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W trzecim tygodniu czerwca, w dniach 18-20 czerwca 2018 roku, w Sopocie odbyt sie VIII Europejski Kongres Finansowy. Z uwagi na fakt, ze przypadt on
w roku szczegolnym - w setng rocznice odzyskania niepodlegtosci przez Polske - hasto przewodnie Kongresu brzmiato: ,Na stulecie - o innowacyjna
i bezpieczng przysztos¢ sektora finansowego”.

Na program trwajacego trzy dni Kongresu ztozyto sie ponad czterdziesci sesji plenarnych, dyskusji panelowych i debat okragtego stotu, podczas ktorych
dyskutowano o kluczowych dla gospodarki szansach rozwoju i wyzwaniach. Jednym z wazniejszych celéw tych debat byto takze wypracowanie rekomenda-
¢ji dotyczacych bezpiecznego rozwoju sektora finansowego i catej gospodarki.

Podczas otwarcia Kongresu odczytano list premiera Mateusza Morawieckiego, ktdry podkreslit znaczenie tego wydarzenia oraz przekazat uczestnikom
Kongresu zyczenia: ,Kongres ma istotny wktad w kreowanie naszej rzeczywistosci poprzez opracowywane na nim rekomendacje. Ten dorobek merytoryczny
wielokrotnie stawat sie przyczynkiem do zmian wptywajacych pozytywnie na zycie naszych obywateli. Zycze nam wszystkim, bysmy w kolejnych latach
obserwowali udane wdrazanie konkretnych praktycznych rozwiazan, ktre swoj poczatek miaty na tym wydarzeniu”.

Prezes Narodowego Banku Polskiego Adam Glapinski rdwniez skierowat do uczestnikow Kongresu pismo, w ktdrym stwierdzit: ,Tegoroczny Europejski
Kongres Finansowy odbywa sie pod hastem «Na stulecie - o innowacyjng i bezpieczna przysztosc sektora finansowego». Jako prezes Narodowego Banku
Polskiego w petni podpisuije sie pod tymi zyczeniami na stulecie naszej niepodlegtosci”.

Kongres zainaugurowato wystgpienie minister finanséw Teresy Czerwinskiej. Podkreslita ona, ze stabilno$¢ sektora bankowego jest szczegdlng wartoscia,
0 ktéra wszyscy musza zadbac. Zaznaczyta, ze niezmiernie waznym wyzwaniem dla polskiej gospodarki jest ,utrzymanie wysokiego i trwatego tempa
rozwoju gospodarczego”. Mozna je osiaggna¢ poprzez wzrost innowacyjnosci, gdyz budowanie konkurencyjnosci opartej na nizszych kosztach pracy, jakie
dotad byto stosowane, juz nie wystarcza.

Sesje plenarng otwarcia poprowadzit Jan Krzysztof Bielecki, przewodniczacy Rady Programowej EKF, a wzieli w niej udziat prezesi kluczowych instytucji
finansowych w Polsce. W wystapieniach przywotywali oni najwazniejsze w ostatnich stu latach sukcesy polskiej gospodarki. Zastanawiali sie réwniez nad
tym, czy wiekszym wyzwaniem dla rodzimej gospodarki byta transformacja po 1918, czy po 1989 roku.

Druga sesja zostata poswiecona rewolucji technologicznej w sektorze finansowym. Jej uczestnicy - przedstawiciele globalnych koncernéw technologicz-
nych oraz think tankéw - w toku rozméw byli zgodni: banki uczestnicza obecnie w czwartej rewolucji przemystowe] i beda musiaty walczyc¢ o rynek z firma-
mi technologicznymi. Nie zabrakto dyskusji na temat poprawy bezpieczenstwa na rynku finansowym i jego skutecznej ochrony przed cyberprzestepczoscia.




Nad programem Europej-
skiego Kongresu Finanso-
weqo pracuje nieustannie
Rada Programowa, w ktdrej
5 osoby reprezentujace
instytucje na co dzieri
wspdtpracujace, ale

i rowniez konkurujace ze
soba na rynku. Jednoczy
nas jednak chec, aby
dyskusja srodowiska swiata
finansow byta maksy-
malnie otwarta i szczera.
(..) Chcemy, aby jednym

Z istotnych wyréznikow
Kongresu, byto to, Ze jest
on miejscem rzetelnej,
niezaleznej mysli.

Jan Krzysztof Bielecki
Przewodniczacy

Rady Programowe;j
Europejskiego Kongresu
Finansowego

WSTEP

Podczas trzeciej debaty panelisci rozmawiali o zmianach zachodzacych na rynku pracy. Zwrécili uwage na rozwdj sztucz-
nej inteligencji i rdznice pokoleniowe oraz role mtodego pokolenia we wspotczesnych modelach zarzadzania biznesem.

W kolejnych dwach dniach odbyty sie réwnolegte debaty i warsztaty w gtéwnych obszarach tematycznych EKF:

» Makroekonomiczne i technologiczne wyzwania dla sektora bankowego

* Innowacje i ich wptyw na modele biznesowe instytucji finansowych i ryzyko systemowe
» Modele wsparcia rozwoju przedsiewzie¢ innowacyjnych

o Biznes i ryzyko na rynku finansowym

o Atrakcyjnos$¢ i ryzyko inwestycyjne na polskim rynku nieruchomosci

¢ Finansowanie mieszkalnictwa

» Strategia rozwoju rynku kapitatowego

+ Finansowe uwarunkowania zréwnowazonego rozwoju gospodarczego

o Restrukturyzacja finansowa przedsiebiorstw w kryzysie

»  Moral hazard plaga XXI wieku

W biezacym roku Europejski Kongres Finansowy rozpoczat sporzadzanie ,Makroekonomicznych ekspertyz i prognoz dla
Polski ”. W czasie spotkania w Sopocie zaprezentowano pierwsze prognozy dotyczace wybranych wskaznikéw makro-
ekonomicznych, wskaznikéw sektora bankowego oraz mapy najwazniejszych zagrozen dla koniunktury gospodarczej

i stabilnosci systemu finansowego do 2021 roku. Przyjeto, Ze prognozy EKF beda przedstawiane dwa razy do roku,

w czerwcu i grudniu.

Podczas EKF na podstawie wynikow przeprowadzonego wczesniej badania przedstawiono takze prognozy zagadnien
najsilniej wptywajacych na technologie w sektorze bankowym w perspektywie najblizszych kilku lat.

Wyniki obu badan postuzyty podczas Kongresu za punkt wyjscia debat okragtego stotu na temat wyzwan makroekono-
micznych oraz technologicznych.

Zwienczeniem tej czesci Kongresu byta dyskusja prezeséw najwiekszych polskich bankéw nad najbardziej realnymi
zagrozeniami, ale tez i szansami stojacymi przed polskim sektorem bankowym, ktérymi sa: kwestie inwestorskie, jak
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rentownosc¢ rynku finansowego w stosunku do kosztéw pozyskiwania kapitatu oraz potrzeba konsolidacji, a takze kwestie
zwiazane z postepem technologicznym - cyberbezpieczenstwo oraz koniecznos¢ dostosowania sie do mobilnosci
klientow i postepujacej digitalizacji. Interlokutorzy starali sie przewidziec reakcje krajowych bankéw na te wyzwania

i nakresli¢c prawdopodobne scenariusze. Ocenili takze wptyw przewidywanych zmian na biznes i ryzyko w bankach, jak
réwniez ich mozliwe konsekwencje dla stabilnosci systemu finansowego i zréwnowazonego rozwoju gospodarki.

W czasie trwania EKF ogtoszono wyniki pierwszej pilotazowej edycji ,Ratingu relacji inwestorskich spotek gietdowych
zWIG30”. Oprdcz promowania i premiowania transparentnosci w spotkach rating stuzy wyznaczaniu standardow polityki
informacyjnej i komunikacji z inwestorami siegajacych dalej niz te wymagane przez prawo. Badanie bedzie aktualizowane
i publikowane co roku podczas Europejskiego Kongresu Finansowego.

Tegoroczny Kongres ubogacaty imprezy towarzyszace: organizowany po raz drugi Poland Capital Summit, w tym roku
koncentrujacy sie na problematyce inwestycji na rynku nieruchomosci, oraz piata juz edycja Akademii EFC - projektu
skierowanego do mtodych Polakdéw: wybitnych studentow i absolwentéw z uczelni polskich oraz zagranicznych, zaintere-
sowanych tematyka finanséw. W ramach spotkania Akademii EFC w Europejskim Centrum Solidarnosci w Gdansku odbyta
sie m.in. otwarta dla mieszkancow Trojmiasta debata nad problemami, jakie dla Polski i Europy niesie kryzys demogra-
ficzny.

Na zakonczenie Kongresu przedstawione zostaty Rekomendacje VIII Europejskiego Kongresu Finansowego dotyczace naj-
wazniejszych wyzwan dla polskiego sektora finansowego. Rekomendacje EKF to juz tradycja - wielokrotnie znajdowaty
one zastosowanie w nowelizacjach regulacji prawnych i w zyciu gospodarczym.

Dorobek merytoryczny Europejskiego Kongresu Finansowego po o$miu latach dziatalnosci to: siedemdziesiat osiem
Rekomendacji EKF, dwadziescia siedem Stanowisk EKF w miedzynarodowych konsultacjach oraz dwadziescia cztery
Publikacje EKF.

Kolejna, dziewiata juz edycja Europejskiego Kongresu Finansowego odbedzie sie w dniach 3-5 czerwca 2019 roku
w Sopaocie.

W latach 20-tych ubie-
gtego wieku trzeba byto
dopiero stworzyc insty-
tucje rynku finansowego,
ktdre tak naprawde staty
sie podwalinami dla obec-
nego systemu finansowego
w Polsce.

Pawet Borys
Prezes Zarzadu Polskiego
Funduszu Rozwoju S.A.

Tworzenie systemu finan-
sowego w latach 20-tych
ubiegtego wieku byto trud-
niejsze poniewaz Polacy
nie mogli liczyc na pomoc
zagraniczng. Zupetenie
inaczej byto po roku 1989,
gdy Polska otrzymata
merytoryczne wsparcie
np. od Miedzynarodowego
Funduszu Walutowego.

Anna Trzecifiska
Wiceprezes Narodowego
Banku Polskiego
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Grzegorz W. Cimochowski
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Joschka Fischer

Honorowy Przewodniczacy
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Przemystaw Gdaniski

Prezes Zarzadu,
Bank BGZ BNP Paribas S.A.

Mirostaw Gronicki
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ekonomiczny, Minister Finanséw

w latach 2004-2005
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Jacek Karnowski
Prezydent Miasta Sopotu

Iwona Kozera
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Prezes Zarzadu,
Capital Strategy

Jarostaw Kroc

Prezes Zarzadu,
Accenture

Stacy Ligas

Szef dziatu audytu instytucji
finansowych, szef sektora
finansowego w Polsce i w CEE,
KPMG

Matgorzata
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Andrzej Kopyrski

Wiceprezes Zarzadu,
Bank Pekao S.A.

Michat Krupinski
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Waldemar Markiewicz
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Konsekwencja niskich stdp
procentowych jest spadek
rentownosci bankow.
Niskie stopy spowodo-
waty w Polsce spadek
rentownosci dobrych
bankdw oraz bardzo

duzg degradacje zwrotu

Z kapitatu bankow matych
i Srednich. To réwniez jest
czynnikiem wymuszajacym
konsolidacje.

Zbigniew Jagietto

Prezes Zarzadu, PKO Bank
Polski
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REKOMENDACJE MAKROEKONOMISTOW
EUROPEJSKIEGO KONGRESU FINANSOWEGO:
NAJWAZNIEJSZE REKOMENDOWANE
DZIALANIAW POLITYCE GOSPODARCZEJ POLSKI
DO 2021 ROKU

Eksperci EKF zgodnie podkreslaja, ze najwazniejszym i najpilniejszym zadaniem w realizacji koncepcji zrownowazonego
rozwoju polskiej gospodarki jest przetamanie bariery pogtebiajacego sie deficytu zasobéw pracy. Wzrost podazy pracy
w sredniookresowej perspektywie nalezy osiagnac¢ poprzez:

1. Zwigkszenie aktywnosci zawodowe] spoteczenstwa, w szczegolnosci dzieki:

o stymulowaniu aktywizacji zawodowe] senioréw lub wydtuzeniu efektywnego wieku emerytalnego,
+ stymulowaniu aktywizacji zawodowe] kobiet,

* uatrakcyjnieniu telepracy,

o dziataniom zwiekszajacym mobilnos¢ podazy pracy,

 przesunieciu zasobow pracy ku zastosowaniom najbardziej produktywnym,

2. Stworzenie spojnej polityki imigracyjnej, a zwtaszcza petne otwarcie na naptyw pracownikow z zagranicy (gtéwnie
z Ukrainy i Biatorusi) i jednoczesnie kompleksowe dziatania umozliwiajace takim osobom osiedlanie sie na state
w Polsce wraz ze swoimi rodzinami. W pierwszej kolejnosci oznacza to pilne wprowadzenie rozwigzan utatwiajacych
legalne zatrudnienie obcokrajowcow i uzyskanie przez nich prawa statego pobytu.

Wsrdd ekspertow EKF dominuje opinia, ze priorytetowym zadaniem polityki gospodarczej sprzyjajacym wzrostowi
inwestycji prywatnych jest zwiekszenie stabilnosci regulacyjno-prawnej. Wigze sie to z ograniczeniem niepewnosci
prawno-instytucjonalnej, wprowadzeniem stabilnych requt gry i przewidywalno$cia otoczenia requlacyjnego.

Koniecznym warunkiem poprawy klimatu inwestycyjnego jest zmniejszenie niepewnosci prawno-fiskalnej, a temu -
oraz dalszemu uszczelnianiu systemu podatkowego - powinny towarzyszy¢ stopniowe dziatania upraszczajace system
podatkowy i parapodatkowy, likwidujace nieuzasadnione dysproporcje (w tym zréwnanie poziomu sktadek KRUS i ZUS,
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obciazen i zwolnien podatkowych ptaconych przez rézne grupy spoteczne, przywilejow emerytalnych itp.).

(Cze$¢ ekspertow wskazuje na zasadno$¢ podjecia dziatan i reform domykajacych projekt Euro w celu pogtebienia integra-
¢ji monetarnej. Mimo iz decyzja o gotowosci Polski do wejscia do Eurolandu wynika gtéwnie z argumentdw politycznych,
to bez watpienia zwieksza bezpieczenstwo, ktdre jest koniecznym warunkiem zréwnowazonego i dtugookresowego
rozwoju gospodarczego. Nalezy rozpoczac przygotowania do zakoriczenia derogacji euro.

Makroekonomisci, eksperci EKF, do najwazniejszych zadan polityki gospodarczej w najblizszych trzech latach zaliczyli
takze reforme finanséw publicznych, a w szczegélnosci zmniejszenie nieréwnowagi strukturalnej.

Konieczne jest stosowanie antycyklicznej polityki fiskalnej. Aktualny budzet panstwa zaprojektowany zostat przy zatoze-
niu, ze dobra koniunktura gospodarcza nie ulegnie zmianie, tzn. ze utrzymaja sie: przyzwoity wzrost gospodarczy, niskie
bezrobocie, korzystny kurs walutowy, wzrost dochoddéw i wysokie dotacje z UE. Niestety w gospodarce rynkowej wahania
koniunktury sq nieuniknione, dlatego konieczne jest obecnie ograniczenie deficytu strukturalnego finanséw publicznych
co najmniej 0 1% PKB oraz stworzenie buforéw fiskalnych, zanim koniunktura ostabnie. W okresie dekoniunktury nie
bedziemy bowiem dysponowali mozliwo$ciami stymulacji wzrostu gospodarczego ani poprzez obnizenie stop procento-
wych ani poprzez wzrost wydatkéw publicznych.

V.

Wielu sposrod ekspertow EKF postuluje wsparcie dla innowacyjnych inwestycji w gospodarce i administracji publicznej,
gtéwnie poprzez poprawe otoczenia regulacyjnego przedsiebiorstw, ktdra bedzie sprzyjac inwestycjom prywatnym

i innowacjom (np. efektywny patent box). W sytuacji spodziewanej redukcji Srodkdw z funduszu spojnosci dla Polski eks-
perci zalecaja wdrozenie innowacyjnych instrumentéw finansowania inwestycji publicznych oraz prywatnych, zawartych
w tzw. planie Junckera, oraz obligacji projektowych Europejskiego Banku Inwestycyjnego. Krytykuja zas wykorzystanie
srodkow Polskiego Funduszu Rozwoju do nacjonalizacji i renacjonalizacji gospodarki zamiast do wsparcia dziatan inno-
wacyjnych i proeksportowych.

Aby przeprowadzi¢ innowacje w administracji publicznej, nalezy najpierw postawic¢ diagnoze, w ktorych obszarach
administracji publicznej wprowadzenie nowoczesnych technologii informatycznych przyniostoby najwieksze oszczed-
nosci dla budzetu panstwa, a zarazem korzysci dla obywateli (np. w postaci przejrzystych requlacji, tatwego i szybkiego
zatatwiania spraw przez internet). Stanowitoby to podstawe do stopniowego wprowadzania tych rozwigzan, tak aby
urzednikéw odchodzacych na emerytury zastepowali juz nie ludzie, a procesy i procedury (np. implementowane w tech-
nologii blockchain). Pozwolitoby to z jednej strony zautomatyzowac wiele prostych, powtarzalnych czynnosci biurokra-
tycznych, a z drugiej - poczynitoby oszczednosci w budzecie panstwa. Inspiracjag moga byc np. doswiadczenia Estonii (ale
tez innych krajow) na tym polu.

Uniwersyteckie dyplomy
bedg miaty date waznosci.
Beda stawaty sie nieaktual-
ne po pieciu czy dziesieciu
latach. Niezbedne stang
sie programy przekwalifi-
kowania. (...) Im bardziej
bedziemy w stanie taczy¢
rézne domeny, tym bardziej
bedziemy zyskiwali
przewage na rynku pracy.
(...) My ludzie powinnismy
koncentrowac sie na tym,
w czym jestesmy dobrzy,

a nie na konkurowaniu

Zz robotami w tym, w czym
roboty moga byc dobre.

Lutfey Siddigi
Professor, London School

of Economics and National
University of Singapore
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Platformy mobilne
generujg wielkie zyski
dla bankow. Dzieki nim
liczba posiadanych kont
bankowych i zdolnosc
dokonywania transakcji

z bankiem wzrosty nieby-
wale w ostatnich szesciu,
siedmiu latach. Mobilnos¢
musi byc wbudowana

w architekture biznesowa
bankow.

Clive Ryan
Director DACH, CEE and
Benelux, Facebook

Modele zarabiania

oparte 53 dzisiaj na szybko
zmieniajacej sie asymetrii
informacji. Na tej koncepgji
budowane sg marze. (...)
Jestesmy w stanie zarabiac
tylko wtedy, gdy mamy
technologie typu loT czy
sztuczng inteligencje, czyli
algorytmy, ktdre sg w sta-
nie przewidziec i potaczyc
dane w wigksze frakcje.
Aleksander Poniewierski

Partner, Global loT Leader,
EY

REKOMENDACJE EUROPEJSKIEGO KONGRESU FINANSOWEGO 2018

V.
Wzrost stopy oszczednosci

W opinii ekspertow EKF nalezy jak najszybciej podjac dziatania podnoszace oszczednosci w gospodarce. Pilne wydaje sie
zwtaszcza wprowadzenie Pracowniczych Planow Kapitatowych (PPK). Wydaje sie oczywiste, Ze niskie oszczednosci kra-
jowe i malejace finansowanie inwestycji oszczedno$ciami zagranicznymi stanowig systemowe ograniczenie dla trwatego
i zréwnowazonego rozwoju gospodarki.

VI

Czesc¢ ekspertow EKF zwraca uwage na koniecznos¢ poprawy bezpieczenstwa energetycznego. Podkreslajg oni potrzebe
pilnego sformalizowania prac nad strategia energetyczng Polski oraz znacznego zwiekszenia wsparcia dla odnawialnych
zrédet energii oraz energetyki prosumenckiej.

VII.

Niepokoj czesci ekspertow EKF budzi polityka kadrowa w spotkach Skarbu Pafistwa, zwtaszcza polityczne naciski na
zarzadzajacych tym spotkami. Choc skutki takich dziatan s3 odroczone w czasie, to spowoduja utrate pozycji konkuren-
cyjnej kluczowych polskich spotek kapitatowych.
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RYNEK STABILNOSC FINANSE INNOWACYINE STOPA
PRACY REGULACYINO-PRAWNA  PUBLICZNE INWESTYCIE 0SZCZEDNOSCI
przetamane bariery Zwigkszenie stabilnosci reforma finansow wsparcie dla innowacyjnych
pogtebiajacego sie deficytu requlacyjno-prawnej publicznych inwestycji
zasobow pracy

ENERGETYKA POLITYKA
KADROWA
polityka kadrowa

w spotkach Skarbu Paristwa

poprawa bezpieczeristwa

warost stopy oszczednosci energetycznego
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REKOMENDACJE WYNIKAJACE ZWYZWANIT
STOJACYCH PRZED POLSKA BANKOWOSCIA

c .}
i

WPROWADZENIE

Do gtownych wyzwan IT stojacych przed polska bankowoscig zalicza sie nastepujace zagadnienia:
1. cyberbezpieczenstwo,

2. wiekszy zakres regulacji krajowych i unijnych,

3. drugi skok technologiczny - gotowosc¢ sektora bankowego do wdrozenia nowych technologii,
4. zmiany demograficzne i rynku pracownika.

Z uwagi na to, ze cyberbezpieczenstwo jest tematem oddzielnej debaty i rekomendacji, jako wynik debaty ,Wyzwania
IT” wypracowane zostaty rekomendacje do trzech kolejnych najwiekszych wyzwan stojacych przed polska bankowoscia
w obszarze informatyki.

REKOMENDACJE
. POPRAWA JAKOSCI | OTWARTOSCI REGULACJI

Dotyczy wiekszego zakresu requlacji krajowych i unijnych oraz drugiego skoku technologicznego - gotowos¢ sektora
bankowego do wdrozenia nowych technologii.

Tempo rozwoju sektora bankowego i ptatniczego jest wspierane Lub przeciwnie: ograniczane regulacjami. Petne zastoso-
wanie nowych mozliwosci, jakie daje tzw. drugi skok technologiczny (w tym wprowadzenie m.in. rozwigzan chmurowych,
blockchain) wymaga regulacji zbieznych z interesem spotecznym.

Mimo licznych konsultacji nowych przepiséw, aktywnych dziatan nadzoru (szczegdlnie KNF w zakresie tzw. sand-
box - powotanie Innovation Hub) przepisy czesto wprowadzaja nowe ryzyka, ktore moga niekiedy stanowi¢ powazne
systemowe zagrozenia.

Dyskusja w tym temacie dowiodta takze, ze rekomendacje dziatart minimalizujacych bariery do wdrozenia nowych tech-
nologii koncentrujg sie gtdwnie na obszarze regulacji.

Nie zatrzymamy potoku,
czy nawet rzeki requlacji
krajowych i unijnych. Po-
winnismy jednak oczekiwac
gtebszych konsultagji z od-
powiednim wyprzedzeniem
i pewnego racjonalizmu,
aby regulacje nie tylko
naktadaty obowigzki, ale
tez przynosity wartosc.

Piotr Alicki
Prezes Zarzadu KIR S.A.

Al EUROPEAN
FINANCLAL
I COMGRESS
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Banki musza na nowo
budowac swa architekture
biznesowa ze wzgledu

na eksplozje technologii.
Aby wygrac, banki beda
musiaty oferowac tak
szeroka i szybka obstuge,
Jakiej my jako konsumenci
oczekujemy w gospodarce
cyfrowej. Wytwarzanie
produktow niekoniecznie
bedzie zadaniem do wyko-
nania przez same banki. To
zadanie banki moga zlecic
innym instytucjom.

Shanker Ramamurthy
General Manager, Strategy
& Market Development,
IBM

B R e o
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W zwigzku z tym rekomendowane s3 nastepujace dziatania:

1

zwiekszenie roli biznesu, szczegdlnie sektora bankowego w procesie ustanawiania prawa,

. poszerzenie zakresu konsultacji nowych przepisdw prawa, uwzglednienie odpowiedniego wyprzedzenia (zapewnianie
adekwatnej ilosci czasu do analizy) oraz wykorzystanie najlepszych praktyk w zakresie rozwoju systemow IT, takich
jak agile, w procesie rozwoju regulacji,

potozenie nacisku na analize zaleznosci miedzy przepisami i poszukiwanie synergii regulacyjnych, np. zmniejszanie
obcigzen raportowych w przypadku wprowadzania nowych obowigzkdw,

wprowadzenie zasady analizy przepiséw pod katem wptywu na bezpieczenstwo, szczegélnie cyberbezpieczenstwo
oraz tworzenie, jako jednego z elementdéw tego procesu, zasad przygotowania raportéw wptywu na bezpieczenstwo
(security impact),

. tworzenie prawa sprzyjajacego kolejnemu skokowi technologicznemu m.in. poprzez ztagodzenie regulacji dotycza-
cych chmury dla bankéw (tak aby mogty one konkurowac na réwnych prawach z fintechami, ktdre juz powszechnie
korzystaja z tych technologii), umozliwienie korzystania z rozwigzan wykorzystujacych blockchain (np. dla trwatego
nos$nika) oraz korzystania ze zdalnej identyfikacji,

. stworzenie ram prawnych i podatkowych w celu wsparcia rozwoju najnowszych technologii i inwestycje w polska mysl
technologiczna, gtdwnie w zakresie finanséw i cyberbezpieczenstwa,

wykorzystanie mozliwosci, jakie daje oferta spotek infrastrukturalnych, wspierajacych sektor bankowy, zwtaszcza na
polach, na ktérych banki nie konkuruja ze soba.
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II. EDUKACJA ZBIEZNA Z POTRZEBAMI RYNKU
Dotyczy zmian demograficznych i rynku pracownika.

Dyskusja w tym temacie dowiodta znacznej ztozonosci zagadnienia, w zwigzku z tym rekomendacja skupita sie na
obszarze komunikacji i edukacji. Te wtasnie dziatania zostaty uznane za kluczowe i majace dtugofalowy wptyw na
polski sektor bankowy.

Rekomendowane dziatania:

1) okreslenie potrzeb sektora finansowego w zakresie innowacji i bezpieczerstwa oraz stworzenie kierunkéw techno-
logicznych uwzgledniajacych te potrzeby,

2) uruchomienie programu wspotpracy sektora finansowego ze szkolnictwem wyzszym w odpowiedzi na realne
wyzwania rynkowe,

3) rozwdj programdéw edukacyjnych majacych na celu efektywne przekwalifikowanie pracownikéw, np. z tradycyjnego
obszaru back office do obstugi proceséw zautomatyzowanych,

4) wdrozenie nowych programow ksztatcenia lub doksztatcania pracownikow sektora finansowego i ptatniczego
w modelu statego podnoszenia kompetencji i kwalifikacji,

5) wykorzystanie potencjatu pracownikow spoza sektora oraz ze starszych grup wiekowych, ktdérzy s3 gotowi do
nabycia nowej wiedzy, w tym przygotowanie programoéw edukacyjnych dla starszego pokolenia pracownikéw tak, aby
szerzej i lepiej integrowac ich z nowymi modelami dziatania.

Bankowosc bedzie
zmieniata sie w kierunku
tworzeni nowych modeli
wspotpracy. Banki beda
wychodzic poza utarte
drogi monetyzowania tylko
produktow bankowych.
Beda coraz bardzie
wspotpracowac z firmami
e-commerce, z fintechami,
Musimy wymyslec siebie
na nowo w ekosystemie
opartym na wspotpracy.

Michat Krupinski
Prezes Zarzadu, Bank
Pekao S.A.
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Dla skutecznej walki

z cyberprzestepczoscig
potrzebne jest scentra-
lizowane gromadzenie
wszystkich informacji
i raportéw dotyczacych

atakow w cyberprzestrzeni.

Do zadar takiego centrum
naleZatoby rowniez
analizowanie informacji,
rozsytanie wynikow analiz
i doradzanie firmom. Trud-
no wyobrazic sobie sytu-
acje, gdy jedna firma dzieli
sie informacjg o ataku na
nig z firmg konkurencyjng.
Tu jest m.in. zadanie dla
centralnego osrodka.

Sylvain Bouyon

Research Fellow, Head of
Retail Finance and Fintech,
CEPS

REKOMENDACJE EUROPEJSKIEGO KONGRESU FINANSOWEGO 2018

REKOMENDACJE W OBSZARZE
CYBERBEZPIECZENSTWA SEKTORA FINANSOWEGO

Postep w rozwoju technologii informatycznych z jednej strony jest kluczowym czynnikiem rozwoju ustug bankowych,

z drugiej za$ strony generuje ryzyka zwigzane ze wzrostem cyberzagrozen oraz nowych scenariuszy atakéw i z tego
powodu wymaga kontynowania dziatan wynikajacych z rekomendacji z lat ubiegtych. Zmieniajace sie otoczenie sktonito
Europejski Kongres Finansowy do dodania nowych rekomendacji dotyczacych cyberbezpieczenstwa sektora finansowego.
EKF chciatby podkresli¢ rowniez, ze cyberbezpieczenstwo jest obszarem wspdlnego budowania ochrony sektorowej, a nie
budowania przewagi konkurencyjnej.

CELE

1. zapewnienie efektywnej, kompleksowe] i spdjnej ochrony instytucji finansowych, bazujacej zaréwno na wspotpracy
sektorowej, jak i pozasektorowej, stanowigcej istotny element bezpieczenstwa panstwa,

2. zwiekszenie $wiadomosci zagrozen i mozliwosci ochrony dla klientdw instytucji finansowych zwigzanych z dyna-
micznym rozwojem cyfryzacji zycia spoteczenistwa oraz dalsze budowanie i zwiekszanie kompetencji ekspertow
w zakresie bezpieczenstwa dzieki wspotdziataniu z systemem edukacji,

3. dalsza operacjonalizacja wspotpracy wewnatrz sektora oraz miedzysektorowych dziatan majacych na celu zapew-
nienie cyberbezpieczenstwa, zwtaszcza dla nowych modeli proceséw biznesowych opartych na otwartej bankowosci
i federacyjnej tozsamosci cyfrowej,

4. wypracowanie odpowiednich i bezpiecznych warunkéw niezbednych do implementacji przepisow prawa.

REKOMENDOWANE DZIALANIA
. DZIALANIA STRATEGICZNE | OPERACYINE

1. Zaciesnienie wspotpracy wewnatrzsektorowej z udziatem Bankowego Centrum Cyberbezpieczenstwa:

* kontynuowanie prac nad wypracowaniem docelowych mechanizméw umozliwiajacych szybkg i bezpieczng
wymiane informacji,

+ wadrozenie ciggtego procesu poszukiwania informacji o podatnosciach i zagrozeniach oraz mechanizmow szyb-
kiej ich dystrybucji wewnatrz sektora,
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dalsza poprawa i ujednolicenie standardéw oraz sposobéw reagowania w sytuacjach cyberzagrozenia w sekto-
rze finansowym,

wypracowanie kompletnego techniczno-organizacyjnego rozwigzania centralnego (hub PolishApi) bazujacego
na dostepnej infrastrukturze sektorowej w zakresie ochrony zmieniajacych sie proceséw biznesowych wynikaja-
cych z wprowadzenia dyrektywy PSD2 oraz wdrozonej ustawy o tozsamosci cyfrowej (mojelD),

wypracowanie i implementacja dla catego sektora bankowego zcentralizowanego systemu wykrywania nad-
uzy¢, w szczegolnosci centralizacji funkcji AML, pracujacego w trybie rzeczywistym (bazujac na systemie STIR),
jak réwniez regularne organizowanie ¢wiczen i testow postepowania w sytuacjach kryzysowych z realnymi
scenariuszami zagrozen,

rozszerzenie wspotpracy pomiedzy sektorami oraz jednostkami administracji publicznej,

2. wypracowanie koncepcji formalno-prawnej i systemowe]j implementacji chmury obliczeniowej o zasiegu sektorowym
i miedzysektorowym uwzgledniajacej wymagania regulacyjne w Polsce,

3. skoordynowanie przez BCC spdjnosci wypracowanych rozwigzan, jak rowniez nadzor nad wdrozeniem optymalnych
mechanizméw bezpieczenstwa w ramach wprowadzania kluczowych regulacji.

II. INFORMACJA | EDUKACIA

1. kontynuowanie i koordynacja dziatan informacyjno-edukacyjnych wéréd klientéw instytucji finansowych zmierzaja-
cych do podniesienia poziomu $wiadomosci dotyczacej zagrozen i mozliwosci ochrony:

wypracowanie sposobu oraz okreslenie zrodet finansowania i zasad partycypacji podmiotéw w przeprowadzeniu
kampanii bezpieczenstwa skierowanej do klientéw sektora finansowego,

wypracowanie oraz wdrozenie nowoczesnych standardow i form komunikacyjnych zapewniajacych maksymalnie
szeroki przekaz informacji dotyczacych cyberbezpieczenstwa,

podjecie dziatan zmierzajacych do opracowania miedzysektorowych kampanii informacyjno-edukacyjnych,

2. zdefiniowanie i okreslenie potrzeb sektora finansowego pod wzgledem profilu kompetencyjnego z obszaru cyberbez-
pieczenistwa, a takze opracowanie i wdrozenie odpowiedniego programu edukacyjnego przy wspoétpracy z organami
oswiaty i administracji publicznej.

r - MirLE
% FaceDod

CEE and Benelt

Biockchain Techne

Pregid

Bank centralny moze
emitowac kryptowalute
bezposrednio do uzytkow-
nika. W przypadku emisji
kryptowaluty eliminowana
jest rola posrednika, np.
banku komercyjnego.

W przysztosci bedzie za-
pewne wiele kryptowalut
emitowanych przez banki
centralne, co wywrze wiel-
ki wptyw na gospodarke

i na uczestnikow rynku
finansowego.

John Velissarios
Managing Director, Global
Blockchain Technology
Lead, Accenture
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Mam obawy czy jako
sektor bankowy jestesmy

w stanie przejsc kolejny
cykl w sposdb bardzo
gtadki i nie stac sie bariera
dla wzrostu gospodarczego
w przysztosci. Czy jestesmy
przygotowani jako banki by
byc partnerem gospodarki
za trzy, piec lat przy tych
obcigzeniach jakie nas
dotykajg. Bardzo wazne
jest np. by catej formuty
budownictwa mieszka-
niowego nie przerzucac

na barki bankow, czyli na
system kredytow hipo-
tecznych.

Brunon Bartkiewicz
Prezes Zarzadu,
ING Bank Slaski S.A.

REKOMENDACJE EUROPEJSKIEGO KONGRESU FINANSOWEGO 2018

JAK FINANSOWAC MIESZKALNICTWO
W POLSCE?

WPROWADZENIE

Sprzyjajaca koniunktura konsumencka, wzrost dochodéw gospodarstw domowych i koniunktura na rynku pracy przy
utrzymujacych sie niskich stopach procentowych pozytywnie oddziatuja na rozwoj rynku mieszkaniowego w Polsce.
Jednakze wobec ogromnej Luki mieszkaniowej i determinacji rzadu w zakresie realizacji Narodowego Programu Miesz-
kaniowego zapotrzebowanie na finansowanie nieruchomosci mieszkaniowych pozostaje wcigz wysokie. Sprzyja¢ mu
bedzie rosnaca rola rynku wynajmu mieszkan. Program Mieszkanie Plus, Pracownicze Plany Kapitatowe oraz wznowiona
inicjatywa legislacyjna w zakresie tzw. polskich REIT-6w to nowe mozliwosci w finansowaniu nieruchomosci.

Debata poswiecona byta promowaniu stabilnych zrédet finansowania nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce.
Dyskutowano o potencjalnych nowych kanatach finansowania znaczacego deficytu zasobu mieszkaniowego. Poruszajac
temat zréwnowazonych i dtugoterminowych zrédet finansowania bezpiecznych dla systemu finansowego oraz gospo-
darki, zastanawiano sie, jaka role mogtyby odegra¢ w wypetnieniu tej luki banki hipoteczne, a takze Pracownicze Plany
Kapitatowe czy proponowane przez rzad nowe wehikuty akumulacji dtugoterminowych oszczednosci Polakoéw w postaci
Lpolskich REIT-6w". Jednoczes$nie problem efektywnej stymulacji finansowania rynku nieruchomosci w Polsce prébowano
analizowac z perspektywy szans i wyzwan ptynacych ze zmieniajacego sie europejskiego otoczenia regulacyjnego.

REKOMENDACIE

W nastepstwie dyskusji sformutowano nastepujace postulaty i zachety wspierajace rozwoj finansowania rynku nierucho-
mosci mieszkaniowych w Polsce:

1. Stworzenie zachet do lokowania oszczednosci emerytalnych w instrumenty finansowania rynku mieszkaniowego
majace na celu mobilizowanie srodkéw gromadzonych w ramach programéw emerytalnych, w tym PPK, do finanso-
wania tego rynku, uwzglednienie potrzeby inwestowania w rozwo6j mieszkalnictwa oraz ustanowienie odpowiednio
pojemnych limitéw inwestycyjnych.
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2. Zwiekszenie dostepnosci i zasobu mieszkan na wynajem poprzez wdrozenie rozwigzan projektowanych w ustawie

o firmach inwestujacych w najem nieruchomosci (FINN) oraz ich popularyzacje, co ma sprzyja¢ mobilizowaniu po-
tencjalnych inwestoréw do zaangazowania w rynek mieszkan na wynajem. Towarzyszy¢ temu powinny odpowiednie
dziatania edukacyjno-informacyjne majace na celu propagowanie nowych form dtugoterminowego oszczedzania.

3. Wsparcie dla dalszego rozwoju bankowosci hipotecznej w Polsce poprzez:

o szersze zastosowanie zasady proporcjonalnosci rozwigzan regulacyjnych adekwatnych do skali i charakteru
dziatalnosci prowadzonej przez banki hipoteczne,

 stymulowanie popytu na listy zastawne ze strony inwestoréw instytucjonalnych,

+ dostosowanie wymogow regulacyjnych w zakresie adekwatnosci kapitatowe]j dotyczacych bankéw hipotecznych
do ich specyfiki, profilu ryzyka oraz wptywu na ryzyko systemowe sektora bankowego,

+ dostosowanie regulacji i tym samym umozliwienie digitalizacji proceséw w bankach hipotecznych.

4. Zniesienie barier na drodze do efektywnego pozyskiwania srodkéw finansowych na miedzynarodowych rynkach

kapitatowych m.in. poprzez kontrybucje w proces budowy Unii Rynkéw Kapitatowych majace na celu przeciwdzia-
tania nadmiernej koncentracji kapitatu w najbogatszych krajach Unii Europejskiej i wykorzystania potencjatu rynku
kapitatowego w Polsce.

. Sprawna implementacja w lokalnym porzadku prawnym projektowanych requlacji Unii Europejskiej dotyczacych ob-
ligacji zabezpieczonych w ramach Unii Rynkéw Kapitatowych w celu wiekszego otwarcia polskich bankow hipotecz-
nych na europejskie rynki finansowe poprzez mozliwos$¢ zastosowania tzw. European Covered Bond Label.

. Popularyzacja oferty bankéw w zakresie kredytow na statg stope procentowa oraz rozwazenie stworzenia ram regu-
lacyjnych i fiskalnych promujacych kredyty o statej stopie procentowej poprzez réznicowanie wymogow kapitatowych
badz obcigzen podatkowych w zaleznosci od typu oprocentowania produktéw hipotecznych.

Polska ma szanse byc

w pierwszej lidze europej-
Skiej w trzech sektorach
gospodarki: gier, B2B oraz
farmacji. Wszystkie wyma-
gaja ciezkiej i systematycz-
nej pracy oraz kreatywno-
sci, ale to wtasnie w nich
kluczowe kompetencje
Polakéw moga byc najle-
piej wykorzystane.

Marek Dietl

Prezes Zarzadu, Gietda
Papieréw Warto$ciowych
w Warszawie S.A.




Warunkiem powodzenia
Pracowniczych Planow Ka-
pitatowych jest zbudowa-
nie zaufania spotecznego.
By podwyzszyc poziom
kapitatu spotecznego, PPK
powinny t3czyc funkcje
oszczednosciowa z funkcja
zabezpieczenia emery-
talnego oraz edukacyjna.
Warto ten plan, bo PPK
istotnie poprawig stope
zastapienia.

Ewa Matyszko

Prezes Zarzadu PFR
TFIS.A.
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ANTYCYKLICZNE DZIALANIA PROFILAKTYCZNE
DLA ZROWNOWAZONEGO ROZWOJU
RYNKU NIERUCHOMOSCI

WPROWADZENIE

Wzrost wolumenu kredytow mieszkaniowych powigzany z silnym wzrostem cen nieruchomosci uwaza sie za wskazniki
zwiastujace problemy na rynku nieruchomosci. Procykliczno$¢ dziatan sektora finansowego moze skutkowac nadmierng
dynamika wolumenu zadtuzenia, wysokim poziomem dzwigni finansowej i ryzyka kredytowego. Polityka makroostrozno-
$ciowa na rynku nieruchomosci jest skomplikowana ze wzgledu na ztozonos¢ i wspdtzaleznosci instrumentéw stabi-
lizujgcych sytuacje w tym obszarze. Stosowany w Polsce od ponad 10 lat instrument wktadu wtasnego, czyli LtV, jest
rozwigzaniem przyjmowanym w wielu krajach, ale rozwigzania szczegotowe juz roznig sie znaczaco. Biorac pod uwage
rozwoj polskiego rynku nieruchomosci oraz rynku kredytow mieszkaniowych i doswiadczenia ze stosowania LtV przez
rozne kraje, proponujemy kilka rozwigzan sprzyjajacych zréwnowazonemu rozwojowi rynku nieruchomosci.

REKOMENDACIE

Kluczowym czynnikiem efektywnos$ci wprowadzenia LtV powinno by¢ przeprowadzenie doktadnej analizy poprzedzajacej
implementacjg, jak réwniez regularne monitorowanie skutecznosci zaproponowanych rozwigzan po to, aby wprowadzi¢
ewentualne usprawnienia czy modyfikacje.

Szczegbtowe rozwigzania stosowania LtV powinny uwzgledniac ryzyka kredytowe generowane przez gospodarstwa
domowe: w zaleznosci od celu zakupu mieszkania, cyklu koniunktury na rynku nieruchomosci, powigzanie z innymi in-
strumentami ostroznosciowymi (np. z DTI) oraz z innymi ryzykami generowanymi przez rynek kredytéw mieszkaniowych.

Stata i pogtebiona komunikacja regulatora z rynkiem na etapie projektowania zmian jest czynnikiem wzmacniajacym
pozadane oddziatywanie wskaznika LtV na rynek nieruchomosci. Dzieki temu mozliwe s3 szybsze, czesto wyprzedzajace
regulacje nadzorcze czy tez podjecie dziatan dostrajajacych w sektorze bankowym.
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Proponowane dziatania profilaktyczne dla zréwnowazonego rozwoju rynku nieruchomosci:

Poziom wskaznika LtV moze byc¢ sciéle i elastycznie powigzany ze zmianami cen na rynku nieruchomosci. W sytuacji
boomu w tym sektorze i gwattownego wzrostu cen automatyczne zaostrzenie wymogow w zakresie wktadu wtasnego
mogtoby skutkowac ograniczeniem presji cenowej - i odwrotnie: w przypadku wejscia rynku w faze spowolnienia libera-
lizacja poziomu LtV przektadataby sie na ozywienie na rynku mieszkaniowym.

W warunkach istnienia portfela kredytéw mieszkaniowych opartych w 100% na zmiennej stopie procentowej mozna
wprowadzi¢ odmienne wielkosci LtV przy roznym rezimie stop procentowych. Nizsze ryzyko zwigzane z udzielaniem
kredytéw mieszkaniowych na statg stope procentowa powinno by¢ uwzgledniane przy konstrukgji LtV.

Zréznicowanie ryzyka kredytowego wobec gospodarstw domowych biorgcych kredyt mieszkaniowy na rézne cele (zakup
pierwszego mieszkania, zakup mieszkania na cele inwestycyjne) powinno by¢ uwzglednione w zasadach konstrukgji
wskaznika LtV. Nizsze ryzyko kredytobiorcéw finansujacych zakup pierwszego mieszkania powinno by¢ odzwierciedlone
w wyzszym LtV dla takich kredytow.

UZASADNIENIE

Analiza doswiadczen migdzynarodowych zwigzanych z wdrazaniem maksymalnych dopuszczalnych pozioméw wskaznika
LtV wskazuje, ze kluczowym czynnikiem efektywnosci tego instrumentu makroostroznosciowego jest przeprowadzenie
doktadnej analizy poprzedzajacej implementacje, jak réwniez regularne monitorowanie skutecznosci zaproponowanych
rozwigzan w celu wprowadzenia ewentualnych usprawnien czy modyfikacji. Przyktad Hiszpanii pokazuje, ze pomimo
wprowadzenia ograniczen w LtV na dtugo przed kryzysem nie ograniczono sprzezenia zwrotnego pomiedzy rynkiem
kredytowym a cenami nieruchomosci, co byto spowodowane powigzaniami miedzy firmami wyceniajacymi a bankami.

Z rosngcym niepokojem
obserwuje zmiany uwa-
runkowari funkcjonowania
bankow w Polsce. Stawiaja
one pod znakiem zapytania
mozliwosci rozwaju,

a nawet istnienia czesci
sektora. W moje opinii
granice requlacyjno-fiskal-
nego uderzenia w sektor
bankowy zostaty przekro-
czone. Trzeba raczej myslec
o ich redukowaniu, a nie
dalszym zaostrzaniu.

Cezary Styputkowski
Prezes Zarzadu, mBank S.A.
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Polski rynek jest przeban-
kowiony. Zbyt duza ilos¢
bankdw doprowadzita do
tego, Ze poziom prowizji

i marz jest relatywnie
niski. Po raz pierwszy od
paru lat zwrot na kapitale
bankdw europejskich
zaczyna przewyzszac ten,
ktdry osiggamy Polsce.
Konsolidacja jest tu istotng
odpowiedzig. Zmierzamy
do modelu kiedy w Polsce
bedzie znacznie mniej
bankow, za to o wiekszym
udziale rynkowym.

Przemystaw Gdanski
Prezes Zarzadu, Bank BGZ
BNP Paribas S.A.
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RYNEK EUROOBLIGACJI W POLSCE

REKOMENDACIE

1. Aktywizacja polskiego rynku emisji obligacji dla rezydentéw polskich zainteresowanych emisjami euroobligacji oraz
nierezydentow zainteresowanych emisjami z Polski, ktore s kierowane do inwestoréw zagranicznych i lokalnych,
poprzez:

s rozwigzanie zagadnienia podatku od odsetek dla emisji skierowanych do nierezydentow,

* rozwdj polskich instytucji rynku finansowego.

2. Podjecie dziatan sprzyjajacych wzrostowi ptynnosci i obrotéw na rynku obligacji dzieki:
o liberalizacji kryteriow dla papieréw NBP eligibile,

 poprawie ptynnosci i wydtuzenie duration transakcji REPO.

3. Zmiany w przepisach podatkowych w zakresie podatku od 0sdb fizycznych inwestujacych w obligacje.

UZASADNIENIE

Suma emisji euroobligacji z rynku polskiego na koniec roku 2016 wyniosta ok. 59 mld euro, z czego znakomitg wiekszos¢
stanowity emisje zrealizowane przez Skarb Panstwa, BGK i 500 mln euro listéw zastawnych z banku hipotecznego PKO
BP. Dodatkowe 7,3 mld euro emisji euroobligacji pochodzito od korporacji i bankéw komercyjnych. Emisje te byty prze-
prowadzane gtownie przez podmioty zalezne zlokalizowane w Szwecji i kilka we Francji. Gtdwng przyczyna tego stanu
rzeczy byty: brak dostepnosci na polskim rynku finansowym rozwiazan umozliwiajacych rozliczenie emisji, brak ptynnosci
i inwestorow, ktorzy z requty wybieraja inne gtéwne rynki obrotu w Europie (np. gietdy w Luksemburgu i Dublinie), ko-
rzystne umowy dotyczace podatku u zrédta, powiazane z licznymi udogodnieniami operacyjnymi, jak m.in. brak praktyki
pozyskiwania certyfikatow rezydencji i koniecznosci identyfikacji inwestoréw.

0d konca 2016 roku (w nastepstwie wejscia w zycie przepiséw dotyczacych przeciwdziatania obchodzeniu prawa podat-
kowego z dnia 15 lipca 2016 r.) do dzisiaj byty tacznie jedynie dwie emisje korporacyjne: 1 mld euro (i dwie sptaty 760

mln euro) oraz dwdch emitentow bankowych (wytaczajac emisje skarbowe, BGK i bankéw hipotecznych PKO BP i mBan-
ku). W efekcie taczna wartos¢ portfela emisji euroobligacji emitowanych przez podmioty komercyjne na potowe czerwca
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2018 roku wyniosta 8,8 mld euro, a wiec wzrosta w poréwnaniu do korica 2016 roku o ok 1,5 mld euro. W tym samym
czasie zaobserwowano dynamiczny wzrost emisji Listow zastawnych (na ktore zniesiony zostat podatek WHT w 2016 r.),
ktorych wartos¢ wzrosta od korica 2016 roku o 1,9 mld euro.

W efekcie rodzi sie pytanie, czy dobrze wykorzystane zostaty wyjatkowo korzystne warunki do pozyskiwania finanso-
wania w formie euroobligacji w latach 2017-2018, w $rodowisku historycznie najnizszych stép i ogromnego popytu na
euroobligacje spowodowanego m.in. luzng polityka monetarng w UE i obowigzujgcym wtedy, a stopniowo teraz wycofy-
wanym programem quantitative easing.

Przez ostatnie 1,5 roku rynek polskich emitentéw euroobligacji zyt w niepewnosci zwigzanej z decyzjami dotyczacymi
opodatkowania podatkiem u zrodta wyptacanych odsetek oraz opublikowanym ostrzezeniem Ministra Finanséw z dnia 12
czerwca 2017 r., Nr 003/17, przed optymalizacja podatkowa z wykorzystaniem spotek zagranicznych z uwagi na przepisy
dotyczace tzw. miejsca zarzadu.

0d dtuzszego czasu oczekuje sie na przepisy zmieniajace obecny stan rzeczy. Warto wykorzystac ten okres do napisania
takich, ktore przywrdcg emisje rynkowi, zdynamizujg go i zacheca nie tylko polskich rezydentow, ale takze emitentéw

z krajow osciennych do korzystania z polskiego rynku do plasowania emisji. Spowoduje to rozwdj polskich instytucji
rynku kapitatowego (m.in. Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych), zwiekszy obroty na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych oraz przyczyni sie do rozwoju ustug towarzyszacych emisji obligacji, czyli gtownie prawnych, ksiegowych
i doradztwa podatkowego, oraz do rozwoju lokalnych bankéw w kierunku Swiadczenia funkcji oferujacych obligacje na
rynku krajowym i rynkach zagranicznych.

Kolejnym postulatem jest koniecznos¢ sformutowania zaktualizowanych kryteriéw dla papieréw wartosciowych emito-
wanych przez spotki, ktére miatyby charakter NBP eligibile dla celéw kredytu refinansowego. Obecne kryteria to:

o rejestracja papierow wartosciowych w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych SA,
» dopuszczenie do obrotu regulowanego,
o+ warto$¢ emisji powyzej 100 mln ztotych,
* rating emisji i emitenta na poziomie inwestycyjnym,
 gwarancja Skarbu Panstwa lub instytucji finansowej posiadajacej rating inwestycyjny dotyczaca emisji.
Bez modyfikacji kryteriow pewnie w dalszym ciggu do zabezpieczen przedstawianych NBP beda przedstawiane prawie

wytacznie obligacje skarbowe Lub bony pieniezne NBP (na liscie akceptowanych papieréw byty oprocz tego tylko obliga-
cje BGK, PKN ORLEN oraz Energii).

Pracownicze Plany
Kapitatowe stang sie
naszym wspdlnym polskim
Sukcesem tylko wtedy,
kiedy pracujacy Polacy
zrozumieja, jak bardzo sq
im potrzebne oraz uwierza
w ich stabilnosc i bezpie-
czeristwo. Taki cel moze
zostac zrealizowany tylko

wowczas, kiedy wszyscy in-

teresariusze tego systemu
beda dziatac w porozu-
mieniu i odpowiedzialnie
zrealizujg powierzone

im role.

Matgorzata Rusewicz
Prezes IGTE
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Jednym z kierunkéw mogtoby by¢ rozwazenie wtaczenia papieréw wartosciowych emitowanych przez banki hipoteczne
Lub wybrane spotki, ktorych akcje notowane s na rynku gtdwnym GPW (nawet jezeli ich rating jest nizszy niz inwesty-
cyjny). Przy zachowaniu odpowiedniego poziomu hair cut oraz zastosowaniu odpowiednich modeli pomiaru ryzyka byc¢
moze takie dziatanie bytoby mozliwe i zwiekszato dostepna baze ptynnosci dla rynku finansowego.

Kolejnym elementem istotnym dla szeroko rozumianego rynku obligacji w Polsce jest rynek repo. Miesieczna skala
obrotow na nim szacowana jest na 300 mld z, ale wskutek wprowadzonego w Llutym 2016 roku podatku bankowego
miedzybankowy rynek repo w ostatnim dniu miesiaca praktycznie zamart, a ponadto skrocito sie jego duration i teraz
dominuja na nim transakcje o/n, tomnext czy co najdalej 1 week. Warto dyskutowac, czy kosztem stosunkowo niskiego
przychodu z podatku bankowego na tym rynku warto tak istotnie ogranicza¢ podstawowy czynnik jego rozwoju, jakim

Otwarta bankowos¢ jest ptynnosc.
i ustugi pozabankowe (tzw.

Ostatnim wreszcie, ale takze bardzo istotnym ogniwem na drodze rozwoju polskiego rynku kapitatowego w kierunku

beyond banking) beda

miaty kluczowe znaczenie zwigkszenia jego transakcyjnosci i ptynnosci sg zmiany dotyczace opodatkowania przychodéw z odsetek od obligacji

dla okreslenia cyfrowych 0s6b fizycznych. Chodzi o naliczanie podatku od catosci odsetek za dany okres odsetkowy niezaleznie od terminu nabycia
liderow przysztosci. PSD2 papieru w trakcie okresu odsetkowego, a nastepnie jego zbycia w trakcie okresu odsetkowego. W ten sposob podatek dla
zmieni dynamike konkuren- inwestoréw indywidualnych moze w skrajnym przypadku wynies¢ wiecej niz przychdd odsetkowy.

¢ji na wielu europejskich
rynkach, usuwajac granice
i pozwalajgc zarowno
bankom jak i FinTechom
konkurowac o klientow
niezadowolonych ze swiad-
czonych ustug. To szansa
dla polskich bankow

Grzegorz Cimochowski
Lider sektora ustug finan-
sowych w Polsce, Partner,
Deloitte
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PRZYSZLOSC ZIELONYCH OBLIGACII
W POLSCE

WPROWADZENIE

Rynek tzw. zielonych obligacji rozwija sie dynamicznie i globalnie osiagnat 155 mld dolarow amerykanskich w roku 2017.
Szacunki wskazuja, Ze w biezacym roku bedzie to 250 do 300 mld dolaréw, a w roku 2020 moze to by¢ nawet 1000

mld. To wciaz niewiele w poréwnaniu z catym $wiatowym rynkiem obligacji, nalezy jednak pamietac, ze rynek zielonych
obligacji ma zaledwie 10 lat i wcigz wysoka dynamike, ktéra z pewnoscig sie utrzyma. Po stronie podazowej przewazaja
obligacje korporacyjne i bankow rozwojowych, choc obligacje rzadowe i innych podmiotéw publicznych s coraz bardziej
popularne. Po stronie popytowej najwieksza czes¢ stanowig inwestorzy instytucjonalni, ktorzy stopniowo wprowadzaja
takie instrumenty do swoich portfeli i polityk zarzadzania ryzykiem i alokacji aktywow. Czes¢ z nich juz deklaruje, ze

nie bedzie miata aktywoéw podmiotéw wysokoemisyjnych. Najczestszym przeznaczeniem $rodkow z emisji sg inwestycje
w OZE oraz w efektywno$¢ energetyczng czy w niskoemisyjne budynki.

Rzad Polski jako pierwszy wyemitowat zielone obligacje rzadowe - w 2016 roku. Polska byta tez pierwszym krajem,
ktéry w grudniu 2017 roku otrzymat od niezaleznego audytora potwierdzenie, ze wszystkie pozyskane z emisji srodki
zostaty w catosci przeznaczone na zielone cele. Innym polskim podmiotem, ktéry wyemitowat zielone obligacje, byt Bank
Zachodni WBK. Standardy raportowania, wdrazania i weryfikacji projektow nakierowanych na zréwnowazony rozwoj zo-
staty rozwiniete przez niezalezng organizacje Climate Bonds Initiative. Komisja Europejska pracuje nad przygotowaniem
i wprowadzeniem europejskich standardow oraz etykiet zrdwnowazonego rozwoju, zaczynajac od zielonych obligacji.

REKOMENDACIE

Polscy inwestorzy publiczni, tacy jak regiony czy miasta, powinni - idac tropem polskiego rzadu - rozwazac wykorzy-
stanie zielonych obligacji do finansowania projektéw majacych na celu zréwnowazony rozwoj czy adaptacje do zmian
klimatu.

Z kolei polscy inwestorzy korporacyjni powinni stopniowo wprowadzac standardy i wskazniki zréwnowazonego rozwoju,
bo staja sie one powszechne na rynku.

Agencje ratingowe powinny systematycznie uwzglednia¢ odpowiednie czynniki zwigzane z dtugoterminowym zréwno-
wazonym rozwojem w swojej analizie ryzyka kredytowego i ratingach kredytowych.

Banki dzis jako sektor nie
pokrywaja kosztu swego
kapitatu, czyli w ekstre-
malnej sytuacji grozi nam
to co grozito bankom
wtoskim, gdy nie mogty
pozyskac kapitatu z rynku
i musiato interweniowac
paristwo. W Polsce czes¢
obcigzeri bankow nie ma
charakteru dochodowego,
tzn. nie obcigza nadwyzki.

Stawomir S. Sikora
Prezes Zarzadu,
Bank Handlowy

w Warszawie S.A.



KDPW we wspétpracy

7 IBM tworzy nowe rozwig-
zanie utatwiajace akcjona-
riuszom udziat w Walnych
Zgromadzeniach. Mamy
nadzieje, Ze aplikacja do
zdalnego gtosowania
eloting, zostanie urucho-
miona juz w przysztym
roku, a platforma oparta

o technologie blockchain
pozwoli na uruchomienie
innych ustug w przysztosci.

Stawomir Panasiuk
Wiceprezes Zarzadu,
Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A.
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Fundusze inwestycyjne powinny przyjmowac i uwzglednia¢ w swoich politykach alokacji aktywdw i zarzadzania ryzy-
kiem zielone obligacje, czy inne aktywa zréwnowazone (sustainable assets), gdyz generuja one w dtugim okresie nizsze
ryzyka i s3 odporne na utrate wartosci w horyzoncie finansowania.

UZASADNIENIE

Dziatania Komisji Europejskiej, nakierowane na zarzadzanie ryzykiem finansowym wynikajacym ze zmiany klimatu,

klesk zywiotowych i degradacji Srodowiska, maja przynies¢ poprawe w zakresie uwzgledniania ryzyka klimatycznego

w sektorze finansowym. Podmioty, ktére opieszale beda wprowadzaty standardy raportowania i nie beda przygotowane
do nadchodzacych nowych regulacji, moga by¢ postrzegane jako stwarzajace wyzsze ekspozycje na ryzyko. Juz przyjete

i funkcjonujace standardy zielonych obligacji promuja przejrzystosc¢ i dtugoterminowosci w dziatalnosci finansowej. Jak
podaje raport ,Financial Times” pt. ,The ethical investment boom”, indeksy spotek ESG, czyli spotek wypetniajacych stan-
dardy srodowiskowe i spoteczne, uzyskuja znaczaco lepsze wyniki - a wedtug stéw Michaela R. Bloomberga ,zwiekszenie
przejrzystosci sprawia, ze rynki sg bardziej efektywne, a gospodarki bardziej stabilne i odporne”.
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WIECEJ RYNKU W STOPACH REFERENCYJNYCH -
MNIEJ RYZYKA SYSTEMOWEGO*

W Swietle przyjetych nowych requlacji UE? dotyczacych stawek referencyjnych (requlacja BMR) rekomenduije sie, aby
kraje UE przeprowadzity reforme stawek referencyjnych rynku pienieznego, uwzgledniajac:

1. modernizacje obecnych stawek referencyjnych, na ktorych bazuje wycena bardzo duzej czesci instrumentéw finanso-
wych, poprzez odniesienie ich do rzeczywistych transakcji zawieranych na rynkach referencyjnych,

2. stworzenie nowych stawek referencyjnych rynku pienieznego opartych o rzeczywiste transakcje i spetniajacych
wymogi regulacji BMR, ktdre stanowityby alternatywe do obecnie stosowanych,

3. zabezpieczenie interesu klientéw instytucji finansowych (oraz ryzyka instytucji finansowych) uzywajacych wskaz-
nikéw referencyjnych poprzez wytworzenie standardow uzywania alternatywnych wskaznikow referencyjnych
i wprowadzanie tych rozwigzan do uméw i instrumentéw finansowych zawieranych z klientami.

Rekomendujemy pilng reforme stawek referencyjnych rynku pienigznego i zwracamy uwage na nastepujace zagrozenia:

1. Brak wypetnienia wymogow BMR, w tym m.in. brak wykorzystania transakcji rynkowych do obliczania wskaznikow
referencyjnych, zamyka mozliwo$¢ uzyskania autoryzacji ESMA do stosowania takich wskaznikdw w umowach finan-
sowych z konsumentami, a tym samym podwaza mozliwosc istnienia wskaznika.

2. Brak alternatywnych wskaznikow referencyjnych istotnie podnosi ryzyko funkcjonowania dtugoterminowych umoéw
i instrumentow finansowych, generuje ryzyko ekonomiczne, prawne i reputacyjne. Obecne modele funkcjonowa-
nia wskaznikow (niezaleznie od woli uzytkownikéw i administratoréw) wykazuja utomnosci zwigzane z zanikiem
rynkéw, na ktdérych sg oparte. Jest to powiazane réwniez z niechecig dotychczasowych kontrybutoréw (panelistow)
danych ze wzgledu na zwiekszone ryzyko i koszty oceny eksperckiej dotychczas wykorzystywanej we wskaznikach.
Rekomendowane jest poszukiwanie nowej formuty wskaznikéw, jak rowniez modeli ich funkcjonowania. Konieczne
jest wytworzenie trwatej wspotzaleznosci podyktowanej wspolnym interesem pomiedzy uzytkownikami, administra-
torami i panelistami.
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Polscy konsumenci sq
otwarci na nowatorskie
doswiadczenia zakupo-

we i nowe rozwigzania
ptatnicze - a polskie banki
s3 powszechnie uwazane za
Jedne z najbardziej zaawan-
sowanych technologicznie
w Europie. Rolg firm takich,
Jak Visa jest zapewnienie
innowacji ptatniczych - jak
tokenizacja Visa, przelewy
Visa Direct, ptatnosci inter-
netowe Visa Checkout, czy
Visa Developer Platform.

Matgorzata 0’Shaughnessy
Dyrektor Zarzadzajaca
regionem Europy Srodkowo-
-Wschodniej, Visa
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Rynek ustug finansowych
w Polsce jest na tyle
zaawansowany, ze pozwala
nam spogladac na idee
bankowosci otwartej

w kategoriach duzych moz-
liwosci. Mastercard wspiera
rozwdj nowego ekosyste-
mu, oferujgc szereg ustug
zwigzanych miedzy innymi
z bezpieczeristwem. Dzigki
temu banki i podmioty
trzecie moga skupic sie na
tworzeniu innowacyjnych
rozwigzarn dla swoich
klientow.

Bartosz Ciotkowski
Dyrektor Generalny
polskiego oddziatu
Mastercard Europe
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3. Istnieje bardzo duze ryzyko zwigzane z akceptacja nowych wskaznikow przez konsumentéw lub prawng mozliwoscia
wprowadzenia takich wskaznikow do funkcjonujacych umow, ktore zazwyczaj nie maja rozwigzan na wypadek zaprze-
stania publikacji wskaznika (takiego jak LIBOR, WIBOR). Pomimo obowigzku wynikajacego z regulacji BMR wpisywa-
nia takich rozwigzan od 1 stycznia 2018 roku banki i inni uzytkownicy wskaznikow finansowych nie uwzgledniajg ich
w nowo zawartych umowach finansowych. Ryzyko systemu finansowego zatem w zwigzku z ryzykiem zaprzestania
publikacji wskaznikéw finansowych narasta w dwojnasdb. Brak standardéw rynkowych postepowania w takich
okolicznosciach podnosi ryzyko sektora finansowego krajéw stosujacych wskazniki referencyjne w sposéb ponadprze-
cietny, przede wszystkim: Hiszpania, Finlandia i Polska.

Reforma wskaznikow dotyczy bardzo specjalistycznej i bardzo newralgicznej dziedziny finanséw. Powinna poprawic
funkcjonowanie oraz zwiekszy¢ odporno$¢ na manipulacje stawek referencyjnych stosowanych w UE, a takze wspomagac
system nadzoru. Modernizacje stawek referencyjnych nalezy przeprowadzic tak, by zapewnic bezpieczenstwo prawne

i ekonomiczne systemu bankowego i konsumentéw. Powinna ona uwzglednic kilkuletni horyzont i zachowac stabilnos¢
systemowa, dazy¢ do ewolucji dotychczasowych rozwigzan i stopniowego wprowadzania nowych, a takze unikac nagtego
ujawniania ryzyk niezabezpieczonych i nieanalizowanych uprzednio - nie powinna by¢ elementem rewolucji na rynkach
finansowych.

!Niniejsza rekomendacja stanowi uszczegétowienie rekomendacji EKF z 2012 roku pt. ,Wiecej rynku w sektorze bankowym” i poszerze-
nie rekomendacji z EKF z 2015 roku pt. ,Wiecej rynku w stopach referencyjnych” oraz z 2016 roku ,Wiecej rynku w stopach referencyj-
nych - mniej ryzyka systemowego”.

?ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indekséw stosowanych
jako wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych Lub do pomiaru wynikéw funduszy inwestycyjnych

i zmieniajace dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE)

nr 596/2014
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RESTRUKTURYZACJA FINANSOWA
PRZYJAZNA DLA BIZNESU

WPROWADZENIE

Z dniem 1 stycznia 2016 roku weszta w zycie ustawa Prawo restrukturyzacyjne, ktora zmienita dotychczasowe ramy
prawne dotyczace funkcjonowania przedsiebiorstw w fazie kryzysu finansowego, zagrazajacego utracie ich ptynno-

4ci finansowej oraz wyptacalnosci. Rdwnolegle z nig nastapita nowelizacja ustawy z 2003 roku Prawo upadto$ciowe

i naprawcze, zmienionej na Prawo upadto$ciowe. Wraz z pojawieniem sie w 2004 roku intencjonalnie dostosowanych
przez ustawodawce przepisow Prawa upadtosciowego i naprawczego do potrzeb wspotczesnej gospodarki pojawita sie
mozliwos$¢ instytucjonalnego wsparcia przedsiebiorstw procesami naprawczymi. Jak pokazaty jednak statystki sadowe,
w kolejnych latach procesy te praktycznie nie miaty miejsca w gospodarce. W zaleznosci od roku skala ogtoszonych
upadtosci obejmowata 700-900 jednostek gospodarczych. Mato tego - réwniez w niewielkim stopniu wierzyciele,

a takze sami dtuznicy wykorzystywali formute upadtosci uktadowej. Zazwyczaj 80% ogtaszanych upadtosci miato na
celu likwidacje majatku dtuznika i pokrycie tym samym roszczen wierzycieli. Jak wskazuja wyniki badan ilosciowych, nie
mozna byto w praktyce osiagnac ani zadowalajacych poziomow sptaty wierzycieli z likwidowanej masy upadtosciowej,
ani uznac za zadawalajacy czasu, w ktérym prowadzono postepowania sadowe. Oczywiste byto zatem, iz w obliczu de
facto niewykorzystywanych w praktyce gospodarczej $ciezek procedury naprawczej, warto byto na poziomie legislacyj-
nym doprowadzi¢ do zdefiniowania mozliwych nowych $ciezek restrukturyzacyjnych, ktére miatyby stanowic wsparcie
dla biznesu. Tym bardziej kierunek tych zmian byt wazny, iz na poziomie UE dyskutowana byta szeroko polityka Il szansy,
a w debatach eksperckich rozbrzmiewat rowniez gtos na temat prewencyjnego wsparcia przedsiebiorstw zagrozonych
niewyptacalnoscia, a nie jedynie definiowania dziatan post factum. Warto réwniez nadmienic, iz oddzielenie Prawa
restrukturyzacyjnego od Prawa upadto$ciowego stanowi¢ mogto wyraz intencjonalnego wsparcia udzielanego przedsie-
biorstwom, nim eskalacja sytuacji kryzysowej, jakiej doswiadczyty, przyjmie postac zdefiniowana ich niewyptacalnoscia.

Mineto 2,5 roku od dnia wejscia w zycie Prawa restrukturyzacyjnego, a takze znowelizowanej postaci Prawa upadtoscio-
wego. Wydaje sie, iz w statystyce sadowe] dostrzec mozna zjawisko zastapienia pewnej czesci upadtosci przedsiebiorstw
procesami restrukturyzacyjnymi. W 2015 roku ogtoszono w Polsce 750 upadtosci przedsiebiorstw, w 2016 byto ich juz
606, przy jednoczesnym pojawieniu sie 212 postepowan restrukturyzacyjnych. Natomiast kolejny rok (2017) zakonczyt
sie dalszym wzrostem liczby restrukturyzacji, ktorych odnotowano az 348, przy jednoczesnym malejacym trendzie skali
proceséw upadtosciowych (591 orzeczen).

W zwigzku z zachodzacymi
zmianami od podmiotow

z sektora finansowego
coraz czesciej oczekuje sie
zapewnienia raportowania
w czasie rzeczywistym,
przy dostarczeniu
odpowiednio granularnych
informacji. Jednoczesnie
zarzad i szefowie piondw
operacyjnych oczekuja

od finansow, iz poprzez
wykorzystanie informacji
wewnetrznych i zewnetrz-
nych, beda opracowywac
wskazania i prognozy, kto-
re umoZzliwig zdefiniowanie
optymalnego modelu
biznesowego i zapewnig
odpowiednie wsparcie
decyzyjne.

Stacy Ligas

Partner, szef dziatu
Financial Services w KPMG
w Polsce i Europie Srodko-
wo-Wschodniej
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REKOMENDACIE

1. Wobec pozytywnie ocenianego faktu wykorzystywania w praktyce gospodarczej formuty restrukturyzacyjnej

et 3 'hard

3 R T

28

Zdecydowanie najwazniej-
szym wyzwaniem przed
Ssektorem bankowym
wskazanym w tym roku
przez Prezesow Bankow
Jjest rentownosc tego
sektora w stosunku do
kosztow kapitatu. Ma to
zwigzek miedzy innymi

Z kolejnymi obciazeniami
sektora i pytaniem na ile
bedzie on atrakcyjny dla
inwestorow.

Iwona Kozera

Partner EY, Lider Doradz-
twa Biznesowego, Europa
Centralna i Potudniowo-
-Wschodnia
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(w poréwnaniu z praktycznie niewykorzystywana w poprzednim stanie prawnym formutg naprawcza) warto reko-
mendowac pogtebione analizy i badania skali zjawiska restrukturyzacji podmiotéw gospodarczych, ich struktury,

a takze regionalnej intensyfikacji - w uktadzie poréwnawczym z analogicznymi badaniami, obejmujacymi populacje
przedsiebiorstw upadtych. Wnikliwej obserwacji powinna takze by¢ poddana potrzeba wprowadzenia regulacji umoz-
liwiajacych restrukturyzacje grup kapitatowych. Cykliczny monitoring tych proceséw stanowi¢ moze swoisty barometr
gospodarczy, uwzgledniajacy tzw. benchmarki negatywne.

Badania i ekspertyzy w tym zakresie powinny réwniez obejmowac zakres wptywu przyjaznosci prawa upadtoscio-
wego i restrukturyzacyjnego wzgledem dtuznikéw na rozwdj przedsiebiorczosci oraz innowacyjnosci. Istotna jest
takze ocena, czy mozliwe jest przywracenie zdolnosci do konkurowania na rynku niewyptacalnym przedsiebiorcom
oraz kontynuowanie przez nich dziatalnosci juz na wczesnym etapie postepowan restrukturyzacyjnych. Otwieranie
postepowan restrukturyzacyjnych przedsiebiorcom nierokujacym na poprawe wynikow wydtuza procedure, a w kon-
sekwencji prowadzi do mniejszego odzyskania naleznosci przez wierzycieli. Zmiany w ustawodawstwie wprowadzone
w 2016 roku maja charakter przyjaznych niewyptacalnym lub zagrozonym niewyptacalnoscia dtuznikom i sa zgodne
z polityka drugiej szansy eksponowanej przez Komisje Europejska. Wazne jest jednak, aby taka szanse otrzymywali
jedynie tzw. uczciwi dtuznicy, tzn. wspotpracujacy z sadem. Wobec pozostatych dtuznikdw, tzn. niewspdtpracujacych
z sadem oraz odpowiedzialnych za wyprowadzenie majatku przedsiebiorstwa przed wprowadzeniem postepowania
upadtosciowego czy restrukturyzacyjnego, powinno sie stosowac surowe sankcje.

. Realizacja pogtebionych badan w ww. zakresie mogtaby stanowic¢ uzupetnienie (rozszerzenie) ciagle brakujacej

na rynku platformy analitycznej (aplikacji webowej), obejmujacej dostepna wiedze na temat zaréwno proceséw
restrukturyzacyjnych, jak i samych upadtosci przedsiebiorstw, a takze zawierajacej dane o upadtosciach konsu-
menckich. Centralna baza (rejestr), umozliwiajaca wglad w etapy prowadzenia tych spraw, stanowi¢ moze wyraz ich
transparentnosci i de facto w ujeciu systemowym moze ograniczyc zjawisko tzw. stygmatyzacji upadtych (niewypta-
calnych) podmiotow badz jednostek znajdujacych sie w procesie restrukturyzacji. Wazne bytoby takze przygotowanie
i udostepnienie platformy internetowej umozliwiajacej gtosowanie nad uktadem przez wielu wierzycieli w sposob
bezpieczny, rzetelny i wiarygodny, a zarazem nie generujacy znaczacych kosztéw po stronie dtuznika.
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. Rekomenduije sie usprawnienie proceséw przekazywania informacji na temat oddalenia wniosku o upadtos¢ z powodu
tzw. ubdstwa masy upadtosciowej (art. 13 Prawa upadtosciowego) miedzy wydziatami sadow zajmujacymi sie reali-
zacjq postepowan upadtosciowych a sgdami rejestrowymi. Ma to przyspieszyc¢ procedure likwidacji i wyrejestrowania
z KRS-u podmiotéw nieaktywnych (tj. nieprowadzacych dziatalno$ci gospodarczej, zarazem mocno zadtuzonych

i nieposiadajacych majatku).

. Niezwykle wazna w obliczu oceny procesow restrukturyzacyjnych jest problematyka udzielanej pomocy publicznej.
Systemowa walidacja efektéw tego wsparcia, a takze analiza przyczynowo-skutkowa powinna umozliwia¢ tworzenie
algorytmow, ktére pozwalatyby efektywnie wspierac biznes; modeli opartych na mechanizmach samouczacych,
poszukujacych cech wspélnych jednostek, ktérym udzielone wsparcie w postaci pomocy publicznej pozwolito sku-
tecznie zrestrukturyzowac dotychczasowa formute dziatalnosci.

. Pomoc publiczna udzielana podmiotom w trakcie restrukturyzacji powinna byc réwniez w praktyce skierowana

w wiekszej mierze niz dotychczas do jednostek z sektora MSP. Istotne jest tu utworzenie systemowych kryteriéw oce-
ny zasadnosci przyznawania takiej pomocy, ktére uwzgledniaja nie tylko czynniki endogeniczne, ale réwniez aspekty
spoteczne, Srodowiskowe oraz te zwigzane z polityka zréwnowazonego rozwoju regionow.

. Bardzo wazny jest prewencyjny charakter procesu restrukturyzacji, ktora w swojej istocie ma uchroni¢ przedsiebior-
stwo przed upadtoscia. Niemniej jednak samo zjawisko restrukturyzacji jest dowodem eskalacji sytuacji kryzysowej
w przedsiebiorstwie, ktéra doprowadzita do kryzysu finansowego. Dlatego tez cenne jest wspieranie badan ukie-
runkowanych na budowe systemdéw wczesnego ostrzegania, dajacych przedsiebiorcom skuteczne narzedzia ochrony
wierzytelnosci, zanim stang sie one niesciggalne w wyniku nieSwiadomej wspdtpracy z zagrozonymi niewyptacalno-
$cig kontrahentami. Upowszechnianie wiedzy w tym zakresie, a takze jej stymulowanie pozwala przeciwdziatac tzw.
efektom domina czy spirali upadtosci. Ponadto w chwili obecnej zmiana uktadu mozliwa jest jedynie w dwdch scisle
okreslonych sytuacjach: trwatego wzrostu lub zmniejszenia dochodu z przedsiebiorstwa dtuznika. We wszystkich
innych sytuacjach, ktore z racjonalnego punktu widzenia uzasadniatyby taka zmiane (zaréwno biorac pod uwage
interesy dtuznika, jak i wierzycieli) nie jest ona mozliwa. Do rozwazenia bytoby wiec okreslenie przestanek gwarantu-
jacych lepsze reagowanie na zmieniajaca sie sytuacje dtuznika realizujacego uktad.

. W obszarze stricte prewencyjnego charakteru zapisow Prawa upadtosciowego negatywnie wypada ocena zapisu
ustawy, ktore odnosza sie do tzw. zjawiska upadtosci bilansowej, czyli majacej miejsce w sytuacji, gdy w sposdb zbyt
tagodny traktuje sie niewyptacalnos¢ dtuznika (jego zobowigzania pieniezne przekraczaja wartosc jego majatku,

a stan ten utrzymuje sie przez okres przekraczajacy dwadziescia cztery miesiace). Okres ten zostat wydtuzony wzgle-
dem zapiséw wczesniej funkcjonujacego Prawa upadtosciowego i naprawczego w sposob zbyt liberalny i tym samym
instytucja ,upadtosci bilansowe;j”, majaca charakter prewencyjny dla wyzej wspomnianego efektu domina, utracita
swoj zasadniczy cel.

. W obszarze kreowania wtasciwych praktyk zarzadczych niezwykle wazne jest réwniez systemowe wspieranie
dziatalnosci doradcdw restrukturyzacyjnych. Domena ich dziatalnosci, poza kontekstem regulacyjnym, powinna zde-
cydowanie skupiac sie na merytorycznym doradztwie zarzadczym (ekonomicznym), ktore jest istota trwatej zmiany

organizacyjnej w przedsiebiorstwie. Obecna struktura testow wiedzy dla kandydatow na doradcow restrukturyza-
cyjnych (Ministerstwo Sprawiedliwosci) zdecydowanie preferuje znajomosc prawa i marginalnie weryfikuje poziom
wiedzy zarzadczej, ekonomicznej oraz finansowej u kandydatow.

Dyrektywa BRR, a takze
regulacje majace na celu
ograniczenie poziomu
dzwigni finansowej (TLAC
i MREL), maja charakter
prorynkowy i starajg sie
ograniczyc ryzyko syste-
mowe oraz moral hazard
tworzone przez banki
TBTF. Wdrazane sa jednak
w systemie obfitujacym

w konflikty interesow, co
nie pozwala optymistycz-
nie patrzec w przysztosc.
Leszek Pawtowicz

Koordynator Europejskiego
Kongresu Finansowego
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towarzyszace
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WYDARZENIA TOWARZYSZACE

AKADEMIA EFC

Akademia EFC jest inicjatywa Europejskiego Kongresu Finansowego skierowang do studentdw i mtodych absolwentdw uczelni polskich i zagranicznych,
zainteresowanych szeroko pojeta tematyka gospodarcza i finansowa oraz wigzacych z tym obszarem swa przysztos¢ zawodowa. Celem Akademii EFC jest
wspieranie poszukiwania istotnych wartosci poprzez spotkania, nawigzywanie kontaktéw, wymiane pogladow i doswiadczen oraz stworzenie platformy
debaty najmtodszych uczestnikéw EKF z doswiadczonymi liderami biznesu i ekspertami.

Akademia EFC 2018 zostata zorganizowana we wspotpracy z BEST S.A. jako Partnerem Strategicznym Akademii EFC, a takze z Partnerami Akademii EFC:
Visa oraz British Alumni Society w Polsce. Tegoroczna edycja wydarzenia zostata objeta patronatem honorowym Prezydenta Miasta Gdaniska.

Cztonkowie Akademii EFC 2018 przyczynili sie do wydania kolejnej juz publikacji Akademii EFC pt. ,Co zmieniliby$my w Polsce i Europie?”, na ktéra
sktadaja sie wybrane 23 eseje, uporzadkowane wedtug trzech rozdziatow tematycznych odpowiadajacych pytaniom:

s Ktodra Polska szybciej dogoni gospodarki zachodniej Europy - liberalna czy etatystyczna?”
» ,Nowe technologie w finansach - szansa czy rosnace zagrozenie?”
o+ ,Polska w strefie euro - wstepowac mozliwie szybko czy czekac?”

Autorzy esejow wyréznionych publikacja uczestniczyli w organizowanym po raz drugi konkursie na najciekawszy esej. Teksty ocenito eksperckie Jury
w sktadzie:

+ Matgorzata 0’Shaughnessy, Dyrektor Zarzadzajaca Regionem Europy Srodkowo-Wschodniej, Visa - Przewodniczaca Jury
o Piotr Alicki, Prezes Zarzadu Krajowej Izby Rozliczeniowej S.A.

s Krzysztof Borusowski, Prezes Zarzadu BEST S.A.

* Roksana Ciurysek-Gedir, Wiceprezes Zarzadu Banku Pekao S.A.
o Sebastian Ptak, Cztonek Zarzadu Blue Media S.A.

o Sebastian Skuza, Podsekretarz Stanu w Ministerstwie Nauki i Szkolnictwa Wyzszego
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Pieciu wytypowanych przez Jury finalistow konkursu wystapito w debacie otwarcia Akademii EFC pt. ,Co zmieniliby$my w Polsce i Europie?”, prezentujac
przed szerszg publicznoscia tezy zawarte w swych esejach. Dyskusje poprowadzit i podsumowat Janusz Lewandowski, Poset do Parlamentu Europej-
skiego. W wyniku debaty Jury wskazato zwyciezce konkursu, ktérym zostat Jakub Bartoszewski, student New York University Abu Dhabi, autor eseju pt.
,Kryptowaluty - geneza oraz projekcje na przysztosc”.

Podczas VIII EKF zainaugurowana zostata ponadto Nagroda im. Profesora Jana Winieckiego dla autora najlepszego eseju inspirowanego liberalng mysla
ekonomiczna. Inicjatorem nagrody jest BEST S.A., a jej laureatem zostat Michat Andrzejewski, student New York University Abu Dhabi, ktory napisat esej
nt. ,Wolnosci, dodaj nam skrzydet - czyli jak liberalna wizja polskiej gospodarki pozwoli szybciej dogoni¢ Zachéd Europy”.

W dniach 18-20 czerwca cztonkowie Akademii EFC uczestniczyli w debatach, warsztatach oraz wydarzeniach towarzyszacych VIl Europejskiego Kongre-
su Finansowego. Z napisanych przez nich relacji z debat EKF powstata ,Gazeta Kongresowa EKF”.

W programie Akademii EFC 2018 tradycyjnie znalazty sie Spotkania z Liderami, ktorych Gos¢mi byli:

« Brunon Bartkiewicz, Prezes Zarzadu ING Banku Slaskiego S.A.

» Roksana Ciurysek-Gedir, Wiceprezes Zarzadu Banku Pekao S.A.

» Marek Dietl, Prezes Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
o+ (Cezary Styputkowski, Prezes Zarzadu mBank S.A.

» Jacek Zawadzki, Cztonek Zarzadu BEST S.A.

W ramach spotkania Akademii EFC w Europejskim Centrum Solidarnosci w Gdansku odbyta sie réwniez otwarta dla mieszkaricow Trojmiasta debata nad
problemami, jakie dla Polski i Europy niesie kryzys demograficzny.

'in:.
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WYDARZENIA TOWARZYSZACE

POLAND CAPITAL SUMMIT

Po raz drugi Poland Capital Summit odbyt sie podczas Europejskiego Kongresu Finansowego. W tym roku podazajac za opiniami uczestnikéw oraz
zmianami na rynku podjeli$my zagadnienia zwigzane z rynkiem nieruchomosci komercyjnych, zmianom, jakim podlega, wspotpracy z instytucjami finan-
sowymi. Polski rynek nieruchomosci komercyjnych rozwija sie dynamicznie. Obecne s3 na nim zaréwno firmy globalne jak i znaczacy inwestorzy krajowi.
Zmiany nastepuja w sposobie podejscia do inwestycji, przy czym coraz istotniejsze znaczenie maja firmy zarzadzajace petnym cyklem inwestycyjnym

od zakupu gruntu i/lub zniszczonego obiektu czy obszaru przez jego restrukturyzacje lub przeprojektowanie do operowania i ewentualnej sprzedazy.
Wymaga to unikalnych umiejetnosci nie tylko z rynku nieruchomosci, ale réwniez z bankowosci inwestycyjnej czy zarzadzania aktywami. Szczegétowo
ujemy obszar nieruchomosci biurowych, zwigzanych z logistyka oraz z hotelami. W kazdym z nich nastepuja intersujace zjawiska tak po stronie finanso-
wania, jak budowy czy zarzadzania i utrzymania.

Gtdwnym organizatorem Poland Capital Summit, ktdry odbyt sie podczas 6smej edycji Europejskiego Kongresu Finansowego byto Centrum Mysli Strate-
gicznych, a dzieki patronatowi medialnemu Rzeczpospolitej relacje z debat byty rowniez dostepne dla czytelnikéw tego wiodacego dziennika. Gtownymi
partnerami wydarzenia byt Heritage Real Estate oraz Cavatina.

Podczas tej edycji Poland Capital Summit odbyto sie piec debat, w ramach ktérych dyskutowano o:

s Potencjale inwestycyjnym na polskim rynku nieruchomosci komercyjnych;
¢ Wzrastajacym znaczeniu logistyki i nieruchomosci przemystowych w rozwoju polskiej gospodarki;

+  Nowych sposobach inwestowania w hotele - szanse i wyzwania.

W debatach PCS o atrakcyjnosci i ryzyku inwestowania w nieruchomosci w Polsce dyskutowato szerokie grono ekspertow. Wsrad nich byli m.in.
przedstawiciele polskich czotowych firm deweloperskich powierzchni magazynowych, przemystowych, mieszkaniowych, biurowych czy hoteli, takich jak
Cavatina, Marvipol, Panattoni, bankdw wspdtpracujacych z tymi firmami takimi jak BNP Paribas i Pekao, czy innych firm poéredniczacych i doradczych
takich jak Querco Property, WIK Capital, Hotels Values. Z grona przedstawicieli firm zagranicznych bioracych aktywny udziat w PCS mozna wymienic:
Griffin Real Estate, Invesco
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PROGNOZY MAKROEKONOMICZNE I TECHNOLOGICZNE RATING RELACII INWESTORSKICH STANOWISKAPUBLIKACIE

MAKROEKONOMICZNE WYZWANIA 1 PROGNOZY DLA POLSKI -
EKSPERTYZA EUROPEJSKIEGO KONGRESU FINANSOWEGO

W biezacym roku Europejski Kongres Finansowy rozpoczyna sporzadzanie makroekonomicznych ekspertyz i prognoz dla Polski. Ogtaszane bedg one

w czerwcu i grudniu kazdego roku. Ich autorami s eksperci EKF, wybitni makroekonomisci, gtdwnie z najwiekszych bankdw oraz instytucji nadzorczych

i regulacyjnych, renomowanych firm konsultingowych, a takze specjalisci ze Srodowiska akademickiego. Dziel3 sie oni pro publico bono wiedza, doswiad-
czeniem i obliczeniami, wyrazajac wytacznie wtasne poglady, a nie instytucji, w ktorych pracuja.

Obok klasycznych prognoz makroekonomicznych, badanie EKF duzg wage przyktada - oprdcz klasycznych prognoz makroekonomicznych - do
czynnikéw o charakterze jakosciowym i behawioralnym. Przeprowadzane jest na podstawie zmodyfikowanej metody delfickiej (podobnie zresztg jak

i w przypadku opracowywanych przez EKF stanowisk polskich ekspertow wobec réznych koncepcji budowania nowej architektury systemu finansowego
w Unii Europejskiej).

W pierwszym etapie badania eksperci przedstawiaja swoje prognozy (jesli takowe sporzadzaja) na rok biezacy i kolejne trzy lata, a ponadto okreslaja:

 trzy najwieksze zagrozenia dla koniunktury gospodarczej w Polsce,
s trzy najwieksze zagrozenia dla stabilnosci polskiego systemu finansowego,

o trzy propozycje (rekomendacje) dziatan dla krajowej polityki gospodarczej.

W drugim i ewentualnie w trzecim etapie sporzadzania ekspertyzy grupowej prognozy i opinie wszystkich ekspertéw zostaja rozestane do wiadomosci
pozostatych z zachowaniem anonimowosci. Te dotyczace zagrozen i rekomendacji grupowane sa w homogeniczne klasy i kazdy ekspert proszony jest
o rozdzielenie okreslonej liczby punktow (100) miedzy poszczegdlne klasy pod wzgledem ich waznosci. Ponadto kazdy ekspert subiektywnie ocenia
prawdopodobienstwo zaistnienia przewidywanego zdarzenia. W ten sposob, obok klasycznej prognozy ilosciowej, powstaje mapa wyzwan dla koniunk-
tury gospodarczej i stabilnosci systemu finansowego w Polsce, a takze rekomendacje pozadanych dziatan w krajowej polityce gospodarcze;.

Wsrdd makroekonomistow, ekspertéw EKF, istnieje konsensus, ze nalezy w najblizszych trzech latach oczekiwac spowolnienia tempa wzrostu gospo-
darczego. Mozna przyjac, ze lata 2017-2018 to szczyt koniunktury i choc¢ polska gospodarka bedzie nadal sie szybko rozwijac, to juz wolniej niz w roku
2018. Kluczowe jest to, co bedzie sie dziato u naszych gtéwnych partneréw handlowych, gdyz wtasnie w tym obszarze eksperci EKF dostrzegaja naj-
wazniejsze zrédto ryzyka dla rozwoju polskiej gospodarki. Z kolei najwieksza wewnetrzng barierg jej wzrostu jest ograniczona dostepnos¢ pracownikéw,
wynikajaca z niekorzystnych zmian demograficznych i niewystarczajacej migracji.

Zgodnie z prognozami tempo wzrostu PKB w Polsce ma sie obnizy¢ z 4,5% w roku 2018 do ponizej 3% w 2021. Prognozowany w 2018 r. wzrost popytu
krajowego ma wynies¢ ok. 5%. Waznym jego sktadnikiem beda naktady brutto na $rodki trwate, czyli inwestycje, ktore po okresie stagnacji w ostat-

nich latach powinny wzrosnac o 8% w roku 2018. Niestety, w nastepnych latach prognozowany jest spadek tempa ich wzrostu, dlatego potrzebne sa
zdecydowane dziatania na rzecz zwiekszenia atrakcyjnosci inwestycyjnej Polski dla kapitatu prywatnego. Wsrod ekspertow EKF nie ma petnej zgodnosci
co do przewidywanego tempa wzrostu inwestycji w nastepnych kilku latach. Odchylenie standardowe od $redniego przewidywanego tempa wzrostu
inwestycji w roku 2021, szacowanego na 4,6%, wynosi 2,1 pkt proc.

Spozycie indywidualne, czyli konsumpcja prywatna, pozostanie nadal istotnym czynnikiem wzrostu PKB, czemu bedzie sprzyjato bardzo niskie bezrobo-
cie (ponizej 4%) oraz szybko rosnace ptace (6-7% rocznie). Nie nalezy jednak oczekiwac, ze wzrost konsumpcji utrzyma sie na obecnym poziomie (4-5%
rocznie), lecz prawdopodobnie spadnie do ok. 3% w roku 2021. Zbiezno$¢ opinii ekspertow jest w tym zakresie wysoka.

Szybki wzrost kosztdw pracy moze istotnie ograniczy¢ konkurencyjnos¢ polskich przedsiebiorstw i eksport. Fakt ten, a takze oczekiwane szybsze tempo
wzrostu importu niz eksportu powinny znalez¢ odzwierciedlenie w rosnacym deficycie na rachunku biezacym.

Eksperci zgodnie przewidujg wzrost inflacji w Polsce. Mediana prognoz wskazuje na przejsciowe nieznaczne przekroczenie celu inflacyjnego NBP w 2020
roku, a nastepnie powrat inflacji do celu. Réwnoczes$nie oczekiwany jest wzrost stopy referencyjnej NBP i stawki WIBOR. WIBOR 3M moze wzrosnac¢

z obecnych 1,7 do 2,6%, co pociagnie za soba znaczny wzrost ceny kredytow. W tym kontekscie niepokojace jest obecne i przewidywane tempo wzrostu
zadtuzenia gospodarstw domowych z tytutu kredytow. Ryzyko wzrostu stép procentowych jest obecnie w Polsce niedoceniane.
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PROGNOZY WYBRANYCH WSKAZNIKOW MAKROEKONOMICZNYCH
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PROGNOZY WYBRANYCH WSKAZNIKOW SEKTORA BANKOWEGO
W LATACH 2018-2021
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PROGNOZY WYBRANYCH WSKAZNIKOW MAKROEKONOMICZNYCH
W LATACH 2018-2021

Wskaznik

‘ Miara

‘ 2017

2018P

WYNIKI ANKIET

2019P

2020P

2021P

PKB Srednia 441 3,57 3,17 2,88

) 4,6
(/7 %) odchylenie 0,22 0,31 0,24 0,25
Popyt krajowy $rednia . 5,02 3,90 3,22 3,07
(/7 %) odchylenie 0,44 0,45 0,50 0,35
Spozycie indywidualne $rednia i 4,58 3,72 3,28 3,08
(/73 %) odchylenie ’ 0,42 0,40 0,40 0,37
Naktady brutto na srodki | érednia 8,14 5,85 4,64 4,59

trwate 3,4
(r/r; %) odchylenie 1,35 1,69 2,43 2,07
Wynik sektora finanséw $rednia -1,86 -2,20 -2,48 -2,83

publicznych wg metodyki -1,7
UE (% PKB) odchylenie 0,36 0,42 0,49 0,60
Stopa bezrobocia Srednia 3,96 3,72 3,75 3,82

S Z i BAEL 45
(Srednioroczna, BAEL) odchylenie 0,25 0,32 0,41 0,55
Ptace brutto w gospodarce | érednia 7,24 7,04 6,00 5,38

narodowe;j 5,7
(r/r; %) odchylenie 0,85 0,78 0,49 0,61
Srednia 5,91 5,62 5,25 5,22

Eksport (ceny state; r/r; %) 8,2
odchylenie 2,15 1,36 1,26 1,32
Srednia 7,16 6,81 5,68 5,55

Import (ceny state; r/r; %) 8,7
odchylenie 2,14 1,65 1,30 0,99
srednia 1,89 2,49 2,63 2,51

Inflacja (CPI, $rednioroczna) 2

odchylenie 0,29 0,39 0,29 0,38
Inflacja bazowa po wyt. cen Srednia 07 1,09 2,06 2,42 2,34
zywnoscl | energti odchylenie 0,30 0,55 0,47 0,37
Srednia 424 4,22 4,23 4,23

EUR/PLN (srednioroczny) 4,26
odchylenie 0,03 0,06 0,10 0,11
Srednia 3,50 3,45 3,51 3,49

USD/PLN ($rednioroczny) 3,78
odchylenie 0,10 0,22 0,31 0,31
Stopa referencyjna Srednia 1,52 1,64 2,09 2,34

. . )
(srednioroczna) odchylenie 0,05 017 0,32 0,51
Srednia 1,71 1,89 2,35 2,59

WIBOR 3M 1,73
odchylenie 0,01 0,19 0,36 0,51
Rentownos¢ obligacji 5L srednia 278 2,56 2,88 3,36 3,37
(srednioroczna) odchylenie ’ 0,08 0,21 0,23 0,29
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NAJWAZNIEJSZE ZAGROZENIA DLA KONIUNKTURY GOSPODARCZE)
W POLSCE W PERSPEKTYWIE 2021 ROKU
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Waga Prawdopodo- Odsetek
(1 oznacza bienstwo respondentow
najwyzsza wage)

A Protekcjonizm i ograniczenia w handlu miedzynarodowym ° @

B  Pogorszenie koniunktury w USA

C  Pogorszenie koniunktury u gtéwnych partneréw handlowych Polski Q @ 1

D  Pogorszenie koniunktury w Chinach

E Kryzys we Wtoszech i nowe zaburzenia na rynkach prowadzace

)
do kryzysu zadtuzenia w strefie euro o0%

F  Rozpad strefy euro

Korekta i wzrost zmiennosci na globalnych rynkach finansowych
G skutkujgce odptywem kapitatu i deprecjacja walut gospodarek 80%
rozwijajacych sie (w tym Polski)

H Nadmierny wzrost nierbwnowag w wyniku procyklicznej polityki °
fiskalnej i pienieznej w Polsce

I Ograniczenie funduszy UE dla Polski w efekcie postepowania UE

L. 60%
ws. praworzadnosci

Bariera podazowa na rynku pracy (ograniczona dostepnos¢ wykwalifi-
J kowanych pracownikdéw; niekorzystna struktura demograficzna
i niewystarczajaca migracja pracownikdw)

87%

K  Trwaty wzrost ptac przekraczajacy wzrost wydajnosci 60%

87%

o
X

L Niepewnos¢ dot. polityki gospodarczej skutkujaca spowolnieniem
inwestycji prywatnych



NAJWAZNIEJSZE ZAGROZENIA DLA STABILNOSCI POLSKIEGO SYSTEMU

EUROPEJSKI KONGRES FINANSOWY

FINANSOWEGO W PERSPEKTYWIE 2021 ROKU
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A Upadki bankéw spotdzielczych @ @
B  Upadki i restrukturyzacja najwiekszych SKOKow @
C  Upadek sredniej wielkosci banku e @
D Niewystarczajaca integracja polskiego sektora finansowego
z systemami finansowymi strefy euro
E  Kryzys bankowy/finansowy w Unii Europejskiej °
Strukturalne niedopasowanie aktywow i pasywow krajowych
F ) 0,48
bankéw
G Nadmierny udziat panstwa w sektorze bankowym o @ @
H Agresywne wprowadzanie na rynek toksycznych instrumentéw
finansowych
I Problemy osdéb posiadajacych kredyty hipoteczne powigzane
z walutami obcymi w sytuacji ostabienia ztotego
J Ustawowa i przymusowa restrukturyzacja kredytéw walutowych Q
Gwattowny i znaczacy wzrost stop procentowych prowadzacy
K . . . 87%
do wzrostu kosztow ponoszonych przez kredytobiorcow
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N  Spekulacyjny/znaczacy wzrost cen nieruchomosci @
0 Mniejsza odporno$¢ bankdw na ewentualne zawirowania z uwagi @

na wieksze obcigzenia regulacyjno-fiskalne
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PROGNOZY IWYZWANIA TECHNOLOGICZNE PRZED SEKTOREM
FINANSOWYM W PERSPEKTYWIE SREDNIOOKRESOWE

Strategia i pozycja sektora bankowego jest silnie powigzana z rozwojem technologii informatycznych, co implikuje szereg wyzwan dla bankéw. W ra-
mach EKF zidentyfikowane zostaty cztery najwazniejsze wyzwania IT stojace przed sektorem finansowym:

1. Cyberbezpieczenstwo - opracowanie skutecznych mechanizméw ochrony przed atakiem na sektor, wypracowanie standardow wspétdziatania sekto-
ra bankowego a takze okreélenia roli podmiotéw administracji publicznej w sektorowym systemie cyberbezpieczenstwa.

2. Regulacje krajowe i unijne - mozliwosci opracowywania i wdrazania innowacyjnych rozwigzan przez banki w warunkach ograniczonej dostepnosci
zasobow IT, wynikajacej z koniecznosci dostosowywania systeméw bankowych do zmieniajacych sie regulacji, niesymetryczne obcigzenie regulacja-
mi, ksztattujace rynkowy kontekst w surowszy sposdb dla bankéw niz dla firm z obszaru fintech.

3. Adaptacja innowacyjnych technologii w sektorze bankowym - gotowosc sektora bankowego do inwestycji znaczacych kwot w nowe technologie (np.
rozwigzania chmurowe, blockchain, rozwigzania globalne, etc.) w sytuacji braku zwrotu z poprzednich, inwestycji.

4. Zmiany demograficzne i rynek pracownika - niedobdr wykwalifikowanych kadr w branzy IT, migracja kadr w ramach globalnego rynku pracy.

W opinii sektora bankowego najwazniejszym wyzwaniem jest zapewnienie cyberbezpieczenstwa i ochrony sektorowej i pozasektorowej dla instytucji
finansowych i ich klientéw. W tym celu nalezy zaciesni¢ wspotprace wewnatrzsektorowg z wykorzystaniem Bankowego Centrum Cyberbezpieczenstwa
(BCC). Konieczne jest wypracowanie koncepcji formalno-prawnej i systemowej implementacji chmury obliczeniowej o zasiegu sektorowym i miedzysek-
torowym adresujacej wymagania regulacyjne w zakresie krajowego systemu cyberbezpieczenstwa. Rekomendujemy, aby BCC nadzorowato wdrozenie
optymalnych mechanizméw bezpieczefistwa w ramach wprowadzania kluczowych regulacji oraz koordynowato spdjnos¢ wypracowanych rozwiazan.
Powyzsze dziatania powinny zostac¢ wsparte kontynuowaniem i koordynacja dziatan informacyjno-edukacyjnych wsérod klientow instytucji finansowych,
zmierzajacych do podniesienia poziomu swiadomosci dotyczacych zagrozen i mozliwosci ochrony.

Kolejne istotne wyzwania zwigzane sg z regulacjami krajowymi i unijnymi, ktére mogg wspierac lub ograniczac petne wykorzystanie mozliwosci, jakie
daje implementacja innowacyjnych technologii, takich jak m.in. rozwigzan chmurowych, blockchain. Sektor bankowy rekomenduje zwigkszenie roli
biznesu w stanowieniu dobrego prawa oraz poszerzenie zakresu konsultacji w toku legislacji nowych przepisow. Wskazanym jest takze zmniejszenie
obciazen raportowych oraz tagodzenie requlacji dla sektora bankowego, dotyczacych m.in. technologii chmurowych, zdalnej identyfikacji czy blockchain,
tak aby banki mogty konkurowac na rownych prawach z fintechami, ktére czesto nie podlegaja rownie restrykcyjnym regulacjom i nadzorowi. Ustawo-
dawca powinien zadbac o stworzenie sprzyjajacych warunkdw prawnych i podatkowych majacych na celu wspieranie rozwoju najnowszych technologii
w obszarze finansowym i cyberbezpieczenstwa. Banki, szczegélnie w obszarach, w ktorych ze soba nie konkuruja, powinny w szerszym zakresie korzy-
sta¢ z mozliwosci jakie daje oferta spotek infrastrukturalnych, wspierajacych sektor bankowy, zwtaszcza w zakresie tworzenia sektorowych innowacji.

Banki mierzg sie z problemem niedoboru wykwalifikowanej kadry, gtdwnie w zawodach zwigzanych z IT. Wnioski z dyskusji sektorowej sugeruja podjecie
dziatan, ktorych celem jest m.in.: okreslenie potrzeb sektora finansowego oraz opracowanie, we wspotpracy z instytucjami edukacyjnymi, kierunkow
technologicznych, odpowiadajacych na te potrzeby, uruchomienie programu wspotpracy sektora finansowego ze szkolnictwem wyzszym czy tez rozwoj
programdéw edukacyjnych majacych na celu doksztatcanie lub przekwalifikowanie pracownikéw, np. z tradycyjnego obszaru back office do obstugi
procesdw zautomatyzowanych. Uwzgledniajac zmiany demograficzne, nalezy wykorzystac potencjat pracownikéw spoza sektora oraz ze starszych grup
wiekowych, poprzez przygotowanie dedykowanych programéw edukacyjnych tak, aby szerzej i lepiej integrowac ich z nowymi modelami dziatania.

Poza czterema kluczowymi, wskazanymi powyzej wyzwaniami, zdaniem bankéw wazne dla sektora sg rowniez:

s Skuteczne niwelowanie przewag technologicznych i skali dziatania w obszarze finanséw globalnych graczy takich jak GAFA (Google, Apple,
Facebook, Amazon) - konsekwencje ekspansji Swiatowych gigantow a mozliwosci rozwoju polskiej innowacji dla sektora bankowego.

 Konsolidacja sektora bankowego i rozwiazan informatycznych - taczenie bankow, wykorzystanie technologii wewnatrz grup, centra ustug
wspolnych.

+ Potencjat ekspansji bankéw poza sektor w oparciu o innowacje i technologie IT - potencjat sektora do eksportu wtasnych, innowacyjnych roz-
wigzan informatycznych, czynnik stymulujacy czy bariera dla ekspansji polskiego sektora bankowego (np. ekspansja biznesowa, rozszerzajaca
dziatalnos¢ bankow na nowe sektory w Polsce oraz eksport rozwigzan technologicznych polskich bankéw na inne rynki).

+ Konkurencja firm spoza sektora bankowego - fintech - pojawianie sie na rynku start-up'éw i fintech-0w w obszarach ,zarezerwowanych” do tej
pory dla bankéw.
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Ranking odpowiedzi bankéw dotyczacy wyzwan IT prezentuje ponizsza grafika.

Wyzwania IT - Ranking odpowiedzi bankéw

18,3%

CYBERBEZPIECZENSTWO REGULACIE KRAJOWE | UNIINE ADAPTACJA INNOWACYINYCH
TECHNOLOGI! W SEKTORZE BANKOWYM

@ @ 5,3% 4,5%

ZMIANY DEMOGRAFICZNE SKUTECZNE NIWELOWANIE KONSOLIDACIA POTENCIAL EKSPANSII BANKOW INNE KONKURENCIA FIRM SPOZA
| RYNEK PRACOWNIKA PRZEWAG TECHNOLOGICZNYCH SEKTORA BANKOWEGO POZA SEKTOR SEKTORA BANKOWEGO -
| SKALI DZIALANIA W OBSZARZE | ROZWIAZAN W OPARCIU O INNOWACIE FINTECH
FINANSOW GLOBALNYCH INFORMATYCZNYCH | TECHNOLOGIE IT

GRACZY TAKICH JAK GAFA

Identyfikacja (za posrednictwem ankiety) i analiza ww. wyzwan, zostata poparta dyskusja sektorowa w trakcie debaty ,Technologiczny okragty stot

EKF - Mapa wyzwan dla sektora bankowego 2018-2021" VIII Europejskiego Kongresu Finansowego i stanowita prébe odpowiedzi sektora na progno-
zowane trendy i kierunki zmian w perspektywie Sredniookresowej. Jej efektem s3 wypracowane rekomendacje dziatan sektorowych, ponadsektoro-
wych i rzadowych zwigzanych m.in. z implementacja innowacyjnych technologii, wspdtpraca w zakresie cyberbezpieczenstwa, stanowieniem prawa

i rownowaga legislacyjna, edukacja oraz nowymi formami zatrudnienia. Rekomendacje te, razem z prognozami i wyzwaniami makroekonomicznym oraz
scenariuszami reakcji bankéw na najbardziej prawdopodobne szanse i zagrozenia, wypracowanymi podczas pozostatych debat EKF, tworzg kompleksowy
obraz wyzwan stojacych przed sektorem bankowym w perspektywie 2018-2021.
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BADANIE | OCENA RATINGOWA EKF INVESTOR RELATIONS
SPOLEK GIELDOWYCH Z WIG 30

WPROWADZENIE

Gietda i rynek kapitatowy to przede wszystkim pieniadze. Ale zanim on przeptynie do inwestora do spotki kapitatowej potrzebne jest zaufanie do spotki,
ktérego budowaniu stuzy komunikacja, kreujaca reputacje spotki jako wiarygodnego celu inwestycyjnego, majaca na celu pozyskiwanie dla spotki
finansowania, poczawszy od pierwszej oferty publicznej. Opanowanie sztuki komunikowania sie jest dla spotki gietdowej wyzwaniem. Spotka, ktéra nie
potrafi komunikowac sie ze swoim akcjonariatem, z potencjalnymi inwestorami, interesariuszami, biznesowym otoczeniem, analitykami, requlatorem,
rynkiem - moze nie pozyskac srodkdw w wymaganej wysokosci, lub pozyskac je na warunkach mniej korzystnych od tych, jakie zdotat osiagnac konku-
rent.

Jednocze$nie wspdtczesna swiatowa gospodarka bez watpienia nie mogtaby sprawnie funkcjonowac bez rozwinietego rynku finansowego, a nowoczesny
rynek finansowy nie mogtby spetniac swoich funkcji bez odpowiedniej komunikacji pomiedzy podmiotami. Ustanowienie i utrzymanie komunikacji -

w szczegdlnosci na poziomie finansowym - pomiedzy spotkami a interesariuszami (a w szczegdlnosci inwestorami), jest wtasnie obszarem dziatania re-
lacji inwestorskich. Relacje inwestorskie zmieniaja rynek kapitatowy, a zarazem same podlegaja ewolucji. Coraz wazniejsza funkcja relacji inwestorskich
jest konsekwencja zmian na rynkach finansowych wymuszajacych na spétkach przekazywanie odpowiednich informacji, w odpowiednim czasie, formie

i przy uzyciu odpowiednich narzedzi i instrumentdw.

Komunikacja jest sztuka, ale dla spotki gietdowej jest takze powaznym wyzwaniem i obowigzkiem. Spotka gietdowa ma okreslone powinnosci w zakre-
sie udostepniania rynkowi bogatych informacji na swoj temat. Musi ona systematycznie kierowac do swojego otoczenia strumienie informacji o tresci
okreslonej w przepisach prawa i w omawianej zasadzie, dbajac o ich akuratnos¢, prawdziwos¢, punktualnosc, szczegotowosc itd. Nowoczesny rynek kapi-
tatowy nie mogtby spetnia¢ swoich funkeji bez odpowiedniej komunikacji pomiedzy uczestniczacymi w nim podmiotami. Odwrotng strong tych obcigzen
jest szeroki dostep rynku, w tym inwestoréw i potencjalnych inwestoréw do informacji o spotce.

Wobec powyzszego celowym jest analiza (i ocena) jak relacje inwestorskie s realizowane w polskiej praktyce.

CEL BADANIA

Celem projektu dotyczacego opracowania metodologii oceny klasyfikacyjnej (ratingu) relacji inwestorskich spotki gietdowej i dokonania niezaleznej oce-
ny tych relacji w spotkach WIG30 poprzez nadanie im Ratingu Investor Ralations (RIR) jest oprocz promowania i premiowania jak najwiekszej transpa-
rentnosci w spotkach, podnoszenie jakosci udostepnianych informacji i zwiekszenie stopnia spetniania oczekiwan spotecznosci finansowej, poprzez
wyznaczanie ,ponadminimalnych” czy ponad te, ktore s3 wymagane prawem, standardow polityki informacyjnej i komunikacji z inwestorami.

METODOLOGIA BADANIA

Rating relacji inwestorskich (IR) EKF zostat sporzadzony w oparciu o mozliwe szeroki zakres dostepnych publicznie informacji obrazujgcych realizacje re-
lacji inwestorskich przez spétki, badanie samych spotek i badanie inwestordw, zaréwno instytucjonalnych jak indywidualnych, oraz mediow branzowych.
Dodatkowo jako informacje pomocnicze wykorzystano aktualne, publicznie dostepne informacje o ocenie relacji inwestorskich dokonywanych przez inne
instytucje czy organizacje: SEG (Ztota Strona Emitenta oraz Lider Komunikacji Online), Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych (Program 10 na 10),
czy wspolne badanie Gazety Gietdy i Inwestoréw ,Parkiet” i Izby Doméw Maklerskich.
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Zbadano i zebrano szeroki zakres informacji o:
o komunikacji spotki z inwestorami online, m.in. poprzez strone internetowa (Filar | badania),
s opiniach inwestorow indywidualnych i mediéw branzowych o poziomie i jakosci komunikacji spétek (Filar Il badania),

s opiniach analitykéw i zarzadzajacych o poziomie i jakosci komunikacji spotek (Filar Il badania).

Kazdy z 3 elementéw zawierat pytania, na ktére odpowiedzi byty punktowane i z odpowiednimi wagami daty ocene koricowa. Maksymalna liczba punk-

téw mozliwa do osiagniecia wynosita 200.

Powyzsza analiza zostata nastepnie uzyta do okreslenia i przyznania ratingéw spotkom WIG 30. Zaproponowano skale ratingowa rozpoczynajaca sie
od AAA (bardzo dobre relacje inwestorskie) do D (nie budzace zaufania relacje inwestorskie). Dodatkowo zbadano jak duzo brakuje spétkom do zmiany
ratingu (zardwno na wyzsza jak i na nizsza) i przedstawiono wyniki tej czesci badania jako perspektywe ratingu.

WYNIKI BADANIA, RATING I JEGO PERSPEKTYWA

W efekcie powstato najszersze badanie relacji inwestorskich jakie do chwili obecnej miato miejsce w historii polskiego rynku kapitatowego, a jego
syntetycznym wynikiem sg przyznane oceny ratingowe wszystkim spotkom WIG 30 (wedtug stanu na dzien 1 maja 2018 r.) w dziedzinie ich relacji
inwestorskich.

Wyniki badania ratingowego IR 2018
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Wyniki badania ratingowego IR 2018: Histogram
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RATING IR (RIR) SPOLEK WIG 30:

ALIOR 116 BBB JSW 115 BB
ASSECO 132 BBB KERNEL 85 B
MILLENNIUM 142 A KGHM 126 BBB
PEKAO 124 BBB KRUK 150

BZWBK 128 BBB LPP 138

ccc 144 A MBANK 137

CDPROJEKT 130 BBB ORANGE 126 BBB
CYFROWY POLSAT 141 A PGE 137 A
DINO 119 BBB PKP CARGO 125 BBB
ENEA 139 A PKN ORLEN 137

ENERGA 119 BBB PGNIG 136

EUROCASH 121 BBB PKO BP 144

GRUPA AZOTY 140 A PLAY 108 BB
LOTOS 129 BBB pPzU 147 A
ING BANK SLASKI 136 A TAURON 135 BBB

,Perspektywa” zmiany ratinqu

-25 -20 -15 -10 -5 0 5 10 15 20 25
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* Perspektywa” zmiany ratingu jest wartoscig réznicy minimalnej liczby punktéw potrzebnych do 1) ,upgrade’u” (kolor czerwony) i 2) ,downgrade’u” (kolor zielony) i liczba otrzymanych
punktéw w badaniu. Im wieksza jest cze$¢ czerwona tym bardziej perspektywa jest negatywna, im wieksza jest czesc zielona tym mniej spétce brakuje do podniesienia ratingu.
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STANOWISKA
EUROPEJSKIEGO KONGRESU FINANSOWEGO
W MIEDZYNARODOWYCH KONSULTACJACH

0d 2015 roku Europejski Kongres Finansowy pomiedzy czerwcowymi spotkaniami w Sopocie bierze udziat w miedzynarodowych konsultacjach dotycza-
cych stabilnosci finansowej i rozwoju rynku finansowego. Opracowuije i przedstawia syntezy opinii ekspertéw z polskiego rynku finansowego (stosujac
zmodyfikowang metode ekspertyzy grupowej) wobec roznych koncepcji budowania nowej architektury systemu finansowego. W ciggu 3,5 roku EFC zebrat
opinie ponad 400 ekspertdw z instytucji finansowych dziatajacych na polskim rynku, requlatoréw oraz srodowiska naukowego. Wielu z nich przekazato
swoje opinie w kilku projektach konsultacyjnych. Na podstawie zebranych opinii Europejski Kongres Finansowy przedstawit syntezy stanowisk ekspertow
z polskiego rynku w 27 miedzynarodowych debatach Rady Stabilnosci Finansowej (FSB), Europejskich Urzedéw Nadzoru (EBA, EIOPA i ESMA), Komitetu
Bazylejskiego (BCBS), Europejskiego Banku Centralnego oraz Komisji Europejskiej. Byty to stanowiska w nastepujacych konsultacjach:

CZERWIEC 2017-CZERWIEC 2018

» Europejskiego Banku Centralnego dotyczacych niezabezpieczonej stopy procentowej euro na rynku overnight,

+  Komisji Europejskiej dotyczacych oceny unijnych ram opodatkowania produktéw energetycznych i energii elektrycznej,

+  Komisji Europejskiej dotyczacych zapobiegania i zwalczania oszustw w ptatnosci podatku VAT od transakeji w handlu elektronicznym,
+ Rady Stabilnosci Finansowej w sprawie zasad stosowania mechanizmu bail-in,

+ Rady Stabilnosci Finansowej w sprawie strategii finansowania bankéw w procesie resolution,

o Komisji Europejskiej dotyczacych sprawiedliwego opodatkowania gospodarki cyfrowej,

o Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd i Papierow Wartosciowych (ESMA) dotyczacych pozaistotnych wskaznikow referencyjnych,

¢ Bazylejskiego Komitetu Nadzoru Bankowego dotyczacych konsekwencji rozwoju FinTech dla bankéw i nadzoru bankowego,

o Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego dotyczacych FinTech,

+  Komisji Europejskiej dotyczacych finansowania zréwnowazonego rozwoju,

o Komisji Europejskiej dotyczacych rozwoju wtérnych rynkéw kredytéw i aktywéw zagrozonych oraz ochrony wierzycieli zabezpieczonych przed
niewykonywaniem zobowiazan przez kredytobiorcow.

CZERWIEC 2016-CZERWIEC 2017

s Komisji Europejskiej dotyczacych FinTech,
+ Bazylejskiego Komitetu Nadzoru Bankowego dotyczacych identyfikacji i zarzadzania tzw. step-in risk dla tagodzenia potencjalnych skutkow
ubocznych funkcjonowania systemu shadow banking dla bankéw,

s Komisji Europejskiej dotyczacych propozycji zmiany dyrektywy 2006/112/EC w zakresie zasad stosowania stawek VAT,
+ Komisji Europejskiej dotyczacych propozycji zmiany systemu VAT dla wewnatrzwspélnotowych transakcji firma-do-firmy (B2B),

 Rady Stabilnosci Finansowej dotyczacych ciggtosci dostepu do infrastruktury rynku finansowego dla instytucji bedacej w procesie przymusowej
restrukturyzacji,

 Rady Stabilnosci Finansowe] dotyczacych zasad przewodnich odno$nie do wewnetrznej zdolnosci do catkowitej absorpcji strat (,Internal TLAC”),

s Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego w sprawie wymogow dotyczacych uwierzytelniania klientéw i bezpieczenstwa komunikacji w ramach
Dyrektywy PSD2,

+  Komisji Europejskiej dotyczacych dodatkowego nadzoru nad konglomeratami finansowymi.
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CZERWIEC 2015-CZERWIEC 2016

+ Komisji Europejskiej dotyczacych propozycji przedstawionych w , Zielonej Ksiedze w sprawie detalicznych ustug finansowych - lepsze produkty,
szerszy wybor i wieksze mozliwosci dla konsumentow i przedsiebiorstw”,

+ Rady Stabilnosci Finansowe] dotyczacych propozycji przedstawionych w dokumencie konsultacyjnym ,Guiding Principles on the Temporary
Funding Needed to Support the Orderly Resolution of a Global Systemically Important Bank”,

« Komisji Europejskiej dotyczacych propozycji przedstawionych w dokumencie konsultacyjnym ,Covered Bonds in the European Union”,

o Europejskiego Urzedu Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programéw Emerytalnych (EIOPA) dotyczacych koncepcji wprowadzenia paneu-
ropejskiego indywidualnego produktu emerytalnego (PEPP) (stanowisko opracowane we wspotpracy z Komitetem Nauk o Finansach Polskiej
Akademii Nauk),

+ Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego (EBA) ws. wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, dotycza-
cych ekspozycji zabezpieczonych nieruchomos$ciami mieszkalnymi i komercyjnymi.

STYCZEN 2015-CZERWIEC 2015

+  Komisji Europejskiej dotyczacych koncepcji Unii Rynkow Kapitatowych przedstawionej w materiale konsultacyjnym ,Green Paper - Building
a Capital Markets Union” (stanowisko opracowane we wspdtpracy z Komitetem Nauk o Finansach Polskiej Akademii Nauk),

+  Komisji Europejskiej dotyczacych bezpieczerstwa dostaw gazu w Unii Europejskiej,

+ Rady Stabilnosci Finansowe] (FSB) dotyczacych propozycji standardu zdolnosci do absorpcji strat przedstawionej w materiale konsultacyjnym
,Adequacy of Loss-absorbing Capacity of Global Systematically Important Banks in Resolution”.

Zaangazowanie wszystkich ekspertow i Europejskiego Kongresu Finansowego w miedzynarodowe konsultacje zawsze miato charakter pro publico
bono.
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PUBLIKACJE EKF 2018

Mobilno$¢ w aglomeracjach przysztosci
pod red. Jerzeqgo Gajewskiego, Wojciecha Paprockiego i Jany Pieriequd

MOBILNOSC

W AGLOMERACJACH Monografia przedstawia najnowsze tendencje w rozwoju terenéw zurbanizowanych, w tym
PRZYSZtLO S Cl wdrazania koncepcji ,mobilnosci na zadanie” (mobility on demand) oraz ,mobilnosci jako
ustugi” (Mobility-as-a-Service - MaaS). Mieszkancom bedg zapewnione atrakcyjne sposoby
pod redakcja Jerzego Gajewskiego,

Wojciecha Paprockiego i Jany Pieriegud zaspokajania potrzeb, a wykorzystywanie infrastruktury technicznej stanie sie bardziej
przyjazne dla catej spotecznosci i srodowiska naturalnego. Nowe rozwigzania zwigzane

z wdrazaniem nowych technologii, maja zapewni¢ procesy przemieszczania sie 0s6b

i dystrybucji tadunkow dopasowane do zindywidualizowanych potrzeb.

Publikacja
Europejskiego

Kongresu
Finansowego

Wyzwania informatyki bankowej 2018
WYZWANIA pod. red. Andrzeja Kawiriskiego i Andrzeja Sieradza

INFORMATYKI
BANKOWE)

Obecnie bankowe trendy rynkowe wymagaja jednoczesnego zmniejszania kosztow IT oraz
przyspieszenia cyklu rozwoju produktéw i ustug. Publikacja zajmuije sie koncepcjami Agile,
Design Thinking, DevOps bankowoscig mobilna, bezpieczenstwem transakgji ptatniczych,
wspotpracg z nie-bankowymi uczestnikami rynku ptatniczego czy wymiang technologiczng
zwigzana z wielokanatowoscig dystrybucji produktow bankowych oraz ustugami finansowymi
przysztosci. To niektdre poruszone w publikacji wyzwania, stojace przed informatyka bankowa
oraz catym tworzacym sie dynamicznie otoczeniem systemu finansowego. Publikacja

jest jubileuszowa, piata kolejna publikacjg wydawang w ramach Europejskiego Kongresu

Finansowego.

PUBLIKACJA
EUROPEJSKIEGO
KONGRESU

FINANSOWEGO

2018
ANDRZEJ KAWINSKI

ANDRZE) SIERADZ VEDYCJA
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Jerzy Hausner, Wojciech Paprocki, Mirostaw Gronicki

POLSKI ARCHIPELAG
ROZWOJU W WARUNKACH
GLOBALNEJ NIEPEWNOSCI

PUBLIKACJAEUROPEJSKIEGO KONGRESU FINANSOWEGO

CO ZMIENILIBYSMY W POLSCE | EUROPIE?
ESEJE CZLONKOW AKADEMII EFC

EUROPEJSKI KONGRES FINANSOWY S «EEERTIED

Polski archipelag rozwoju w warunkach globalnej niepewnosci
Jerzy Hausner, Wojciech Paprocki, Mirostaw Gronicki

Monografia obejmuje rozwazania poswiecone mozliwym zmianom w ksztattowaniu relacji
miedzy ludzmi, ktorzy w réznych rolach aktywnie uczestnicza w funkcjonowaniu systemu
spoteczno-gospodarczego. Najwazniejsze sg relacje zwigzane z wykonywaniem dziatalnosci
gospodarczej. Jedli nie sg wsparte wzajemnym zaufaniem niezbednym w partnerskim
wspOtdziataniu, ulegaja - co obserwowane jest w gospodarce globalnej - spotecznej
degradacji i stanowia potencjalne zrodto kryzysu. Archipelag rozwoju to koncepcja

upowszechniania partnerskich stosunkéw w gospodarce rynkowej.

Co zmienilibysmy w Polsce i Europie?

Eseje cztonkdw Akademii EFC

Publikacja zawiera zbiér krétkich esejow o gospodarce, technologii i rynku finansowym, napi-
sanych przez cztonkow Akademii EFC. Sg to mtodzi ludzie, ktorzy w najblizszych latach beda
wywierali coraz wiekszy, realny wptyw na polska gospodarke. Eseje pozwalaja dowiedzie¢ sie,
jak postrzegaja oni role Polski w gospodarce europejskiej, wdrazanie innowacji czy perspekty-
wy rozwoju zaawansowanych technologii w finansach.

Eseje sktadajace sie na tegoroczng publikacje uporzadkowane zostaty wedtug trzech rozdzia-
tow tematycznych:

,Ktora Polska szybciej dogoni gospodarki zachodniej Europy - liberalna czy etatystyczna?”
,Nowe technologie w finansach - szansa czy rosnace zagrozenie?”

,Polska w strefie euro - wstepowac mozliwie szybko czy czekac?”
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Kongres Bankowosci Korporacyjnej i Finansowania Przedsiebiorstw
16-17 pazdziernika 2018
www.cbc.projektekf.pl

Kongres jest skoncentrowany na dyskusji o finansowaniu i wspieraniu przedsiebiorstw przez prywatne
i publiczne instytucje finansowe i rozwojowe, ze szczegdlnym uwzglednieniem potrzeb i oczekiwan
stawianych rynkowi finansowemu przez przedsiebiorcow.

Celem Kongresu jest stworzenie trwatego miejsca miedzynarodowe] debaty oraz proponowania
konstruktywnych rozwigzan wobec wyzwan w obszarze finansowania rozwoju biznesu na rynku
krajowym i miedzynarodowym.

Kongres Bankowosci Detalicznej
21-22 listopada 2018
www.kbd.projektekf.pl

Kongres skupia sie na wyzwaniach sektora, identyfikuje problemy i proponuje rozwiazania stymulujace
rozwoj i zwiekszajace jego bezpieczenstwo. Kongres od szesciu lat stanowi kluczowa platforme
wymiany mysli i doswiadczen z zakresu rozwoju bankowosci detalicznej w Polsce dla ponad

300 uczestnikow.

Kongres Consumer Finance
6-7 grudnia 2018
www.kcf.projektekf.pl

0d trzynastu lat Kongres Consumer Finance jest najwiekszym, dorocznym spotkaniem przedstawicieli
sektora consumer finance oraz instytucji wspdtpracujacych, po$wiecony perspektywom, wyzwaniom

i problemom rynku consumer finance. Celem Kongresu jest otwarta debata pomiedzy wszystkimi
uczestnikami rynku consumer finance, wymiana informacji nt. najbardziej aktualnych probleméw rynku,
a takze wypracowanie rekomendacji w zakresie bezpieczefistwa rynku consumer finance.

Zarzadzanie Ryzykiem i Kapitatem w Bankach
styczen/luty 2019
www.zkb.projektekf.pl

Celem Seminarium, niezmiennym od jego pierwszej edycji w roku 2011, jest debata na temat
stabilnosci sektora finansowego oraz doskonalenia zarzadzania kapitatem, ptynnoscia i ryzykiem

w sektorze finansowym. Formuta seminarium to interaktywna dyskusja przy okragtym stole oraz
wymiana doswiadczen miedzy osobami odpowiadajacymi za zarzadzanie ryzykiem i finansami

w instytucjach finansowych oraz przedstawicielami instytucji odpowiadajacych za stabilnos¢ sektora
finansowego.
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EUROPEJSKI KONGRES FINANSOWY S «EEERTIED

IT w Instytucjach Finansowych
marzec 2019
www.it.projektekf.pl

Konferencja jest dorocznym, branzowym spotkaniem przedstawicieli instytucji finansowych oraz
przedstawicieli sektora IT. Charakteryzuje ja nieskrepowana dyskusja ekspercka na tematy zwigzane
nie tylko z aktualnymi problemami wspdtpracy sektora IT i instytucji finansowych, ale przede
wszystkim o przysztych wyzwaniach zwigzanych z zapewnieniem bezpieczenstwa informatycznego
instytucji finansowych oraz mozliwo$ciach wsparcia biznesu przez rozwigzania technologiczne.

Europejski Kongres Finansowy
3-5 czerwca 2019
www.efcongress.com
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LACZNA LICZBA UCZESTNIKOW EKF 2018: 1537

Bankowos¢, rynek kapitatowy,

ubezpieczenia Organizacje pozarzadowe

Media Nauka i szkolnictwo wyzsze

Administracja rzadowa
i samorzadowa
WG ZAJMOWANYCH

Innowadje, IT BRANZ . Pozostate branze

Infrastruktura i budownictwo

Konsulting i kancelarie prawne UCZESTNICY
EKF 2018

Cztonkowie zarzadow
i rad nadzorczych

Przedstawiciele administracji
rzadowej i samorzadowej

Dyrektorzy Pozostali
Przedstawiciele UCZESTNICY
wyzszych uczelni EKF 2018

WG STANOWISK

STATYSTYKI EKF 20112018

udziat w

78 27 24

rekomendacji migdzynarodowych publikacje
konsultacjach

ponad ponad

1400 10000

panelistow uczestnikow
z kraju i zagranicy




EKF 2018 w obiektywie
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Bank Pekao S.A. to Twéj partner w codziennosci.
Pomagamy Ci dziata¢, bo wiemy, ze zmiany sqg dobre,
ale jeszcze wazniejsze jest wsparcie, ktére je utatwi.
Bank Pekao S.A. to polski bank, ktéry sprawi, ze docenisz
réznice!

S
| w,f__ Uy | Bank Pekao

- .
“'--.

-i.,,,

L |

oty

h'*
t-..,‘_‘
ﬂ Bank Pekao S.A. | www.p com.pl || 801 666 555 (optata wg cennikNOREEE Oterg)
.' B



Budujemy przysztosc

Grupa NDI

Jestesmy grupg kapitatowg ze 100-procentowym polskim kapitatem.
Na rynku funkcjonujemy od niemal 30 lat.
W sktad naszej Grupy wchodzg spofki operujgce w nastepujgcych obszarach:

B Budownictwo B Gazownictwo
B Nieruchomosci B Energetyka

Infrastruktura
miejska

Budownictwo  Budownictwo
ogolne kolejowe

Infrastruktura
transportowa

- A A\ Qo
7 i (&) (& &) 2 BE (H

Autostrady Apartamenty Hydrotechnika ~ Energetyka




WSPIERAMY
ROZWO) POLSK
| POLAKOW






KARTA BUSINESS EXECUTIVE
A - et

BUSINESS EXECUTIVE

e
- : I

lmuu 0ol2 345&: "taqq'

Scan the QR code
lII.I EEI and find out more

i dowiedz sie wiecej 1 ':lf 1 ? L
mTH MANSK IVJSA
C F'F\N‘r’ jém.rey

Zeskanuj kod QR

Symbol Twojego sukcesu.

Karta Business Executive jest kompleksowg odpowiedzig na potrzeby Klientéw korporacyjnych podczas
podrézy biznesowych - od momentu planowania podrézy, poprzez przybycie na lotnisko, az do dotarcia
do miejsca przeznaczenia.

Starannie wyselekcjonowany pakiet przywilejéw Karty Business Executive (m.in. Priority Pass, iPass Wi-Fi,
Fast Track czy rozszerzony zakres ubezpieczen) zapewni najlepsze doswiadczenia biznesowe,
gwarantujgc komfort i bezpieczenstwo podczas podrézy stuzbowych.

9 powodow, dla ktérych warto mie¢ Karte Business Executive:

CROUNORGRONONORCONC)

Priority Fast Track Polityka iPass InterContinental Sixt Sixt Avis Strefa
Pass na lotnisku Insight Wi-Fi ~Ambassador”  Limousine Platinum Preferred VIP Line
na lotnisku Chopina na lotnisku Fleet & Service Plus na lotnisku
Chopina Chopina Chopina

Wiecej informacji:
www.executivecard.pl ®
Bank Handlowy w Warst;wie S.A. CI tl ha nd | OWV

Znaki Citi oraz Citi Handlowy stanowia zarejestrowane znaki towarowe Citigroup Inc., uzywane na podstawie licencji. Spétce Citigroup Inc. oraz jej sp6tkom zaleznym przystuguja
réwniez prawa do niektérych innych znakéw towarowych tu uzytych.
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Deloitte Services for Financial Institutions
Digital Banking Maturity Report

www.deloitte.com/pl/DBMaturityReport

© 2018. Deloitte Poland



|

jest twoj
algorytm?

Zesp6t doradztwa biznesowego EY pomaga
w dostosowaniu cyfrowej oferty instytucji
finansowych do potrzeb ich klientéw.
ey.com/financial #BetterQuestions

EEE
The better the question. The better the answer. The better the world works.

e
EY

Building a better
working world

© 2018 EYGM Limited. All Rights Reserved. ED None




I GTE Dbamy o oszczednosci
emerytalne Polakow

Izba Gospodarcza
Towarzystw Emerytalnych

przygotowujemy bierzemy udziat
opracowania, w inicjatywach
analizy oraz badania miedzybranzowych

i publiczno-prywatnych
konsultujemy

i opiniujemy wyjasniamy
propozycje zmian skomplikowane
legislacyjnych zagadnienia

A
A

udostepniamy
opracowania, analizy
i wyniki badan

7777

e niezwtocznie o utatwiamy kontakt

prezentujemy udzielamy Z zewnetrznymi
stanowisko branzy komentarza ekspertami

You
= v

www.igte.pl www.youtube.com twitter.com/_IGTE www.facebook.com/IGTEPL
- kanat IGTE



One Group, one post-trade solution

KDPW | cs0
KDPW
KDPW
KDPW
KDPW

Ustugi CSD | Ustugi CCP | Repozytorium Transakgcji | Nadawanie koddw LE

ARM - nowa ustuga sprawozdawcza w ramach MiFIR | Agencja Numerujaca

www.kdpw.pl www.kdpweccep.pl



KIR.

myslimy cyfrowo

Opracowujemy i dostarczamy innowacyjne i niezawodne rozwigzania,
odpowiadajgce wyzwaniom zwigzanym z rozwojem technologii

i zmianami prawnymi - krajowymi i europejskimi. Wspomagamy sprawne
funkcjonowanie catego sektora bankowego w Polsce, branzy ptatniczej

i e-commerce oraz administracji publicznej. Wykorzystujac doswiadczenie
i dojrzatos¢ operacyjng, adresujemy dziatania stuzace budowie
nowoczesnej, cyfrowej gospodarki.

Kir.pl



Wyprzedzay
0CZeKiwania

Dynamicznie zmieniajace sie otoczenie
stawia przed firmami nowe wyzwania.
KPMG, w oparciu o globalng wiedze

i doswiadczenie swoich ekspertow,
kompleksowo odpowiada na potrzeby

i dostarcza najwyzszejjakosci
rozwigzania stanowigce wartos¢ dodana
dla klientow.

i

KPMG

Audytiustugi poswiadczagce | Podatkl — *
Ustugidoradeze | Usiugiksiegowe | Doraclztwo prawng

© 2018 KPMG in Poland

kpmg.pl
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CENIMY INNOWACYJNOSC. ROZWIJAMY RYNEK.

Swiat szybko sie zmienia, dlatego
wspieramy innowacyjne rozwigzania.

Mastercard® od lat rozwija bezgotéwkowe metody ptatnosci — od pierwszych
kart ptatniczych i transakcji internetowych po ptatnosci telefonem.

Razem z naszymi Partnerami od zawsze wspieralismy nowe technologie.
Dbamy takze o to, by stale rosta liczba miejsc, w ktérych mozna dokonywad
ptatnosci bezgotdéwkowych, a same transakcje byty jeszcze szybsze,
wygodniejsze i bezpieczniejsze.

‘ - mastercard

Mastercard jest zarejestrowanym znakiem towarowym, a Circles Design jest znakiem towarowym Mastercard International Incorporated.



Od 1 lipca zamrozony VAT?

Z mBankiem nie odczujesz zmiany

Sprawdz oferte mBanku i poznaj rozwigzania, dzieki ktorym zadbasz
o ptynnos¢ finansowa swojego przedsiebiorstwa:

zero kosztow do konca roku

zero prowizji przygotowawczej

zero prowizji od niewykorzystanej kwoty finansowania

mozliwos¢ obliczenia luki ptynnoSciowej wynikajacej ze split payment

Oferta bankowosci korporacyjnej dla firm prowadzacych petng ksiegowosc.

www.zamrozonyvat.pl

Niniejszy materiat ma charakter wytacznie informacyjny i jest upowszechniony w celu reklamy i promocji mBanku S.A. i nie moze by¢ traktowany
jako wiazace zobowiazanie jakiejkolwiek osoby, w tym mBanku S.A. z jakiegokolwiek tytutu. Niniejszy materiat nie stanowi oferty w rozumieniu art.
66 Kodeksu cywilnego i ma on charakter wytacznie informacyjny. mBank S.A. nie gwarantuje kompletnosci zawartych w nim informacji. Szczeg6-
towe informacje o warunkach i optatach sa dostepne w Oddziatach Korporacyjnych mBanku.
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600 200 200 provident.

Wierzymy w Twaj plan
Koszt potaczenia wg taryfy operatora. Provident Polska SA

Provident Polska SA z siedzibg przy ul. Inflanckiej 4A, 00-189 Warszawa, wpisany przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, do rejestru przedsiebiorcéw
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000009389, zarejestrowany jako podatnik
pod numerem NIP 525-15-71-292, o kapitale zaktadowym w wysokosci 142 900 000,00 zt, ktdry zostat
wptacony w catosci.




Success.

Best created together.
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Investment banking is a complex business, but our philosophy is simple:
we focus on successful client outcomes. In a world of experts, we believe
that by supplementing your expertise with our own, we are able to create
winning solutions and business success. Together.

ubs.com/investmentbank

© UBS 2018. All rights reserved. % UB S



Miasta Sopotu
Sopel A8y

Zrealizowano przy pomocy finansowej
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SLOWEM WSZYSTKD

Polskie
Radio

Najwazniejsze wydarzenia
gospodarcze istotne dla swiata i Polski
w audycjach Polskiego Radia 24

Rzady Pienigdza:
poniedziatek - pigtek o godz. 9.13

Gospodarka 24:
sobota o0 godz. 9.10

polskieradio24.pl



POLSKA AGENCJA PRASOWA SA

S Iy o

SERWIS EKONOMICZNY

POLSKIEJ AGENCIJI PRASOW r/

rL?1

Od ponad 15 lat tworzy go najwieksza
Redakcja Ekonomiczna w Polsce

Ponad 35 redaktorow
i korespondentow PAP

Dziennie ponad 100 informaciji
ekonomicznych i polityczno-
-gospodarczych z kraju i ze sSwiata

» Informacje z kraju i ze $wiata, mogace Ponad 1000 opisanych
miec wptyw na zachowanie sie rynkow podmiotow rynku kapitatowego

» Serwis uzupetniany jest informacjami
czotowych swiatowych agencji prasowych
takich jak Bloomberg, Reuters, AFP czy
DPA

Serwis zawiera m.in.: informacje Z Serwisu Ekonomicznego korzystajg
makroekonomiczne, informacje przedsiebiorcy i menedzerowie oraz
o spotkach publicznych, regulacje inwestorzy, analitycy i maklerzy oraz
prawne dotyczace rynkéw, notowania najwieksze w Polsce wydawnictwa
gietdowe, walutowe i towarowe, prasowe, radia, telewizje i portale
opinie uczestnikow rynku. internetowe.

Zamow dostep testowy: biznes@pap.pl 22 509 22 25



16,0 min internautow* POLSKA
4,3 min czytelnikow** PRESS

GRUPA

Sita grupy. spabiapress

Dziennik

Baltyckimg Strefa Biznesu strefaAGRO
TELE . (3llq wmoTO.. cOL=24

——————————————

* Badanie Gemius/PBI realizowane przez Polskie Badania Internetu sp. z 0.0. i Gemius Polska sp. z 0.0. Dane za okres: 06.2018

*PBC, V 2017 - IV 2018, wskaznik OTS 1+, Grupa celowa: wszystkie przypadki, Wielkos¢ (wazona): 30 136 052 (n = 20 038),
4 emisje w kazdym tytule, dzienniki (w kazdy dzien od poniedziatku do soboty); tytuty Polska Press Grupy: Pakiet Wider Sieciowy (18),
Pakiet Wider TV (2) Express Bydgoski, Naszemiasto.pl, Nowosci — Dziennik Torunski, TV Pilot, Tygodnik Ostrotecki



Puls
Biznesu

Skorzystaj z

14

rabatu na wydarzenia

wpisz kod ,,ekf15” podczas rejestracji

lonferendge ob.p!

wiedza klasy biznes

Nasze cykliczne wydarzenia:

Konferencja Trendy Contact Center
Forum Polskich Menedzeréw Logistyki ,,Polska Logistyka”
Forum Dyrektoréw Dzialéw Prawnych
Kongres Public Relations i Komunikacji
HR Summit
Kongres Business Intelligence

Szczegobly: tel: 22 333 97 77, e-mail: konferencje@pb.pl



Organizatorzy i partnerzy
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