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EKF o wiarygodności w czasach kryzysu zaufania 

Wojna, kryzys geopolityczny, postęp technologicz-
ny powodujące wykładniczy wzrost zmian, za-
gadki, jakie stawia ludziom sztuczna inteligencja, 
cywilizacyjny przełom, kryzysy bankowe, niepew-
ność co do inflacji i co do regulacji – wszystko to 
składa się na kryzys zaufania. Europejski Kongres 
Finansowy w dniach 5-7 czerwca w Sopocie 
debatował o tym, jaką odpowiedź na ten kryzys 
powinien dać sektor finansowy, w tym banki, ry-
nek kapitałowy, regulatorzy liderzy technologiczni, 
a także państwa. 

– Potrzebny jest nam wspólny projekt Europa – 
powiedział Honorowy Przewodniczący Rady 
Programowej EKF Joschka Fischer w wystąpieniu 
otwierającym Kongres. 

Były minister spraw zagranicznych Niemiec mówił, 
że wojna, która musi się zakończyć zwycięstwem 
Ukrainy, zmieni Unię Europejską. Nowa UE będzie 
miała silniejszą pozycję geopolityczną i silniej 
słyszany będzie w niej głos nowych państw człon-
kowskich, także tych, którym obiecała dołączenie, 
jak Ukraina, Mołdawia i Gruzja. 

– Wojna zmieni cały nasz kontynent, jesteśmy 
w tej chwili w centrum wydarzeń, gdzie potrzebne 
są takie inicjatywy jak EKF (…) Rola Kongresu jest 
nie do przeceniania, bo to głos sektora finansowe-
go nowych państw członkowskich Unii – powie-
dział Joschka Fischer. 

Doprowadzenie do zwycięstwa Ukrainy w woj-
nie z Rosją to zadanie dla globalnych liderów. 
Paradoksalnie, zwycięstwo Ukrainy może oznaczać 
także nową szansę dla Rosji. 

– Rosja powinna przegrać w taki sposób, żeby 
Rosjanie wiedzieli, że przegrali. To także histo-
ryczna szansa dla Rosji. Jeśli przegra w sposób 
zdecydowany, jest szansa na inną Rosję – mówił 
profesor na Yale University Timothy Snyder. 

Zadaniem dla europejskich liderów będzie budo-
wa nowej pozycji geopolitycznej Europy  
i – jak mówił Joschka Fischer – ogromne zna-
czenie będzie miała w tym procesie Europa 
Środkowo-Wschodnia, Polska i Ukraina. Timothy 
Snyder przypomniał w tym kontekście trady-
cję myśli geopolitycznej paryskiej „Kultury” 
oraz koncepcje Jerzego Giedroycia i Juliusza 
Mieroszewskiego. Sojusz Polski i Ukrainy 
(a w przyszłości pewnie także Białorusi) jest ich 
spełniającą się prognozą w konsekwencji ataku 
Rosji na Ukrainę. 

Dziedzictwo Jerzego Giedroycia to przesłanie 
– niezależność Polski potrzebuje niezależnej 
Ukrainy. Timothy Snyder zwrócił jednak uwagę, że 
oba kraje mają teraz problemy z praworządnością, 
w tym z respektowaniem niezawisłości sądów. 
Polska też musi wrócić na ścieżkę praworządności, 
zwłaszcza jeśli chce pełnić rolę przewodnika dla 
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Ukrainy w jej drodze do Europy. Radził też, by do 
odbudowy Ukrainy Zachód starał się angażować 
nie tylko centralny rząd w Kijowie, ale lokalnych 
liderów i organizacje pozarządowe. 

Światowej sławy brytyjski ekonomista Charles 
Goodhart, który w tym roku został pierwszym lau-
reatem nagrody EKF dla „Wizjonera ekonomicz-
nego”, mówił o największym długoterminowym 
wyzwaniu, z którym musi zmierzyć się Zachód.  
To starzenie się społeczeństw. Ta „wielka zamiana 
demograficzna” powoduje niebezpieczeństwo 
wysokiej inflacji i wysokich stóp procentowych  
na wiele lat. 

W zdalnym wystąpieniu w Sopocie Charles 
Goodhart mówił o konieczności podniesienia 
podatków, z czego najbardziej korzystne byłoby 
opodatkowanie nieruchomości. Społeczeństwa 
mają oczywiście też alternatywne rozwiązania – 
zmniejszenie opieki oraz dochodów ludzi star-
szych lub akceptację faktycznej niewypłacalności 
rządów, które będą przed nią uciekać, obniżając 
swój dług poprzez wysoką inflację.

Odbudowa wiarygodności geopolitycznego i po-
litycznego przywództwa, stawienie czoła demo-
graficznemu wyzwaniu to nie tylko zadanie dla 
innych. Według szacunków ekspertów z globalnej 
firmy doradczej McKinsey & Company, z powodu 
„wielkiej zmiany demograficznej” Polska straci do 
2050 roku ok. 7 mln osób pracujących, gdyż nasze 
społeczeństwo się starzeje. Według ekspertów 
odpowiedzią na to może być polityka przyjmo-
wania imigrantów, którą pilnie powinna mieć 
Polska, oraz inwestycje kapitałowe zmniejszające 

zależność gospodarki od wysychającej poda-
ży pracy. Ale przez osiem ostatnich lat nakłady 
kapitałowe w polskiej gospodarce były wyjątko-
wo niskie, a udział inwestycji jako odsetek PKB 
w Polsce spadł do najniższych wartości w całej 
Unii Europejskiej.

Problemy z praworządnością i niezawisłością 
sądów nie są jedynymi, z powodu których Polska 
znajduje się w kryzysie zaufania zarówno jako 
partner międzynarodowy, jak też w kryzysie 
zaufania społecznego w kraju. Zaprezentowany 
podczas EKF, opracowany przez ekspertów 
kierowanych przez profesora Jerzego Hausnera 
Indeks Wiarygodności Ekonomicznej Polski, 
powstały na podstawie danych z wielu obszarów 
ekonomicznych i społecznych, odnotował kolejny 
głęboki roczny spadek. A to właśnie wiarygodność 
państwa kształtuje pole działalności gospodar-
czej. Im mniej wiarygodne państwo, tym wyższe 
koszty prowadzenia działalności gospodarczej, 
obsługi zadłużenia, możliwość wystąpienia presji 
inflacyjnej, z którą już teraz z wielkim trudem się 
zmagamy. 

Spadek wiarygodności państwa ma swoje daleko 
idące konsekwencje dla inwestycji. Potrzeby inwe-
stycyjne Polski, żeby spełnić aspiracje społeczne 
i pozostać na ścieżce doganiania bogatszych kra-
jów, szacowane są w bilionach złotych w hory-
zoncie najbliższej dekady. To m.in. transformacja 
energetyczna i nowy geopolityczny wymóg – 
zbrojenia. Kto tego kapitału dostarczy, skoro banki 
czeka niespotykana erozja kapitałów spowodowa-
na m.in. kredytami we frankach, a eksperci mówią, 
że polski sektor bankowy „karłowacieje”?
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– Ryzyko, że nie damy rady jest ogromne – mówił 
podczas zamykającej Kongres debaty prezesów 
polskich banków Przemek Gdański, prezes BNP 
Paribas Bank Polska.

Osłabienie polskiego sektora bankowego może 
oznaczać brak dostępności finansowania dla 
polskiej gospodarki. Podczas EKF bankowcy 
debatowali nad tym jak zapobiegać ryzykom 
mogącym pojawić się w przyszłości, by sytuacji 
nie pogorszyć. Największe ryzyka związane są 
z próbami podważania długoterminowych umów, 
jak w przypadku kredytów hipotecznych oraz 
z finansowaniem tych kredytów z bieżących depo-
zytów. Można te ryzyka mitygować wprowadzając 
wystandaryzowaną umowę o kredyt hipoteczny 
i finansując kredyty z emisji długoterminowych 
listów zastawnych. To jedne z najważniejszych 
rekomendacji przyjętych w tym roku przez EKF. 

Wobec osłabienia sektora bankowego szansą 
na pozyskiwanie finansowania przez polskie 
przedsiębiorstwa mógłby być wspólny europejski 
rynek kapitałowy. Verena Ross, przewodnicząca 
Europejskiego Urzędu Nadzoru Giełd i Papierów 
Wartościowych (ESMA), gościni specjalna EKF 
mówiła, że budowa Unii Rynków Kapitałowych 
(URK) to zadanie bardzo trudne, ale nie niewyko-
nalne. Celem projektu jest zapewnienie przedsię-
biorstwom dostępu do wszystkich europejskich 
rynków kapitałowych na tych samych zasadach, 
a równocześnie dużym i drobnym inwestorom 
oraz przyszłym emerytom – dostępu do porówny-
walnych i przejrzystych instrumentów inwestycyj-
nych we wszystkich krajach.

URK to projekt przyszłości. Jeśli wrócimy do „tu 
i teraz” największym zagrożeniem dla koniunktury 
gospodarczej w Polsce jest – w ocenie ekspertów 

EKF – utrwalenie się wysokiej inflacji i wysokich 
stóp procentowych w połączeniu z mocno hamu-
jącym wzrostem gospodarki. Swoje prognozy dla 
Polski, listę zagrożeń dla koniunktury oraz reko-
mendacje dla władz publicznych sporządziło dla 
EKF 36 wybitnych makroekonomistów. Wynika 
z nich, że stagflacyjny scenariusz byłby dla naszej 
gospodarki najbardziej destrukcyjny z możliwych, 
a jednocześnie jest bardzo prawdopodobny.

Gdyby sztuczna inteligencja była człowiekiem, 
byłaby już dostojną emerytką, bo urodziła się 
w latach 50. zeszłego wieku. Ale dochodzi do 
formy dopiero teraz, a jej niedojrzałe jeszcze 
dziecko ChatGPT spowodował już taki hype, że 
nie schodzi z ust ludzi zajmujących się techno-
logią, naukowców i finansistów, i zwykłych zja-
daczy chleba. Wiadomo już, że to najważniejsza 
technologia przyszłości. I – jak mówił partner 
zarządzający w McKinsey & Company w Polsce 
Tomasz Marciniak – w krajach dotkniętych „wielką 
zmianą demograficzną”, jak Polska, może być mo-
torem wzrostu produktywności. Problem polega 
na etycznym używaniu sztucznej inteligencji 
i zbudowaniu wobec niej zaufania społecznego. 
Bo jeśli ludzie będą mieli podstawy by sądzić, że 
jest wykorzystywana przeciwko nim, cywilizacyjny 
skok może skończyć się poważnymi kontuzjami. 

Czternasta edycja Europejskiego Kongresu 
Finansowego odbędzie się w dniach 10-12 czerw-
ca 2024 w Sopocie.

Zespół Europejskiego Kongresu Finansowego
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Słowo od Przewodniczącego  
Rady Programowej EKF 2023

Szanowni Państwo,

Europejski Kongres Finansowy „nie śpi” już od 13 lat. Pragnę podzię-
kować wszystkim współdziałającym przy realizacji naszego przed-
sięwzięcia za ich niezwykłe zaangażowanie przez cały rok przygo-
towań i budowanie, tak naszego głównego spotkania w Sopocie jak 
i poprzedzających je wydarzeń prowadzonych w Projekcie EKF. 

Od ubiegłorocznego spotkania EKF w ramach Projektu 
Europejskiego Kongresu Finansowego odbyło się osiem konferencji, 
liczne debaty i spotkania dyskusyjne, wydano 7 publikacji książ-
kowych, przedstawiono 30 rekomendacji i dwie edycje prognoz 
makroekonomicznych. Obok działań prowadzonych przez Klub 
Odpowiedzialnych Finansów przy EKF powstał EKF Research, multi-
kompetycyjny zespół prowadzący badania wspierające zrównoważo-
ny rozwój gospodarczy.

Chcemy na bieżąco podejmować najbardziej aktualne tematy i ana-
lizować pojawiąjące się wyzwania, dlatego EKF nie może zasypiać. 
Ale chcemy też patrzeć w przyszłość, planować długoterminowo 
i inicjować trendy. Stąd nasze rekomendacje jak zapobiegać zagroże-
niom i wykorzystywać szanse.

Co roku poszerzamy paletę tematów i formę debat Kongresu sta-
rając się, by były to zmiany na lepsze. Bardzo cieszy, że w badaniu 
opinii prowadzonym podczas Kongresu olbrzymia większość uczest-
ników doceniła to i zadeklarowała chęć udziału także w kolejnej 
edycji Kongresu.

Dziękujemy za tę ocenę i z góry zapraszamy do współpracy.

Jan Krzysztof Bielecki 
Przewodniczący Rady Programowej Europejskiego Kongresu 
Finansowego
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Rada Programowa 
Europejskiego Kongresu Finansowego 2023

Jan Krzysztof Bielecki

Przewodniczący Rady Programowej 
Europejskiego Kongresu Finansowego

Piotr Alicki

Prezes Zarządu,  
Krajowa Izba 
Rozliczeniowa S.A.

Brunon Bartkiewicz

Prezes Zarządu, 
ING Bank Śląski S.A.

Monika Bąk

Profesor UG, Dziekan 
Wydziału Ekonomicznego, 
Uniwersytet Gdański

Krzysztof Borusowski

Prezes Zarządu,  
BEST S.A.

Łukasz Buczko

Consulting Lead,
Google Cloud

Mariusz Cholewa

Prezes Zarządu,  
Biuro Informacji 
Kredytowej S.A.,  
Prezes ACCIS

Michał Chyczewski

Wiceprezes  
LINK4 TU S.A.

Bartosz Ciołkowski

Dyrektor Generalny na 
Europę Południowo-
Wschodnią, Mastercard 
Europe

Beata Daszyńska-Muzyczka

Prezes Zarządu,  
Bank Gospodarstwa 
Krajowego

Magdalena Dziewguć

Country Director,  
Google Cloud Poland

Joschka Fischer

Honorowy Przewodniczący 
Rady Programowej 
Europejskiego Kongresu 
Finansowego

Piotr Frankowski

Head of Customer 
Advisory, SAS Institute

Przemek Gdański

Prezes Zarządu,  
BNP Paribas Bank  
Polska S.A.

Marek Głuchowski

Radca prawny, Założyciel 
oraz Partner Zarządzający, 
Kancelaria Głuchowski 
Siemiątkowski Zwara 
i Partnerzy

Maciej H. Grabowski

Prezes Zarządu,  
Centrum Myśli 
Strategicznych
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Jerzy Hausner

Profesor, Przewodniczący 
Rady Programowej OEES, 
Fundacja GAP

Zbigniew Jagiełło

Menedżer, strateg, 
innowator

Krzysztof Jajuga

Profesor,  
Katedra Inwestycji 
Finansowych 
i Zarządzania Ryzykiem, 
Uniwersytet Ekonomiczny 
we Wrocławiu

Paweł Jakubik

Członek Zarządu,  
Dyrektor ds. Transformacji 
Cyfrowej w Chmurze, 
Microsoft

Jacek Jastrzębski

Profesor UW, 
Przewodniczący Komisji 
Nadzoru Finansowego

Krzysztof Jedlak

Redaktor naczelny, 
Dziennik Gazeta Prawna

Mirosław Kachniewski

Prezes Zarządu 
Stowarzyszenia Emitentów 
Giełdowych

Jacek Karnowski

Prezydent Miasta Sopotu

Stefan Kawalec

Prezes Zarządu,  
Capital Strategy

Jakub Kiwior

Dyrektor Zarządzający 
Visa w regionie Europy 
Środkowo-Wschodniej

Iwona Kozera

Zastępca Partnera 
Zarządzającego EY 
Consulting w regionie 
EMEIA

Rafał Kozłowski

Senior Expert, 
McKinsey&Company

Jarosław Kroc

Country Managing 
Director,  
Accenture Polska

Grzegorz Kuliszewski

Senior Advisor to Cloud 
First and Financial 
Services teams,  
Accenture

Kamil Liberadzki

Profesor SGH, Dyrektor 
Departamentu Rozwoju 
Regulacji w Urzędzie 
Komisji Nadzoru 
Finansowego, Członek 
Zarządu European 
Banking Authority

Stacy Ligas

Senior Partner, CEO,  
KPMG

Ewa Małyszko

Prezes Zarządu,  
PFR Towarzystwo 
Funduszy Inwestycyjnych

Adam Marciniak

Prezes Zarządu,  
VeloBank S.A.
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Tomasz Marciniak

Managing Partner  
for Poland,  
McKinsey & Company

Waldemar Markiewicz

Prezes Zarządu,  
Izba Domów Maklerskich

Tomasz Mironczuk

Prezes Zarządu,  
Instytut Rynku 
Finansowego

Jan Monkiewicz

Profesor,  
Politechnika Warszawska

Michał Moskalik

Dyrektor ds Rozwoju 
Partnerstw Strategicznych, 
BNP Paribas Cardif 
w Polsce

Małgorzata O’Shaughnessy

O’Shaughnessy Consulting

Izabela Olszewska

Członek Zarządu,  
Giełda Papierów 
Wartościowych 
w Warszawie S.A.

Wojciech Paprocki

Profesor,  
Dyrektor Instytutu 
Infrastruktury, Transportu 
i Mobilności, Szkoła 
Główna Handlowa 
w Warszawie

Przemysław Paprotny

Partner,  
Financial Services Leader, 
PwC

Leszek Pawłowicz

Koordynator 
Europejskiego 
Kongresu Finansowego, 
emerytowany profesor UG

Dariusz Piotrowski

Dyrektor Generalny,  
Dell Technologies

Andrzej Reich

Lider Klubu 
Odpowiedzialnych 
Finansów przy EKF

Małgorzata Rusewicz

Prezes, Izba 
Zarządzających 
Funduszami i Aktywami,
Prezes, Izba Gospodarcza 
Towarzystw Emerytalnych

Sławomir S. Sikora

Przewodniczący Rady 
Nadzorczej,  
Bank Handlowy 
w Warszawie S.A.

Leszek Skiba

Prezes Zarządu,  
Bank Pekao S.A

Andrzej Sławiński

Profesor,  
Szkoła Główna Handlowa 
w Warszawie

Jacek Socha

Przewodniczący Komisji 
Papierów Wartościowych 
i Giełd (1994-2004), 
Minister Skarbu 
(2004-2005)

Piotr Stolarczyk

Wydział Ekonomii 
i Zarządzania
Uczelnia Łazarskiego 
w Warszawie
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Kamil Wyszkowski

Przedstawiciel Krajowy, 
Dyrektor Wykonawczy,  
UN Global Compact 
Network Poland 

Cezary Stypułkowski

Prezes Zarządu,  
mBank S.A.

Wojciech Surmacz

Prezes Zarządu,  
Polska Agencja Prasowa

Andrzej Suszycki

Adjunct Professor 
of Political Science, 
University of Potsdam

Piotr Tomaszewski

Prezes Zarządu,  
Bankowy Fundusz 
Gwarancyjny

Maciej Trybuchowski

Prezes Zarządu,  
Krajowy Depozyt Papierów 
Wartościowych S.A.

Tadeusz Woszczyński

Country Manager Poland, 
Austria, Czech Rep., 
Slovakia & Baltics, Hitachi 
Europe Ltd.

Jan Szambelańczyk

Profesor,  
Uniwersytet WSB Merito 
Poznań

Przemysław Szczygielski

Partner, Lider Usług 
Doradczych w Zakresie 
Ryzyka i Regulacji 
w Sektorze Finansowym, 
Deloitte

Mirosław Szreder

Profesor,  
Dziekan Wydziału 
Zarządzania,  
Uniwersytet Gdański
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Powiedzieli podczas EKF 2023

Efektem zmian demograficznych jest to, że mamy kilka alternatyw (…) Jedną z al-
ternatyw jest zmniejszenie emerytur lub opieki nad osobami starszymi. Druga to 
zwiększenie podatków, trzecia to przyznanie się do niewypłacalności poprzez pod-
niesienie inflacji (…) Jeśli zwiększymy opodatkowanie dochodów i kapitału to znie-
chęcamy do inwestycji (…) Zwiększenie podatków konsumpcyjnych zmniejszyłoby 
rzeczywisty realny dochód pracujących (…) Co możemy zrobić? Pierwsza alternatywa 
to podatek węglowy.(…) Inna forma opodatkowania, ku której możemy się zwrócić, 
to podatek od zysku z gruntów. Własność gruntu to jeden z przywilejów osób, które 
są bogate i będą go oprotestowywały z całą siłą. Jeśli jednak chcemy iść w dobrym 
kierunku powinniśmy iść w kierunku podatku gruntowego.

Charles Goodhart 
Emerytowany profesor LSE, laureat nagrody EKF dla „Wizjonera ekonomicznego”

Mamy czasy, zwłaszcza ostatnie lata, zupełnie wyjątkowe. Od momentu COVID nie 
ma prognoz dłuższych niż 6-12 miesięcy. A i te często ulegają zmianie. (…) Musimy 
być elastyczni, odpowiadać na dynamikę zdarzeń. Gdy spojrzymy na poszczególne 
parametry – inflacje, deficyt, bezrobocie – to pokazują zaskakujące piki, które trudno 
było przewidzieć kilka miesięcy temu. Mamy najwyższy wzrost PKB w OECD liczony 
kwartał do kwartału. Spada inflacja, co buduje optymizm. Liczę, że PMI za chwile to 
pokaże. Gdyby udało się zejść z inflacją na koniec roku poniżej 10% byłoby to bardzo 
obiecujące. Sytuacja budżetu jest bardzo dobra, stabilna. W zmiennym otoczeniu 
reakcje państwa na zagrożenia muszą być natychmiastowe.

Waldemar Buda 
Minister Rozwoju i Technologii

Nadal marzymy, mamy genialnych ludzi ale nie potrafimy zorganizować się, mamy 
zdolność do kreatywnego myślenia pięć razy większą niż np. w Skandynawii ale 
zaufanie i szacunek do innych słaby. 

Jan Krzysztof Bielecki 
Przewodniczący Rady Programowej Europejskiego Kongresu Finansowego
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Charles Goodhart laureatem nagrody EKF  
dla „Wizjonera Ekonomicznego”

Światowej sławy ekonomista Charles Goodhart został laureatem nagrody dla „Wizjonera ekonomiczne-
go” przyznawanej przez Europejski Kongres Finansowy. Dlaczego emerytowany profesor London School 
of Economics jest wizjonerem? Bo – jak napisał w swojej książce – „cokolwiek przyniesie przyszłość nie 
będzie przypominać przeszłości”. 

– Charles Goodhart jest prawdziwym wizjonerem współczesnej ekonomii – mówił Leszek Pawłowicz, 
koordynator EKF podczas wręczenia nagrody. 

– Charles Goodhart widział jak wygląda złe działanie polityczne, błędna kalkulacja, błędne prognozy 
i udowodnił, że ekonomia empiryczna ma sens – mówił wygłaszając laudację przewodniczący Rady 
Programowej EKF Jan Krzysztof Bielecki. 

Przez dziesiątki lat pracy naukowej Charles Goodhart zajmował się kwestiami stabilności finansowej. Był 
przez wiele lat członkiem Komitetu decydującego o polityce pieniężnej Banku Anglii. W ostatnim czasie 
zajął się również tym, co przyniesie nam przyszłość. Co dla nas, społeczeństw i gospodarki oznacza wiel-
kie odwrócenie demograficznej piramidy, czyli po prostu starzenie się społeczeństw. 

W książce napisanej z Manojem Pradhanem, szefem ośrodka badawczego Talking Heads Macroeconomics 
w Londynie przestrzegał, że wielka zamiana demograficzna powoduje niebezpieczeństwo wysokiej infla-
cji i wysokich stóp procentowych na wiele lat. W zdalnym wystąpieniu w Sopocie mówił o konieczności 
podniesienia podatków. 

W przeszłości jednak największą sławę brytyjskiemu ekonomiście przyniosło nazwane jego imieniem 
„prawo Goodharta”. Brzmi ono tak: „Każda obserwowana statystycznie zależność ma skłonność do zawo-
dzenia, w momencie w którym zaczyna być wykorzystywana do celów regulacyjnych”. 

Co to znaczy? Że jeśli uregulujemy jeden obszar działalności bankowej w taki sposób, że będzie ona 
utrudniona, banki natychmiast zwiększą swoją działalność w obszarach do tej pory mniej uregulowanych. 
Jeśli nadzór wyznaczy jakiś wskaźnik jako swój cel – na przykład wielkość kredytów do depozytów itp. – 
natychmiast przestanie on być dobrym wskaźnikiem, bo banki zrobią wszystko, żeby go w jakiś sposób 
obejść. Dlaczego? 

Gdyż system finansowy jest „nieskończenie złożony” i za tą złożonością po prostu nie nadążamy. Nie 
sposób wykryć wszystkich mogących pojawić się ryzyk, a z wykrywaniem ich też nie nadążamy. Przez to 
regulacje stają się dobrą odpowiedzią na kryzys, który był, ale nie potrafią zapobiec przyszłym kryzy-
som. To było widać w marcu po upadku Silicon Valley Bank w USA i szwajcarskiego Credit Suisse. Prawo 
Goodharta okazało się trafne. 

– Prawo Charlesa Goodharta znamy dość dobrze (…) Wielokrotnie z ust profesora Charlesa Goodharta 
padały ostrzeżenia – mówił Jan Krzysztof Bielecki. 

Niedawno na stronach VOX.eu Charles Goodhart wraz z dyrektorem w LSE Jonem Danielssononem 
opublikowali artykuł analizujący sytuację upadłych ostatnio Silicon Valley Bank w USA i przejętego przez 
rodzimego rywala Credit Suisse. Oceniają w nim, że wprowadzona po poprzednim globalnym kryzysie 
finansowym polityka regulacyjna zawiodła. Pokazują trylemat paradygmatów współczesnej gospodarki 
– dążenie do wzrostu, niskiej inflacji i zachowania stabilności finansowej i uważają, że te trzy cele nie są 
możliwe do spełnienia równocześnie. Ale dają też sugestię, co powinni robić w tej sytuacji regulatorzy. 
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Postulują, by regulatorzy zamiast koncentrować się na miarach ryzyka i buforach narzucanych bankom, 
skupili uwagę na doprowadzeniu do zróżnicowania ich modeli biznesowych. A przy tym postulują, by 
kadry zarządzające banku ponosiły osobistą odpowiedzialność – także finansową – jeśli jego sytuacja się 
pogarsza. 

Wróćmy jednak do książki „The Great Demographic Reversal: Ageing Societies, Waning Inequality, and an 
Inflation Revival” bo to ona i zjawiska w niej opisane są teraz najszerzej dyskutowane na świecie. 

Książka pokazuje, w jaki sposób trendy demograficzne, które zapewniały wzrost produktywności i sprzy-
jały globalizacji gwałtownie się odwracają, spotykając się równocześnie z odwrotem od globalizacji. 
Starzenie się społeczeństw spowoduje wzrost inflacji i stóp procentowych, co przyniesie ogrom proble-
mów dla nadmiernie zadłużonej gospodarki światowej i dla finansów publicznych. Ale zwiększy się też 
partycypacja siły roboczej, dzięki czemu spadną nierówności.

W zdalnym połączniu z Europejskim Kongresem Finansowym w Sopocie Charles Goodhart mówił, że 
społeczeństwa dotknięte demograficznymi zmianami mają kilka alternatyw. Pierwsza z nich to zmiana 
podejścia do osób starszych. Druga to podniesienie podatków, a trzecia – akceptacja sytuacji niewypła-
calności rządów przy równoczesnym obniżaniu długu poprzez wysoką inflację.

– Jedna z alternatyw jest zmniejszenie emerytur lub opieki. Druga to zwiększenie podatków, trzecia to 
przyznanie się do niewypłacalności poprzez podniesienie inflacji – mówił Charles Goodhart. 

– Jeśli zwiększymy opodatkowanie dochodów i kapitału to zniechęcamy do inwestycji (…) Zwiększenie 
podatków konsumpcyjnych zmniejszyłoby rzeczywisty realny dochód pracujących – kontynuował. 

– Co możemy zrobić? Pierwsza alternatywa to podatek węglowy. Cieszę się, że Unia Europejska wpro-
wadza taki podatek. Inna forma opodatkowania, ku której możemy się zwrócić, to podatek od zysku 
z gruntów. Własność gruntu to jeden z przywilejów osób, które są bogate i będą go oprotestowywały 
z całą siłą. Jeśli jednak chcemy iść w dobrym kierunku powinniśmy iść w kierunku podatku gruntowego – 
powiedział Charles Goodhart.

ZOBACZ NAGRANIE
Sprawdź 
online
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Rekomendacje dotyczące udziału polskiego 
i europejskiego sektora finansowego w odbudowie 
Ukrainy 

Sektor bankowy w Ukrainie jest nieproporcjonalnie mały w relacji do skali gospodarki, jej potencjału roz-
wojowego, populacji oraz wyzwań związanych z procesem odbudowy kraju po wojnie. Wg danych sprzed 
inwazji Rosji na Ukrainę, kapitały sektora bankowego stanowiły zaledwie 3% przedwojennego PKB, a ak-
tywa sektora ok. 30%. Skalę wyzwań sektora od lat obrazuje także bardzo niska jakość kredytów, która na 
koniec 2022 roku skutkowała ponad 40% NPL, zaś pełne ujawnienie strat kredytowych wskutek działań 
wojennych jeszcze nie nastąpiło. 

Gospodarka Ukrainy wkrótce niewątpliwe stanie przed bezprecedensowym strumieniem funduszy 
i finansowania kredytowego. Wzmocnienie banków, zarówno w wymiarze kapitałowym jak i kompe-
tencyjnym, jest warunkiem koniecznym, aby te instytucje zaufania publicznego odegrały wiodącą rolę 
w procesie odbudowy Ukrainy. 

Banki będą kluczowym elementem procesu odbudowy kraju zarówno w wymiarze fizycznych aktywów 
i inwestycji, jak i także w wymiarze odbudowy zaufania i stworzenia nowych, transparentnych standar-
dów obrotu gospodarczego między przedsiębiorcami. W szczególności polepszeniu muszą ulec standardy 
udzielania nowych kredytów. 

Eksperci EKF rekomendują wprowadzenie – wzorem doświadczeń z lat 90-ych w Polsce – programu 
umów partnerskich (ang. twinning agreements), między największymi bankami pod kontrolą Skarbu 
Państwa Ukrainy, a wiodącymi bankami europejskimi. 

Celem partnerstwa byłoby wzmocnienie kompetencyjne zespołów i procesów kredytowych oraz zarzą-
dzania w ukraińskich bankach, tak aby mogły sprostać fali nowego finansowania koniecznego do odbu-
dowy gospodarki i uniknąć nowych generacji złych kredytów. 

Programem byłoby objęte co najmniej 5 największych banków pozostających po kontrolą Skarbu 
Państwa. Zalecane jest objęcie programu patronatem przez NBU oraz stronę rządową. 

Głównym celem programu byłby transfer know-how w zakresie: 

•	 zarządzania ryzykiem, w szczególności ryzykiem kredytowym; 
•	 wsparcia w przebudowie procesów i modeli kredytowych; 
•	 operacyjnego wdrożenia mechanizmów kontrolnych w poszczególnych bankach; 
•	 wsparcia we wdrożeniu standardów corporate governance. 

Wsparcie ze strony banków-partnerów powinno także docelowo posłużyć do wypracowania założeń 
reformy systemu sądowniczego, tak aby lepiej wspierał bezpieczeństwo sektora bankowego, w szczegól-
ności poprzez ustanawianie zabezpieczeń kredytowych oraz ich egzekucję. 

Program partnerstwa nie zakładałby obowiązkowego zaangażowania kapitałowego banków-partnerów. 
Niemniej w przypadku zainteresowania udziałem w przyszłej prywatyzacji danego banku ukraińskiego, 
bank-partner mógłby otrzymać dodatkowe punkty w procesie wyboru inwestora.

Ważnym elementem odbudowy gospodarki ukraińskiej jest ponadto rozwój sektora VC/PE, który sprzyja 
rozwojowi projektów o podwyższonym ryzyku, z ograniczonym dostępem do finansowania bankowego. 
Kluczowe jest, aby zbudować europejską instytucję, która dysponować będzie środkami i odpowiednimi 

1 2

REKOMENDACJE



mechanizmami przekazywania funduszy i kontroli nad ich wydatkowaniem. Proces powstania tego typu 
instytucji europejskiej powinien zainicjować Polski Fundusz Rozwoju. 

Finansowanie podmiotów w formule venture capital/private equity mogłoby być realizowane w dwóch 
wariantach. 

Pierwszym z nich jest utworzenie międzynarodowego funduszu, który mógłby działać w formule zbli-
żonej do NATO Innovation Fund, w ramach którego 23 kraje członkowskie zadeklarowały łącznie 1 mld 
EUR kapitału na rozwój innowacyjnych spółek w obszarze deep tech w Europie. 

Drugim wariantem, jest stworzenie w kilku krajach Europy Środkowo-Wschodniej funduszy venture 
capital/private equity inwestujących w podmioty z Ukrainy. Każdy z wariantów wymagałby pozyskania 
odpowiednich środków finansowanych oraz znalezienia doświadczonego zespołu inwestycyjnego. 

Finansowanie w obu wariantach zapewnić mogłyby lokalne instytucje rozwoju oraz EBRD czy EIF.

Docelowo w Ukrainie powstać powinna instytucja w obszarze działalności zbliżonym do Polskiego 
Funduszu Rozwoju/PFR Ventures, inwestująca samodzielnie w projekty infrastrukturalne, rozwojowe czy 
podwyższonego ryzyka. Jednocześnie odpowiedniej analizie poddać należałoby system podatkowo-praw-
ny w Ukrainie, wprowadzając sprawdzone rozwiązania ułatwiające inwestowanie za pośrednictwem 
instrumentów kapitałowych. Polski Fundusz Rozwoju mógłby aktywnie uczestniczyć w tworzeniu lokalnej 
instytucji rozwoju na Ukrainie oraz przekazującej know-how.

REKOMENDACJE EKF 2023 ON-LINE
Sprawdź 
online
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Powiedzieli podczas EKF 2023

Od 2014 r. Ukraina straciła 20% PKB, nasz system bankowy był w zapaści. 
Straciliśmy około 40% depozytów.(...) Zaczęliśmy więc wdrażać europejskie rozwią-
zania i standardy. Nasze reformy były zgodne z dyrektywami UE. Wprowadziliśmy 
płynny kurs walutowy i nową politykę pieniężną, zamknęliśmy nierentowane banko-
we cele inflacyjne, zreformowaliśmy Centralny Bank Ukrainy. Wprowadzone roz-
wiązania pomogły ustabilizować system bankowy, nasze banki działają, są płynne, 
a liczba depozytów rośnie.

Valeria Gontareva 
b. prezes Banku Centralnego Ukrainy (NBU)

Pojednanie i uznanie Ukrainy na początku lat 90-tych odbyło się, bo Polska dawa-
ła przykład Europie, że szanuje praworządność. Oba kraje mają dzisiaj problemy 
z praworządnością, respektowaniem niezawisłości sądów. Jeśli Ukraina chce wstąpić 
do Unii, a wiemy, że chce musi to zmienić. Polska też musi wrócić na ścieżkę prawo-
rządności. Zwłaszcza, że chce pełnić rolę przewodnika dla Ukrainy w jej drodze do 
Europy. Jeśli to się nie zmieni stworzy to problem i dla Polski i przede wszystkim 
dla Ukrainy. (…)Trzeba już myśleć o tym jak będziemy odbudowywać demokratyczną 
Ukrainę po wojnie, by miała ona właściwą formę. Trzeba szukać i szkolić ludzi w re-
gionach, przygotowywać ich do wzięcia odpowiedzialności. (…)

Rosją napadła na Ukrainę, także z Białorusi. Ta wojna będzie miała wpływ na 
sytuację w tym kraju. Wiemy, że jest dużo ludzi chcących wolności i demokracji na 
Białorusi. Wiemy, że Łukaszenka jest zakładnikiem Putina. Jeśli Ukraina wygra zdecy-
dowanie, sądzę że nie będzie mógł długo trwać u władzy. Geopolityka po wojnie bę-
dzie polsko-ukraińsko-białoruska. (…) Trzeba złamać kategorycznie tradycję sowiecką 
i w obu krajach muszą być sądy niezawisłe. Działaniem, nie słowem.

Timothy Snyder 
Yale University
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Powiedzieli podczas EKF 2023

Wojna w Ukrainie zmieni cały kontynent. Dlatego potrzebujemy takich inicjatyw 
jak EKF. Bo wojna kiedyś się skończy zwycięstwem Ukrainy. I musimy być przygo-
towani na zmiany. Ważne jest, by głos sektora finansowego, zwłaszcza z nowych 
krajów UE, był wyraźnie słyszalny w całej Europie. To wy zdefiniujecie przyszłość 
Europy. Musimy dotrzymać naszych obietnic złożonych krajom kandydującym do UE 
jak Ukraina i Mołdawia. Gdybyście mnie spytali rok temu czy Finlandia stanie się 
członkiem NATO, powiedziałbym „jesteś chyba pijany”. A dzisiaj to realność. Musimy 
być otwarci na nowe wyzwania, na nawę zagrożenia, które już widać na horyzoncie. 
Dlatego tak ważne jest to spotkanie w pięknem mieście Sopot. Pomyślcie, co by było 
z Polską, gdyby dzisiaj nie była w UE. Dlatego ważne jest by Wasz głos był słyszalny 
w Brukseli i jestem pewien, że tak się właśnie dzieje. 

Joschka Fischer 
Honorowy Przewodniczący Rady Programowej Europejskiego Kongresu Finansowego

Ukraina jest kluczowym graczem jeżeli chodzi o rolnictwo, przetwórstwo rolne, 
a idąc dalej potencjalną energię odnawialną, która jest powiązana z tymi sektorami. 
Ponieważ Europa będzie odchodziła od gazu pochodzenia rosyjskiego, produkcja 
biogazu na Ukrainie może to paliwo skutecznie zastąpić.

Volodymyr Lytvyn 
Członek Rady Nadzorczej, PrivatBank Ukraine

Mimo wojny, żaden bank nie przerwał działalności na choćby jeden dzień. To niesa-
mowite osiągnięcie. System działa i stanowi inspirację dla całej gospodarki i wspie-
ra morale społeczności, która wie, że ma dostęp do swoich oszczędności. (…)Dziś 
sektor bankowy jest silny. (…) Depozyty rosną, aktywność gospodarcza się odradza, 
widzimy, że społeczeństwo radzi sobie z kolejnymi wyzwaniami.

Alexander McWhorter 
Chairman of the Management Board, Citi Ukraine
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Budowa wspólnego europejskiego rynku kapitałowego 

Budowa jednolitego rynku kapitałowego w Unii Europejskiej będzie zadaniem bardzo trudnym, ale nie 
niewykonalnym – uważa Verena Ross, przewodnicząca Europejskiego Urzędu Nadzoru Giełd i Papierów 
Wartościowych (ESMA), gościni specjalna Europejskiego Kongresu Finansowego. I uzasadnia dlaczego 
taki rynek jest europejskim przedsiębiorstwom i inwestorom potrzebny. 

– (…) zależy nam na tym, żeby zapewnić jak najlepsze możliwości dla firm, które potrzebują kapitału, jak 
i inwestorów, którzy chcieliby korzystać z okazji inwestycyjnych. Tak należy rozumieć jednolity rynek kapi-
tałowy. Myślę, że pojedyncze rynki nie byłyby w stanie tego zrobić – mówiła podczas EKF Verena Ross. 

Unia Rynku Kapitałowego to projekt powstały w Komisji Europejskiej jeszcze poprzedniej kadencji. To 
projekt niezwykle złożony i wielowątkowy. Najważniejszym jego celem jest właśnie zapewnienie przed-
siębiorstwom dostępu do rynków kapitałowych, a zatem i do kapitału w całej Wspólnocie, a równocze-
śnie dużym i drobnym inwestorom oraz przyszłym emerytom dostępu do porównywalnych i przejrzy-
stych instrumentów inwestycyjnych we wszystkich krajach. 

Co więcej, po wielkim globalnym kryzysie finansowym okazało się, że europejskie firmy uzależnione są 
w dużym stopniu od banków, a te mocno w wyniku kryzysu ucierpiały. Okazało się też, że wielkość ak-
tywów banków, szczególnie w strefie euro wielokrotnie przekracza PKB i nie za bardzo jest szansa, żeby 
mogły jeszcze więcej pożyczać. W USA jest inaczej – firmy finansują się głównie z rynku kapitałowego, 
a w Europie jest on nie tylko znacznie mniejszy, ale rozdrobniony. 

Jednolity rynek kapitałowy brzmi pięknie, ale zrobić to jest niezwykle trudno. Bo nie chodzi tylko o regu-
lacje. Chodzi o ustawodawstwo, na przykład podatkowe, które rządy licznych państw wykorzystują jako 
rodzaj swoistego arbitrażu. 

– Chcemy prowadzić do konwergencji na europejskich rynkach kapitałowych – mówiła Verena Ross. 

ESMA to instytucja powstała w 2011 roku po wielkim globalnym kryzysie finansowym jako ogólnoeuro-
pejski nadzorca mający za zdanie dbać o większą spójność europejskich rynków.

– ESMA i nadzory krajowe wspólnie starają się zapewnić, żeby praktyki nadzoru nad rynkiem finansowym 
były spójne, żeby nie było luk, arbitrażu regulacyjnego – mówiła Verena Ross. 
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Europejski nadzorca pracuje także nad tzw. jednolitym europejskim punktem dostępu, w którym będą 
znajdować się spójne informacje o przedsiębiorstwach całej Unii, żeby inwestorzy mogli podejmować 
lepsze decyzje. Dzięki nowym regulacjom dotyczącym prospektu emisyjnego mniejsze i średnie firmy 
będą miały lepszy dostęp do rynku kapitałowego. 

– Tylko dzięki współpracy możemy nie wpaść w pułapkę regulacyjnych arbitraży – mówiła Verena Ross. 

– Nie ma różdżki czarodziejskiej, która pozwoliłaby stworzyć jednolity rynek kapitałowy w Europie (…) 
Niewątpliwie interesuje nas ochrona małego inwestora, to, co trzeba zrobić, żeby produkty były bardziej 
jasne i przejrzyste. Niewątpliwie należałoby zmniejszyć obciążenia firm na rynku publicznym – dodała. 

Oprócz prac nad wprowadzeniem jednolitego rynku kapitałowego w Unii, ESMA pracuje nad tym, by 
stawić czoła wyzwaniom związanym z wprowadzeniem „Zielonego Ładu” oraz cyfryzacją, której podlegają 
rynki kapitałowe, ale też obieg informacji „wokół” rynków. 

– Rośnie zapotrzebowanie na zrównoważone produkty inwestycyjne, a inwestorzy są narażeni na tzw. 
greenwashing. Inwestorzy muszą mieć przejrzystą informację dotyczącą realizacji wskaźników zrów-
noważonego rozwoju (…) Cyfryzacja tworzy nowe interakcje z inwestorami detalicznymi, choćby przez 
media społecznościowe, a jako nadzór musimy zapewnić, żeby ludzie nie byli oszukiwani – powiedziała 
szefowa ESMA.

ZOBACZ NAGRANIE
Sprawdź 
online
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Rekomendacja dotycząca uruchomienia rynku 
detalicznych listów zastawnych 

Rozważając możliwości wykorzystania mechanizmów gospodarki rynkowej do wspierania zrównoważo-
nego rozwoju gospodarczego i wzrostu dobrobytu ludności, należy myśleć w perspektywie co najmniej 
kliku lub kilkunastu lat. Jednym z takich mechanizmów jest rynek obligacji zabezpieczonych, w szczegól-
ności rynek listów zastawnych. 

Uruchomienie rynku listów zastawnych w Polsce realizuje co najmniej trzy ważne cele: 

1.	 zapewnia bezpieczeństwo długookresowym oszczędnościom co automatycznie oznacza wspieranie 
zrównoważonego rozwoju, 

2.	 zwiększa stabilność systemu finansowego, 
3.	 zwiększa wiarygodność rynku kapitałowego. 

STYMULACJA OSZCZĘDNOŚCI DŁUGOTERMINOWYCH 

Po pierwsze, listy zastawne mogą stanowić instrument stymulujący długookresowe oszczędności po-
nieważ są to najbezpieczniejsze długoterminowe obligacje zabezpieczone najzdrowszymi hipotekami. 
Kryzysy finansowe potwierdziły wiarygodność listów zastawnych. Trudno byłoby znaleźć lepszą alterna-
tywę dla bezpiecznego ulokowania oszczędności niż listy zastawne. Trudno zrozumieć, dlaczego wartość 
rynku listów zastawnych Polsce jest skrajnie niska, kilkadziesiąt razy niższa niż w Danii, Niemczech, 
Szwecji, Francji czy Hiszpanii. 

W obecnych uwarunkowaniach wskazane byłoby stymulowanie zamiany depozytów krótkookresowych 
na listy zastawne przez klientów banków, szczególnie klientów detalicznych. Bank mógłby np. oferować 
klientom detalicznym zamianę ich krótkookresowych depozytów na listy zastawne 4 – 10 letnie, opro-
centowane na średnim poziomie depozytów terminowych. Skarb Państwa powinien natomiast stymu-
lować ten proces gwarancjami antyinflacyjnymi, podobnie jak to czyni z 4– i 10-letnimi obligacjami 
państwowymi, których oprocentowanie zależy od wskaźnika CPI. 

WZROST STABILNOŚCI I WIARYGODNOŚCI SEKTORA BANKOWEGO 

Po drugie, ważnym argumentem za uruchomieniem rynku listów zastawnych w Polsce jest wzrost stabil-
ności sektora bankowego. 

Bankructwa banków w USA i problemy Credit Suisse pokazują jak istotna jest kwestia utraty stabilności 
systemu bankowego. Banki znalazły się w sytuacji kryzysowej, ponieważ nie przewidziały konsekwencji 
wzrostu stóp procentowych. Ryzyko kryzysu bankowego pogłębia w Polsce fakt skrajnego niedopaso-
wania terminów zapadalności aktywów i pasywów w bankach. W obecnej sytuacji należy jak najszybciej 
zmieniać krótkookresowe finansowanie nie tylko na długookresowe, ale na takie które w przypadku 
„runu na banki” będą stanowiły tarczę antykryzysową. Takie działanie dodatkowo zmniejszy poziom 
ryzyka związanego z potrzebą awaryjnego uruchomienia nadzwyczajnego wsparcia płynnościowego 
przez bank centralny, a dodatkowo w nadzwyczajnych przypadkach osłabi ryzyko podejmowania dzia-
łań nadzwyczajnych ze strony państwa w ramach przepisów ustawy o rekapitalizacji banków i wsparciu 
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płynnościowym. Oznacza to, że w bankach polskich powinna następować zamiana krótkookresowych 
pasywów na instrumenty dłużne, których nie można wycofać przed terminem ich wykupu. 

W celu uruchomienia rynku listów zastawnych należy po pierwsze zapewnić popyt, a po drugie zagwa-
rantować ich podaż. 

REKOMENDACJA: JAK URUCHOMIĆ RYNEK DETALICZNYCH LISTÓW 
ZASTAWNYCH W POLSCE? 

1.	 Popyt powinien być w obecnych uwarunkowaniach głównie krajowy, ponieważ sprzedaż listów za-
stawnych zagranicznym inwestorom mogłaby zwiększyć nadpłynność krajowego sektora bankowego 
i działać proinflacyjnie. 

2.	Należy kreować popyt detaliczny. Warto rozważyć analogiczne uprzywilejowanie oszczędności lokowa-
nych w listy zastawne jak w rządowym programie oszczędności mieszkaniowych (gwarancje antyinfla-
cyjne ze strony Skarbu Państwa). 

3.	 Aby uruchomić popyt detaliczny należy: 
•	 zróżnicować ofertę pod względem okresów zapadalności (5, 6, … 10 -letnich); 
•	 oferować listy zastawne o niskim nominale, np. 1 tys. zł; 
•	 zaproponować nabywcom gwarancje antyinflacyjne; 

Banki mogłyby np. oferować klientom detalicznym listy zastawne oprocentowane na stałą lub zmien-
ną stopę na poziomie oprocentowania obecnych lokat terminowych. Oszczędności lokowane w listy 
zastawne posiadałby jednak dodatkowe gwarancje antyinflacyjne. 

4.	 Popyt ze strony nabywców instytucjonalnych, szczególnie banków, może zostać wykreowany dodatko-
wo przez zwolnienie inwestycji w listy zastawne z podatku bankowego, zakupy przez NBP, lub/i BGK. 
Skup listów zastawnych przez banki z tej samej grupy kapitałowej co ich emitent powinien być doce-
lowo ograniczony, mimo iż w pierwszej fazie budowy rynku listów zastawnych może być uzasadniony. 

Bardzo ważne byłoby wspieranie przez regulatorów inwestycji w listy zastawne poprzez politykę limitów 
dla PPK, OFE oraz FIO/FIZ oraz ZUS. 

Aby zagwarantować podaż listów zastawnych konieczne jest nałożenie przez KNF obowiązku na banki 
uniwersalne domykania luki terminowej instrumentami dłużnymi, w szczególności listami zastawnymi. 

Stymulowanie podaży listów zastawnych powinno wynikać z działań profilaktycznych Komisji Nadzoru 
Finansowego na rzecz wzrostu stabilności sektora bankowego poprzez stopniowe zmniejszanie dyspro-
porcji w okresach zapadalności aktywów i pasywów banków oraz zwiększania udziału listów zastawnych 
w pasywach banków. Środkiem realizacji tego celu może być wskaźnik finansowania długoterminowego 
(WFD), który jest ilorazem wartości długoterminowych obligacji do portfela kredytów mieszkaniowych. 

Reasumując, obecnie ze względu na wysokie zyski sektora oraz relatywnie stabilną sytuację na rynkach 
finansowych nadarza się okazja, żeby nowy wymóg wprowadzić. 

REKOMENDACJE EKF 2023 ON-LINE
Sprawdź 
online
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Powiedzieli podczas EKF 2023

Skoro przystąpiliśmy do UE to teraz płacimy cenę za biurokratyczną nawałnicę. Musi 
nastąpić zmiana pokoleniowa, muszą przyjść ludzie widzący że przyszłość to inno-
wacje a nie regulacje.

Rafał Mikusiński 
Zastępca Przewodniczącego Komisji Nadzoru Finansowego

W roku 2021 mieliśmy prawie 50 debiutów. Na początku roku 2022 też była kolejka 
na debiut, ale zmienność na rynku i wojna w Ukrainie spowodowała wycofywanie 
się spółek. Tak samo dzieje się na rynkach europejskich, gdzie spadek IPO sięga 
80%. Jeśli chodzi o SPO rok 2022 był najlepszy. Zebrano ponad 9 mld złotych. Dobre 
wyniki mamy także w pierwszej połowie tego roku. Giełdy są zdywersyfikowane 
i oferują wiele różnorodnych instrumentów.

Izabela Olszewska 
Członkini Zarządu Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie S.A.

Jest luka pomiędzy rynkiem kapitałowym w UE a USA. Unia rynków kapitałowych 
może nieść wiele wyzwań dla rynku w Polsce. Może być zagrożeniem dla naszego 
rynku, musimy się do tego przygotować.

Maciej Trybuchowski 
Prezes Zarządu, KDPW i KDPW_CCP

Rozwój finansów cyfrowych i większe zainteresowanie inwestorów zrównoważonym 
inwestowaniem to kolejne obszary, w których wiele należy zrobić. Rośnie zapotrze-
bowanie na produkty inwestycyjne, a inwestorzy są narażeni na tzw. greenwashing. 
Inwestorzy muszą mieć przejrzystą informację dotyczącą realizacji wskaźników 
zrównoważonego rozwoju.

Verena Ross 
Przewodnicząca Europejskiego Urzędu Nadzoru Giełd i Papierów Wartościowych (ESMA)
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Powiedzieli podczas EKF 2023

W tym roku idea unii rynków kapitałowych obchodzi 8 urodziny ale te osiem lat nie 
przełożyło się na zwiększenie możliwości finansowania projektów innowacyjnych. 
Musimy zastanowić się co zreformować żeby powstały banki inwestycyjne. Postawmy 
na policentryczność, dajmy spokój z centralizacją.

Katarzyna Szwarc 
Pełnomocnik Ministra Finansów ds. Strategii Rozwoju Rynku Kapitałowego

Głównym pytaniem jest, jaki powinien być rozkład ryzyka pomiędzy bank a klienta. 
Nie mówię, że jednolity wzór umowy byłby rozwiązaniem złym, ale nie jest odpowie-
dzią na zasadniczy problem, że niektórzy klienci nie powinni brać ryzyka.

Jacek Jastrzębski 
Profesor UW, Przewodniczący Komisji Nadzoru Finansowego

Banki przegapiły moment, kiedy zmieniło się podejście do ochrony konsumenta 
(...) Jeżeli mówimy o granicach ochrony konsumenta, są one tam, gdzie jesteśmy 
w stanie w pełni zabezpieczyć konsumenta przed najważniejszymi ryzykami, które 
na niego czyhają (...) To konsument jako słabsza strona umowy, powinien być w pełni 
zabezpieczony (...)

Tomasz Chróstny 
Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów

Przepisy o ochronie konsumentów wykorzystywane są instrumentalnie do podważa-
nia umów kredytowych. Mamy do czynienia w Polsce ze szczególnym przypadkiem 
nadużywania abuzywności.

Tadeusz Białek 
Prezes Związku Banków Polskich
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Dlaczego mamy się bać własnego cienia? Pomyślmy 
o euro – debata oksfordzka Akademii EKF 

Czy Polska powinna wejść do strefy euro, gdyż – poza rachunkiem korzyści i kosztów gospodarczych 
– zmieniły się uwarunkowania geopolityczne, trwa wojna tuż za naszą wschodnia granicą? Tak po-
stanowionemu zagadnieniu poświęcona była debata oksfordzka podczas Europejskiego Kongresu 
Finansowego. Wzięli w niej udział zarówno eksperci z zakresu polityki finansowej, mający w niej imponu-
jące doświadczenie, jak też ludzie młodzi.

Z powodów geopolitycznych do strefy euro weszły w swoim czasie państwa bałtyckie – Litwa, Łotwa 
i Estonia. Po przeprowadzonym przez Rosję cyberataku na Estonię w 2007 roku wejście do strefy euro 
okazało się dla tych państw ucieczką do strefy bezpieczeństwa jeśli chodzi o obrót finansowy, bezpie-
czeństwo waluty i rezerw walutowych. Słowem – jeśli bank centralny i jego majątek znajduje się we 
Frankfurcie nad Menem, to jest to znacznie dalej od Rosji, niż gdy znajduje się w Tallinie, Rydze lub 
Wilnie. Idąc tym tropem – po napaści Rosji Ukraina przeniosła swój cały system finansowy do chmury 
Amazona pod Frankfurtem. 

Czy i jakie znaczenie ma to dla Polski, bezpieczeństwa naszych rezerw i całego systemu finansowego? 
Tego nie wiemy, a debata na to pytanie nie dała odpowiedzi. Faktem jest jedynie, że sytuacja geopoli-
tyczna, bliskość agresywnego sąsiada, zachęcała w przeszłości liczne kraje do wyboru unii walutowej. 

– Argumenty geopolityczne były za słabo podkreślone – podsumował debatę Krzysztof Borusowski, pre-
zes spółki BEST. 

Najważniejszy argument geopolityczny, a raczej geoekonomiczny dotyczy jednak nie samej Polski, lecz 
całej Europy. I wcale nie wynika z tego, że największym zagrożeniem jest Rosja. W Azji rosną nowe 
wielkie potęgi gospodarcze, a PKB Chin jest już większy niż całej Unii. Unia potrzebuje większej i coraz 
silniejszej integracji, żeby przeciwstawić się rosnącym potęgom. Być może najważniejszym narzędziem 
tej integracji jest właśnie euro. 

W debacie padały głównie argumenty gospodarcze. Najsilniejsze przeciwko przyjęciu euro od lat 
przytacza Stefan Kawalec, prezes Capital Strategy, w okresie transformacji wiceminister finansów 
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odpowiedzialny m.in. za starania Polski o skuteczne wsparcie Międzynarodowego Funduszu Walutowego. 
Uważa on, że elastyczność kursu walutowego, a zatem możliwość zewnętrznej dewaluacji chroni gospo-
darkę przed kryzysami, gdy staje się ona mniej konkurencyjna. I podaje przykład Włoch, które utraciły 
konkurencyjność, nie mogą „zdewaluować” euro, a wskutek tego przez wiele lat są w recesji.

Marek Tatała, prezes Fundacji Wolności Gospodarczej uważa z kolei, że za wieloletnią recesję w takich 
krajach jak Grecja czy Włochy odpowiedzialna jest zła polityka gospodarcza, a nie euro. 

– Wejście do strefy euro nie może być połączone z prowadzeniem bardzo złej polityki gospodarczej. 
Nieuzasadnione jest mówienie, że Polska będzie popełniała takie błędy, jak Grecja czy Włochy. Wejście do 
strefy euro powinno być busolą polityki gospodarczej – powiedział. 

Zwolennicy przyjęcia euro wymieniali argumenty, że Polska popisując Traktat z Maastricht zgodziła się na 
wejście do strefy euro. Euro może wzmocnić potencjału rozwoju Polski i zachowanie stabilnej pozycji na 
arenie międzynarodowej. Nieuczestniczenie w pogłębionej europejskiej integracji może oznaczać wręcz 
wykluczenie. Euro może stać się filarem zapewnienia bezpieczeństwa Polski a także jej gospodarczego 
rozwoju, gdyż silniej zwiąże nasz kraj z Unią. Pozbycie się niestabilnego złotego pomoże ustabilizować 
przepływy kapitałowe. 

Przeciwnicy wymieniali natomiast argumenty, że euro pociągnęłoby za sobą koszty związane z rezy-
gnacją z własnej waluty. Elastyczny kurs walutowy działa antycyklicznie – złoty umacnia się w boomie, 
a w kryzysach osłabia, co pomaga gospodarce. Polska w strefie euro byłaby relatywnie małą gospodarka, 
więc miałaby niewiele do powiedzenia. Euro nie zwiększa bezpieczeństwa. Zwiększa je przynależność do 
NATO.

ZOBACZ NAGRANIE
Sprawdź 
online
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Rekomendacje dotyczące ograniczenia ryzyka 
w sektorze bankowym 

OKRĄGŁY STÓŁ CRO – REKOMENDACJE

Celem debaty było omówienie kluczowych ryzyk stojących przed sektorem bankowym w Polsce oraz 
naszkicowanie rekomendacji związanych z tymi wyzwaniami. Debata objęła kluczowe zagrożenia dla 
systemu bankowego w Polsce, wskazane wcześniej przez Ekspertów EKF: 

•	 ryzyko geopolityczne i jego wpływ na jakość portfela kredytowego, 
•	 ryzyko stóp procentowych, wpływ na zdolność kredytową klientów, 
•	 sytuacja kapitałowa sektora, związane z nią perspektywy i zagrożenia, 

oraz wskazała pożądane kierunki działań, aby sektor bankowy utrzymał stabilność oraz zdolność wspie-
rania gospodarki. 

WZROST BAZY KAPITAŁOWEJ POLSKICH BANKÓW W ŚWIETLE RYZYKA 
GEOPOLITYCZNEGO I TRANSFORMACJI ENERGETYCZNEJ 

Wojna w Ukrainie, przerwanie z tego powodu łańcuchów dostaw, wysokie ceny energii, nie przełożyły się 
jeszcze istotnie na wzrost ryzyka w portfelu kredytowym klientów korporacyjnych. 

Racjonalnym jest jednak oczekiwanie, że pełne ujawnienie strat kredytowych, w wyniku bezpośrednich 
i pośrednich efektów działań wojennych jeszcze nie nastąpiło. 

W sytuacji trwającej wojny, polski sektor bankowy powinien utrzymywać kapitałowe bufory ostrożnościo-
we na pokrycie ewentualnych negatywnych konsekwencji przeciągania się bądź dalszej eskalacji wojny. 

Z kolei w sytuacji zakończenia wojny, wyraźnie deklarowaną aspiracją Polski jest udział w odbudowie 
Ukrainy. Polski sektor bankowy mógłby odegrać tu wspierającą rolę, biorąc pod uwagę, że ukraiński sek-
tor bankowy jest nieproporcjonalnie mały w relacji do skali gospodarki, populacji i wyzwań związanych 
z procesem odbudowy Ukrainy po wojnie. 

Polski sektor bankowy jednak nie należy do kapitałowo najsilniejszych w Europie, od kilku lat znajduje 
się w ostatnim kwartylu w UE, a jego względna wielość w stosunku do polskiej gospodarki z kolejnym 
rokiem staje się coraz mniejsza. 

Przy istniejących obecnie ograniczeniach kapitałowych, polski sektor bankowy może stanąć więc przed 
trudnym pytaniem: które inicjatywy wspierać? Transformację energetyczną polskiej gospodarki? Poprawę 
produktywności polskich firm wymuszoną demografią Polski? Czy może ekspansję polskich firm chcą-
cych znaleźć swoje miejsce wśród tych graczy, którzy podejmą się wyzwania powojennej odbudowy 
Ukrainy? 

Dzisiejsza sytuacja kapitałowa polskiego sektora znacząco ogranicza możliwości ekspansji kredytowej, 
zwłaszcza w skali wymaganej powyższymi wyzwaniami. 

REKOMENDACJA 

Redukcja obciążeń fiskalnych i para-fiskalnych, nakładanych na sektor bankowy, do poziomów, które 
umożliwią tempo wzrostu bazy kapitałowej w polskim sektorze bankowym dostosowane do poziomu 
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wyzwań (transformacja energetyczna, wywołany niekorzystną demografią konieczny wzrost produktyw-
ności, odbudowa Ukrainy) przed którymi stoi polska gospodarka. 

RYZYKO STÓP PROCENTOWYCH A POLITYKA WSPARCIA 
KREDYTOBIORCÓW KOSZTEM DEPONENTÓW 

Polska ma obecnie najwyższe nominalne ceny kredytów hipotecznych w Europie, ale jednocześnie realne 
stopy procentowe są rekordowo niskie, najniższe w Europie. W konsekwencji, realna wartość aktywów, 
którzy klienci zakupili za kredyt hipoteczny, rośnie szybciej, niż realna wartość kredytu pozostającego do 
spłaty. Polityka pieniężna istotnie faworyzuje kredytobiorców kosztem deponentów. 

Pomimo tego, w 2023 doświadczamy drugi rok wakacji kredytowych, dla klientów, którzy są beneficjen-
tami wzrostu cen aktywów, które zakupili na kredyt, bez względu na faktyczną sytuację dochodową 
i majątkową tychże klientów. 

Powszechne wakacje kredytowe zwiększyły podaż pieniądza w gospodarce, i działały w kontrze do dzia-
łań polityki pieniężnej ograniczającej wzrost podaży pieniądza przez podwyżki stóp procentowych. 

Jednocześnie w sektorze obserwowalny jest wzrost tempa dynamiki pogarszania się jakości kredytów 
mieszkaniowych, coraz większa liczba kredytów wpada w opóźnienia, często są to klienci, którzy z możli-
wości wakacji kredytowych nie skorzystali. 

REKOMENDACJA 

Unikanie mechanizmów powszechnego wsparcia kredytobiorców, typu powszechne wakacje kredytowe, 
na rzecz instytucjonalnych form wsparcia tych kredytobiorców, którzy znaleźli się w realnej potrzebie 
(np. poprzez Fundusz Wsparcia Kredytobiorców) bądź indywidualnych form wsparcia (restrukturyzacja 
zadłużenia) oferowanych przez banki. 

REKOMENDACJA 

Zapewnienie spójności polityki fiskalnej i monetarnej, tak aby wszyscy klienci sektora bankowego stali 
się beneficjentami ponownie trwale niskiej inflacji.

SYTUACJA KAPITAŁOWA SEKTORA, POZOSTAŁE PERSPEKTYWY 
I ZAGROŻENIA 

W ubiegłym roku, dzięki współdziałaniu sektora publicznego (BFG) i prywatnego (duże banki poprzez 
SOBK) zlikwidowano kluczowe ryzyko systemowe w postaci niekontrolowanego upadku Getin Banku, 
i związanej z tym wypłaty depozytów gwarantowanych przez BFG. 

Obciążyło to jednak istotnie fundusze własne sektora, dotknięte i tak dość mocno przez rezerwy CHF czy 
negatywną wycenę obligacji skarbowych. 

Polska jest dziś jedynym krajem w regionie, w którym instytucje państwa nie poradziły sobie systemowo 
z problemem walutowych kredytów hipotecznych. Aktualne pozostaje, dyskutowane w ubiegłym roku, 
ryzyko związane z rosnącą liczbą klientów szukających na drodze sądowej możliwości uchylenie się od 
skutków umów obarczonych ryzykiem (hipoteczne kredyty walutowe CHF). Spory te w coraz większej 
skali obciążają wyniki i pozycję kapitałową banków posiadających portfele kredytów walutowych. Klienci 
ci, na drodze sądowej uzyskują korzyści istotnie przekraczające ekonomiczne konsekwencje sytuacji, 
w której zamiast kredytu w CHF wzięliby kredyt w PLN. 
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To zaś rodzi pokusę nadużycia u kredytobiorców złotowych, np. poprzez kwestionowanie osadzonego 
w BMR wskaźnika WIBOR. 

Od kilku lat na EKF rozmawiamy przy okazji m.in. okrągłego stołu CRO o nadmiernej ekspozycji sektora 
na obligacje skarbu państwa i związanym z tym ryzyku stopy procentowej w księdze bankowej. W skraj-
nym przypadku prowadzi to do tzw. pętli rządowo-bankowej. Brak pieniędzy z KPO powoduje dodatkową 
presję wzrostu zadłużenia na lokalnym rynku. Upadki amerykańskich banków regionalnych pokazały, że 
nie można zapominać o ryzyku stopy procentowej w księdze bankowej. 

Jak już wspomniano wcześniej, polski sektor bankowy nie należy do kapitałowo najsilniejszych 
w Europie, od kilku lat znajduje się w ostatnim kwartylu w UE, a jego względna wielość w stosunku do 
polskiej gospodarki z kolejnym rokiem staje się coraz mniejsza. 

Trwale obserwowana tendencja braku zdolności systematycznego wypracowania stopy zwrotu z kapitału 
przekraczającej jego koszt, oraz ciążące nad sektorem niepewności prawno-regulacyjne, istotnie wpływa-
ją na zdolność, i ewentualne koszty, do pozyskiwania kapitału z zewnątrz (emisja akcji, MREL, AT1). 

REKOMENDACJA 

Ustawowa likwidacja rosnących zachęt systemowych do wykorzystania przez kredytobiorców pokusy 
nadużycia, takich jak: nieuzasadnione wzbogacanie się kredytobiorców CHF względem kredytobiorców 
PLN czy kwestionowanie wskaźników stóp procentowych opartych o regulacje unijne. 

REKOMENDACJA 

Usunięcie regulacji zaburzających mechanizmy rynkowe na rynku skarbowych papierów wartościowych 
powodujących narastające ryzyko tzw. pętli rządowo-bankowej. Zwiększenie dywersyfikacji bazy inwe-
storskiej skarbowych papierów wartościowych. 

REKOMENDACJE EKF 2023 ON-LINE
Sprawdź 
online
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Powiedzieli podczas EKF 2023

Pracujemy nad alternatywnymi wskaźnikami od ponad 4 lat. Uwzględniliśmy to 
co banki do nas przekazują. WIRON jest wskaźnikiem opartym bezpośrednio na 
transakcjach.

Aleksandra Bluj 
Wiceprezes Zarządu, GPW Benchmark

Narodowa Grupa Robocza powstała w odpowiedzi na trendy które przechodzą przez 
rynki finansowe. Jej zadaniem było wskazanie zamiennika dla WIBOR i opracowanie 
mapy drogowej dla tej reformy, opracowanie uporządkowanego procesu odchodze-
nia od WIBORu i zastępowanie go WIRONem.

Janusz Miszczak 
Partner EY, Risk Consulting

Nie mówimy o tym, że chcemy wprowadzić standard umowy, żeby biznes był „as 
usual”. Mówimy o tym, żeby uniknąć w przyszłości ryzyk prawnych.

Andrzej Reich 
Lider Klubu Odpowiedzialnych Finansów przy EKF

Trzeba odpowiedzieć na pytanie, jaki model kredytu powinniśmy w Polsce prefero-
wać. Myślę, że powinien być to kredyt na stałą stopę na okres 10 lat, z możliwością 
rekompensaty dla banku za wcześniejszą spłatę.

Paweł Preuss 
Partner EY, Lider Rynków Finansowych w Polsce
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Jak zapobiegać ryzykom pojawiającym się 
w przyszłości? 

W polskim sektorze bankowym od lat materializuje się kilka ryzyk, które – wraz z dodatkowymi obciąże-
niami – mogą go doprowadzić do „skarłowacenia”, jak to określa główny ekonomista banku PKO BP Piotr 
Bujak. W tym roku podczas Europejskiego Kongresu Finansowego bankowcy zastanawiali się nad przy-
szłością. Nad tym jakie w niej pojawiają się ryzyka i jak im można zapobiegać.

Powiedzmy najpierw o niebezpieczeństwie „karłowacenia” polskiego sektora bankowego, bo to oznacza, 
że może on nie być zdolny do finansowania potrzeb gospodarki. Zaczęło się ono wraz z wprowadzeniem 
podatku bankowego, bo od tego czasu banki utraciły rentowność pozwalającą im na pokrycie kosztów 
kapitału. Potem frankowicze zaczęli wygrywać w sądach i banki utworzyły na ryzyko związane z przegra-
niem spraw olbrzymie rezerwy, ok 35 mld zł do końca zeszłego roku. W zeszłym roku „wakacje kredytowe” 
spowodowały kolejne ok. 13 mld zł strat. 

– Niedokończone tematy, typu saga frankowa, „wakacje kredytowe” osłabiają naszą pozycję. Docelowo i strate-
gicznie musimy tę sytuacje ustabilizować – powiedziała Joanna Erdman, wiceprezes ING Banku Śląskiego. 

Do osłabienia polskich banków doprowadziło kurczenie się ich kapitałów własnych, które na koniec 
I kwartału tego roku wyniosły 204 mln zł – mniej niż dwa lata wcześniej. Związek Banków Polskich wy-
liczył, że kilka ostatnich lat spowodowało, iż banki są w stanie wygenerować o ok. 300 mld zł mniej kre-
dytów niż mogłyby to zrobić kilka lat temu. Ale – jak zwróciła uwagę wiceprezes banku Citi Handlowego 
– dziewięć największych banków na koniec 2022 roku miało jeszcze nie rozliczone ok. 26 mld zł strat na 
obligacjach skarbowych. 

– Papiery wyceniane do wartości godziwej są źródłem dodatkowej presji na banki. Dwa lata temu okazało się, 
że ryzyko tych obligacji istnieje. Banki całkiem nieźle poradziły sobie z ryzykiem stopy procentowej. Skracały 
terminy zapadalności, zabezpieczały się instrumentami pochodnymi. Banki mające największą presję kapi-
tałową dość dobrze i aktywnie tym zarządzały – powiedział podczas debaty o ryzyku Andrzej Gałkowski, 
partner w KPMG.

Obniżenie inflacji i notowany ostatnio spadek rentowności polskich obligacji powinny zmniejszyć straty 
kapitałowe. Niezmieniony pozostaje jednak fakt, że portfel obligacji będzie ciążył polskiemu sektorowi 
prawdopodobnie przez kilka lat.
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Bankowcy uważają, że ryzyko „zarażenia” dla polskiego sektora bankowego upadkiem kilku banków ame-
rykańskich czy Credit Suisse jest niewielkie. Nad sektorem wciąż ciążyć będzie ryzyko geopolityczne, aż 
wojna się nie skończy. 

Zaskakujące jest to, że pomimo silnego pogorszenia sytuacji gospodarczej nie pogarsza się jakość portfe-
la kredytowego. Dlaczego tak się dzieje? 

– Ryzyko kredytowe wzrosło, ale tego jeszcze nie widzimy. Klienci detaliczni i firmowi mieli nadwyżki i te nad-
wyżki są konsumowane. Banki utworzyły sporo rezerw na branże podwyższonego ryzyka i na ryzyko makro-
ekonomiczne. Rosnące ryzyko kredytowe widzimy natomiast po zmniejszeniu sald – powiedział Piotr Mazur, 
wiceprezes banku PKO BP. 

– Z dotychczasowymi ryzykami sektor bankowy sobie poradził, choć materializacja wielu z nich solidnie go 
osłabiła – mówił Przemysław Szczygielski, partner w firmie doradczej Deloitte. 

Jakie nowe ryzyka pojawią się w przyszłości, którym, można zaradzić już teraz?

Najważniejsze związane są z kredytami hipotecznymi i wypracowaniem dla nich takiego modelu, który 
nie doprowadzi w przyszłości do kwestionowania umów, jak to ma miejsce w przypadku frankowiczów. 
Klub Odpowiedzialnych Finansów przy EKF zgłosił propozycję wystandaryzowanej umowy o kredyt hi-
poteczny, zatwierdzonej przez regulatorów jako zgodną z prawem, co pozwoliłoby uniknąć w przyszłości 
zarzutów abuzywności. Ta propozycja ogłoszona podczas EKF spotkała się ze sceptycznym przyjęciem 
regulatorów. 

– Uregulowanie kwestii modelu kredytu hipotecznego w Polsce jest kluczowe – mówił Piotr Mazur.

Drugą ważną kwestią jest rozwiązanie problemu nieautoryzowanych transakcji. Chodzi o to, że oszuści 
nakłaniają klientów banków do udostępnienia hasła, loginu do rachunku, lub też do udostepnienia im 
zdalnego pulpitu. Bank w takiej sytuacji ma pewność, że do rachunku ma dostęp osoba uprawniona. Ale 
UOKiK za takie transakcje chce obarczać odpowiedzialnością banki. 

– W tych kwestiach są luki prawne (…) Być może limity, które dajemy do transakcji internetowych są zbyt wy-
sokie i trzeba je ograniczyć – powiedział Piotr Mazur. 

ZOBACZ NAGRANIE
Sprawdź 
online
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Rekomendacje dotyczące zmian w polityce 
gospodarczej Polski 

�WZROST PRZEJRZYSTOŚCI FINANSÓW PUBLICZNYCH POŁĄCZONY ZE 
ZRÓWNOWAŻONĄ POLITYKĄ FISKALNĄ PAŃSTWA

Ankietowani eksperci* w tych obszarach wskazują na potrzebę podjęcia działań nakierowanych na:

•	 Zwiększenie transparentności finansów publicznych, tak aby oficjalne dane w pełni odzwierciedlały 
stan finansów państwa;

•	 Stopniowe ograniczanie deficytu sektora finansów publicznych, aby hamować tempo wzrostu zadłuże-
nia oraz kosztów jego obsługi;

•	 Przywrócenie do działania reguł fiskalnych i oparcie ich na definicjach Eurostatu długu i wydatków 
publicznych, tak aby wzrost wydatków państwa ujęty był w ramy zapewniające stabilność finansów 
publicznych w długim okresie;

•	 Przywrócenie mechanizmów zapewniających adekwatne wpływy budżetom samorządów, umożliwiają-
ce im dostarczanie usług publicznych na właściwym poziomie;

•	 Zmianę struktury wydatków finansów publicznych poprzez redukcję transferów socjalnych przy pod-
niesieniu nakładów na cele prorozwojowe (edukacja, zdrowie, infrastruktura).

ZAPEWNIENIE WYŻSZEJ PRZEWIDYWALNOŚCI I STABILNOŚCI REGULACJI 
SPRZYJAJĄCYCH POPRAWIE KLIMATU DLA INWESTYCJI PRYWATNYCH

Na tym polu eksperci wskazują na potrzebę działań nakierowanych na:

•	 Odpolitycznienie gospodarki i zmniejszenie obciążeń przedsiębiorców;
•	 Powrót do prywatyzacji gospodarki, z wyłączeniem tylko aktywów operatorów systemu przesyłowego 

(gaz, energia elektryczna, paliwa płynne) oraz infrastruktury komunikacyjnej;
•	 Stymulowanie – finansowanej głównie przez sektor prywatny – przebudowy systemu energetycznego 

Polski;
•	 Większą stabilność regulacji, umożliwiającą przeprowadzenie wiarygodnego rachunku ekonomicznego 

np. w kontekście inwestycji.

KOORDYNACJA POLITYKI FISKALNEJ I MONETARNEJ SPRZYJAJĄCA 
PROCESOM DEZINFLACYJNYM I POPRAWIE WIARYGODNOŚCI POLITYKI 
ANTYINFLACYJNEJ 

Postulujemy w szczególności:

•	 Odpolitycznienie i przywrócenie wiarygodności banku centralnego;
•	 Skoordynowanie polityki fiskalnej i monetarnej w celu walki z inflacją – w tym zaprzestanie genero-

wania nowych wydatków bez pokrycia w dochodach finansów publicznych;
•	 Lepszą komunikację instytucji rządowych z rynkami.

* 	� W maju 2023 Europejski Kongres Finansowy prowadził badania ankietowe poprzedzające przygotowanie Makroekonomicznych 
wyzwań i prognoz dla Polski - edycja XI, czerwiec 2023. Odpowiedzi przekazało 36 wybitnych polskich ekonomistów.
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ZAPRZESTANIE SPORÓW Z UE I URUCHOMIENIE NAPŁYWU ŚRODKÓW 
Z KPO I SPRAWNE WYKORZYSTANIE FUNDUSZY W PROJEKTACH 
INWESTYCYJNYCH

Postulujemy w szczególności:. 

•	 Akceptację wymaganych przez UE i polską Konstytucję zmian dotyczących praworządności;
•	 Osiągnięcie kompromisu z UE i szybkie uruchomienie programów umożliwiających transfer środków 

unijnych do gospodarki, w tym KPO.

WYPRACOWANIE POLITYKI IMIGRACYJNEJ SPRZYJAJĄCEJ 
ZRÓWNOWAŻONEMU ROZWOJOWI KRAJU

Procesy demograficzne zachodzące w kraju skutkują systematycznym kurczeniem się liczby osób w wie-
ku produkcyjnym. Obok polityk nakierowanych na wzrost poziomu aktywności zawodowej niezbędne jest 
wypracowanie wyważonej polityki imigracyjnej, czerpiącej z dorobku krajów prowadzących taką politykę 
od dekad, w tym zabezpieczającej przed popełnieniem błędów, które popełniły inne kraje. Brak polityki 
migracyjnej oznaczałby, że imigracja dokonywać się będzie żywiołowo, generując trudne do przewidzenia 
ryzyka dla systemu społecznego, edukacyjnego, ekonomicznego oraz dla bezpieczeństwa kraju.

REKOMENDACJE EKF 2023 ON-LINE
Sprawdź 
online

3 1

REKOMENDACJE

https://www.efcongress.com/rekomendacje-europejskiego-kongresu-finansowego2023/


Powiedzieli podczas EKF 2023

W ostatnich latach w USA upadło wiele banków. Amerykanie mają procedury i dzia-
łają szybko. My w Europie staramy się ratować zawsze i wszystko. W stanach jest 
inaczej.(…) Zwracam uwagę na fakt, że każdy z upadłych banków miał inną specy-
fikę i powody upadku. Silicon miał dużo depozytów, był bardzo płynny i miał dużo 
obligacji rządowych, co upodabnia go do wielu polskich banków. Rynek bankowy 
w Polsce jest bardziej konserwatywnie zarządzany i dzięki temu jesteśmy bardziej 
odporni na zarażanie systemu.

Katarzyna Zajdel-Kurowska  
Doradca Prezesa Zarządu PFR, Dyrektor wykonawcza, World Bank w latach 2018-2022

Nie mamy co się wstydzić, jeśli chodzi o polski rynek. Polskie banki są dobrze 
postrzegane. Mamy duże zainteresowanie ludzi ze świata. Bo mamy duży potencjał 
wzrostu. Są silne fundamenty. Polski rynek na tle innych krajów to silny młody czło-
wiek, który nosi plecak. Plecakiem jest niepewność regulacyjna.(…) Inwestorzy patrzą 
na trendy w organizacji, na zespół, na technologie, na stabilność. Z mojego doświad-
czenia wygląda to pozytywnie.

Franciszek Hutten-Czapski 
Managing Director & Senior Partner; Chairman, BCG Poland

Dwa lata temu – podczas debaty CRO – apelowaliśmy, że ryzyko portfeli obligacji 
skarbowych w polskich bankach istnieje i że przed nami wzrosty stóp procentowych 
i spadki cen tych papierów. (…) Banki całkiem dobrze poradziły sobie z ryzykiem 
stopy procentowej (…) Nie demonizowałbym portfeli obligacji stałoprocentowych, 
bo jeśli byśmy zapytali z punktu widzenie zarządzania płynnością co jest bezpiecz-
niejszym instrumentem w przypadku problemów płynnościowych: obligacje skar-
bowe czy portfel stałoprocentowych długoterminowych kredytów hipotecznych, to 
odpowiedź może być tylko jedna. (…) Pamiętajmy jednak, że jakiekolwiek dodatkowe 
obciążenia kapitałowe w sektorze bankowym oraz potencjalna zmienność w zakresie 
wiarygodności Polski (…) może wpływać na pojedyncze banki i na ceny obligacji 
skarbowych, a zarzadzanie ryzykiem stopy procentowej jest procesem ciągłym i wy-
maga aktywnego reagowania na sytuację rynkową.

Andrzej Gałkowski 
Partner, Usługi Doradcze dla Sektora Finansowego, Lider doradztwa dla sektora bankowego 
KPMG w Polsce
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Powiedzieli podczas EKF 2023

Gdyby sięgnąć pamięcią kilka miesięcy wstecz pewnie niewielu ludzi słyszało 
o banku Silicon Valley. W jeden dzień wycofano z niego 42 mld dolarów, co jest 
wartością większa niż suma bilansowa wielu polskich banków. Nie tylko złe zarzą-
dzanie bankiem powoduje upadłość, ale także błędy w nadzorze. Nasze banki na 
bieżąco odpisują straty na obligacjach, a w USA to się nie działo. Jakości nadzoru 
Amerykanom nie zazdroszczę. To czego zazdroszczę to sprawczości i tempa decydo-
wania. My przeprowadziliśmy 4 procesy resolution, zgodnie z literą prawa polskiego 
i europejskiego. Warto odnotować, że w Szwajcarii zmieniono prawo na potrzeby 
procesu w ciągu weekendu, co w Polsce byłoby niemożliwe. 

Piotr Tomaszewski 
Prezes Zarządu, Bankowy Fundusz Gwarancyjny

Wszystkie działania, które podejmujemy od jakiegoś czasu – niewypłacanie czy 
ograniczanie w wypłacaniu dywidendy – miały zwiększyć bazę kapitałową naszego 
sektora (…) i na koniec 2022 roku kapitały naszych banków wcale nie były większe 
niż na koniec 2020 roku. Udało nam się więc ustabilizować kapitały, tylko pytanie 
czy to jest to do czego dążymy? Ogólnie więc patrząc na wyzwania kapitałowe jest 
dobrze, bo mamy taki poziom jaki mamy, ale też nie jest dobrze bo nie budujemy 
kapitału (…) ani nie oznacza to, że nie ma jednostek czy instytucji, które w zmien-
nym otoczeniu będę miały większe problemy i trzeba będzie im pomóc. (…) Brakuje 
wsparcia w otoczeniu i ustanowienia ram prawnych czy umowy społecznej, w której 
będziemy funkcjonować. Jest potrzeba ustalenia podziału korzyści i kosztów zdarzeń, 
które mogą wystąpić w przyszłości, a które nie są obecnie zapisane w umowach.

Przemysław Szczygielski 
Partner, Lider Usług Doradczych w Zakresie Ryzyka i Regulacji w Sektorze Finansowym, 
Deloitte
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Kto sfinansuje kolejny skok Polski?

Polska stoi przed ogromną szansą rozwojową, ale wykorzystanie jej będzie bardzo trudne. Bo w spek-
takularny sposób w ciągu kilku ostatnich lat osłabiła swój własny sektor bankowy. Może się okazać, że 
rozwoju nie będzie miał kto finansować – przestrzegają prezesi największych polskich banków, którzy 
debatowali podczas Europejskiego Kongresu Finansowego. 

– Potrzebujemy ogromnych nakładów inwestycyjnych (…) Żeby lepiej wykorzystywać zasoby ludzkie i wybudo-
wać przewagi konkurencyjne trzeba zdobyć ogromne finansowanie (…) Mamy możliwość zrobienia kolejnego 
żabiego skoku – mówił podczas debaty Brunon Bartkiewicz, prezes ING Banku Śląskiego. 

– Z punktu widzenia państwa rozsądnie by było mieć silne, rentowne banki, które są w stanie wchłaniać kapi-
tał i dostarczać kapitał. Kolejne 10 lat, nie będzie takie jak poprzednie 10 lat – dodał. 

Przy okazji EKF globalna firma doradcza McKinsey & Company opublikowała raport „Jak unieść ambicje 
Polski? U progu nowej ery”. Stawia w nim hipotezę, że wydarzenia ostatnich trzech lat to coś więcej niż 
początek nowego cyklu koniunkturalnego. To wstrząs, który „zmieni dotychczasowe ukształtowanie świa-
ta”. Ostatni taki w historii nastąpił wraz z upadkiem ZSRR. 

Wstrząs ten ukształtuje nową erę. W poprzedniej Polska była zwycięzcą i przez 30 lat udało jej się potroić 
wielkość gospodarki. Teraz jednak musi zmierzyć się z globalną zmianą jak również stawić czoła swoim 
własnym wyzwaniom. Jeśli wykorzysta swoje szanse, może potroić wielkość gospodarki do 2050 roku.

„Od decyzji podjętych dziś zależy czy Polska uniesie swoje ambicje i będzie kontynuować ponadprze-
ciętny wzrost gospodarczy, czy też spocznie na laurach i zmarnuje swój ciężko wypracowany potencjał” 
– napisali w raporcie eksperci McKinsey & Company. 

Jakie stoją przed Polską inwestycyjne wyzwania? To transformacja energetyczna, w której jesteśmy 
zapóźnieni, nakłady na obronność, finansowanie udziału polskich firm w odbudowie Ukrainy po woj-
nie – wymienia najważniejsze prezes BNP Paribas Bank Polska Przemek Gdański. Można dodać do tego 
nearshoring, czyli stopniowe przenoszenie łańcuchów dostaw przez zachodnie korporacje do bliższych 
i zaprzyjaźnionych krajów. 

– Ryzyko, że nie damy rady jest ogromne – mówił Przemek Gdański.

Elżbieta Czetwertyńska, prezes banku Citi Handlowy mówi, że amerykańscy inwestorzy uważają, iż Polska 
to doskonała lokalizacja by budować tu przyszłość swoich operacji. Ale za każdym razem pytają: „no do-
brze, ale jak tam u was z praworządnością?”. Sami zresztą doskonale wiedzą, co w Polsce się dzieje. 

Przywrócenie praworządności, zaprzestanie retoryki antyunijnej i zaprzestanie sporu z Unią było zresztą 
jedną z pięciu najważniejszych rekomendacji ekspertów EKF. Ankietowani zwracali uwagę na potrzebę 
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możliwie szybkiego przywrócenia praworządności, co spowodowałoby deeskalację konfliktu z organami 
Unii i umożliwiłoby szybkie uruchomienie funduszy na realizację Krajowego Planu Odbudowy.

A równocześnie – w opinii ekspertów EKF – pogłębiająca się ingerencja państwa w system bankowy sta-
nowi jedno z największych zagrożeń dla stabilności systemu finansowego w Polsce. I nie chodzi tu tylko 
o regulacyjne obciążenia, ale także o to, że państwo umywa ręce od rozwiązywania najbardziej dotkli-
wych konfliktów społecznych, w centrum których znalazły się banki. 

Zdaniem 97 proc. ekspertów EKF kluczowa dla stabilności systemu finansowego będzie w najbliższych 
latach kwestia ryzyka prawnego w umowach o kredyty hipoteczne. I choć w tym zakresie padają propo-
zycje takie jak stworzenie wzorca jednolitej, wystandaryzowanej umowy o kredyt hipoteczny, na razie 
przez władze są one traktowane co najmniej podejrzliwie. 

– Jak bankowość ma funkcjonować w kraju, w którym stosunki zobowiązaniowe nie są honorowane, sądy 
są w rozkładzie, Sąd Najwyższy jest sparaliżowany – pytał podczas debaty prezes mBanku Cezary 
Stypułkowski. 

– Sektor bankowy jest w fazie kurczenia się. Kapitały do PKB spadają i są na poziomie sprzed 2010 roku. 
Banki nie są atrakcyjne dla inwestorów. To źródło ryzyka dla finansowania gospodarki przez sektor bankowy – 
mówił prezes Związku Banków Polskich Tadeusz Białek. 

Jeszcze w 2015 roku polski sektor był pod względem rentowności na piątym miejscu w Unii, obecnie jest 
na 20. 

Nierozwiązany problem kredytów we frankach spowodował, że do końca zeszłego roku banki utworzyły 
ok. 35 mld zł rezerw na ryzyka prawne. Wprowadzone nagle przez rząd „wakacje kredytowe” spowodo-
wały ok. 13 mld zł strat, a z ust przedstawicieli rządu padają sugestie, że w przyszłym roku mogą być 
kolejne „wakacje”. 

Równocześnie przecena rządowych papierów w portfelach banków spowodowała skurcznie się kapitałów 
własnych do 204 mld zł na koniec I kwartału tego roku. Obecnie pod względem wielkości kapitałów po-
nad wymóg polski sektor bankowy jest na przedostatnim miejscu w Unii. A to znaczy, że wszystkie inne 
sektory bankowe mogą swoim gospodarkom dostarczyć więcej kredytu niż nasz – gospodarce polskiej. 

ZOBACZ NAGRANIE
Sprawdź 
online
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Rekomendacja dotycząca zmian na rynku kredytów 
mieszkaniowych 

Rynek kredytów mieszkaniowych doświadcza dynamicznych zmian, w tym w zakresie ryzyk prawnych 
i finansowych. Materializacja ryzyka walutowego, a następnie zmiennej stopy procentowej sprawiła, że 
konsumenci, w szczególności reprezentowani przez kancelarie prawne kwestionują niektóre postano-
wienia umów kredytów mieszkaniowych jako niedozwolone (abuzywne). W szczególności podważane są 
zapisy w zakresie umów kredytów waloryzowanych/indeksowanych/denominowanych do franków szwaj-
carskich. Kredytobiorcy starają się nie tylko podważyć część zapisów tych umów, lecz także unieważnić je 
w całości. 

Ważne jest, że w momencie zawierania tych umów konsumenci ich nie kwestionowali, a następnie wy-
konywali je w dobrej wierze. We wcześniejszym okresie orzecznictwo polskich sądów choć było zróżni-
cowane, to w znaczącej części podzielało argumenty banków. To zmieniło się w związku z orzecznictwem 
Trybunału Sprawiedliwości Unii Europejskiej powstałym w wyniku udzielania odpowiedzi na pytania 
prejudycjalne sądów w tzw. sprawach frankowych i uległo niekorzystnym zmianom w stosunku do kredy-
todawców, co skutkuje poważnymi konsekwencjami dla sektora bankowego. 

W rezultacie może to mieć negatywne skutki dla konsumentów, w tym ograniczenie długoterminowej 
działalności kredytowej przez banki. Z tego względu należy podjąć działania, aby sytuacja dotycząca kre-
dytów mieszkaniowych waloryzowanych/indeksowanych /denominowanych do franków szwajcarskich, 
nie powtórzyła się w przyszłości. 

Banki, które finansują kredyty przede wszystkim ze środków depozytowych swoich klientów ponoszą wo-
bec nich odpowiedzialność za bezpieczeństwo powierzonych depozytów. Udzielanie długoterminowych 
kredytów z ryzkiem, że nowo zawierane umowy kredytu mieszkaniowego mogą być w przyszłości również 
kwestionowane, generuje ryzyko wykraczające poza skutki bezpośrednio związane z unieważnianiem 
tych umów. To może zagrażać stabilności polskiego systemu finansowego i gospodarczego. Ryzyko jest 
tym większe, im dłuższy jest okres kredytowania, co jest charakterystyczne dla kredytów mieszkanio-
wych. Dlatego szczególnie udzielanie kredytów mieszkaniowych powinno być objęte szczególną atencją, 
aby te ryzyka były co najmniej zminimalizowane. 

Powyższe problemy były przedmiotem dyskusji zorganizowanej przez Klub Odpowiedzialnych Finansów 
przy EKF podczas XIII Europejskiego Kongresu Finansowego. Przedstawiciele regulatorów rynku finanso-
wego, banków oraz sektora konsultingu omawiali ryzyka prawne w zakresie udzielania kredytów miesz-
kaniowych. Uczestnicy tej dyskusji wyrazili przekonanie, że obecną sytuację może w znaczącym stopniu 
poprawić przygotowanie standardowej umowy kredytu mieszkaniowego. Nie ma jednak gwarancji, że 
będzie to w pełni wystarczające, gdyż na przestrzeni czasu mogą pojawić się nowe okoliczności i związa-
ne z nimi ryzyka. 

W trakcie dyskusji uznano, że zmiana na rynku kredytów mieszkaniowych oferowanych konsumentom 
powinna obejmować szerszy zakres działań. 

Zasadne jest także podjęcie działań zmierzających do zmiany otoczenia prawnego poprzez zmianę ustaw, 
w tym ustawy z dnia 23 marca 2017 r. kredycie hipotecznym oraz nadzorze nad pośrednikami kredytu 
hipotecznego i agentami oraz ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny. W ramach transpozycji 
Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/17/UE z dnia 4 lutego 2014 r. w sprawie konsumenc-
kich umów o kredyt związanych z nieruchomościami mieszkalnymi i zmieniająca dyrektywy 2008/48/WE 
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i 2013/36/UE oraz rozporządzenie (UE) nr 1093/2010 oraz Dyrektywy Rady 93/13/EWG z dnia 5 kwietnia 
1993 r. w sprawie nieuczciwych warunków w umowach konsumenckich w wyżej wymienionych usta-
wach możliwe są zmiany, aby został zagwarantowany słuszny interes przedsiębiorców przy poszanowa-
niu praw konsumentów, w szczególności w zakresie skutków istnienia klauzul abuzywnych w umowach 
z konsumentami, które jak się wydaje naruszają zasadę proporcjonalności i godzą w słuszne interesy 
przedsiębiorców. 

W związku z powyższym XIII Europejski Kongres Finansowy, zgodnie z konkluzjami zgłoszony-
mi w dyskusji na temat ryzyka prawnego kredytów mieszkaniowych, zorganizowanej przez Klub 
Odpowiedzialnych Finansów przy EKF, rekomenduje następujące działania, które mogą poprawić sytu-
ację na rynku kredytów mieszkaniowych:

•	 opracowanie w porozumieniu z interesariuszami wzorców standardowej umowy kredytu mieszkanio-
wego oprocentowanego według stałej stopy procentowej i zmiennej stopy procentowej, 

•	 uzależnienie rodzajów kredytu mieszkaniowego dostępnych dla danego klienta od stopnia rozumienia 
przezeń ryzyka wiążącego się z długoterminowymi kredytami mieszkaniowymi, 

•	 opracowanie minimalnego zakresu informacji przekazywanej konsumentowi przed zawarciem umowy 
kredytu mieszkaniowego oraz w okresie jej wykonywania i spłaty, 

•	 zainicjowanie działań w celu rozpoczęcia procesu ustawodawczego dotyczącego zmiany ustawy 
z dnia 23 marca 2017 r. o kredycie hipotecznym oraz nadzorze nad pośrednikami kredytu hipotecz-
nego i agentami w zakresie uszczegółowienia przepisów dotyczących, w szczególności rekompensaty 
należnej kredytodawcy z tytułu przedterminowej spłaty części lub całości kredytu mieszkaniowego 
oprocentowanego według stałej stopy procentowej w celu stworzenia otoczenia prawnego umożliwia-
jącego szersze oferowanie kredytów mieszkaniowych o stałej lub okresowo stałej stopie procentowej 
przekraczającej okres 5 lat, 

•	 zainicjowanie działań w celu rozpoczęcia procesu ustawodawczego dotyczącego zmiany przepisów 
ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny w pełni odzwierciedlających zasadę proporcjonal-
ności w zakresie naruszenia przepisów dot. nieuczciwych warunków w umowach z konsumentami 
wynikającą z art. 8b Dyrektywy Rady 93/13/EWG z dnia 5 kwietnia 1993 r. w sprawie nieuczciwych 
warunków w umowach konsumenckich. 

REKOMENDACJE EKF 2023 ON-LINE
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Powiedzieli podczas EKF 2023

Może rzeczywiście zmierzamy w kierunku podzielonego świata. Jedna kwestia to, co 
to oznacza dla sektora bankowego? A druga, co to oznacza dla polskiego sektora 
bankowego? Może ten podzielony świat pozwoli polskiemu sektorowi bankowemu 
osiągnąć efekt skali, który jest niezbędny aby ten sektor się rozwijał. Do tej pory 
mieliśmy dużą gospodarkę, kilka silnych banków, ale nie byliśmy świadkiem między-
narodowej ekspansji naszych organizacji.

Piotr Frankowski 
Head of Customer Advisory, SAS Institute

Starling Bank w Wielkiej Brytanii, powstał w oparciu o gotowy system central-
ny w modelu software-as-a-service, stał się wyzwaniem dla brytyjskiego sektora 
bankowego.

Nick Drewett 
Chief Commercial Officer, Engine by Starling Bank’s Software-as-a-Service arm

Ze sztuczną inteligencją w bankach nie zaczynajmy od trudnych rzeczy, tylko od 
najprostszych.

Mariusz K. Kaczmarek 
Vice Chairman of the Management Board and Chief Operating Officer, PrivatBank Ukraine
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Powiedzieli podczas EKF 2023

W przypadku wprowadzania nowych technologii opieramy się na tym, aby łączyć 
a nie dzielić, czyli aby rozmieszczać w regularnych odstępach zarówno dostępność 
– w tym przypadku – rozwiązań chmurowych, jak i dostępność wiedzy i ekspertów 
w różnych częściach świata (…) W przypadku Microsoft podjęcie decyzji o inwestycji 
w Polsce powiązane było (…) z przekonaniem, że istnieje tu dostatecznie dużo zaso-
bów i dostatecznie dużo potencjału technologicznego, a także że rynek jest na tyle 
dynamiczny, zróżnicowany, że jest wiele branż, które rozwijają się bardzo dobrze, jak 
chociażby do tej pory sektor finansowy. (…)

Długofalowość i zaufanie do tego, że trwale będzie się zmieniał sektor publiczny, to 
również bardzo mocny element tego zaufania, którym Microsoft obdarzył Polskę.

Dominika Bettman 
Dyrektor Generalna, Microsoft Polska

Sztuczna inteligencja w bankach już jest. Ok. 50% tych relacji odbywa się bez 
człowieka. Głownie dotyczy to klientów detalicznych czy małych firm. Pozwala to 
uwolnić pracowników do obsługi dużych projektów. W naszym przypadku to 560 
tys. klientów połączonych różnymi relacjami. To pokazuje też zasób wiedzy i da-
nych, jakim dysponujemy. I tu w analizie pomaga sztuczna inteligencja. Jeśli chodzi 
o analizę ryzyka sztuczna inteligencja stwarza szanse na predykcyjne analizy z jej 
wykorzystaniem. 

Andrzej Kopyrski 
Wiceprezes Zarządu nadzorujący Obszar Bankowości Firm i Przedsiębiorstw oraz Bankowości 
Korporacyjnej, PKO Bank Polski

Banki są tymi firmami, które w największym stopniu inwestują w technologie. My 
jesteśmy właściwie instytucjami technologicznymi. (…) W mojej ocenie wpływ AI 
będzie zauważalny przede wszystkim w obszarze małych firm. W przypadku decyzji 
dotyczących dużych firm to obszar relacyjny. Tu się nie da wystandaryzować, ujed-
nolicić procesów. Klienci oczekują dobrej szybkiej odpowiedzi i tutaj potrzebne są 
rzetelne i szybkie analizy, ale decyzje pozostaną w rękach ludzi.

Jerzy Kwieciński 
Wiceprezes Zarządu Banku, nadzorujący Pion Bankowości Korporacyjnej, Rynków 
i Bankowości Inwestycyjnej, Bank Pekao S.A.
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EKF o bankowych regulacjach i ryzyku kredytów 
hipotecznych 

Jednym z najważniejszych tematów obrad Europejskiego Kongresu Finansowego jest ryzyko na jakie na-
rażony jest sektor bankowy z powodu nietrafnych regulacji oraz kredytów hipotecznych, A także temu, co 
zrobić, by polski rynek kredytowania mieszkań ucywilizować i uniknąć w przyszłości sytuacji, kiedy każdy 
kredytobiorca może podważyć zawartą wiele lat wcześniej umowę. 

Ok. 35 mld zł rezerw utworzonych przez banki do końca zeszłego roku i nieustanna niepewność jak 
zostanie rozwiązana sprawa kredytów we frankach to jedna twarz problemów sektora bankowego. Ale 
druga spogląda w przyszłość i zastanawia się co zrobić, żeby podobne historie się nie powtórzyły. Czy 
bank może udzielić konsumentowi kredytu hipotecznego na 20-30 lat i wziąć na siebie wszystkie możli-
we ryzyka? 

– Kredyt zupełnie bez ryzyka tak naprawdę nie jest możliwy – powiedział Andrzej Reich, lider Klubu 
Odpowiedzialnych Finansów.

Ryzyko podejmowane przez banki mają mitygować regulacje. Nie zawsze działają jednak tak jak trzeba. 
Przypomnijmy – wkrótce po wielkim globalnym kryzysie finansowym z lat 2007-9 kraje G20 doszły do 
wniosku, że sektor bankowy wymaga nowych i bardziej surowych regulacji, żeby był odporny na kryzysy. 
Pamiętajmy, że w kryzysie padały największe na świecie banki, a rządy państw ratowały je pieniędzmi 
obywateli. Gdyby tak nie postąpiły, cały system finansowy na świecie obróciłby się w ruinę, jak zdmuch-
nięty falą tsunami. 

Misję stworzenia nowych reguł dla banków otrzymali eksperci z Bazylejskiego Komitetu Nadzoru 
Bankowego i w okolicach 2011 roku zakasali rękawy. Kilka lat później bankowcy mówili – zmiecie nas 
z powierzchni ziemi regulacyjne tsunami. I tak mówią do dziś, zwłaszcza że regulatorzy zajęli się także 
ochroną konsumenta. Czy są jakieś granice nowych regulacji? 

– Stopień zagubienia się w gąszczu regulacji jest narastający – mówił podczas debaty Europejskiego 
Kongresu Finansowego prezes mBanku Cezary Stypułkowski. 

– Ucieczka od regulacji pewnie nie jest możliwa, choć na różnych płaszczyznach rynek jest przeregulowany – 
dodał Łukasz Gasiński, partner kierujący zespołem prawa regulacyjnego Rymarz Zdort Maruta. 

Adam Puchalski, doradca w departamencie regulacyjnym kancelarii prawnej Rymarz Zdort Maruta poda-
je twarde dane. Regulacje sektora bankowego w 2008 roku liczyło ok. 110 stron. Od czasu kiedy zaczął 
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pracować komitet bazylejski rosły po ok. 300 stron rocznie. W Polsce działalność bankową regulują 33 
ustawy i 90 rozporządzeń. W latach 2009-16 nadzorcy w USA i Unii nałożyli na banki kary w wysokości 
ponad 300 mld dolarów za niestosowanie się do regulacji. A do tego dochodzą jeszcze zalecenia nadzoru 
finansowego.

– Ingerujemy wtedy, gdy same podmioty sygnalizują, że przepisy wymagają dostosowania. Ingerujemy, gdy 
widzimy, że coś nie do końca daje się samo wyregulować (…) Wyznaczamy standard podziału korzyści i ryzyk 
pomiędzy uczestnikami rynku finansowego – powiedział Jacek Jastrzębski, przewodniczący Komisji Nadzoru 
Finansowego. 

Alternatywą dla regulacji mogłaby być samoregulacja sektora. Polega to na tym, że banki dochodzą do 
porozumienia w jakichś sprawach, że np. nie będą udzielać kredytów o pewnych parametrach. Prezes 
Bankowego Funduszy Gwarancyjnego Piotr Tomaszewski gasi jednak te nadzieje.

– Nie wierzę w samoregulację sektora (…) Regulacje przeszkadzają w wypracowaniu zysku dla akcjonariuszy 
– powiedział. 

Odmiennego zdania był jednak przewodniczący Komisji Nadzoru Finansowego Jacek Jastrzębski.

– Idea samoregulacji i samooczyszczania jest mi bardzo bliska. Doszło do udanych samoregulacji, jak np. 
opłaty za zarządzanie funduszu inwestycyjnego czy bankassurance. Liczymy na dobre praktyki i porozumie-
nie samoregulacyjne. To ma wielką wartość cywilizacyjną. Bardzo wspieramy inicjatywy samoregulacyjne 
– powiedział. 

Banki twierdzą, że dotkliwie odczuwają regulacje związane z ochroną konsumenta. Już samo pojęcie 
„abuzywności” klauzul w umowach i zastosowanie go do przeszłości jest przez bankowców mocno kryty-
kowane. Chodzi tu m.in. o to, że w czasach, gdy umowy kredytowe były podpisywane, zapisy w umowach 
uznawane za abuzywne teraz nie budziły wątpliwości. Tak jest w przypadku kredytów we frankach. Banki 
odwoływały się w umowach do tabeli kursów walut, bo w zasadzie był to najbardziej przejrzysty punkt 
odniesienia. A teraz sądy uznają takie zapisy za abuzywne i unieważniają umowy kredytowe. 

– Niespotykane jest to, że kolejnym źródłem prawa – z perspektywy instytucji nadzorowanych – jest wy-
kładnia organów nadzoru. Wykładnia działa wstecz. Z tej perspektywy tworzenie relacji długoterminowych 
z konsumentem traci sens (…) jest niemożliwe. Przedsiębiorca w takie relacje wchodził nie będzie – mówiła 
Magdalena Szwarc-Bakuła, dyrektor obszaru prawnego Santander Bank Polska

– Istnieje możliwość podważania wieloletnich kontraktów w drodze uznania go za abuzywny. To jest niebez-
pieczeństwo bardzo otwarte. Jeśli tego porozumienia się nie wypracuje, to będziemy działać długoterminowo 
w niepewności prawnej – dodał Adam Puchalski. 
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Działający przy EKF Klub Odpowiedzialnych Finansów chce zaproponować wystandaryzowaną umowę 
o kredyt hipoteczny, żeby uniknąć na przyszłość sytuacji, do jakiej doszło z kredytami we frankach i – 
na razie nieudanymi – próbami podważania umów kredytowych w złotych opartych na stopie WIBOR. 
Akceptacja regulatorów dla takiego standardu spowodowałaby, że bank unika ryzyka, iż ktoś za 20 lat 
powie – o proszę, a to było w umowie abuzywne. 

– Rynek potrzebuje wystandaryzowanej umowy kredytu hipotecznego. Nad takim rozwiązaniem pracuje 
grupa robocza przy Klubie Odpowiedzialnych Finansów. Wzorzec pomógłby odbudować zaufanie pomiędzy 
konsumentami a sektorem bankowym – mówiła podczas debaty „Jak zredukować ryzyko prawne kredytów 
mieszkaniowych” Zuzanna Zakrzewska, partner współzarządzająca w firmie doradczej EY Law. 

Tym bardziej, że na rynku kredytów hipotecznych trwa zapaść. Po części spowodowana jest tym, że banki 
po prostu boją się ich udzielać. Czy jednak wystandaryzowana umowa jest w ogóle możliwa? 

– Wszystkie propozycje banków zmierzają do tego, żeby banki mogły wrócić do lat 90. i mieć z biznesu znowu 
wielkie zyski – powiedział Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów Tomasz Chróstny.

– Nie mówimy o tym, że chcemy wprowadzić standard umowy, żeby biznes był as usual. Mówimy o tym, żeby 
uniknąć w przyszłości ryzyk prawnych. (…) Celem opracowania wspólnej umowy na pewno nie jest ochrona 
interesów banków kosztem interesów konsumenta – tłumaczył Andrzej Reich. 

Trochę inaczej do kwestii wystandaryzowanej umowy podchodzi KNF. 

– Głównym pytaniem jest, jaki powinien być rozkład ryzyka pomiędzy bank a klienta. Nie mówię, że jednolity 
wzór umowy byłby rozwiązaniem złym, ale nie jest odpowiedzią na zasadniczy problem, że niektórzy klienci 
nie powinni brać ryzyka – powiedział Jacek Jastrzębski.

Odpowiedzią na niedawny wzrost stóp procentowych, który spowodował próby podważania wskaźnika 
WIBOR były kredyty hipoteczne na stałą stopę. Ale w sytuacji, jeśli stopy procentowe zaczną spadać, 
klienci mogą kwestionować i te umowy, gdyż będą płacić więcej niż spłacający kredyty na stopę zmienną. 

– Wydaje mi się, że zawsze banki wykazywały się należytą, a nawet nadmiarową starannością zawierając 
umowy o kredyt hipoteczny, a mimo to umowy kredytowe są podważane (…) Klienci mają stosunkowo dużą 
świadomość z jakimi ryzykami kredyty na stałą i na zmienną stopę procentową się wiążą. Jestem zwolenniczką 
tego, żeby dominował model kredytu na stałą stopę zwłaszcza dla tych, którzy biorą go po raz pierwszy – po-
wiedziała Bożena Graczyk, wiceprezes ING Banku Śląskiego.

– Trzeba odpowiedzieć na pytanie, jaki model kredytu powinniśmy w Polsce preferować. Myślę, że powinien 
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być to kredyt na stałą stopę na okres 10 lat, z możliwością rekompensaty dla banku za wcześniejszą spłatę – 
powiedział Paweł Preuss, lider sektora finansowego EY Polska. 

Z kredytami hipotecznymi związane jest jeszcze jedno ryzyko. Kredyty takie udzielane są na 20-30 lat, 
a finansowane z bieżących depozytów, które w każdej chwili mogą odpłynąć. Nazywa się to niedopaso-
waniem zapadalności aktywów i pasywów. KNF zamierza wprowadzić regulację, zmuszającą banki do 
emisji listów zastawnych, żeby to niedopasowanie zmniejszyć. 

– To, że w Polsce nie ma listów zastawnych jest największym zaniedbaniem ekonomicznym w polskim sektorze 
bankowym. W Polsce niedopasowanie (terminów zapadalności aktywów i pasywów) jest największe w Unii. 
Mamy strukturalną nadpłynność i na krótki termin nic nam nie grozi. Ale jest to ryzyko systemowe – powie-
dział Leszek Pawłowicz, koordynator EKF.

Listy zastawne to obligacje zabezpieczone kredytami hipotecznymi, a w rzeczywistości ich spłatami. Bank 
mający portfel kredytów hipotecznych wybiera z nich te o wysokiej jakości, czyli niskim ryzyku, przenosi 
je do banku hipotecznego, a ten następnie na określoną pulę wartości spłat w danym okresie, pomniej-
szoną o pewien odsetek tworzący margines dla mogących się pojawić ryzyk, może wyemitować obligacje. 
Zasada jest taka, że nawet jeśli bank upadnie, listy zastawne wyłączone zostają z masy upadłościowej, 
bo spłata kredytów trwa dalej. Dzięki temu listy zastawne emitowane przez dany bank mają znacznie 
wyższe oceny wiarygodności kredytowej niż sam bank i jego niezabezpieczone obligacje. 

Listy zastawne, czyli obligacje zabezpieczone albo covered bonds w niektórych krajach stanowią pod-
stawę do udzielania kredytów hipotecznych. I tak np. w Niemczech na ok. 1,7 bln euro kredytów hipo-
tecznych wyemitowano 300 mld euro listów zastawnych. Największymi emitentami listów zastawnych 
są banki duńskie, gdzie kredyty hipoteczne są udzielane niemal wyłącznie w oparciu o emisje listów. 
W Polsce na ok. 500 mld zł kredytów hipotecznych listy zastawne mają wartość ok. 20 mld zł. 

Nowa regulacja KNF przewiduje wprowadzenie wskaźnika WFD, który pokazuje jaki odsetek udzielonych 
przez bank kredytów mieszkaniowych „pokryty” jest długoterminowymi pasywami. Do nich zalicza się 
nadwyżkę funduszy własnych banku ponad wymóg nadzoru wraz z domiarami, wyemitowane przez bank 
obligacje, w tym także obligacje MREL, którego minimum banki muszą spełnić do końca tego roku, oraz 
listy zastawne. WFD zostałby wprowadzony w kilku fazach, żeby bankom dać czas na przeprowadzenie 
emisji.

Jak by wyglądało to teraz? Kamil Liberadzki, dyrektor w KNF i autor projektu przedstawił obliczenia, że 
siedem banków, które udzieliły 82 proc. wszystkich kredytów hipotecznych miałoby wymóg WFD 19,7 
proc., a gdyby miały wypełniony obowiązek emisji MREL – 22,4 proc. Gdyby wymóg wynosił 20 proc., 
banki musiałyby wyemitować listy zastawne na ponad 16 mld zł. Gdyby go zwiększyć do 40 proc. – emi-
sje musiałyby wynieść ponad 70 mld zł.

– Będzie to wyzwaniem dla mniejszych i słabszych banków, bo będą musiały wejść na rynek kapitałowy. Ale 
banki będą musiały w mniejszym stopniu zabezpieczać ryzyko stopy procentowej derywatami. Ważne jest, żeby 
listy zastawne były plasowane w złotym polskim na rynku krajowym – mówił Kamil Liberadzki. 

Bankowcy są zgodni, że nowa regulacja wpłynęłaby na poprawę bezpieczeństwa polskiego sektora. Mają 
jednak obawy, czy na stosunkowo duże emisje na polskim rynku znajdzie się popyt. Rozwiązaniem jest 
emisja listów zastawnych dla klientów detalicznych. 

ZOBACZ NAGRANIE
Sprawdź 
online
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Rekomendowane działania wynikające z wyzwań IT 
stojących przed polską bankowością 

Do głównych wyzwań technologicznych i IT stojących przed polską bankowością w horyzoncie 2023 – 
2026 zalicza się następujące zagadnienia:

1.	 Realizacja wartości z chmury – w aspekcie efektywności i korzyści biznesowych oraz potencjalnego 
zwiększania poziomu bezpieczeństwa w całej organizacji.

2.	 Wykorzystanie sztucznej inteligencji w procesach wewnętrznych i usługach bankowych wraz z wypra-
cowaniem rekomendacji sektora finansowego jako wkładu do przygotowania niezbędnych regulacji 
obszaru AI.

3.	 Zapewnienie ciągłości działania, w tym cyberbezpieczeństwa –jako fundamentów działalności ban-
ków, z naciskiem na odporność na cyberterroryzm i fizyczne bezpieczeństwo danych.

W OBSZARZE REALIZACJI WARTOŚCI Z CHMURY REKOMENDUJEMY:

1.	 Trwałe umiejscowienie chmury w strategii banków w celu wykorzystywania przetwarzania chmuro-
wego w obszarach, w których przynosi ono najwięcej wartości dla organizacji. Odejście od mierzenia 
wartości jedynie za pomocą oszczędności kosztowych.

2.	Uzyskanie efektu skali i synergii poprzez szerszą adopcję rozwiązań chmurowych w działaniach 
banków.

3.	Dostosowanie organizacji, nie tylko w obszarze IT, do modelu zarządzania chmurą – szczególnie w ob-
szarze utrzymania oraz finansów (w tym modele FinOps).

W OBSZARZE WYKORZYSTANIA SZTUCZNEJ INTELIGENCJI W PROCESACH 
WEWNĘTRZNYCH I USŁUGACH BANKOWYCH REKOMENDUJEMY:

1.	Wypracowanie na drodze dialogu pomiędzy bankami i nadzorcami, skutecznych regulacji w obszarze 
zastosowania sztucznej inteligencji w procesach biznesowych banków oraz ich sprawna implementa-
cja w środowisku bankowym.

2.	Celowane zwiększenie nakładów finansowych na inwestycje związane z rozwojem usług i procesów 
wykorzystujących AI, które umożliwią skuteczne konkurowanie na rynku krajowym i europejskim. 

3.	Wykorzystanie możliwości sektorowych centrów usług wspólnych w obsłudze wystandaryzowanych, 
regulacyjnych zadań, w celu zredukowania indywidualnych obciążeń banków w tych obszarach (np. 
AML, KYC, PSD). 

W OBSZARZE ZAPEWNIENIA CIĄGŁOŚCI DZIAŁANIA  
ORAZ CYBERBEZPIECZEŃSTWA REKOMENDUJEMY:

1.	Wykorzystanie fizycznego rozproszonego przetwarzania danych w celu zapewnienia odporności infra-
struktury informatycznej banków.

2.	Uzyskanie synergii w przeciwdziałaniu nasilonym zagrożeniom w obszarze cyberbezpieczeństwa po-
przez wykorzystanie sektorowych rozwiązań organizacyjno-technicznych – takich jak np. centra usług 
wspólnych – jako sposobu skutecznej ochrony rynku oraz klientów. 
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3.	Aktualizacja istniejących i opracowanie nowych procedur bezpieczeństwa i ciągłości działania na 
poziomie banku, sektora oraz kraju; w zakresie odporności na cyberterroryzm i zapewnienia fizycz-
nego bezpieczeństwa danych. Przeprowadzanie okresowych audytów i pełnych testów odporności 
organizacji.

REKOMENDACJE EKF 2023 ON-LINE
Sprawdź 
online
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Powiedzieli podczas EKF 2023

Blue is the new gold. 60 tys. firm technologicznych w Polsce to aż 8% wszystkich 
firm technologicznych w UE. 

Mamy najlepszych programistów. Nie miejmy już kompleksów w stosunku do Estonii.

Magdalena Dziewguć 
Country Director, Google Cloud Poland

Ważna jest jak najlepsza i jak najczęstsza interakcja z klientem, strukturyzacja 
danych i odpowiednie regulacje. Są już banki które bardzo dobrze personalizują 
i nienachalnie łapią klienta.

Robert Trętowski 
Wiceprezes Zarządu Krajowej Izby Rozliczeniowej S.A. odpowiedzialny za Obszar Rozwoju 
Systemów i Sektor Publiczny

Myślę, że musielibyśmy zacząć się zastanawiać nad definicją trendu (…) wydaje się, 
że trendy żyją dużo dłużej niż my się nimi interesujemy. (…) W innowacjach nie ma 
wyjścia, trzeba eksperymentować, tylko pytanie jest o koszt wejścia w eksperymen-
towanie, gdy nie wiemy, czy coś będzie sukcesem czy nie, a jest to duży koszt czy 
to w związku z technologią, czy z urządzeniami, których to wymaga, czy procesami 
które trzeba zbudować. Wówczas pojawia się pierwszy problem jak eksperymen-
tować. I to pewnie wyjaśnia, dlaczego w przypadku niektórych innowacji szybciej 
albo łatwiej jesteśmy w stanie eksperymentować, a do niektórych są bardzo wysokie 
bariery wejścia, bo to, że nie wiemy, jak się przyjmą innowacje to doskonale wiemy 
z praktyki. 

Marta Życińska 
Dyrektorka generalna polskiego oddziału Mastercard Europe

4 6



Powiedzieli podczas EKF 2023

AI to jest przyszłość ale trzeba patrzeć na to z dwóch stron. Po pierwsze oczywiście 
jest to potencjał do uzyskiwania korzyści i rozwiązywania różnego rodzaju pro-
blemów. Ale jest to również zagrożenie (…) i przede wszystkim z tym zagrożeniem 
musimy sobie poradzić.

Piotr Alicki 
Prezes Zarządu, Krajowa Izba Rozliczeniowa S.A.

Tylko 3 % banków nie zamierza inwestować w chmurę obliczeniową.. (…) Na moder-
nizację infrastruktury IT stawia najwięcej instytucji w Polsce. Natomiast w Stanach 
Zjednoczonych, części krajów Europy Zachodniej i krajów nordyckich instytucje 
już bardziej patrzą na funkcje natywne w chmurze. (…)Wkroczyliśmy w nową fazę. 
Wydaje się, że sektor finansowy jest bardziej zaawansowany (…)

Mariusz Chudy 
CEE Cloud & Digital Leader, CEE Alliances Leader, PwC

Klient może poczuć, że może wybrać właściwy produkt. Zlikwidowaliśmy oddziały 
i musimy postawić na hiperpersonalizację bo nie mamy kontaktów z klientem.

Tadeusz Woszczyński 
Country Manager Poland, Austria, Czech Rep., Slovakia & Baltics, Hitachi Europe Ltd.

W obszarze usług finansowych ‚GenAI’ może zautomatyzować wiele usług. Wiele 
banków już zaczyna eksperymentować z ‚GenAI’ – chat booty, analizy finansowe 
itp. (…) Jest i druga strona medalu – nie wiemy czy nie naruszamy praw autorskich, 
jak sprawdzić wynik czy jest prawdziwy? Ta technologia jest wspaniała ale czy my 
jesteśmy na nią gotowi?

Marcin Zygmanowski 
Dyrektor Zarządzający Accenture, Digital Banking
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Kwadrans z EKF w Sopocie nt. przyszłości bankowości 
korporacyjnej 

Na Europejskim Kongresie Finansowym kontynuowaliśmy cykl rozmów w ramach Kwadransa z EKF – 
inicjatywy, podczaj której omawiane są tematy związane z bieżącą sytuacją w świecie finansów na rynku 
polskim i zagranicznym. W Sopocie dyskutowaliśmy na temat przyszłości bankowości korporacyjnej.

,,Przedsiębiorcy obserwują rzeczywistość, z którą się mierzą z rosnącymi obawami: nowe technologie, cyfry-
zacja i sztuczna inteligencja, czy rzeczywisty wymiar AI dla nas przedsiębiorców. Temat AI budzi w nas trochę 
obawy. Pytanie, czy to spowoduje, że procesy z którymi mierzymy się w bankach będą jeszcze bardziej sforma-
lizowane? Czy ryzyka kredytowe będą oceniane przez automaty?’’ – Małgorzata Winiarek-Gajewska, Prezes 
Zarządu, Grupa NDI

,,Banki są tymi firmami, które w największym stopniu inwestują w technologie. My jesteśmy właściwie instytu-
cjami technologicznymi. Kwestia AI to dzisiaj przyspieszenie dzięki CHATgpt. W mojej ocenie wpływ AI będzie 
zauważalny przede wszystkim w obszarze małych firm. W przypadku decyzji dotyczących dużych firm to obszar 
relacyjny. Tu się nie da wystandaryzować, ujednolicić procesów. Więc nie ma się co obawiać. Klienci oczekują 
dobrej szybkiej odpowiedzi i tutaj potrzebne są rzetelne i szybkie analizy, ale decyzje pozostaną w rękach lu-
dzi.’’ – Jerzy Kwieciński, Wiceprezes Zarządu Banku, nadzorujący Pion Bankowości Korporacyjnej, Rynków 
i Bankowości Inwestycyjnej, Bank Pekao S.A.
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,,Sztuczna inteligencja w bankach już jest. Mamy w banku 16 botów, ponad milion interakcji z botami na 
miesiąc. Ok. 50% tych relacji odbywa się bez człowieka. Głownie dotyczy to klientów detalicznych czy małych 
firm. Pozwala to uwolnić pracowników do obsługi dużych projektów. W naszym przypadku to 560 tys. klientów 
połączonych różnymi relacjami. To pokazuje też zasób wiedzy i danych, jakim dysponujemy. I tu w analizie po-
maga sztuczna inteligencja. Jeśli chodzi o analizę ryzyka sztuczna inteligencja stwarza szanse na predykcyjne 
analizy z jej wykorzystaniem. Pozwoli to na podstawianie przez banki produktów z wyprzedzeniem.’’ – Andrzej 
Kopyrski, Wiceprezes Zarządu nadzorujący Obszar Bankowości Firm i Przedsiębiorstw oraz Bankowości 
Korporacyjnej, PKO Bank Polski

ZOBACZ ROZMOWĘ

POZOSTAŁE ROZMOWY 
Z CYKLU

Sprawdź 
online

Sprawdź 
online
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Rekomendowane działania dotyczące podniesienia 
wiarygodności ekonomicznej Polski 

Opracowanie, przyjęcie i wdrożenie przez rząd pakietu działań ukierunkowanych na podniesienie 
wiarygodności ekonomicznej Polski.

Od roku 2019, ze szczególnym nasileniem w latach 2022-2023, dokonuje się wyraźne obniżenie 
wiarygodności ekonomicznej naszego Państwa. A to oznacza podwyższoną wrażliwość polskiej 
gospodarki na wszelkiego rodzaju zakłócenia, w tym zewnętrzne szoki podażowe. W rezultacie pogarszają 
się warunki prowadzenia działalności gospodarczej – rosną koszty i obniża się efektywność. Jednocześnie 
utrzymuje się niska skłonność do inwestowania w przedsiębiorstwach krajowych. Łącznie przyczynia 
się to do niskiej dynamiki produktywności, co zwiększa ryzyko utrzymania się niskiej dynamiki wzrostu 
gospodarczego w kolejnych latach.

Konieczne działania powinny w szczególności dotyczyć:

•	 konsolidacji finansów publicznych, poprzez zdecydowane ograniczenie skali publicznego finansowanie 
pozabudżetowego i faktyczne respektowanie ustawowych reguł fiskalnych oraz przywrócenie konsty-
tucyjnej rangi budżetowi państwa jako podstawowego planu finansowego państwa;

•	 stabilizowania systemu finansowego, poprzez konsekwentne zdefiniowanie i przestrzeganie reguł 
makrostrożnościowych, zmniejszenie ciężarów podatkowych banków (tak, żeby przestały one odbiegać 
od obciążeń w innych krajach i zachęcać banki do lokowania aktywów w obligacje skarbowe, kosztem 
kredytów dla przedsiębiorstw i gospodarstw domowych) oraz zaniechanie doraźnych ingerencji w sys-
tem podatkowy;

•	 systematyczną dbałość o prawną ochronę obiegu gospodarczego, w tym skuteczne zwal-
czanie nielegalnej i nieuczciwej konkurencji oraz przeciwdziałanie postępującej kartelizacji. 

REKOMENDACJE EKF 2023 ON-LINE
Sprawdź 
online
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Powiedzieli podczas EKF 2023

Eksperci zakładają lekkie wzmocnienie złotego wobec euro, ale widoczna jest niska 
wiarygodność polityki fiskalnej i monetarnej NBP, co może mieć wpływ na rzeczywi-
sty kurs wymiany. Wśród rekomendacji znajduje się postulat ograniczania deficytu, 
zwiększenia transparentności działań rządu w obszarze finansów publicznych, 
stabilności regulacji, stymulowania aktywności zawodowej, polityki antyinflacyjnej, 
przywrócenia praworządności i powstrzymania retoryki antyunijnej, podjęcia decyzji 
w zakresie polityki imigracyjnej.

Leszek Pawłowicz 
Koordynator Europejskiego Kongresu Finansowego, emerytowany profesor UG

Osłabienie wiarygodności państwa czyni państwo mniej odpornym na szoki, np. na 
szok energetyczny. Ale także wpływa na wszystkie obszary finansowe. Jest funda-
mentem przewidywalności dla działalności gospodarczej, pozwala określić, jak się 
zabezpieczać, jak mitygować ryzyka. Problemem jest dzisiaj niepewność reguł. (…) 
Brak stabilności prawa i finansów publicznych powoduje, ze dzisiaj polskie miasta 
mają problem ze znajdowaniem sprzedawców energii, co utrudnia przewidywanie 
i planowanie. 

Jerzy Hausner 
Profesor, Przewodniczący Rady Programowej OEES, Fundacja GAP

Priorytetami dla Polski są wzrost produktywności i wykorzystanie do tego sztucz-
nej inteligencji oraz wzrost inwestycji. Kolejny element to zrównoważony i stabilny 
system energetyczny, zapewnienie odpowiedniej polityki migracyjnej i zaktywizowa-
nie ludzi młodych. Ostatni element dotyczy percepcji tego, jak jesteśmy postrzegani. 
Powinniśmy wzmocnić wiarygodność Polski.

Rafał Kozłowski 
Senior Expert, McKinsey&Company
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Polska gospodarka może osłabnąć na dłużej 

Wzrost PKB Polski w tym roku zmniejszy się do 0,8 proc. z 4,9 proc. w roku ubiegłym – wynika z konsen-
susu prognoz ekspertów makroekonomicznych dla Europejskiego Kongresu Finansowego. Nie to jest 
jednak naszym największym problemem. Jest nim to, że polska gospodarka może zejść ze ścieżki szybkie-
go wzrostu i przez kolejne lata rozwijać się już znacznie wolniej. A przy tym polskie państwo wciąż traci 
wiarygodność. 

– Ankietowani eksperci oczekują 0,8 proc. wzrostu PKB w tym roku, a w przyszłym przyspieszenia do 2,7 proc. 
(…) W następnych latach eksperci nie oczekują wzrostu silniejszego niż 3,5 proc. – powiedział na konferen-
cji prasowej poświęconej prezentacji prognoz makroekonomicznych dla EKF ich koordynator Marcin 
Mrowiec. 

Na początku transformacji, przez dekadę lat 90 zeszłego wieku polska gospodarka rozwijała się w pioru-
nującym tempie ok. 6 proc. rocznie. Na początku tego stulecia długoterminowy wzrost PKB spowolnił do 
ok. 3-3,5 proc. Na takim poziomie eksperci zwykli określać potencjalny wzrost PKB dla Polski. Ale teraz 
okazuje się, że przeciętny wzrost, jaki mieliśmy w poprzednich ok. 20 latach może być maksimum, na 
jakie nas stać.

– To zastanawiającego i zasmucające, niewątpliwie ma to związek z poziomem inwestycji (…) Eksperci oczeku-
ją, że inwestycje nadal będą niskie – mówił Marcin Mrowiec.

W ocenie ekspertów największym zagrożeniem dla Polski są zmiany demograficzne. Nasze społeczeń-
stwo starzeje się, będzie coraz mniej pracujących, a coraz więcej emerytów. Inwestycje są jedynym sposo-
bem pokonania bariery demograficznej, bo skoro wyczerpują się zasoby pracy, trzeba to nadrabiać nakła-
dami kapitału. Ale przez osiem ostatnich lat nakłady kapitałowe w polskiej gospodarce były wyjątkowo 
niskie, a udział inwestycji jako odsetek PKB jest w Polsce jednym z najniższych w całej Unii Europejskiej. 

– Skoro kurczą się zasoby pracy, a nie inwestujemy, to skąd wzrost ma się brać? Największym wyzwaniem 
długoterminowym będzie demografia – powiedział Marcin Mrowiec. 

Eksperci EKF uważają, że odpowiedzią na to długoterminowe zagrożenie może być polityka publiczna. 
Chodzi o aktywizację zawodową niepracujących (w Polsce wskaźnik aktywności zawodowej rósł w ciągu 
ostatnich lat, ale w porównaniu z państwami UE jest wciąż niski) oraz polityka imigracyjna. Chodzi o to, 
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żeby rząd potrafił aktywnie sięgać po pracowników spoza kraju, a nie pozostawiać imigracji żywiołowi. To 
jedna z rekomendacji ekspertów EKF. 

Wśród rekomendacji znalazło się także doprowadzenie do przejrzystości polskich finansów publicz-
nych, poprawa efektywności polityki fiskalnej, stopniowe ograniczenie deficytu budżetu. Rząd powinien 
zapewnić stabilność regulacji i zacząć prowadzić wiarygodną politykę antyinflacyjną. Polska powinna 
przywrócić praworządność i zejść ze ścieżki permanentnego konfliktu z Unią Europejską.

To konieczne tym bardziej, że pogarsza się z roku na rok wiarygodność naszego kraju badana przez eks-
pertów dla projektu Indeksu Wiarygodności Ekonomicznej Polski ogłaszanego przez Open Eyes Economy 
Summit i EKF. Przewodniczący Rady Programowej Open Eyes Economy Summit Jerzy Hausner mówił, że 
gospodarka rynkowa bazuje na wiarygodności państwa, która kształtuje pole działalności gospodarczej. 
Im mniej wiarygodne państwo, tym wyższe koszty prowadzenia działalności gospodarczej, obsługi zadłu-
żenia, możliwej presji inflacyjnej. 

Indeks Wiarygodności Ekonomicznej Polski zostanie zaprezentowany w listopadzie podczas Open Eyes 
Economy Summit w Krakowie. Andrzej Rzońca, profesor Szkoły Głównej Handlowej mówił, że po raz 
kolejny indeks wiarygodności okazał się ujemny. W tym roku badanie zostało rozszerzone prócz Polski 
o Czechy, Słowację i Węgry, a także o obszar zmian środowiska i ochrony klimatu. Najniższy poziom 
wiarygodności odnotowały Węgry i Polska, dla których indeks od wielu lat był ujemny, jednak Słowacja 
i Czechy, w tym roku także odnotowały ujemną wartość indeksu. 

ZOBACZ NAGRANIE
Sprawdź 
online
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Rekomendowane działania strategiczne i operacyjne 
w obszarze cyberodporności sektora bankowego

W świecie, w którym podmioty często nie mają świadomości w jakich nadrzędnych procesach uczestni-
czą, kluczowe jest zidentyfikowanie i monitorowanie współzależności między organizacjami – tak, żeby 
uniknąć międzysystemowego efektu domina. Dotyczy to nie tylko sektora finansowego, ale całej gospo-
darki. Takie podejście do zarządzania bezpieczeństwem widać w elementach trwającej ofensywy legisla-
cyjnej UE – zwłaszcza w rozporządzeniu DORA oraz w dyrektywach NIS2 i CER, które postawiły kolejne 
wyzwania przed sektorem finansowym. 

Demokratyzacja technologii, skutkująca m.in. powszechnym dostępem do generatywnej sztucznej inteli-
gencji i innych narzędzi zasilanych mocą chmury obliczeniowej, zmusza nas do jak najszybszego oswoje-
nia technologii zabezpieczających przed użyciem osiągnięć techniki w złej wierze. Dotyczy to szczególnie 
ochrony tożsamości, która w erze uczłowieczenia technologii nabiera szczególnego znaczenia. Tutaj jest 
duża praca do wykonania, szczególnie w obszarze legislacyjnym. 

Cyberbezpieczeństwo to gra zespołowa. Żaden podmiot obecnie nie jest w stanie samodzielnie sprostać 
wyzwaniom w zakresie cyberbezpieczeństwa, choćby w zakresie wdrożenia sektorowych rozwiązań opar-
tych o nowe technologie. Należy więc kontynuować integrację działań na rzecz szybkiego ich wdrażania. 

Rekomendowane działania strategiczne i operacyjne 

1.	Wskazano na duże korzyści ze stosowania weryfikacji behawioralnej do ochrony klientów i przeciw-
działania cyberprzestępczości. W celu wykorzystania pełnego potencjału wymagana jest ścisła współ-
praca pomiędzy uczestnikami rynku finansowego oraz wsparcie regulatorów (KNF i UODO) w celu 
umożliwienia wymiany profili biometrycznych klientów lub budowy centralnej bazy do ochrony jako 
dodatkowego środka bezpieczeństwa. Wskazany jest także dialog z regulatorami w zakresie dodat-
kowych zgód Klientów na dodatkowe mechanizmy bezpieczeństwa, w szczególności opcja włączenia 
domyślnego z możliwością wyłączenia przez Klienta. Obecnie bardzo ważna jest także kontynuacja 
i promocja takich rozwiązań wśród klientów. 

2.	Wskazano również na potrzebę ścisłej współpracy przy opracowaniu mechanizmów weryfikacji sku-
teczności mechanizmów biometrycznych i opartych na sztucznej inteligencji i uczeniu maszynowym. 
Staje się to szczególnie pilne w świetle udostępnienia szerokiemu gronu odbiorców technologii takich 
jak generatywna sztuczna inteligencja, pozwalających na tworzenie i naśladowanie np. głosu lub 
obrazu w kanałach zdalnych. 

3.	 Związek Banków Polskich będzie kontynuować dialog w powyższym zakresie z administracją rządową, 
w celu wypracowania odpowiedniej ścieżki prawnej i instytucjonalnej współpracy. 

4.	Uczestnicy sektora (w szczególności banki i instytucje pośredniczące) powinni już teraz rozpocząć 
pracę nad planem wdrożenia mechanizmów umożliwiających działanie w rzeczywistości Quantum 
Computing i AI. Należy liczyć się z tym, że w perspektywie 5-10 lat technologię zabezpieczeń, które są 
stosowane dzisiaj, nie będą już wystarczające. 

5.	Nadchodzące regulacje w zakresie sztucznej inteligencji (AI Act i Data Act), operatorów kluczowych 
(NIS2 – Network and Information Security Directive) oraz krytycznych (CER – Critical Entity Resilience 
Act) wymagają przygotowania sektora do spełnienia nowych wymagań oraz harmonizacji raportowa-
nia. Rekomendowana jest harmonizacja regulacji w zakresie zapewnienia cyfrowej odporności sektora 
finansowego (DORA, NIS2, KSC) oraz opracowanie wytycznych i zapewnienie wsparcia dla legislato-
rów, aby adopcja regulacji unijnych była prowadzona zgodnie z ich duchem i zamiarem oraz dalsze 

5 4

REKOMENDACJE



wsparcie w przygotowaniu rekomendacji dotyczących wspólnych projektów regulacyjnych standardów 
technicznych dotyczących zasad dotyczących testowania odporności cyfrowej, zasad identyfikacji oraz 
klasyfikacji incydentów ICT a także wymiany informacji w tym zakresie. (podtrzymana rekomendacja 
z zeszłego roku). 

6.	Obszarami, które wymagają szczególnej uwagi z perspektywy standardów lub wytycznych sektoro-
wych są: zapewnienie a) odpowiednich zasobów ludzkich do wdrożenia wymagań oraz b) spójnego 
podejścia do analizy i weryfikacji łańcucha dostaw – w szczególności uspójnienia wymagań/zapisów 
umownych dla dostawców sektorowych. 

7.	 Wskazano na potrzebę współpracy międzysektorowej w ochronie danych klientów, szczególnie 
w świetle coraz większej skali przetwarzania danych identyfikacyjnych poza środowiskiem banku, 
przez takie sektory jak np. medyczny, czy telekomunikacyjny. 

8.	 Bardzo istotne jest przyspieszenie adopcji rozwiązań sektorowych w zakresie nowych technologii. 
Żaden podmiot obecnie nie jest w stanie samodzielnie sprostać wyzwaniom w zakresie cyberbezpie-
czeństwa. Należy więc kontynuować integrację działań na rzecz szybkiego ich wdrażania poprzez, m. 
in.: dalszy rozwój kompetencji FinCERT.pl – BCC ZBP jako Centrum Wymiany i Analiz Informacji (ISAC) 
dla sektora finansowego, a także jego koordynacyjnej roli w zakresie działań związanych z wykry-
waniem i przeciwdziałaniem przestępstwom popełnianym na szkodę instytucji finansowych lub ich 
klientów, oraz tworzenie Sektorowego Centrum Usług AML (projekt KIR SA i ZBP) (podtrzymana reko-
mendacja z zeszłego roku). 

REKOMENDACJE EKF 2023 ON-LINE
Sprawdź 
online

5 5

REKOMENDACJE

https://www.efcongress.com/rekomendacje-europejskiego-kongresu-finansowego2023/


Powiedzieli podczas EKF 2023

Jesteśmy krajem, który w tym roku przeznacza najwięcej pieniędzy w relacji do 
PKB w NATO na wojsko. (…) W naszym regionie jest bardzo dużo małych i średniej 
wielkości przedsiębiorstw zbrojeniowych, które nie są z głównym udziałem Skarbu 
Państwa. One musza pozyskiwać skądś finansowanie.

Piotr Arak 
Dyrektor Polskiego Instytutu Ekonomicznego

Dzisiaj mamy wciąż więcej pytań niż odpowiedzi, jeśli chodzi o transformację ener-
getyczną. Wszyscy dyskutujemy w Europie jak dojść do celu – neutralności czy nisko-
emisyjnej w roku 2040. To w zasadzie jedyny cel łączący wszystkie firmy i uczestni-
ków rynków międzynarodowych. Pytanie skąd wziąć pieniądze, a mówimy o 1,5 bln 
złotych potrzebnych na inwestycje. A jednocześnie wydajemy na zakup ropy i gazu 
200 mld rocznie. Jak widać kwota potrzebnych inwestycji nie wygląda już tak abs-
trakcyjnie. Naszym problemem jest nie brak środków, ale skuteczne i efektywne ich 
wydawanie.

Bartłomiej Pawlak 
Wiceprezes Zarządu, Polski Fundusz Rozwoju

Dyrektywa due dilligence wymaga od firm patrzenia na cały łańcuch dostaw i kon-
trolowanie co się w nim dzieje pod względem emisji czy kontrolowania co się dzieje 
z produktem. Zmiany klimatu mają wpływ na cały sektor bankowy. Regulacje doty-
czące transformacji powinny być oparte na badaniach, na wspólnych celach i tego 
mi brakuje w bieżącej polityce. Wiele osób u władzy to denaliści klimatyczni. Negują 
rolę człowieka w zmianach klimatycznych, negują politykę Unii w tym obszarze. (…) 
Ktoś musi się zaopiekować aktywami brązowymi, tymi transformującymi się. To rola 
państwa. To dotyczy też firm ubezpieczeniowych, ponad 60% firm reasekuracyjnych 
mówi nie będziemy ubezpieczać węglowych aktywów. 30% mówi nie aktywom ga-
zowym. To oznacza, że za chwile firmy ubezpieczeniowe przestaną ubezpieczać takie 
aktywa. I tu jest rola i miejsce dla państwa.

Monika Marcinkowska 
Profesor, Uniwersytet Łódzki
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Powiedzieli podczas EKF 2023

Transformacja energetyczna zaczyna się 1000 metrów pod ziemią, w kopalniach 
JSW, skąd wydobywa się węgiel koksujący. Przejście na gospodarkę nisko lub zero 
emisyjną opiera się na surowcach. Potrzebnych do produkcji baterii, ale też rud 
metalu. Każdy wiatrak to w 85% stal. By go wyprodukować potrzebne jest 80 ton 
koksu. Bo stali nie da się wciąż produkować bez koksu. Alternatywne metody pro-
dukcji wymagają dużych ilości złomu, który jest trudno dostępny i prądu, najlepiej 
zielonego. Oczywiście, możemy importować stal z Chin, spalając przy okazji miliony 
ton mazutu. Stal jest idealnym zasobem do używania w gospodarce zamkniętego 
obiegu. Produkcja stali na świecie to 2 mld ton rocznie. Nasze zasoby węgla koksu-
jącego wystarcza do roku 2081. Mamy własne koksownie produkujące koks dla pol-
skich i zagranicznych hut. Unia Europejska zużywa 54 mln ton węgla koksującego. 
Niestety, dużo banków nie rozróżnia przeznaczenia kopalin. Często słyszymy – nie 
finansujemy węgla. 

Robert Ostrowski 
Zastępca Prezesa Zarządu ds. Ekonomicznych, Jastrzębska Spółka Węglowa S.A.

Nigdzie indziej na świecie usługi fee for service nie są tak popularne jak w Polsce. 
Rozwój ubezpieczeń prywatnych w Polsce jest związany z tym, że płatnik publicz-
ny nie jest w stanie sam finansować opieki. Z wyjątkiem małych krajów o wysokim 
koszcie podatkowym leczenia, płatnik publiczny nigdy nie będzie w stanie zabezpie-
czyć sektora. Prywatne ubezpieczenia są więc tego alternatywą.

Anna Rulkiewicz 
Prezeska Zarządu LUX MED sp. z o.o.

Młode pokolenie jest postrzegane jako bardzo zainteresowane korzystaniem z nowo-
czesnych technologii. Od ubezpieczycieli oczekują płynnego, cyfrowego doświadcze-
nia. 2/3 oczekuje personalizacji ofert. Jednak wyniki sprzedażowe nie są rewelacyjne. 
Młodym ludziom łatwiej jest kupować poprzez e-commerce produkty konsumpcyjne 
niż finansowe.

Marcin Warszewski 
FSI Insurance Leader, Customer Strategy Leader, Deloitte Polska
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Makroekonomiczne wyzwania i prognozy dla Polski – 
czerwiec 2023 

Podczas XIII Europejskiego Kongresu Finansowego zaprezentowana 
została jedenasta edycja makroekonomicznych wyzwań i prognoz dla 
Polski w perspektywie trzyletniej. Prognozy te stanowią konsensus 
ilościowo-jakościowy bazujący na opiniach 36 ekspertów i wybitnych 
makroekonomistów, które wpłynęły do EKF do dnia 29 maja 2023 r.

Konsensus prognostyczny EKF obejmuje:

•	 najważniejsze zagrożenia dla koniunktury gospodarczej w Polsce, 
•	 największe zagrożenia dla stabilności systemu finansowego oraz 

dla wiarygodności PLN, 
•	 rekomendowane działania w obszarze polityki gospodarczej.

Najważniejszym zagrożeniem dla koniunktury gospodarczej w Polsce 
w perspektywie 2026 roku jest scenariusz stagflacyjny, a więc sytu-
acja w której utrwalają się wysoka inflacja oraz wysokie stopy procen-
towe, hamując wzrost gospodarczy. To zagrożenie po raz trzeci z rzędu 
wskazywane jest jako najważniejsze. 

Podobnie w zakresie zagrożeń dla wiarygodności złotego w perspek-
tywie najbliższych trzech lat kluczowe znaczenie ma utrwalenie infla-
cji wyraźnie powyżej średniej w UE, której towarzyszy utrzymywanie 
mocno ujemnych realnych stóp procentowych. W takim scenariuszu 
mielibyśmy do czynienia nie tylko z erozją wartości złotego na skutek 
inflacji, ale utrzymywanie mocno ujemnych stóp procentowych praw-
dopodobnie przekładałoby się w dłuższym horyzoncie na osłabienie 
złotego. 

Wśród zagrożeń dla stabilności polskiego systemu finansowego 
w perspektywie najbliższych trzech lat, ankietowani specjaliści jako 
bezapelacyjnie największe, tak z punktu widzenia wagi jak i praw-
dopodobieństwa wystąpienia, uważają natomiast ryzyka prawne 
kredytów hipotecznych, w szczególności zaś: ryzyko masowego 
unieważniania umów kredytów hipotecznych, ryzyko wyroków unie-
możliwiających pobierania przez banki wynagrodzenia za korzystanie 
z kapitału, a także potencjalne ryzyka dotyczące prób unieważniania 
kredytów złotowych opartych o wskaźnik WIBOR.

„Polska nie ma istotnego 
wpływu na globalne, geopo-
lityczne uwarunkowania roz-
woju gospodarki światowej, 
które bez wątpienia stanowią 
wyzwanie dla zrównoważo-
nego rozwoju naszego Kraju. 
W obecnej sytuacji powin-
niśmy koncentrować się na 
zniwelowaniu konfliktów 
wewnętrznych oraz działa-
niach na rzecz bezpiecznego 
rozwoju, w tym na stabil-
ności systemu finansowego. 
Wymaga to odpowiedniej 
polityki antyinflacyjnej, 
w szczególności pieniężnej 
i fiskalnej, wzmacniania 
praworządności, zaprzestania 
retoryki antyunijnej i sporów 
z UE. Dla stabilności systemu 
bankowego największym 
zagrożeniem w najbliższych 
latach wydaje się kumulacja 
ryzyka prawnego z kredyto-
wym i nadmierna nacjonali-
zacja banków.”

Leszek Pawłowicz 
Koordynator Europejskiego 
Kongresu Finansowego

ZOBACZ PEŁNĄ TREŚĆ PROGNOZ
Sprawdź 
online
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NAJWAŻNIEJSZE ZAGROŻENIA DLA KONIUNKTURY GOSPODARCZEJ 
W POLSCE W PERSPEKTYWIE ROKU 2026 – BADANIE CZERWIEC 2023

CZ YNNIK
WAGA  

(1 oznacza najwyższą 
wagę)

PRAWDOPODO- 
BIEŃST WO

ODSETEK  
RESPONDENTÓW

A Utrwalenie wysokiej inflacji i wysokich stóp procentowych, 
mocno hamujących wzrost (scenariusz stagflacji) 1 7 94%

B Ryzyko eskalacji wojny na Ukrainie 3 11 89%

C Konflikt z UE – ryzyko opóźnionego i/lub ograniczonego 
napływu środków 2 8 89%

D Słabnąca koniunktura na świecie, ryzyko recesji 
w najważniejszych gospodarkach 5 9 80%

E Niespójne policy mix, w tym relatywnie ekspansywna polityka 
fiskalna oraz brak jasnego kierunku polityki pieniężnej 6 4 89%

F Niewystarczający poziom inwestycji, ograniczający potencjał 
wzrostu 4 3 89%

G Koszt roku wyborczego dla gospodarki – dodatkowe obciążenia 
finansów publicznych 9 2 80%

H
Niskie tempo transformacji energetycznej połączone z wysoką 
energochłonnością gospodarki oraz ryzykiem wzrostu cen 
energii

7 5 80%

I Pogarszający się stan finansów publicznych oraz ich 
przejrzystości 8 6 83%

J Niekorzystna struktura demograficzna 12 1 71%

K Destabilizacja krajowego sektora bankowego 10 14 74%

L Wzrost interwencjonizmu państwowego osłabiającego 
dynamizm gospodarki rynkowej 11 10 83%

M Globalne ryzyko konfliktów poza Europą, głównie na Dalekim 
Wschodzie 13 13 66%

N
Odpływ pracowników, w szczególności z sektora 
technologicznego i finansowego, do bardziej rozwiniętych 
gospodarek

14 12 69%
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NAJWAŻNIEJSZE ZAGROŻENIA DLA STABILNOŚCI POLSKIEGO SYSTEMU 
FINANSOWEGO W PERSPEKTYWIE ROKU 2026 – BADANIE CZERWIEC 2023

CZ YNNIK
WAGA  

(1 oznacza najwyższą 
wagę)

PRAWDOPODO- 
BIEŃST WO

ODSETEK  
RESPONDENTÓW

A Ryzyko prawne kredytów hipotecznych 1 1 97%

B Pogłębiająca się ingerencja państwa w system bankowy 2 2 91%

C Pogorszenie jakości portfela kredytowego 3 5 89%

D Pogorszenie stanu finansów publicznych połączone 
z ekspansywną polityką gospodarczą 6 3 71%

E Ryzyko związane z upadłością dużego banku 4 9 77%

F Rosnąca niespójność polityki gospodarczej i regulacyjnej, 
zwiększająca awersję banków do podejmowania ryzyka 7 6 71%

G Brak przemyślanej i konsekwentnej polityki 
makroostrożnościowej 9 7 66%

H Niespójność i nieprzewidywalność regulacji 5 4 86%

I Ryzyko zarażenia (contagion) wywołane problemami dużych 
instytucji finansowych w USA i Europie Zachodniej 8 8 80%
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NAJWAŻNIEJSZE ZAGROŻENIA DLA WIARYGODNOŚCI PLN 
W PERSPEKTYWIE 2026 R.

CZ YNNIK
WAGA  

(1 oznacza najwyższą 
wagę)

PRAWDOPODO- 
BIEŃST WO

ODSETEK  
RESPONDENTÓW

A
Ryzyko odpływu kapitału na skutek wzrostu ryzyka 
geopolitycznego (m.in. przedłużający się konflikt w Ukrainie) 
i makroekonomicznego

3 8 86%

B
Utrwalenie inflacji wyraźnie powyżej średniej w UE, której 
towarzyszy utrzymywanie mocno ujemnych realnych stóp 
procentowych

1 3 94%

C
Niska skuteczność polityki monetarnej i jej niespójność 
z polityką fiskalną, niska wiarygodność banku centralnego i jego 
rosnące upolitycznienie

4 1 89%

D Konflikt z UE – ryzyko opóźnionego i/lub ograniczonego 
napływu środków 2 6 86%

E Ryzyko obietnic wyborczych destabilizujących finanse publiczne 6 2 89%

F
Ekspansywna polityka fiskalna, przekładająca się na wysokie 
deficyty, wzrost potrzeb pożyczkowych i wzrost zadłużenia 
publicznego

5 4 83%

G Pogarszający się stan finansów publicznych 8 5 74%

H Utrzymująca się antyunijna narracja rządu i ryzyko Polexitu 7 7 80%
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Powiedzieli podczas EKF 2023

Zaledwie 31% badanych świadomie odkłada na emeryturę. Co piąta kobieta i co 
czwarty mężczyzna nie zamierzają zabezpieczać swojej finansowej przyszłości.(…) 
Przed instytucjami finansowymi jest wiele wyzwań by zachęcić nowe pokolenie do 
oszczędzania na emeryturę.

Katarzyna Sekścińska 
Wydział Psychologii Uniwersytetu Warszawskiego

Następuje dywergencja pomiędzy Polską wielkich aglomeracji a Polską mniejszych 
ośrodków miejskich i wiejskich. I to się pogłębia. (…) Klient w dużym mieście dużo 
bardziej sobie ceni personalizację oferty.

Michał Chyczewski 
Wiceprezes Zarządu, LINK4 TU S.A.

Pandemia pokazała nam, że wiele zawodów może być wykonywanych z różnych 
miejsc (…) zaczynamy w eksperckich stanowiskach konkurować z rynkiem global-
nym. Nasi programiści są wartością na rynku globalnym i mogą pracować z Polski, 
wykonując zadania dla firm globalnie. Także walka o talenty się powiększy.

Sylwia Bilska 
General Manager Edenred Polska

Brak poszanowania praw akcjonariuszy mniejszościowych, trudność w dochodzeniu 
racji to codzienność. Fakt, że upadła spółka i obligatariusze stracili 4,5 mld złotych, 
a fundusz inwestycyjny kontrolujący spółkę nie ponosi żadnej odpowiedzialności nie 
zachęca do obecności na takim rynku. Żadne z praw akcjonariusza mniejszościowe-
go nie jest usankcjonowane. Dochodzenie praw w sądzie to 7-8 lat.

Krzysztof Borusowski 
Prezes Zarządu, BEST S.A.
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Powiedzieli podczas EKF 2023

Rynek Europy Centralnej i Wschodniej jest obecnie najmniej rozwiniętym rynkiem 
Private Equity w Europie. Są więc przed nami najlepsze perspektywy rozwoju. Rok 
2022 r. był rokiem spadkowym, rynek wrócił do poziomu średniego z ubiegłych lat, 
po wyjątkowo udanym 2021 r., kiedy mieliśmy do czynienia z brakiem ryzyk geopoli-
tycznych czy makroekonomicznych w regionie.

Tomasz Czechowicz 
Prezes Zarządu, MCI Capital ASI S.A.

Nastąpiła zmiana kulturowa postrzegania przedsiębiorczości i rynku finansowego. 
To nie jest tylko ostatnie 8 lat. Psucie zaczęło się w roku 2008, gdy kryzys spowodo-
wał spadek zaufania do rynku i zwiększył rolę państwa. Spółka publiczna przestała 
mieć znaczenie, przestano respektować reguły. Liczy się brutalna siła, zwykła więk-
szość. Organy nadzoru, które finansujemy, nie działają.

Zbigniew Jagiełło 
Menedżer, strateg, innowator

Z przykrością muszę powiedzieć, że nasz raport dotyczący udziału kobiet w zarzą-
dach polskich przedsiębiorstw pokazuje, iż wciąż daleko nam do średniej unijnej. 
Mamy w tym obszarze olbrzymie zaległości, jednak zmianę wymusi zapewne sam ry-
nek: sektor finansowy walczy o talenty i specjalistów, a przynajmniej połowę z nich 
stanowią kobiety.

Iwona Kozera 
Zastępca Partnera Zarządzającego EY Consulting w regionie EMEIA, Założycielka Fundacji 
Liderek Biznesu

Przez ostatnie 30 lat Polska osiągnęła jeden z najszybszych wzrostów gospodar-
czych na świecie. Aby podtrzymać ten trend musimy nie tylko stawić czoła własnym 
wyzwaniom, ale też zmierzyć się z nurtem globalnych zmian.

Tomasz Marciniak 
Partner Zarządzający, McKinsey& Company
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Akademia EKF 2023 

W dniach 5-7 czerwca 2023 odbyła się jubileuszowa 10. edycja Akademii Europejskiego Kongresu 
Finansowego. 

W ramach dwuetapowej rekrutacji do projektu wyłoniliśmy spośród 186 przesłanych rekomendacji promo-
torskich oraz formularzy zgłoszeniowych 95 uczestników Akademii EKF wyróżniających się w ocenie pro-
motorów naukowych. Uczestnicy Akademii EKF reprezentowali 28 uczelni wyższych, w tym dziewięć uczelni 
zagranicznych.

Jak co roku, w ramach projektu Akademii EKF 
swoją premierę miała publikacja pt. Co zmienili-
byśmy w Polsce i Europie – w tym roku zawierają-
ca 47 eseje studenckie opracowane ramach pięciu 
tematów:

1.	 Czy wejście Polski do strefy euro może nastąpić 
w tej dekadzie? Jaka powinna być rola insty-
tucji finansowych i publicznych w procesie 
edukowania społeczeństwa oraz przeprowadze-
nia reform przybliżających Polskę do przyjęcia 
euro?

2.	Czy polski konglomerat energetyczno-paliwo-
wego pod szyldem Orlenu wzmocni czy osłabi 
konkurencyjność polskiej gospodarki?

3.	Kryzys energetyczny w Polsce i w Europie 
szansą czy wyzwaniem? Czy zielona transfor-
macja jest odpowiedzią? Jaka powinna być 
w niej rola sektora finansowego, obywateli lub 
administracji?

4.	Niepodległa i ekonomicznie silna Ukraina to 
priorytet również dla Polski. W jaki sposób mo-
żemy zapewnić Polsce znaczącą rolę w procesie 
odbudowy Ukrainy? Jaka powinna być w tym 
przedsięwzięciu rola polskich banków?

5.	Kierunek e-Polska – dostępność, użyteczność 
i przyjazność usług zdalnych i procesów opar-
tych o technologie stale się poprawia. Jak ro-
snące kompetencje cyfrowe i sprzyjające trendy 
wykorzystać na rzecz społeczeństwa i gospo-
darki? Na jakie luki w procesach cyfrowych na 
styku państwo-przedsiębiorca-klient/obywatel 
należy zwrócić uwagę w pierwszej kolejności?
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Pierwszego dnia EKF odbyła się debata inaugurująca Akademii EKF prowadzona przez europosła Janusza 
Lewandowskiego, w której wystąpiło pięcioro laureatów konkursu esejów – zwycięzcą został Gabriel 
Chrostowski, student Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu, który prezentował wnioski z eseju pt. 
Polska w strefie euro, czyli reformy, reformy i jeszcze raz reformy. Zwieńczeniem pierwszego dnia EKF 
była debata oksfordzka Akademii EKF nad tezą „W świetle uwarunkowań geopolitycznych przyjęcie euro 
przez Polskę jest konieczne”, która była współorganizowana wspólnie z BEST S.A., Fundacją Wolności 
Gospodarczej oraz British Alumni Society.

W roku 2023 po raz pierwszy poszerzyliśmy projekt Akademii EKF o I Forum Akademii EKF – spotkanie 
organizowane i prowadzone przez Członków i Absolwentów AEKF o tematyce społeczno-ekonomicznej. 
Jego celem jest inicjowanie dialogu pomiędzy przyszłymi liderami oraz obecnymi decydentami i eks-
pertami ze świata polityki, finansów, nauki i biznesu, integrowanie i budowanie społeczności, w której 
zapewnimy przestrzeń do budowania współpracy między utalentowanymi osobami oraz ich mentorami 
i firmami z sektora oraz wzmacnianie odpowiedzialności i budowanie zaangażowania obywatelskiego 
w proces rozwoju społeczno-gospodarczy kraju.

I Forum Akademii EKF stanowiło siedem sesji dla wszystkich uczestników EKF. Tematyka dyskusji to:

•	 Polsko-ukraińskie partnerstwo w powojennej przyszłości
•	 Edukacja projektowo-startupowa w liceach i na uczelniach – debata nad rekomendacją przygotowaną 

w oparciu o wnioski z najlepszych krajowych i zagranicznych praktyk.
•	 Potencjał Polskiego Soft Power
•	 Rynek pracy i zarządzanie talentami w czasach kryzysu
•	 Sztuczna inteligencja, a porządek społeczny – technologiczne wojny o postęp
•	 Blockchain – Hit czy Kit?
•	 Jak należy rozwijać sektor PE w Polsce? Czy możliwe jest osiągnięcie zachodniego stopnia rozwoju 

w tym obszarze?
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EKF nigdy nie śpi

111
rekomendacji 

udział w

52
międzynarodowych 

konsultacjach

blisko

22 000
uczestników z kraju 
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blisko

2 600
panelistów

47
publikacji

ponad

570
debat

13
edycji Europejskiego 
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2011-2023
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EKF 2023

Uczestnicy EKF 2023 wg branż

0%

Infrastruktura i budownictwo 3%

Bankowość, rynek kapitałowy, ubezpieczenia 40%

20%10% 30%5% 25%15% 35% 40%

3%Organizacje pozarządowe

14%Konsulting i kancelarie prawne

10%Nauka i szkolnictwo wyższe

9%Media

13%Innowacje, IT

4%Administracja rządowa i samorządowa

4%Pozostałe branże

20%10% 30%5% 25%15% 35% 40%

Uczestnicy EKF 2023 wg zajmowanych stanowisk

0%

21%Dyrektorzy

33%Członkowie zarządów i rad nadzorczych

9%Przedstawiciele mediów

13%Przedstawiciele uczelni wyższych

5%Przedstawiciele administracji rządowej i samorządowej

12%Menedżerowie

7%Pozostali uczestnicy
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Powiedzieli podczas EKF 2023

W Polsce z jednej strony mamy sytuację, w której pewne zjawiska powodują, że 
efektywność przestała spadać (…) z drugiej strony zysk na klienta pokazuje negatyw-
ny trend, a kontekst zewnętrzny jest o tyle niepokojący, że jak pomyślimy o inflacji, 
sytuacji związanej z potencjalnymi kosztami regulacyjnymi, to z tej sytuacji nie ma 
jasnego odwrotu.

Krystian Kamyk 
Partner i Dyrektor Zarządzający Kearney w Warszawie

Bardzo istotnym elementem ekosystemu jest odpowiedzialne zarządzanie danymi.

Adrian Kurowski 
Dyrektor Generalny Visa w Polsce

W USA państwo ratuje banki, a w Polsce dobija je. Na ile my jesteśmy w stanie jako 
sektor obronić się przed prawnikami i politykami? Nie działa tu ani prawo, ani 
sprawiedliwość.

Cezary Stypułkowski 
Prezes Zarządu, mBank S.A.

Jestem genetycznym optymistą. Pomimo wyzwań, które są, widzę ogromne szanse. 
Rozmawiam z kolegami z innych krajów i w Europie zazdroszczą nam wyników, 
stopnia cyfryzacji.

Michał Gajewski 
Prezes Zarządu, Santander Bank Polska S.A.
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Powiedzieli podczas EKF 2023

Zaufanie trudno się buduje, a łatwo się je traci. Musimy być uważni, bo wystarczy 
jeden post by zachwiać zaufaniem Klientów.

Elżbieta Czetwertyńska 
Prezes Zarządu, Citi Handlowy

Stan obecny sektora bankowego w Polsce napawa mnie smutkiem. Nie upadnie, ale 
może być niezdolny do finansowania potrzeb polskiej gospodarki w zakresie trans-
formacji energetycznej, zakupu nowego uzbrojenia czy odbudowy Ukrainy.

Przemek Gdański 
Prezes Zarządu, BNP Paribas Bank Polska S.A.

Polska potrzebuje olbrzymich nakładów inwestycyjnych. Nasz przemysł jest w dobrej 
kondycji, ale nie jest nowoczesny. Zasoby ludzkie są ograniczone, choć jesteśmy 
kopalnią talentów, zwłaszcza inżynierów i specjalistów IT.

Brunon Bartkiewicz 
Prezes Zarządu, ING Bank Śląski S.A.

Sektor przetrwał szereg zawirowań i jest w dobrej kondycji. Wyrok TSUE uderzy 
w zdolność do finansowania gospodarki przejściowo. Sektor jest stabilny i przetrwa.

Dariusz Szwed 
Wiceprezes Zarządu PKO Banku Polskiego kierujący pracami Zarządu Banku
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Powiedzieli podczas EKF 2023

Naszym problemem jest to, że społeczeństwo nie do końca nas rozumie. Kredyty 
hipoteczne pełnią ważną rolę społeczną. Rok temu byłem bardzo pesymistyczny. 
Dzisiaj jestem optymistą.

Joao Bras Jorge 
Prezes Zarządu, Bank Millennium S.A.

Nasz sektor jest bardzo bezpieczny, potrafi reagować na sytuacje skrajne. 
Przykładem jest procedura resolution. Udało się ją wdrożyć bardzo szybko i skutecz-
nie. Bank to nie są mury – to talenty, ludzie. Musimy odzyskać naszą przewagę we 
wdrażaniu innowacji.

Adam Marciniak 
Prezes Zarządu, VeloBank S.A.

Dziękuję bardzo Centrum Myśli Strategicznych za Kongres, zwłaszcza za udział ludzi 
młodych. Zapraszam do ciężkiej pracy, bo my na Kaszubach jesteśmy przyzwyczajeni 
do ciężkiej pracy. Tak jak górale, gdy trzeba się modlić – modlimy się, gdy trzeba 
pracować – pracujemy, a gdy bawić się – to to też umiemy. 

Jacek Karnowski 
Prezydent Miasta Sopotu
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EKF w mediach

W trakcie trzech dni trwania Europejskiego 
Kongresu Finansowego

Źródło: IMM

Przed, w trakcie oraz po zakończeniu Europejskiego 
Kongresu Finansowego (1 czerwca – 31 lipca 2023)

SOCIAL MEDIA EUROPEJSKIEGO KONGRESU FINANSOWEGO

LICZBA  
OBSERWUJĄCYCH4 493

Podczas Europejskiego Kongresu Finansowego na Linkedinie opublikowaliśmy ponad 40 publikacji, które łącznie zdobyły 
prawie 49 tys. wyświetleń.

Łączny ekwiwalent (AVE) publikacji dot. EKF w mediach społecznościowych to 233 000 zł (LN, TT, FB).

Zapraszamy do obserwowania profilu EKF na LinkedIn. Znajdą tam Państwo bieżące informacje na temat inicja-
tyw organizowanych w ramach Projektu EKF oraz opinie, rekomendacje i pozostałe materiały tworzone wspól-
nie z ekspertami współpracującymi z Kongresem.

LINKEDIN EKF

* 	 Prasa, radio, tv, internet, social media
** 	� Ekwiwalent reklamowy (AVE) wyraża pieniężną wartość publikacji z danego medium. Wskaźnik szacuje się poprzez porównanie 

zmonitorowanej informacji z kosztem reklamowym materiału o takiej samej powierzchni (IMM)
*** 	� Zasięg informuje o liczbie potencjalnych kontaktów z przekazem mediowym. Wskaźnik jest opracowany na podstawie oglądalności 

i słuchalności programów radiowo-telewizyjnych, czytelnictwa prasy, średniej liczby odsłon materiałów internetowych z uwzględnie-
niem współczynnika ekspozycji nazw własnych w treści oraz organicznych zasięgów kanałów mediów społecznościowych (IMM)

Liczba publikacji* Liczba publikacji*

Łączny ekwiwalent** Łączny ekwiwalent**

Łączny zasięg*** Łączny zasięg***

907 1 585

5,97 mln zł 10,8 mln zł

15 006 582 55 856 527

Sprawdź 
online

7 1

EKF W MEDIACH

https://www.linkedin.com/company/5086824/admin/feed/posts/


EKF 2023: dla sektora banko-
wego ważne jest odbudowanie 
pozycji kapitałowej

Klienci zapłacą więcej. Prezes 
banku ostrzega przed skutkami 
kolejnych wakacji kredytowych

Izabela Olszewska z GPW: 
Chcemy być rynkiem pierwszego 
wyboru dla polskich spółek

Najlepszy scenariusz dla Rosjan: 
Zrozumienie, że przegrali

Sprawdź 
online

Sprawdź 
online

Sprawdź 
online

Sprawdź 
online
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https://pap-mediaroom.pl/biznes-i-finanse/ekf-2023-dla-sektora-bankowego-wazne-jest-odbudowanie-pozycji-kapitalowej
https://businessinsider.com.pl/gielda/wiadomosci/klienci-zaplaca-wiecej-prezes-duzego-banku-ostrzega-przed-skutkami-kolejnych-wakacji/jb1vg01
https://www.forbes.pl/life/wydarzenia/izabela-olszewska-z-gpw-chcemy-byc-rynkiem-pierwszego-wyboru-dla-polskich-spolek/svqmz1w
https://biznes.gazetaprawna.pl/artykuly/8733964,najlepszy-scenariusz-dla-rosjan-zrozumienie-iz-przegrali.html#gazetaprawna-no-paylock


Timothy Snyder na EKF 2023: 
Polska i Ukraina otwierają dziś 
nowy rozdział w historii Europy

Jerzy Kwieciński, Pekao 
SA: Chcemy być liderem 
w finansowaniu transformacji 
energetycznej

WIRON w obligacjach skar-
bowych już niebawem. 
Wiceminister finansów podaje 
datę

Tak będziesz oceniany przy kre-
dycie 2 proc. Szef KNF wyjaśniaSprawdź 

online

Sprawdź 
online

Sprawdź 
online

Sprawdź 
online
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https://pap-mediaroom.pl/biznes-i-finanse/timothy-snyder-na-ekf-2023-polska-i-ukraina-otwieraja-dzis-nowy-rozdzial-w
https://www.isbnews.tv/jerzy-kwiecinski-pekao-sa-chcemy-byc-liderem-w-finansowaniu-transformacji-energetycznej/
https://300gospodarka.pl/news/wiron-w-obligacjach-skarbowych-juz-niebawem-wiceminister-finansow-podaje-date
https://businessinsider.com.pl/gospodarka/chcesz-wziac-kredyt-na-2-proc-szef-knf-ujawnia-jak-bedzie-badana-twoja-zdolnosc/974jeh0


Debata EKF 2023: banki powin-
ny pomóc firmom w transforma-
cji energetycznej

Kto sfinansuje przyszłość  
Polski? Nie jest łatwo znaleźć 
kandydata

Co trzeci pracownik w Polsce to 
rodzic. Pora zadbać o te zasoby

Europejski Kongres Finansowy 
2023
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https://bank.pl/debata-ekf-2023-banki-powinny-pomoc-firmom-w-transformacji-energetycznej/?id=450176&catid=27735&cat2id=18916
https://mycompanypolska.pl/artykul/europejski-kongres-finansowy-2023/12331
https://biznes.interia.pl/gospodarka/news-kto-sfinansuje-przyszlosc-polski-nie-jest-latwo-znalezc-kand,nId,6838840
https://www.bankier.pl/wiadomosc/Co-trzeci-pracownik-w-Polsce-to-rodzic-Pora-zadbac-o-te-zasoby-8556349.html?utm_source=RSS&utm_medium=RSS&utm_campaign=Wiadomosci


Penczar: Podstawowym zagro-
żeniem dla systemu jest ryzyko 
prawne związane z kredytami 
hipotecznymi

Rynek pracy staje się główną 
przyczyną inflacji

Młodzi o finansowaniu starości. 
Już wiedzą, że nie mają szans  
na własne mieszkanie

Ukraińskie banki są już bliżej  
UE, ale łakną kapitałuSprawdź 
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EKF W MEDIACH

https://forsal.pl/finanse/wideo/8728867,penczar-podstawowym-zagrozeniem-dla-systemu-jest-ryzyko-prawne-zwiaza.html
https://www.rp.pl/rynek-pracy/art38587141-rynek-pracy-staje-sie-glowna-przyczyna-inflacji
https://wyborcza.biz/biznes/7,147582,29842935,mlodzi-o-finansowaniu-starosci-juz-wiedza-ze-nie-maja-szans.html?disableRedirects=true#wyborcza-no-paylock
https://www.pb.pl/ukrainskie-banki-sa-juz-blizej-ue-ale-lakna-kapitalu-1188020#pb-no-paylock


CO ZMIENILIBYŚMY W POLSCE 
I EUROPIE? ESEJE CZŁONKÓW 
AKADEMII EKF 2023

Członkowie Akademii EKF 2023

ZAGROŻENIA NADMIERNEGO DŁUGU 
PUBLICZNEGO – EDYCJA 2023

Ludwik Kotecki, Rafał Benecki, Sławomir Dudek

ZIELONE FINANSE W POLSCE 2023

pod redakcją Ludwika Koteckiego

KAPITAŁ ZAGRANICZNY W BANKACH

Maciej Goniszewski

Publikacje EKF 2023
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PUBLIKACJE

https://www.efcongress.com/wp-content/uploads/2023/06/AEFC2023-www-publikacja.pdf
https://www.efcongress.com/wp-content/uploads/2023/07/Zagroz%CC%87enia2023-3_net.pdf
https://www.efcongress.com/wp-content/uploads/2023/06/Zielone-finanse-w-PL-2023.pdf
https://www.efcongress.com/wp-content/uploads/2023/05/kapita%C5%82-zagraniczny-w-bankach-ebok.pdf
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PARTNER GŁÓWNY

ORGANIZATOR PATRONAT HONOROWY
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KOMPAS ESG
ENVIRONMENT  SOCIAL  GOVERNANCE

PARTNERZY AKADEMII EKF

PARTNER STRATEGICZNY AEKF PARTNERZY AEKF

PATRONAT HONOROWYPARTNERZY STRATEGICZNI I FORUM AEKF

PARTNERZY INSTYTUCJONALNI AEKF

Ministerstwo
Finansów
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WWW

www.igte.pl

Youtube

www.youtube.com/

IGTE

 

Twitter

twitter.com/_IGTE

  

Facebook

www.facebook.com/

IGTEPL

Linkedin

www.linkedin.com/

company/igte/



KOKSOWEGO











www.kdpw.pl
www.kdpwccp.pl 

 ■ Centralny depozyt papierów wartościowych 

 ■ Rozliczenia i rozrachunek transakcji z wielu rynków

 ■ Zarządzanie systemem gwarantowania rozliczeń

 ■ Realizacja świadczeń na rzecz posiadaczy papierów wartościowych

 ■ Repozytorium Transakcji EMIR

 ■ Repozytorium Transakcji SFTR

 ■ Gromadzenie i przetwarzanie danych rynkowych

 ■ Usługa ARM

 ■ Nadawaniem kodów LEI

 ■ Nadawanie numerów ISIN

 ■ Obsługa Walnych Zgromadzeń z wykorzystaniem aplikacji eVoting

 ■ Obsługa zdalnego głosowania na posiedzeniach zarządów i rad nadzorczych (eVoting-board)

 ■ Aplikacje: Identyfikacja akcjonariuszy spółki publicznej i niepublicznej

 ■ Prowadzenie Systemu Rekompensat

niezawodne  
usługi dla rynku  
finansowego



Znamy się na chmurze.
Sukces należy do Ciebie.

Eksperci
od A do Z

ochk.cloud

Zarządzanie 
chmurą

Doradztwo 
i wdrożenia

Bezpieczeństwo 
i zgodność

Infrastruktura 
chmurowa

Rozwiązania 
biznesowe
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Tokenizacja to jedna z metod  
zabezpieczania płatności mobilnych,  
stosowana przez Visa od 2014 r.  
Więcej na visa.pl

Z VISA JEJ PIENIĄDZE
I DANE SĄ CHRONIONE
DZIĘKI TOKENIZACJI 
Viki – ekspertka od bezpiecznych  
płatności kartą Visa w telefonie 



@Europejski Kongres Finansowy

Obserwuj
nasze
social
media
Obserwuj nas aby otrzymywać najnowsze informacje:

@EFCongress

@efcongress

www.efcongress.com



Centrum Myśli Strategicznych  
ul. Powstańców Warszawy 19  

81-718 Sopot 

Biuro Europejskiego Kongresu Finansowego  
ul. Brzozowa 8  
80-243 Gdańsk  

tel. 58 355 53 70  
e-mail: poczta@efcongress.com  

www.efcongress.com

28 września 2023

7-8 listopada 2023

28 listopada 2023

29 listopada 2023

17-18 października 2023


