy w przekazanych materiatach, inspira-
cja dla PWG jest wlasnie Powszechna Wystawa Kra-
jowa, w swoim czasie nazywana powszechnie ,,Pewu-
ka”. Byla to pierwsza taka ekspozycja w wolnej Polsce.
Zaplanowano zaprezentowanie w Poznaniu gospodar-
czego, rolniczego, kulturalnego, naukowego i politycz-
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Powszechna Wystawa Krajowa w Poznaniu,
fragment ekspozycji z 1929 r.

nego dorobku panstwa, a takze ulatwienie nawigzywa-
Pokaz samochodéw na Powszechnej Wysta- nia kontaktéw z Polakami mieszkajacymi za granica.
wie Krajowej w Poznaniu, 10 lipca 1929 . Okazja do realizacji postawionych sobie zalozen byla
. 10.rocznica odzyskania przez Polske niepodlegtosci.
W osobnych pawilonach zaprezentowaly sie miasta
Gdansk i Lwow, a takze Fabryka Czekolady Goplana, fir-
my E. Wedel i syn oraz Browar Okocimski. Przestrzen
wystawowa zajmowala powierzchnie 65 ha i liczyla az
112 pawilonéw, w ktérych prawie 1,5 tys. wystawcoOw
zaprezentowalo m.in. polskie dokonania w dziedzinie
przemystu, handluy, rolnictwa, opieki spotecznej, wycho-
wania fizycznego, higieny, sportu, kultury, sztuki i nauki.
Zorganizowanie PWK miato jak najbardziej charak-
ter patriotyczny i narodowy. Prezesem Komitetu Hono-
rowego byt Jozef Pilsudski, a w publikacji wydanej po
zakonczeniu PWK pt. ,,Powszechna Wystawa Krajowa
w Poznaniu w 1929 r.” dr Stanistaw Wachowiak, prezes
zarzadu PWK, wyjaéniat (pisownia oryginalna): ,,Pan-
stwo Polskie, wznowione na gruzach powojennych,
jest przeznaczone do odegrania wielkiej roli w historii
Srodkowej Europy. Polozone na granicy dwu $wiatéw
i dwu kultur, ma doprowadzi¢ do zwyciestwa idee Za-
chodu, idee kultury lacinskiej. Gospodarczo Panstwo
Polskie ma by¢ lacznikiem miedzy Zachodem a Wscho-
dem. Dostep do morza daje mu mozno$¢ komunikowa-
nia sie z szerokim §wiatem. Politycznie wolna Polska
jest koniecznoS$cig dziejowa, jako czynnik réwnowagi
i pokoju w Europie”.

109 LISTOPAD 2018 // GAZETA BANKOWA



JopiiM [ezipuy "1o}

POLSKA WYSTAWA GOSPODARCZA

kronika

~Pewugie”

W materialach opisujacych historie i idee zorgani-
zowania Polskiej Wystawy Gospodarczej mozna prze-
czytaé, ze juz w1989 r. pojawil sie pomyst zrealizowania
podobnego przedsiewziecia, prezentujacego osiggnie-
cia gospodarcze Polski, ze szczegdlnym zwrdceniem
uwagi na kontekst transformacji. Miata sie ona odby¢
w 1994 r. Zawigzano w tym celu specjalng organizacje
Poznanska Panorama, jednak pomyst nie doczekal sie
realizacji. Polska Wystawa Gospodarcza 2018-2019 jest
zatem pierwsza w pelni zrealizowang, nawigzujaca do
idei z 1929 r., wystawg popularyzujaca osiagniecia ro-
dzimej gospodarki.

Mysla przewodniag pierwszej odstony Polskiej Wy-
stawy Gospodarczej w 2018 r. jest hasto ,,Sita Wspol-
noty”. Czerpie ono swoja moc z szacunku oraz dumy
z dziedzictwa gospodarczego naszego kraju. Wspolno-
ta buduje silne, emocjonalne wiezi, gwarantuje bezpie-
czenstwo i wzajemne wsparcie. Chcemy pokazad, ze ta-
kie wartos$ci jak wspoipraca i wspdtodpowiedzialnosé
s3 podstawg silnego, nowoczesnego panstwa.
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Z materialdéw zapowiadajagcych PWG dowiaduje-
my sie, ze atrybutem Polskiej Wystawy Gospodarczej
jest ,Wieza”, ktéra nawigzuje do symbolu Powszechnej
Wystawy Krajowej, bedacej wielkim sukcesem gospo-
darczym i wizerunkowym Polski w 1929 r. Wieza jest
metaforg udzialu w narodowej wspoélnocie, ktérg two-
rzy wiele splecionych z sobg ludzkich loséw. Kazdy, do-
kladajac czastke siebie - symboliczny kamyk - staje sie
twdrca i uczestnikiem wspolnego dziedzictwa. Kazdy
obywatel to symboliczne ogniwo pnacej sie ku gorze
wiezy - wspolnoty, solidarnos$ci, rozwoju i tradycji.

Jak moéwil podczas otwarcia pawilonu PWG prezy-
dent Andrzej Duda: ,,Chcemy, zeby [gospodarka Polski]
to byla gospodarka innowacyjna i konkurencyjna, dla-
tego zapraszamy mlodych ludzi. Chcemy, zeby ta wy-
stawa przyciagneta mtode pokolenie”.

Prezydent w swoim wystapieniu nawigzal takze
do wdrozonej 24 wrzes$nia br. decyzji FTSE Russell
o przeniesieniu Polski z grona rynkéw wschodzacych
do grupy rynkéw rozwinietych. Uznal, Ze moze to
by¢ jeden z symboli obchodéw 100-lecia odzyskania
niepodleglosci.

W potowie 2019 r. na
btoniach PGE Narodo-
wego w Warszawie, na

11 tys. m? powstanie
kompleks szesciu pawi-
lonéw sferycznych oraz

wystawa plenerowa
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Powszechna Wystawa Krajowa
w Poznaniu w 1929 r. Widok
z lotu ptaka na pawilony przy
ul. Wyspianskiego i ul. Reymonta
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Jak moéwit prezydent: ,,Pokazuje to wielki postep,
jaki poczyniliSmy w ostatnich 29 latach, a szczegdlnie
w tych ostatnich trzech latach, kiedy prowadzimy silng
i zdecydowana polityke, skierowang na polska gospo-
darke, na jej konkurencyjno$é, na pilnowanie budzetu
ina to, aby polska gospodarka nabierata tempa”.

Inicjatorzy przedsiewziecia podkreslaja, ze jego
gtéwng odstone bedzie mozna zobaczy¢ na bloniach
PGE Narodowego w Warszawie w potlowie 2019 r. Na
11 tys. m2 powstanie kompleks sze$ciu pawilonéw sfe-
rycznych oraz wystawa plenerowa. ,,Specjalnie zapro-
jektowana historyczna $ciezka zwiedzania poprowadzi
nas od 1918 r. po czasy wspolczesne. Zaprezentujemy
najwybitniejszych polskich wynalazcéw. Pokazemy
najlepsze odkrycia. Przypomnimy o waznych dla roz-
woju panstwa wydarzeniach. Opowiemy o 100 latach
polskiej gospodarki. Zgodnie z zapowiedziami w Pol-
skiej Wystawie Gospodarczej wezma takze udzial te
firmy, ktére goscity 90 lat temu w poznanskiej »Pewu-
ce«, np. Hefra czy Dom Mody Herse” - dodal prezydent.

Organizatorzy informujg, ze na terenie wystawy
znajdzie sie przestrzen z wirtualna mapa polskich
przedsiebiorstw i pawilon konferencyjno-eventowy,
w ktdrym organizowane beda liczne prelekcje, interak-
tywne warsztaty i branzowe spotkania. ,,Do dyspozycji
goSci oddamy takze specjalne miejsca wypoczynku,
a dla dzieci strefy rozrywki i edukacji. Nowoczesna
aranzacja przestrzeni, z elementami matlej architek-
tury i oazami zieleni sprawi, ze Polska Wystawa Go-
spodarcza stanie si¢ miejscem aktywnego spedzania
czasu i relaksu dla catych rodzin. Dzieki multimedial-
nym eksponatom wizyta dostarczy nie tylko wielu cie-

kawych merytorycznych informacji, lecz bedzie przede
wszystkim wspanialg zabawa. Ogniwem lgczacym za$
obie cze$ci Wystawy jest Kamienna Wieza, ktora stanie
w jej centralnym punkcie. Budowla ta obrazuje idee, ze
kazdy obywatel dokladajacy czastke siebie - symbolicz-
ny kamyczek, staje sie twodrca i uzytkownikiem wspol-
nego dziedzictwa. Razem tworza symboliczng, wie-
lowatkowg opowie$¢ o losach catego spoleczenstwa”
- czytamy w folderze zapowiadajacym wydarzenia,
ktoére rozegraja sie w ciggu najblizszych miesiecy. °

Otwarcie Powszechnej Wystawy Krajowej
w Poznaniu, 15 maja 1929 r. Na zdjeciu wi-
doczni m.in.: minister Aleksander Prystor (po
lewej stronie z cylindrem na kolanach), wice-
minister Daniel Konarzewski (po lewej stronie
w mundurze) oraz Cyryl Ratajski (przemawia)
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Energiarowna si¢ suwerennosc
Branza energetyczna uczcita 100-lecie niepodlegtosci Polski. Podkreslano,

ze bezpieczenstwo energetyczne jest dzis jednym z filarow naszej suwerennosci

bchody pod hastem ,Polska energia
w 100-lecie niepodleglosci” zainaugu-
rowala uroczysta msza §wieta pod prze-
wodnictwem arcybiskupa metropolity
warszawskiego kard. Kazimierza Nycza
w Swiatyni Opatrznoéci Bozej, gdzie ze-
brali sie przedstawiciele pracownikéw
sektora energetyki polskie;j.

Podczas homilii kardynal méwit: ,W tej §wiatyni
dzi$ za te 100 lat niepodleglosci chcemy podziekowac,
ale rownoczes$nie modli¢ sie za was, ktérzy reprezentu-
jecie ministerstwo, za ktorym stoi cala polska energia,
cale bogactwo w ogromnej wiekszo$ci bedace w rekach
waszej odpowiedzialno$ci. Wasza stuzba niech zawsze
bedzie stuzbg - tak jak robili to ci, ktdrzy ustalali Kon-
stytucje 3 maja, jak ci, ktérzy utworzyli II Rzeczpo-
spolita w roku 1918. Niech bedzie stuzba Polsce, niech
bedzie stuzba ludziom, niech bedzie dla was radoscia
i satysfakcja”.

Do wydarzen sprzed wieku nawigzal takze minister
energii Krzysztof Tchorzewski, podczas dalszego ciagu
uroczystosci, czyli gali w gmachu gléwnym Politechni-
ki Warszawskiej. ,,Energetyka tak naprawde rozwinela
sie wtedy, kiedy Polska odzyskata niepodleglos¢. Pierw-
sza elektrownia - Powi$le - powstala w 1904 r. I szybko
okazalo sie, Ze bez energii nie da sie zy¢ w miastach ani
nie ma przemystu” - méwil minister.

Uroczysto$¢ zgromadzita réwniez pracownikow
firm wydobywczych, a takze ludzi zatrudnionych w pio-
nach energetycznych firm przemystowych oraz paliwo-
wych. ,Rzadko sie tym chwalimy, ale przeciez to Polak
zmienil §wiat. Destylacja ropy naftowej Ignacego Euka-
siewicza zmienila §wiat. Pierwsza ulica na $wiecie zo-
stata o§wietlona we Lwowie dzieki instalacji stworzonej
przez Eukasiewicza” - mowit Tchorzewski.

Minister przypomnial, ze dla energetyki ogromne
znaczenie ma takze to, co sie bedzie dzialo w przy-
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szlosci. ,Musimy wybiega¢ w przysztosé, rozwazaé, jak
sie bedzie rozwijala gospodarka, ile energii i z jakiego
paliwa bedzie potrzeba. JesteSmy ludZmi z cienia. Kiedy
idziemy z naszymi potrzebami, patrzy sie na nas nie-
chetnie, bo nasze potrzeby s3 potezne, jedna elektrow-
nia kosztuje 6 mld z}, a przeciez potrzeba ich wiecej, co-
raz bardziej nowoczesnych” - méwil Tchorzewski.

»Bezpieczenstwo energetyczne jest jednym z filaréw
naszej niepodleglosci. A panstwo czuwaja nad bezpie-
czenstwem energetycznym Polski i duzej cze$ci nasze-
go regionu” - podkreslal Marek Kuchcinski, marszatek
Sejmu.

Duzy nacisk na bezpieczenstwo energetyczne poto-
zyt takze premier Mateusz Morawiecki w liscie, ktory
przystal do os6b zgromadzonych na gali. ,,Sprawny sys-
tem energetyczny jest jednym z filaro6w nowoczesnego
panstwa. Zapewnianie bezpieczenistwa energetycznego
to takze repolonizacja aktywoéw energetycznych oraz
budowa nowych elektrowni. Ale takze dla bezpieczen-
stwa energetycznego ogromne znaczenie ma rozwoj
energetyki obywatelskiej i elektromobilno$ci” - napisat
prezes Rady Ministrow.

Rowniez prezydent Andrzej Duda ztozyt w specjal-
nym licie zyczenia uczestnikom gali. I dodal: ,Bazujac
najuz identyfikowanych megatrendach musimy sie zasta-
nowi¢ nad tym, jak bedzie wygladala polska energetyka
w kolejnym stuleciu. Poszukiwanie innowacji w energe-
tyce stalo sie konieczno$cig” - napisat prezydent. Oso-
bom zwigzanym z energetyka oraz gérnictwem, a takze
branza paliwowa, gazowa i chemiczng Andrzej Duda
przyznat odznaczenia panstwowe: cztery zlote Krzyze
Zastugi oraz kilkana$cie srebrnych i brazowych.

Takze minister energii uhonorowal kilkudziesieciu
pracownikéw energetyki odznaczeniami resortowymi:
»Za zastugi dla energetyki”, ,,Za zastugi dla goérnictwa
RP” oraz , Zastuzony dla przemystu naftowego i gazow-
niczego”. °
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Rozpedzajg sie inwestycje
realizowane przez PERN

Prawie 400 tys. m3 nowych pojemnosci magazynowych na rope — o tyle powiekszg sie
mozliwosci gdanskiego Terminala Naftowego PERN. Spotka chce wybudowac piec zbiormnikow,
dzieki ktorym jeszcze sprawniej bedzie mogta obstugiwac tankowce wplywajgce do Naftoportu

becnie w TNG Gdansk funkcjonuje juz szesé
magazyndéw o tacznej pojemnosci 375 tys. m3. To
kolejny megaprojekt inwestycyjny realizowany
przez jedna z kluczowych spélek strategicznych
skarbu panstwa. Chodzi o rozbudowe zaré6wno
bazy magazynowej, jak i systemu przesytu ropy
oraz paliw.
W TNG PERN zamierza wybudowac trzy zbiorniki o po-
jemnosci 100 tys. m? kazdy oraz dwa zbiorniki o pojem-
noéci 45 tys. m? kazdy. Planowany termin wykonania in-
westycji to 21 miesiecy od dnia podpisania umowy, czyli
przetom sierpnia i wrze$nia 2020 r. To kolejny projekt
inwestycyjny w obszarze surowcowym, ktory realizuje
spotka. Obecnie w bazie surowcowej w Gdansku trwa bu-
dowa dwoch zbiornikéw na rope o pojemnosci 100 tys. m?
kazdy. Planowany termin zakonczenia budowy przypada
na kwiecien 2020 r.

Trendy na polskim rynku
surowcowym i paliwowym

Polski rynek coraz bardziej otwiera sie na dostawy
z réznych kierunké6w. Nasze rafinerie realizujg inwesty-
cje, ktore pozwalajg im na poglebienie przerobu z uzy-
ciem innych gatunkow niz ropa rosyjska. Dlatego coraz
czesciej kupuja rope w réznych regionach Swiata. Dzis$ su-
rowiec trafia do Polski nie tylko z Rosji, lecz takze z Morza
Poinocnego, Arabii Saudyjskiej czy USA. W zwigzku z ro-
sngcym zapotrzebowaniem PERN rozwija infrastrukture.

W latach 2016-2017, a takze w I potroczu 2018 r. od-
notowano dynamiczny wzrost rynku paliwowego bedacy
efektem wprowadzonych, nowych regulacji prawnych
przyjetych przez polski rzad, w postaci pakietow pali-
wowego, energetycznego i transportowego. Regulacje te
ograniczyly nielegalne dostawy paliw plynnych do Pol-
ski. S3 rozwigzaniem korzystnym zaré6wno z punktu wi-
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dzenia panstwa oraz jego bezpieczenstwa energetyczne-
g0, jak i koncowych odbiorcow.

- Po wprowadzeniu nowych regulacji nasza spotka
odnotowuje znaczacy wzrost popytu na §wiadczone ustu-
gi. W zwiazku ze zwiekszeniem potrzeb rynku w zakre-
sie pojemno$ci magazynowych niezbedne sg inwestycje
w tym obszarze. PERN dysponuje odpowiednimi pojem-
no$ciami, by méc przyjaé do swoich zbiornikow zwiek-
szong ilo$§¢ paliwa. Dokonuje takze niezbednych inwe-
stycji, przygotowujac sie na wyzsze zapotrzebowanie
- podkreslit Igor Wasilewski, prezes PERN.

Oczekiwania rynku i polityka panstwa
w sektorze naftowym

Biorgc pod uwage trendy rynkowe i wyzwania stojace
przed sektorem energetycznym, polski rzad konsekwent-
nie porzadkuje ten rynek. Pod koniec ubiegtego roku
przedstawil nowy program polityki dla infrastruktury
logistycznej w sektorze naftowym. Z tego programu wy-
nika wiele inwestycji, ktore PERN w najblizszych latach
bedzie realizowal. Poza magazynami surowcowymi moé-
wimy jeszcze o:
 rozpoczeciu projektowania drugiego rurociaggu surow-

cowego od portu Morza Baltyckiego do centrum Polski
i dalej do Niemiec. Pozwoli on na poglebienie dywersy-
fikacji oraz pelng separacje jakoSciowa nowych gatun-
kéw ropy dla klientéw PERN;

« w segmencie paliwowym PERN buduje nowe zbiorniki
o lacznej pojemnosci przekraczajacej 300 tys. m? do po-
ziomu 2,1 mln m3. Firma finalizuje dwa projekty o tacz-
nej pojemnosci 120 tys. m* w bazach paliw w Kolusz-
kach i Nowej Wsi Wielkiej. Planuje takze wybudowanie
rurociggu paliwowego z Boronowa do Trzebini, dzieki
czemu poprawi sie dostepno$¢ paliw dla Aglomeracji
Slaskiej. °
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historia techniki
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PAWEL GADACZEK

edno z popularniejszych powiedzen w §wiat-
ku fotograficznym moéwi, ze ,,najlepszy apa-
rat to ten, ktéry masz przy sobie”. Dzi$, kiedy
prawie kazdy z nas ma smartfona w kiesze-
ni, to wlasnie on urasta do miana ,najlep-
szego aparatu”. Inne powiedzenie méwi, ze
to ,czlowiek robi zdjecie, nie aparat”. I tez
jest w tym wiele prawdy. Ale nie mozemy zapomnie¢,
ze cho¢ oko fotografujacego decyduje (no i nacis$niecie
»Spustu”), to parametry techniczne aparatu i jego moz-
liwo$ci sa nie do przecenienia.

Michael Pritchard w ksigzce ,,50 najstynniejszych
aparatéow fotograficznych w historii” podjal sie préby
przedstawienia historii fotografii wta$nie od strony
technicznej, pokazujac, jak przez dekady zmienial sie
koncept aparatu fotograficznego oraz - co za tym idzie
- jego wielko$¢ i materialy wykorzystywane do uzy-
skiwania zdjeé. Pritchard nie zapomnial jednak, ze za
aparatem stoi czlowiek, i dlatego obok poteznej dawki
informacji technicznych mamy historie ludzi stojacych
za wynalazkami, jak i opowie$ci o stynnych zdjeciach
oraz o osobach, ktére je zrobily.

Polski tytul ksigzki moze by¢ nieco mylacy, gdyz su-
geruje ranking aparatéw fotograficznych. Tymczasem
zamystem autora bylo przedstawienie historii fotografii
na przykladzie 50, wedlug niego, najwazniejszych mo-
deli w historii.

Pritchard zaczyna swa opowie$§¢ od aparatu Da-
guerreotype Giroux z 1839 r., wykorzystujacego tech-
nike dagerotypii, przez pierwszy aparat marki Kodak
(1888 r.), po klasyczne do dzi§ modele Leiki, Nikona,
Canona, Polaroida, Pentaksa czy Olympusa. Oprocz in-
formacji o klasycznych aparatach znajdziemy w ksigz-
ce wiele informacji o bardziej wyszukanych konstruk-
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Cud migawki
1 obiektywu

Polski tytut ksigzki Michaela Pritcharda moze by¢ nieco mylacy,
gdyz sugeruje ranking aparatow fotograficznych. Tymczasem
zamystem autora byto przedstawienie historii fotografii

na przyktadzie 50 najwazniejszych modeli

cjach, np.w ksztalcie broni, ksiazki czy miniaturowych
aparatach szpiegowskich udajacych paczke papieroséw.

Opis aparatéw konczy sie na pojawieniu si¢ pierw-
szych profesjonalnych aparatéw cyfrowych (pelnoklat-
kowych) i boomie na fotografie smartfonami (w tym
selfie).

Pritchard nie zapomina - jak juz wspomniano
-0 ludziach, ktdérzy tworzyli aparaty i robili nimi zdje-
cia. Dowiemy sie wiec, kim byta Alicja z krainy czaréw
(Alice Liddell, uwieczniona za zdjeciach przez Charlesa
Lutwidge’a Dodgsona, znanego na §wiecie jako Lewis
Carroll), czym byta Leica dla Henriego Cartiera-Bres-
sona i kim by} Cartier-Bresson dla Leiki, dlaczego Wee-
gee byl mistrzem uwieczniania na kliszy mrocznych
zakamarkéw miasta i zycia, a takze jak niewywolane
jeszcze filmy zakupione na aukcji doprowadzily do od-
krycia geniuszu Vivian Maier, juz po jej $mierci.

Takich opowie$ci znajdziemy znacznie wiecej
w ksigzce Michaela Pritcharda, ktéra mozna poleci¢ nie
tylko entuzjastom robienia zdje¢, lecz kazdemu, kto in-
teresuje sie historig ludzkiej
pomystowosci i wydarze-
niami, jakie za nimi stoja. @
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>0 najstynniejszych
aparatow fotograficznych
w historii”
Michael Pritchard, przektad

Jerzy Jarostaw Malinowski,
wyd. Aima-Press, 2017
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Aplikacja IKO PKO Banku Polskiego ma najwyzsze oceny uzytkownikow
w Google Play i App Store spos$rod 5 najwiekszych bankéw w Polsce™

*Zestawienie bankowych aplikacji mobilnych zostato opublikowane 30.08.2018 r. na Antyweb.pl



