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Kluczowe zagadnienia *:

(*) Opinie wyrazone w niniejszej prezentacji sg opiniami autoréw i nie przedstawiajg stanowisk instytuciji.

1. Czy koniunktura w polskiej gospodarce bedzie korzystna w 2020r.?

2. Czy nalezy spodziewac sie istotnego wzrostu inflacji w Polsce w latach 2020-22?

Pytanie M.Btazej Z.Derdziuk S.Kluza M.Kraczkowski | J.Kwiecinski J.Myrczek
1
2 raczej TAK
3. Czy struktura wtasnosci w sektorze bankowym ma znacznie dla wzrostu gospodarczego i zamoznosci kraju?
4. Czy panstwo powinno by¢ wiodgcym wiascicielem w sektorze bankowym?

b

Czy polski/krajowy prywatny kapitat osiggnat sukces w sektorze bankowym?

6. Czy spotdzielcze formy ustug depozytowo-kredytowych majg przyszto$é w Polsce?

Pytanie M.Btazej Z.Derdziuk S.Kluza M.Kraczkowski | J.Kwiecinski J.Myrczek
3
4 raczej TAK
s
6 TAK

(warunkowo)
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7. Czy kryptowaluty sg zagrozeniem dla rozwoju sektora bankowego w Polsce?

8. Czy platformy pozyczkowe i niebankowe formy finansowania sg zagrozeniem dla sektora bankowego w
Polsce?

9. Czy"mate"i"duze" TSUE zaszkodzg wynikom bankéw w tym roku i ich planom rozwojowym?

10. Czy PPK wptyng znaczgco na poziom oszczednosci Polakdow i czy pozwolg instytucjom finansowym na istotne
poszerzenie bazy klienckiej dzieki cross sellingowi?

S.Kluza M.Kraczkowski J.Kwiecinski

Pytanie M.Btazej Z.Derdziuk J.Myrczek

raczej TAK

raczej NIE

raczej NIE

raczej NIE

Komentarze *:

(*) Opinie wyrazone w niniejszej prezentacji s opiniami autoréw i nie przedstawiajg stanowisk instytucji.

S.Kluza: Gospodarka w 20207?; To moze by¢ rok ,,gorgcego pienigdza”. Uwazam, ze w roku 2020 polskiej gospodarce
bedzie towarzyszyt ,efekt gorgcego pienigdza”. To sytuacja, kiedy oprocentowanie depozytdow i bezpiecznych
instrumentéw finansowych nie bedzie nadazac za inflacjg, a w szczegdlnosci postrzegang przez ceny zakupdw ddbr
podstawowych np. zywno$¢, energia, utrzymanie mieszkania, etc. Woéwczas wzrasta sktonnos$¢ do poszukiwania
Srodkow w mniej bezpiecznych aktywach, a takze wzrasta sktonnos¢ do zakupdw wyprzedajgcych i zapobiegawczych.

W okresie kilkunastu miesiecy bedzie to korzystny z punktu widzenia koniunktury i zakupéw konsumenckich. Wiec
gospodarka bedzie miata kolejne bodice do podtrzymania wzrostu przez zakupy zapobiegawcze, wymuszone,
wyprzedzajgce, etc. Z drugiej strony procesy te bedg wiekszym dylematem dla politykéw i decydentéw gospodarczych.
Problemy z zabezpieczeniem wartosci pienigdza w czasie oraz znaczgcy wzrost kosztow konsumpcji podstawowej przy
jednoczesnym realnym spadku sity nabywczej transferéw socjalnych bedzie kreowac¢ wzrost niezadowolenia
spotecznego w licznych grupach gospodarstw domowych niezamoznych i Sredniozamoznych. Analizy wskazujg na kilka
mozliwych sposobow zaradzenia tym procesom. Wybdr optymalnej Sciezki bedzie decyzjg polityczna.

S.Kluza: Niepokoi mnie proces przejscia od inflacji homogenicznej do heterogenicznej w Polsce. Otéz w 2020 moze
nasili¢ sie istotnie ekonomiczne odczuwanie wzrostow cen produktow i ustug konsumpcyjnych w zaleznosci od
poziomu dochoddéw i zamoznosci. Osoby mniej zamozne i o nizszych dochodach majg wyzszy udziat wydatkow na tzw.
konsumpcje podstawowa. A to wtasnie ceny energii i innych mediow, np. Smieci oraz zywnosci podstawowej beda
rosty najszybciej. Przyktadowo ziemniaki w rok zdotaty o 100%. Podobnie dwucyfrowo ma sie sprawa z licznymi
przyktadami w grupie: pieczywo, nabiat, mieso wieprzowe, warzywa i owoce, ryby ... .

Z.Derdziuk: Koniunktura w 2020 bedzie korzystna, chociaz jest wiele zagrozen. Pierwsze to sytuacja koniunktury na
Swiecie oraz u naszych sgsiadow szczegdlnie w Niemczech. Wzrost inflacji, juz sie ujawnit. Ceny energii hamowane, w
obecnym roku wptyng na wzrost cen innych czynnikdw. Wzrost inflacji i stdp procentowych wptynie na wzrost kosztow
obstugi zadtuzenia.

Z.Derdziuk: Struktura wtasnosci bankéw ma wptyw na wzrost gospodarczy. Panstwo nie powinno by¢ wiodgcym
dominujgcym wtascicielem w sektorze bankowym. Ogranicza to konkurencje oraz uzaleznito to klientéw od decyzji
politycznych. Istnieje ryzyko btednych politycznych decyzji kredytowych ktére nie miatyby racjonalnego
ekonomicznego uzasadnienia, a ryzyko to przenoszone jest na deponentow.

Nie osiggnat sukcesu prywatny polski kapitat w bankowosci. Niemal wszystkie prywatne banki, powstate z kapitatu
krajowego nie sg wiodgcymi instytucjami. Dopiero wspotpraca/potaczenie z instytucjami zagranicznymi z duzym
dostepem do kapitatu i know how dato im szanse na rozwdj. Inne poza (PKO, Pekao i BRE) zostaty wchioniete przez
inne banki jak np. BZWBK przez Santander lub sg obecnie w sytuacji realizacji programoéw naprawczych lub w niszy
braku perspektyw na rozwdj w sposéb organiczny.
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W kwestii spétdzielczosci, niestety moze to jest ciekawy i bezpieczny w innych krajach model, ale w Polsce mamy zte
doswiadczenie oraz negatywne wyniki zarzadzania SKOK, co przektada sie na ograniczone zaufanie i niszowy zakres
dziatania. Ponadto regulacje unijne oraz normy ostroznosciowe naktadajg na instytucje finansowe sporo obowigzkéw,
ktdre przy matej skali dziatania SKOK bedg znacznym obcigzeniem ich efektywnosci.

Z.Derdziuk: Platformy pozyczkowe nie sg zagrozeniem dla sektora, dzisiaj dziatajg i banki sie dostosowaty. Wazne by
regulacje chronity obywateli przed wykorzystywaniem i lichwa.

W kwestii kredytéw frankowych, to szkodzi najbardziej niepewnos¢ a nie wynik decyzji, bo te sg zdyskontowane i sg
bufory.

Obecne instrumenty jak IKE PPE IKZE, nie daty wzrostu innym produktom.

J.Myrczek: Tak, struktura wiasnosci oraz struktura wielkosci w sektorze bankowym powinna byé zrdznicowana.
Panstwo powinno by¢ istotnym, ale nie wiodgcym wtascicielem w systemie bankowym. Rola Panistwa powinna by¢
przede wszystkim regulacyjna, a polityka gospodarcza realizowana przez BGK. Wystarczy, aby tylko w jednym z
najwiekszych bankéw komercyjnych Panstwo byto gtdéwnym wtascicielem.

J.Myrczek: Spétdzielnie finansowe (BS i SKOK) mogg odgrywac istotng role w systemie bankowym w Polsce, podobnie
jak to jest w niektdrych innych krajach UE (Niemcy, Austria, Francja itd.).

Europejskie banki spétdzielcze w czasie ostatniego kryzysu gospodarczego okazaty sie bardziej odporne, dziatajg do
pewnego stopnia antycyklicznie. Banki spétdzielcze majg w kazdym kraju charakter narodowy i zwigzany z lokalnymi
spotecznosciami, nie sg podatne na przejecie przez inwestordw strategicznych, w tym obcy kapitat. W stosunku do
narodowych spétdzielni finansowych regulator moze zastosowac (i w wielu krajach stosuje) zasade proporcjonalnosci.
W Polsce trwa proces transformacji sektora spotdzielczego.

J.Myrczek: Raczej nie beda firmy pozyczkowe zagrozeniem dla bankdéw, o ile dziatalnos¢ taka bedzie poddana
adekwatnym regulacjom. Rozszerzenie form finansowania przez podmioty pozabankowe moze by¢ korzystne dla
gospodarki.

Rowniez kredyty frankowe raczej nie przesgdzg o catym sektorze bankowym. W niektdorych bankach moze nastgpic
przejSciowy spadek wynikdéw. Nastgpi dalsza modyfikacja oferty produktowej.

PPK w pierwszych latach funkcjonowania raczej o niczym nie przesadzg. Zas w nastepnych zaleze¢ bedzie to od wzrostu
zaufania spotecznego do tej formy oszczedzania.

M.Kraczkowski: Po dtugim okresie spektakularnego rozwoju, w drugiej potowie 2019 r. polska gospodarka zaczeta
zwalnia¢. Nadchodzacy rok tego trendu nie zmieni. Na hamowanie polskiej gospodarki wptynie ostabienie tempa
wzrostu gospodarczego w Niemczech, nadchodzacy brexit, a takze wcigz nierozwigzany spor handlowy na linii USA-
Chiny. Spowolnienie bedzie jednak najprawdopodobniej tagodniejsze, niz mozna sie byto obawiac jeszcze kilka
miesiecy temu.

M.Kraczkowski: W pierwszym kwartale roku inflacja moze powedrowaé wyraznie powyzej 4,0% zwiekszajac
oczekiwania na podwyzki stop ze strony RPP. Wydaje sie jednak ze ta wcigz opowiadac sie bedzie za stabilizacjg stop,
obawiajgc sie o wptyw podwyzek na spowalniajgcg gospodarke. Dyskusja nad obnizkami stép powinna jednak
wygasnac. Inflacja przekraczajaca 3,0% w catym roku (od kwietnia inflacja powinna juz wyhamowywacé) oznacza, ze
wrécimy do niej najwczesniej w 2021.

M.Kraczkowski: PKO Bank Polski od lat wspiera polskich przedsiebiorcow w zdobywaniu zagranicznych rynkéw.
Dotyczy to zaréwno szerokiej palety produktéw finansowych jak réwniez wysoko wyspecjalizowanej wiedzy
potrzebnych do przezwyciezenia licznych barier wejscia, a takze zwiekszania skali ekspansji poza granice kraju. To
kluczowa pomoc w obliczu ewentualnych perturbacji zwigzanych z pogorszeniem koniunktury w kluczowych dla
polskich przedsiebiorcow krajach, oraz negatywnych zjawisk wywotanych przez wojny handlowe, decyzje
protekcjonistyczne i wynikajgce z nich nagte zmiany warunkéw prowadzenia biznesu.

M.Btazej: Rok 2019 bedzie prawdopodobnie rokiem najnizszego wzrostu gospodarczego na Swiecie od kryzysu lat 2007 — 2009.
Jednak w drugiej potowie roku widoczne byty pewne oznaki poprawy koniunktury na rynkach finansowych (np. wzrost cen akgji i
walut cyklicznych w relacji defensywnych, nieznacznej poprawie ulegta w drugiej czesci roku relacja cen miedzi do ztota: miedzi
jako metalu szeroko wykorzystywanego w przemysle wobec ztota petnigcego role ,safe haven”). Rysujg sie takze szanse na
zmniejszenie napie¢ w zakresie handlu zagranicznego oraz pozytywna reakcje na poluzowanie polityki pienieznej na sSwiecie.
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Najwazniejsze miedzynarodowe instytucje finansowe przewidujg stabilizacje koniunktury na najblizsze lata, réznigc sie nieznacznie
w ocenach perspektyw wzrostu dla poszczegdlnych grup krajow lub pojedynczych gospodarek. W opinii szerokiej grupy osrodkow
prognostycznych przewazajg jednak ryzyka negatywne.

Wskazuje sie takze na niepokojgce tendencje w akumulacji zadtuzenia, tak publicznego jak i prywatnego (ztagodzonego niskim
poziomem stop procentowych), niski poziom inwestycji oraz przedtuzajgcy sie okres niskiego wzrostu produktywnosci. Tak wiec
otwarte pozostaje pytanie, czy za niski wzrost gospodarki $wiatowej w najblizszych latach odpowiada¢ bedga czynniki cykliczne czy
strukturalne.

Dla gospodarki Polski, prognozy przewidujg zmniejszenie sie dynamiki wzrostu w relacji do poziomdw z lat 2017 — 18, wzrost
pozostanie jednak nadal na relatywnie dobrym poziomie. W perspektywie roku 2020, wzrost podtrzymywac bedzie spozycie
wspierane tak dalszymi transferami spotecznymi jak i optymizmem konsumentdw, co potwierdzajg badania koniunktury w tym
zakresie. Uwaznie natomiast nalezy przygladac sie tak danym statystycznym dotyczacym poziomu inwestycji jak i wynikom badan
koniunktury podmiotéw gospodarczych.

M.Btazej: Wzrost CPl w grudniu 2019 r. byt wyzszy od oczekiwanego przez ekonomistéw. Otwartym jest jednak pytanie, czy nie
oznacza on wystgpienia o miesigc wczesniej skoku inflacji przewidywanego w | potowie roku 2020. Wysoki poziomu dynamiki CPI
jest oczekiwany w | potowie roku, w drugiej zas jej spadek wynikajgcy m.in. z efektu bazy statystycznej. Oddziatywac bedzie takze
niski poziom inflacji w gospodarkach strefy euro. Inflacja w 2020 r. przekroczy poziom celu inflacyjnego, wystepuje takze szereg
czynnikéw sprzyjajacy wzrostowi cen. Badania koniunktury przedsiebiorstw i konsumentdéw wskazujg takie na oczekiwania
wzrostu cen.

M.Btazej: Sektor bankdow spétdzielczych w ostatnich kilku latach zachowuje swoje udziaty w aktywach, depozytach czy
naleznosciach catego sektora bankowego. Rosnie takze wartos¢ aktywéw przypadajgca na pracujgcego, cho¢ nadal pozostaje o
wiele nizsza niz dla bankéw komercyjnych — ok. dwukrotnie. Nieznacznie spada natomiast udziat w wyniku z dziatalnosci
operacyjnej catego sektora.

Wyzwaniem dla tego sektora bankowosci jest wiec znalezienie rozwigzan pozwalajacych na zwiekszenie efektywnosci dziatania
np. szereg funkcjonalnosci i stuzb jest obecnie w dublowana w kazdej jednostce. Istotne bedzie takze zbudowanie przewag
konkurencyjnych w dostepnych temu sektorowi obszarach (niszach) rynkowych. Przyktadem eksploracji takich mozliwosci jest
wspotpraca bankéw spotdzielczych z jednostkami samorzagdowymi: w rezultacie banki spoétdzielcze stabilnie gromadzg ok. 30%
depozytdw JST oraz rozwijajg dynamicznie akcje kredytowa (37,5% catosci stanu kredytow dla JST w koricu listopada 2019 r. wobec
poziomu ok. 30% w koricu 2016 r.).

M.Btazej: Pojawianie sie nowych form finansowania, tak dla gospodarstw domowych jak i przedsiebiorstw, jest oczywiscie
konkurencjg dla sektora bankowego. Jednak sektor bankowy konfrontowat sie z réznymi wyzwaniami takze w przesztosci i
rozwijajgc swoje inicjatywy dostosowuje sie do nowych wymagan rynkowych. Jednoczesnie same banki uczestniczg w wielu
przedsiewzieciach fintech lub finansujgc znaczaca czes¢ aktywnosci niebankowych form finansowania gospodarki. Przyktadem
moze by¢ szybko rozwijajacy sie sektor przedsiebiorstw leasingowych, zgodnie z badaniami GUS w 2018 r. az 80% finansowania
tej dziatalnosci pochodzito z kredytow.

J.Kwiecinski: Bank Swiatowy ostatnio obnizyt prognozy wzrostu za 2020 rok praktycznie dla catego $wiata z kilkoma wyjatkami.
Polska jest jednym z nich: wzrost PKB Polski na poziomie 4,3% w 2019 r., 3,6% w 2020 . i 3,3% w 2021 r. Konsumpcja pozostanie
motorem napedzajgcym polska gospodarke. Sytuacja budzetu nadal ma by¢ bardzo dobra, wspierana przez poprawe sciggalnosci
podatkdéw, podwyzke akcyzy, nadal wysokie dochody gospodarstw domowych oraz niski poziom bezrobocia. Nalezy zauwazy¢, ze
inflacja, cho¢ przekracza cel inflacyjny to jednak jest znacznie nizsza niz wzrost ptac w gospodarce. Przecietne miesieczne
wynagrodzenie brutto w gospodarce narodowej w okresie trzech kwartatéw 2019 roku wyniosto 4907,95 zt. Byto 0 7,3 proc. wyzsze
niz w analogicznym okresie ubiegtego roku.

J.Kwiecinski: Ostatnio padt mit o tym, iz kapitat nie ma narodowosci, stad struktura wtasnosci bankéw — majgcych gtéwng role w
finansowaniu inwestycji — moze wptywac na regulowanie doptywu pienigdza inwestycyjnego do gospodarki w momentach ztej
koniunktury gospodarcze;j.

Sita i stabilnos¢ sektora bankowego determinujg mozliwosci rozwoju gospodarczego danego kraju. W Polsce sektor bankowy jest
coraz silniejszy. Po pierwsze dzieki dziataniom rzgdu sektor jest bardziej uniezalezniony od czynnikow zewnetrznych. Posiadanie
udziatéw we wtasnosci sektora bankowego przez panstwo wptywa pozytywnie na budowanie standardéw rynkowych (banki
majgce dtugoterminowsg strategie obecnosci w danym kraju budujg bardziej zrGwnowazone strategie rozwoju) i moze stymulowac
konkurencje. Aby taki model mdgt zaistnie¢, musi by¢ tez miejsce dla kapitatu prywatnego.

Udziat polskiego kapitatu prywatnego w polskim sektorze jest jednak bardzo nieduzy, gdyz stanowi jedynie 13,6% (dane z listopada
2019). Widaé wiec, ze znaczgco przegrywa z kapitatem zagranicznym. Na tej podstawie mozna stwierdzi¢, ze polski prywatny
kapitat nie osiggnat sukcesu w sektorze bankowym. Przyktadowo: banki z grupy Getin s3 w trudnej sytuacji finansowej, a w
przesztosci daty sie zauwazy¢ m.in. tym, ze wiodty prym w oferowaniu toksycznych produktow i promowaty misselling. Banki
spotdzielcze sg rozdrobione i stabe kapitatowo, wymagajg strategicznych zmian, by zaczety osiggac takie udziaty w rynku, jak np.
banki spétdzielcze w Niemczech.
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J.Kwiecinski: Niebankowe formy finansowania nie sg dzi$ zagrozeniem dla sektora bankowego w Polsce, bo nie majg znaczacego
udziatu w rynku. Tym niemniej crowdfunding zaczyna przebija¢ sie w $wiadomosci spotecznej jako alternatywa dla rynku
kapitatowego. Tym niemniej, ze wzgledu na ograniczone regulacje, moga stac sie przyczyng kryzysow zaufania do lokowania
pieniedzy poza bankiem w ogdle.

PPK juz wptywajg na wzrost sktonnosci Polakow do oszczedzania — liczba oséb oszczedzajgcych dobrowolnie na
emeryture juz sie podwoita dzieki PPK.

Po | etapie wdrazania Pracowniczych Plandw Kapitatowych liczba Polakéw oszczedzajgcych na emeryture przekroczyta
ponad 1,5 min. Partycypacja w samym PPK to 39 proc. uczestnikéow i 1,1 min pracownikéw. Dodatkowo w wyniku
wejscia w zycie ustawy o PPK ponad 150 tys. 0sdb z najwiekszych firm stato sie od grudnia 2018 r. uczestnikami PPE.
tacznie - dzieki wdrozeniu programu PPK - na jesien zycia zaczeto oszczedzaé dodatkowo blisko 1,3 min Polakdéw. Daje
to tgczng partycypacje na poziomie 41 proc.

Jezeli az 3/4 zatrudnionych zdecyduje sie na udziat w programie pracowniczych planéw kapitatowych (PPK), a cze$¢ z
nich bedzie wptacac wiecej niz ustawowe minimum, PKB powinien by¢ za 10 lat wyzszy o 2 pkt proc. niz w scenariuszu
bez PPK. Na wdrozeniu PPK skorzysta tez warszawska gietda, ktdéra zasili¢ moze nawet 8-10 mld zt rocznie dodatkowego
kapitatu. Taki wzrost popytu powinien zacheci¢ zagranicznych inwestoréw do powrotu na GPW, co da impuls do
rozwoju polskiego rynku kapitatowego w najblizszych latach i bedzie z korzyscig zaréwno dla rozwoju spoétek, jak i
samych oséb oszczedzajgcych na emeryture.

Najsilniej do wzrostu PKB przyczynig sie zwiekszone naktady inwestycyjne - w optymistycznym scenariuszu bedg
wyzsze nawet o 22 proc. niz w sytuacji, gdyby program PPK nie zostat wdrozony. Ponadto banki mogg wykorzysta¢ PPK
do oferowania innych produktéw takich jak oferty kredytowe, prowadzenia rachunkéw w ramach tzw. cross-sellingu.

S.Kluza: W szczegdlnosci smuci mnie obecna sytuacja sektora spétdzielczego. Uwazam, ze jest on bardzo potrzebny
gospodarce i rynkowi, w szczegdlnosci dostrzegam jego wartosci kontrcykliczne w okresach spowolnienia lub
kryzyséw. Tymczasem w Polsce od dtuiszego czasu stosowane wobec spoétdzielczosci finansowej sg narzedzia
regulacyjne nieproporcjonalne do jej potrzeb, tj. do prostoty, skali i ryzyk, ktére spétdzielczos¢ generuje. W rezultacie
ten segment rynku obecnie niepotrzebnie stabnie, a w przysztosci moze przysporzy¢ dodatkowe problemy zamiast by¢
kotem ratunkowym dla gospodarki. Dostrzegam tu duze pole do dobrego dziatania makro-gospodarczego.

T o B o B I I S B B o o = S N S A A R
Niniejsza informacja moze by¢ powielana, cytowana i rozpowszechniana w czesci lub catosci bez uzyskiwania dodat-
kowej zgody uczestnikow i organizatorow debaty. W przypadku wykorzystywania tresci z niniejszego komunikatu za-
chodzi konieczno$¢ podawania zrddta informacji.

o O S

o S O A
Dodatkowe informacje mozna uzyskac:

QUANT TANK; tel. 22 299 66 30; biuro@ideia.pl

Instytut Rozwoju Gospodarczego, SGH; tel. 22 564 94 15, 22 564 94 18; irg@sgh.waw.pl

B

Zestawienie opracowat: Stanistaw Kluza & Zespdét Quant Tank - 2020



