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SANTANDER UNIVERSIDADES

INWESTUJ W SIEBIE!

Santander Universidades to najwieksza i najbardziej kompleksowa
wspotpraca swiata nauki ze Swiatem biznesu. W Polsce Santander
Universidades realizowany jest od grudnia 2011 roku przez

Bank Zachodni WBK i obecnie nalezy do niego prawie 50 szkét wyzszych.

Jako student uczelni nalezacej do Santander Universidades masz mozliwosc:

B uczestnictwa w projektach naukowych i badawczych realizowanych przez uczelnie
i finansowanych przez Bank Zachodni WBK,

W uczestnictwa w miedzynarodowych programach rozwojowych organizowanych
przez najlepsze uczelnie na Swiecie,

W udziatu w konkursach i warsztatach edukacyjnych,

B odbycia stazy w Banku Zachodnim WBK.

Dla najlepszych studentéw & Santander

— nagrody za wyjatkowe wyniki w nauce. UNIVERSIDADES

Bank Zachodni WBK
Zeskanuj zamieszczony obok kod QR

i dowiedz sie wiecej o Santander & Grupa Santander

Universidades

santanderuniversidades.pl
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Zmiany klimatu
a gospodarka

o do tego, ze klimat na Ziemi si¢ zmienia, nie ma zad-
‘ nych watpliwosci. Jednak temat zmian klimatycznych

ciagle przez wiele 0s6b traktowany jest z pobtazliwo$-
cig. Czy dbalos¢ o srodowisko jest tylko fanaberig bogatych
krajow rozwinietych, szkodliwg dla efektywnos$ci gospodarek
krajow rozwijajacych si¢? A moze na dzialaniach prosrodowi-
skowych zyskamy wszyscy?

4
1.5

.‘ p Problem polega na tym, ze o ile koszty wprowadzenia da-

nej polityki klimatycznej sg tatwe do oszacowania, to juz jej
efekty — wrecz przeciwnie. Modele ekonomiczne, na ktorych oparte sa badania w zakresie eko-
nomii srodowiska, sg obarczone duza doza niepewnosci, a ciagi zaleznosci pomigdzy konkret-
nymi dziataniami a ich rezultatami sa czasem trudne do ustalenia ze wzgledu na duza liczbe
zmiennych. Réwniez niektdre pozadane efekty polityki klimatycznej, takie jak np. polepszenie

jako$ci zycia, w tym lepsze zdrowie, sa cigzkie do wyceny.

W rezultacie, na $wiecie w kwestii polityki klimatycznej panuje wielogtos. Stynny protokét
z Kioto nie zostal podpisany przez kluczowe gospodarki, takie jak Stany Zjednoczone czy Chi-
ny, a zaufanie spoleczenistw do zrddel czystej energii (takich jak np. elektrownie atomowe) jest
rézne w poszczegdlnych krajach.

Czy wigc prezentowane w hollywoodzkich produkcjach apokaliptyczne wizje §wiata za kil-
kaset lat si¢ sprawdza? Czy nasza krotkowzroczno$¢ doprowadzi do tego, ze za kilkadziesigt
lub nawet kilkanascie pokolen czysta woda bedzie dobrem luksusowym? Na pewno nie mozna

tego wykluczy¢. Jednoczesnie nie mozna jednak zapominac, Ze wcigz mozna co$ z tym zrobic.

Zapraszam do lektury!
Dorota Sierakowska
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Tania ropa -
kto zyskuje,
a kto traci?

Taniejaca od kilku miesiecy
ropa naftowa to btogostawien-
stwo dla niektérych gatezi
przemystu oraz dla konsumen-
tow - ale takze problem dla
budzetéw niektérych panstw,
uzaleznionych od przychodéw
z eksportu tego surowca.

——r

Z energia w przysziosd...
tyll:;gu? ktdrg

Z energig

w przysziosc...
tylko w ktéra
strone?

Do stabilnego wzrostu gospo-
strone? darczego niezbedna jest ener-
= - gia. Masa energii. Najlepiej
dostarczana z wielu nieza-
wodnych zrédet i po kon-
kurencyjnych cenach. Przed
Polska stoi zatem nietatwe
zadanie opracowania spdéjnej
polityki energetyczne;j.
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Studenckie Koto Naukowe Konsultingu przy Szkole Gtéwnej Handlowej ma zaszczyt zaprosi¢ i zdobadz kontakty w firmach! Nie pozwol

studentow do wziecia udziatu w siddmej juz edycji projektu FallWeek!

FallWeek to nowatorskie przedsiewzie- e« Avon
cie, dzieki ktéoremu studenci I, II i IIl roku « Nielsen
studiow licencjackich moga wzia¢ udzial
w tygodniowym stazu w jednej z trzech
renomowanych firm:

Postaw pierwsze kroki w $wiecie bi-
znesu pod okiem najlepszych specjalistow
o Aviva

odlecie¢ swojej szansie!

Zachecamy do odwiedzin naszej strony
internetowej: www.fallweek.pl, na ktorej
znajdziecie wiecej szczegolow.

Stratujemy juz 20 pazdziernika! Zapra-
branzy! Zapoznaj si¢ z rynkiem pracy szamy! H

CYTATY

WYBOR CYTATOW: DOROTA SIERAKOWSKA

»10, co na pewno wiemy, to to, ze stopa inflacji utrzymywaé  ,Wzrost w gospodarce USA moze by¢ wolniejszy od oczeki-

sie bedzie na bardzo niskim poziomie jak tylko siega hory- wan, jesli wzrost w gospodarce Swiatowej ulegnie spowolnie-

zont. Stopa inflacji pozostanie ujemna przez kilka miesigcy.”  niu silniejszemu od prognoz.”

Marek Belka o deflacji w Polsce

Minutes z wrze$niowego posiedzenia FOMC

»Dzis, kiedy deficyt obrotow biezgcych nie przekracza ,Hillary bedzie startowac. I Hillary wygra te wybory.”

I proc. PKB, a po uwzglednieniu srodkéw unijnych wrecz

jest dodatni, to oznacza, Ze eksportujemy oszczednosci i to

Mateusz Szczurek

my wykupujemy reszte swiata.”

Warren Buffett o starcie Hillary Clinton

w wyborach prezydenckich w USA


http://www.fallweek.pl

WYDARZENIA

TREND

PAZDZIERNIK 2014

Jesienna Szkota Leszka
Balcerowicza 2014

Wez udziat w Jesiennej Szkole Leszka Balcerowicza i dotacz do elitarnego grona absolwentow
jedynej takiej Szkoty w Polsce! Spotkaj sie z najlepszymi ekonomistami i poznaj studentow
zinnych polskich uczelni. Wygraj gtowna nagrode w konkursie dla najzdolniejszych autoréw.

Jesienna Szkota Leszka Balcerowicza to
trzydniowe seminarium z najlepszymi pol-
skimi ekonomistami organizowane juz po raz
jedenasty przez Forum Obywatelskiego Roz-
woju (FOR).

Odbedzie sie ono w dniach 7-9 listopa-
da 2014 r. (pigtek-niedziela) w Warszawie,
a jego tematem bedzie: ,,Co zrobic, aby Pol-
ska szybciej doganiala Zachod?”

W ramach seminarium odbedg si¢ spot-
kania i wyklady, ktére poprowadzg m.in.:

o prof. Leszek Balcerowicz - Przewodni-
czacy Rady FOR,

o Bogustaw Chrabota - redaktor naczelny
dziennika ,,Rzeczpospolita’,

o Jeremi Mordasewicz - doradca zarzagdu
Konfederacji Lewiatan.

Ponadto wszyscy uczestnicy tegorocz-
nej Szkoly wezma udzial w Konferencji
Regionalnej ,,European Students for Li-
berty”, ktéra odbedzie si¢ 8 listopada br.
ESFL wspiera pro-wolnosciowe grupy stu-
denckie poprzez zapewnienie $rodkéw do
dziafania, szkolenia i doradztwo dla lideréw
ruchu wolnosciowego. Celem ESFL - Polska
jest faczenie lokalnych lideréw i organizacji

wolnosciowych, by skutecznie bronily wolno-
$ci w Polsce. W ramach konferencji wyktady
poprowadzg m.in.: prof. Leszek Balcerowicz,
Michael Tanner, Pieter Clappe, Jacek Spendel
i Maté Hajba.

Kto moze wzia¢ udziat?

W Jesiennej Szkole Leszka Balcerowicza
wziag¢ udzial moga studenci wszystkich lat
i kierunkéw studidw, tegoroczni absolwenci
oraz doktoraci (do 32 roku zycia), ktorzy in-
teresuja si¢ sprawami polskiej i wiatowej go-
spodarki. Jesli spelniasz powyzsze warunki
- aplikuj! m

Jesienna szkota /
Leszka Balcerowicza I

ABC Financial Statements _- 951

ABC Financial Statements to projekt
powstajacy przy wspoétpracy dwoch kot na-
ukowych Szkoty Gléwnej Handlowej: SKN
Klub Inwestora oraz SKN Rachunkowo$ci.
Wychodzi on naprzeciw oczekiwaniom
studentéw, ktdrzy wyrazili swoje zaintere-
sowanie sprawozdaniami finansowymi po-
przez wysoka frekwencje w czasie zeszlo-
rocznej edycji projektu. Celem pierwszej
edycji wydarzenia bylo wprowadzenie do
tematu sprawozdan finansowych. W tym
roku spotkania w ramach projektu beda
mialy forme otwartych wykladéw, na kté-
rych studenci dowiedza sie, jak tworzy¢
oraz analizowal sprawozdania finansowe,

jak rowniez forme case studies, w czasie
ktérych uczestnicy sprawdza zdobyta przez
siebie wiedze¢ w praktyce. Prelegentami
spotkan bedg eksperci w dziedzinie anali-
zy finansowej i audytu z firmy Mazars oraz
ACCA. Wyktady zaplanowane na listo-
pad i grudzien odbywac sie beda w Szkole
Gléw—nej Handlowej w Warszawie, nato-
miast na warsztaty uczestnicy zaproszeni
zostang do siedziby gléwnego sponsora
ABC Financial Statements - firmy Mazars.
Szczegdtowa agenda projek—tu dostepna
bedzie na stronie www.sknrachunkowosci.
pl oraz www.inwestor.edu.pl. ®

TREND

PAZDZIERNIK 2014

Najwieksza symulacja
biznesowa dostepna
dla studentow

Do 20 pazdziernika studenci moga rejestrowaczespoty do 15 edycji konkursu GMC - najwiekszej
w Polsce i na Swiecie on-line'owej symulagji biznesowej.

Projekt od poczatku swojego istnienia
zgromadzil ponad p6l miliona uczestnikow
w 40 krajach. W Polsce jest obecny od 15 lat,
cieszy sie patronatem NBP oraz GPW. Czo-
fowi pracodawcy, tacy jak Deloitte, Orange,
MasterCard, Robert Bosch, LOTTE Wedel
angazuja si¢ w role sponsoréw studentdw.

Zadaniem uczestnikéw w GMC jest za-
rzadzanie wirtualnymi spotkami i konku-
rowanie z innymi zespolami na symulowa-
nym rynku. W kazdym cyklu decyzyjnym,
zespoly podejmuja ponad 70 decyzji doty-
czacych m.in. finanséw, sprzedazy, produk-
¢ji, marketingu, HR, czy logistyki.

Dla studentéow GMC to pierwszy prak-
tyczny trening zarzadzania i mozliwos¢
odbycia innowacyjnych praktyk menedzer-
skich. Uczestnicy w trakcie rozgrywki roz-
wijajg umiejetnosci analityczne, pracy w ze-
spole, planowania strategicznego. Sukcesy
w GMC (wpisane do CV) zdobywaja duze
uznanie w oczach pracodawcéw. Ogromng
zaletg jest mozliwo$¢ rywalizacji z zespola-
mi firmowymi (menedzerami i specjalista-
mi firm).

Aby wzia¢ udziat w konkursie nalezy:

o utworzy¢ zespol (3-5 os6b) - (mozna
faczy¢ studentéw réznych lat i kierun-
kow studiow, uczelni)

o wypelni¢ karte rejestracyjna dostepna
na www.gmcpoland.pl oraz uzupelnié
Aplikacje zespotu.

Rejestracja zespotéw studenckich trwa
do 20 pazdziernika 2014. Dzieki wsparciu
sponsoréw zakwalifikowane zespoly wy-
startuja w konkursie bezptatnie. Wcze$niej-
sza rejestracja zwieksza szanse na zakwalifi-
kowanie si¢ do udziatu!

W poprzedniej edycji konkursu udziat
wziglo ponad 3000 studentéw z ponad 80
uczelni. Konkurs wygrali studenci SGH,
ktérzy w nagrode pojechali na final $wia-
towy GMC oraz otrzymali zaproszenie na
studia podyplomowe w Akademii Leona
Kozminskiego. Wigcej informacji na www.
gmcpoland.pl

Organizatorem GMC jest BIGRAM, Pa-
tronami: Gielda Papieréw Warto$ciowych
oraz Narodowy Bank Polski; Sponsorzy:
Deloitte, MasterCard; Sponsor Alumni
GMC: Orange Polska; Patroni medialni:
Gazeta Ubezpieczeniowa, Personel i Zarza-
dzanie, THINKTANK; Patroni internetowi:
MarkaPracodawcy.pl, PulsHR.pl, wnp.pl,
GetResponse; Wspotpraca: BPCC, maga-
zyn TREND, dlaStudenta.pl, Eurostudent,
KarierawFinansach.pl, Stowarzyszenie Stu-
dentow BEST, studia.net, studia.tv. ®
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Tyle lat ma najmlodsza osoba O tyle procent firmy Coca-Cola  Taki jest procentowy udzial Chin O okolo tyle procent spadfa war- /
uwzgledniona w rankingu mfo- i PepsiCo zgodzily sie obnizy¢ w globalnych rezerwach bawelny. tos¢ rosyjskiego rubla wzgledem / \ //

dych przedsi¢biorcow i innowa-  zawartos¢ cukru w produkowa- amerykanskiego dolara w trzy-
/ —

\

toréw ,,40 under 40” magazynu nych przez siebie napojach na miesiecznym  okresie  lipiec-
Fortune. Ta osobg jest Evan Spie-  terenie Francji do 2015 r. -wrzesien br.

gel, zatozyciel i szef spotki Snap-

chat. /
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Trzy najglosniejsze akwizycje
ostatnich miesiecy

PIOTR DOBROWOLSKI

Nie ulega watpliwosci, ze nawet najlepiej
zarzadzane firmy posiadajace odpowiednie za-
soby ludzkie czy finansowe miewaja ogromne
problemy podczas prob wejscia na nowe dla
nich, nieznane, rynki, czy tez przy probie zaist-
nienia w zupelnie nowej kategorii produktéw
czy ustug. Czasem dochodzi wtedy do polacze-
nia dwdch podmiotéw podobnej wielkoéci na

) ,‘l _Przejecie Nokii_przez Microsoft. _______________________ .

M i

Transakcja, ktora zostala ostatecznie
sfinalizowana z koncem kwietnia biezg-
cego roku, w momencie jej ogloszenia
okolo 8 miesiecy wczeéniej byla niema-
tym zaskoczeniem, nie tylko dla techno-
logicznego $wiatka. Otéz finski gigant,
bedacy  niekwestionowanym
rynku telekomunikacyjnego zaledwie kil-
ka lat wczesniej, nagle zostaje przejety za
»$mieszng” kwote 7,2mld USD. A kon-
kretnie - jego dzial urzadzen i usltug.
Przyczyn porazki niegdys$ wielkiej marki

liderem

i

.,

zasadzie joint-venture, jednakze takie rozwia-
zania bywaja niedoskonale z racji rozlozenia
procesu zarzadzania na przedstawicieli dwdch
roznych firm, ktore czesto miewaja — przynaj-
mniej w poczatkowej fazie wspdlpracy - nieco
odmienne podejécie do zarzadzania nowym
tworem.

Co wieksi gracze na rynku nie musza przej-
mowac si¢ podzialem wiadzy - przystepujac
od razu do akwizycji interesujacej ich spotki,

o
I

™ A e =

M

nalezy upatrywaé w ,,przespaniu’ rewo-
lucji smartfonowej, zapoczatkowanej po-
jawieniem si¢ pierwszego iPhonea. No-
kia zbagatelizowata problem, zbyt ditugo
oferujac telefony oparte na archaicznej
platformie Symbian, ktéra najzwyczajniej
w $wiecie nie nadawala si¢ do tworzenia
na jej podstawie w pelni dotykowego, in-
tuicyjnego interfejsu. Zaowocowalo to
poczatkowo stopniowym, a w dalszej ko-
lejnosci — lawinowym odptywem bardziej
wymagajacej klienteli do konkurencji

przejmuja w swoje szeregi kluczowych ,,graczy’.
Rozwigzanie to - cho¢ z natury bardziej kosz-
towne niz joint-venture - posiada szereg zalet,
jak na przykiad jasno okreslony podzial wladzy
w obrebie nowej-starej firmy.

Ponizej przyklady trzech najglosniejszych
akwizycji majacych miejsce w ostatnich miesia-
cach.

N
\

- zwlaszcza  poludniowokorearskiego
Samsunga. Obecnie plany Microsoftu od-
nosénie nazwy wiasnej Nokia nie sa doklad-
nie znane. Spekuluje sie, ze nowe telefony
mialyby nazywac si¢ po prostu Windows
Phone, jednakze finska marka wydaje si¢
by¢ zbyt dobrze zadomowiona w $wiado-
moéci konsumentéw, by taki ruch wyko-
na¢. Czas pokaze, czy Nokia podzieli los
Motoroli, ktéra stala si¢ niczym wiecej jak
»patentowa wydmuszka’, jaka uczynit ja po
przejeciu Google.
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Glo$ne przejecie zostato oficjalnie po-
twierdzone pod koniec maja, jednakze
spekulowano o nim juz od pewnego cza-
su. Koniec koncéw, Apple stalo si¢ jednak
wlascicielem spotki powotanej do Zzycia
przez Dr. Dre i Jimmy’iego lovinea za
3mld USD - 2,6mld w gotéwce i 400mln
w akgjach firmy z Cupertino. Spekulowano
nad zasadno$cig tej akwizycji, jednakze po
przyjrzeniu sie obu stronom transakcji —
nie powinna ona de facto dziwi¢. Stuchaw-
ki Beats staty si¢ wrecz przedmiotem kul-
tu ostatnimi laty, podobnie jak produkty

Ostatnie z wymienionych przeje¢ miato
miejsce dos¢ dawno, bo az w marcu bie-
zacego roku, jednakze okazalo sie na tyle
zaskakujace i odpowiednio ,kasowe”, ze
nie moglo go zabrakna¢ w naszym zesta-
wieniu. Portal spolecznosciowy Facebo-
ok zadziwil $wiat, oglaszajac, iz zakupuje
producenta okularéw rzeczywistosci roz-
szerzonej — Oculus VR. O ile kwota okoto
2mld USD nie wydawala si¢ zbyt duza w
poréwnaniu do majacego miejsce zaledwie
miesigc wczesniej przejecia komunikato-
ra internetowego WhatsApp za 19(!!!)mld

Facebook kupuje Oculus VR

Applea. Maja one rzesze zagorzalych fa-
néw, ktora gotowa jest naprawde sporo za-
placi¢ za produkty opatrzone czerwonym,
stylizowanym ”b” na obudowie. Wyglada
jednak na to, ze to nie dzial sprzetowy byt
gléwnym motorem transakeji, a autor-
ski serwis streamingowy firmy, znany na
rynku pod nazwg ,Beats Music” Serwis
6w byl konkurentem dla Spotify — obec-
nie najbardziej popularnego serwisu tego
typu. Apple, przespawszy nieco rewolucje
zapoczatkowang gtéwnie przez szwedzkie-
go producenta, chce po prostu nadgoni¢

USD, tak zakup narzedzia niemajgcego na
dzi$ dzien za wiele wspdlnego z dziatalnos-
cig portalu spolecznosciowego zaskoczyt
niemalze wszystkich. Facebook jednak — w
tym pozornym chaosie swych poczynan —
wydaje si¢ by¢ zaskakujaco konsekwentny.
Zakupil on w koncu takze, nieco ponad 2
lata temu, serwis Instagram, za okolo mi-
liard USD. Prowadzi nas to do wniosku,
iz to medium spolecznosciowe po prostu
planuje ekspansje na nieznane do tej pory
galezie przemystu, i jest pod tym wzgledem
pionierem. Czy samo wie, w ktdra strone si¢

nieco stracony dystans. Mowi sie, ze klu-
czowi pracownicy pracujacy nad Beats
Music zostali obecnie przydzieleni do prac
nad iTunes Radio - autorskim serwisem
kalifornijskiego producenta. Sami Dr. Dre
i Jimmy Iovine wniesli juz swymi osobami
bardzo powazne, jesli nie najwazniejsze
w chwili obecnej zasoby — niesamowicie
rozwinieta sie¢ kontaktéw na rynku mu-
zycznym. Przy probie szybkiego skrocenia
dystansu do Spotify — wydaje sie to by¢
sporym ufatwieniem...

ostatecznie zwrdci — tego dzisiaj chyba nie
wie nawet sam zatozyciel. Wyglada to na
bardzo agresywna dywersyfikacje ryzyka, w
razie gdyby sama platforma uzytkownikom
w koncu si¢ ,,przejadla”. Taka polityka pro-
wadzonej przez Marka Zuckerberga firmy
wydaje si¢ przemawia¢ do inwestorow giet-
dowych. Do tego stopnia, iz po nieco ponad
2 latach od gieldowego debiutu, Facebook
moze poszczycic sie ceng akcji na poziomie
wyzszym o nieco ponad 100%, w poréwna-
niu do wyceny ze swojego IPO. By¢ moze
zatem w tym szalenstwie jest metoda. ..

~
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Jak bedzie radzit sobie polski ztoty w IV kwartale biezacego roku? Jakie czynniki beda
w najwiekszym stopniu wplywaty na wartos¢ polskiej waluty?

.‘k\dnradl III{yczko

Dom Maklerski BOS

Elementy rynkowej ukladanki przed kon-
cem roku zaczynaja sie coraz bardziej kla-
rowaé, zar6wno te zwigzane z rynkami
zewnetrznymi, jak i rynkiem krajowym.
W pierwszym przypadku jeste$Smy $wiad-
kami rozpoczecia programéw luzowania
w wykonaniu EBC oraz prognoz co do
zaciesniania polityki monetarnej przez
FED. Wspominam o tym, gdyz kazdy
z ww. czynnikéw wywieral istotny wplyw
réwniez na PLN w ostatnich miesigcach
i najprawdopodobniej gléwnie od czynni-
kéw zewnetrznych zaleze¢ bedzie kondycja
polskiej waluty do kornca roku. Luzowanie
ze strony EBC, slabsze dane ze strefy euro,
czy wreszcie spowolnienie w polskiej go-
spodarce, wymusity reakcj¢ na RPP. Rada
obciela gléwna stope referencyjng o 50pb.,
jednak nie odciela sie od kolejnego ruchu
w listopadzie, czekajac na projekcje infla-
cyjna. Mozemy wiec méwic o wejsciu w ko-
lejny cykl luzowania polityki monetarnej,
co z teoretycznego punktu widzenia jest
niekorzystne dla polskiej waluty.

Rownoczes$nie, zalozenia co do $ciezki
monetarnej w USA spowodowaly, iz dolar
wszedl w wyrazny trend wzrostowy, czego
efektem byly m.in. 15-miesieczne szczyty
na USD/PLN w ostatnich tygodniach. Nie
oznaczalo to jednak istotnego pogorszenia
si¢ nastrojow na samym PLN, gdyz pozo-
stale pary jak EUR/PLN czy CHF/PLN
pozostawaly stabilne, a analogiczne spadki
wyceny wobec USD obserwowali$my na

wiekszosci walut emerging markets. W ko-
lejnych miesigcach bedziemy najprawdo-
podobniej $wiadkami kontynuacji tych
tendencji.

Teoretycznie zaréwno czynniki zewnetrz-
ne, jak i wewnetrzne dzialaja obecnie na
niekorzys¢ zlotego, jednak jego wzgledna
stabilizacja sugeruje, iz duza ich cze$¢ jest
juz wyceniana przez rynek. Dodatkowo
wydarzenia ostatniego roku spowodowaty,
ze zloty, pomimo iz dalej wchodzi w skiad
koszyka EM, traktowany jest jako jego sto-
sunkowo stabilna skladowa, inaczej niz
np. wegierski forint. W konsekwencji spo-
dziewam si¢ proby stabilizacji na polskiej
walucie polaczonej z tradycyjnym lekkim
umocnieniem ztotego przed konicem roku.

Poza wzglednie wysoka wycena polskiego
dlugu, ciezko znalezé czynniki dzialaja-
ce na korzy$¢ wzrostu wyceny PLN przed
konicem roku. Z technicznego punktu
widzenia zakladalbym zakonczenie roku
w okolicach 3,29-3,35 na USD/PLN, 4,15-
4,18 PLN za euro oraz 3,42-3,45 wzgledem
franka szwajcarskiego. Nalezy jednak miec¢
$wiadomos¢, iz duzo zaleze¢ bedzie od li-
stopadowego posiedzenia RPP, ktére przy-
niesie nam nie tylko odpowiedz na pytanie
dotyczace wysokosci stop procentowych do
konca roku, ale réwniez przedstawi pro-
gnozy gospodarcze (bazujace na inflacji) na
kolejne miesigce.
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Trzeci kwartal nie byt udany dla polskiego
ztotego. Stracit on na wartosci w stosunku do
glownych walut. W tym szczegélnie mocno do
dolara, ktéry po wzroscie z 3,0360 zt do 3,3070
zt na koniec wrzesnia byl najdrozszy od 14 mie-
sigcy. U zrddel przeceny polskiej waluty, oprocz
oczywistego umocnienia dolara wobec wigk-
szoéci $wiatowych walut, bedacego pochodna
poprawiajacej si¢ kondycji tamtejszej gospodar-
ki oraz zblizajacego si¢ duzymi krokami korca
ultratagodnej polityki monetarnej, prowadzonej
przez Rezerwe Federalng, znalazto sie wyrazne
wyhamowanie wzrostu gospodarczego w Pol-
sce, oczekiwany powrdt Rady Polityki Pieniez-
nej do obnizek stop procentowych oraz obawy
o sytuacje geopolityczng, wywolane konfliktem
na wschodzie Ukrainy (aktywnym wspieraniem
przez Moskwe prorosyjskich separatystow).

Ostatni kwartal 2014 roku zapowiada sie na
rodzimym rynku walutowym réwnie ciekawie.
O losach zlotego, oprdcz niepodlegajacego dys-
kusji wplywu zmieniajacych si¢ notowant EUR/
USD, decydowa¢ bedzie odpowiedz na dwa klu-
czowe pytania. Mianowicie, jak glebokie beda
obnizki stép procentowych przez Rade Polityki
Pienieznej oraz czy obserwowane spowolnienie
gospodarcze w Polsce ma jedynie krotkotermi-
nowy charakter?

W ciagu ostatnich czterech miesiecy ztotowka
silnie tracita na wartosci. Warto jednak zauwa-
zy¢, ze wynikato to nie tyle ze stabosci rodzimej
waluty, co z dynamicznie umacniajacego si¢ do-
lara amerykanskiego i funta szterlinga. Obie te
waluty zyskiwaly gléwnie z powodu oczekiwa-
nego zacie$niania polityki monetarnej w przy-
szlym roku - zaréwno w USA, jak i Wielkiej
Brytanii pierwsze podwyzki stép procentowych
prognozowane s3 w juz w I pétroczu 2015. Ska-
la przeceny zlotego do europejskiej waluty byta
zdecydowanie mniejsza, a w ostatnich tygo-
dniach ztotéwka nawet zyskiwata do euro.

Z fundamentalnego punktu widzenia perspek-
tywy dla zlotego pozostaja dobre. Zgodnie
z prognozami, na pazdziernikowym posiedze-
niu RPP nastgpila obnizka stép procentowych
0 50 pkt. bazowych. W zwiazku z tym, ze de-
cyzja ta byla oczekiwana przez inwestordw, nie
wplynela ona istotnie na zachowanie par zlo-
towkowych. Moim zdaniem pozytywny jest na-
dal takze obraz rodzimej gospodarki. Ogladane
ostatnio pogorszenie danych makro $wiadczy
jedynie o spowolnieniu w fazie ozywienia i ma
charakter przejéciowy. Spadkowi dynamiki
produkgji i sprzedazy nie towarzyszy wysoka
inflacja, rosnace stopy procentowe czy wysokie
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Spowolnienie wydaje si¢ faktycznie miec
jedynie przejsciowy charakter. To sprawia, ze
Rada z duzym prawdopodobienstwem obetnie
stopy procentowe tacznie o 50 pb, sprowadzajac
gléwna z nich do rekordowo niskiego poziomu
2%. Tym samym, o ile jeszcze w pazdzierniku
i pierwszej polowie listopada moze utrzymy-
wac sie lekka presja podazowa na zlotego, to juz
w koncowce roku poprawa widoczna w danych
makro oraz zakonczenie (dostosowawczego)
cyklu cigé stop zaczna wspiera¢ rodzima walute.

Wracajac natomiast na chwile do rynkéw
globalnych, to o losach wspomnianego wczes-
niej eurodolara, a wigc posrednio o losach zto-
tego, beda pod koniec roku decydowaé ocze-
kiwania co do ksztattu polityki monetarnej
w USA i strefie euro w 2015 roku. To truizm,
ale warto o tym pamietaé. Inne czynniki, jakie
moga w tym okresie budzi¢ emocje, beda tylko
pretekstami do krétkoterminowych wahan.

Mix poprawiajacej sie sytuacji gospodarczej
w Polsce, konca cie¢ stép procentowych oraz
spadku EUR/USD przyniesie w drugiej polo-
wie IV kwartalu ostabienie ztotego do dolara
oraz jego umocnienie do euro i szwajcarskiego
franka. Prognozuje, Ze na koniec roku dolar be-
dzie kosztowal 3,35 zt, euro potanieje do 4,12 z1,
a szwajcarski frank do 3,39 zl.

wyceny spolek, ktére zwykle wystepuja w okre-
sie przesilenia.

Dysonans w zachowaniu poszczegolnych par
ztotéwkowych moze sie utrzymywaé w IV kwar-
tale br. Wynika on z rozbieznosci prowadzonej
polityki monetarnej w najwiekszych gospodar-
kach. Mygéle, ze to wlasnie ta polityka bedzie
miala decydujacy wplyw na zachowanie ztotego
do gtéwnych walut w najblizszych miesigcach.
Podjete przez Europejski Bank Centralny bez-
precedensowe kroki (program skupu aktywow
zabezpieczonych papierami warto$ciowym,
skup obligacji instytucji finansowych strefy
euro oraz dedykowane, niskooprocentowane
pozyczki - TLTRO) beda bez watpienia przy-
czynia¢ si¢ do slabosci euro. Z kolei perspekty-
wa podwyzek stop procentowych za Oceanem
i w Wielkiej Brytanii, a takze poprawa sytuacji
gospodarczej w tych krajach sg §redniotermino-
wymi czynnikami umacniajacym dolara i funta.
W tej perspektywie bardzo prawdopodobny jest
zatem dalszy wzrost notowan par USD/PLN
i GBP/PLN oraz kontynuacja trendu bocznego
na EUR/PLN w IV kwartale br. W pazdzierniku
niewykluczone jest jednak korekcyjne umoc-
nienie zlotego do gtéwnych walut, na co wska-
zuje sytuacja techniczna.




Zmiennosc¢ klimatu
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wInwestowanie
w zmiany klimatyczne” - co nalezy rozumie¢
przez ten termin?

Piotr Minkina: Przez ten termin nalezy ro-
zumie¢ inwestora, ktory jest $wiadom, jak sze-
roko pojete zmiany klimatyczne i bedace ich
rezultatem zmiany w pogodzie wplywaja na
ceny aktywdw oraz w bardziej zaawansowanej
formie wykorzystuje instrumenty finansowe,
ktore sa wprost powigzane ze zjawiskami at-
mosferycznymi.

Dorota Sierakowska:

DS: W jaki sposob zmiany klimatu, w tym
anomalie pogodowe, wplywaja na gospodar-
ke i rynki finansowe? Czy mozna dostrzec tu
wyrazne trendy, cyklicznos¢, itd.?

PM: Pogoda jest tematem dyzurnym co-
dziennych rozméw wielu milionéw ludzi na
$wiecie. Ponadto niektére badania wskazuja,
iz zwiazek pomiedzy klimatem a mentalnos-
cig calych narodéw jest duzy. Stad zapewne
mozna doszuka¢ sie pewnych zaleznosci mie-
dzy pogoda, samopoczuciem i zachowaniem
- w tym podejmowaniem decyzji inwestycyj-
nych. Oprécz wplywu psychologicznego po-
goda wprost wplywa na wiele sektoréw gospo-
darki. Na pierwszy plan wysuwa si¢ oczywiscie
rolnictwo. Jednak np. powodzie moga powo-
dowac¢ zastoje w kopalniach wydobywajacych
np. miedz, a huragany w rejonach wydobycia
i przetwdrstwa ropy naftowej moga znaczaco
wplywaé na przychody firm wydobywajacych
i przetwarzajacych ten surowiec. W dalszej
kolejno$ci np. niska temperatura i brzydka
pogoda latem sprawiaja, ze sprzedaz napojow
czy lodow spada i w rezultacie kurczg si¢ zyski
i przychody podmiotéw z wrazliwych segmen-
tow branzy spozywcze;j.

W zjawiskach oddziatujacych na globalng
pogode wystepuje pewna cyklicznos¢.

Co wigcej, mozna dostrzec pewne zbiezno-
$ci z cyklami rynkowymi, cho¢ konieczne sa
dalsze obserwacje w celu wyjasnienia i udo-
wodnienia, ze ten zwiazek nie jest przypad-
kowy i ma uzasadnienie w mechanizmach

transmisji zjawisk pogodowych na gospodar-
ke. Przyktadem moga by¢ tutaj zjawiska El
Nifio i La Nifa.

Odswiezajac sobie liste najwazniejszych
$wiatowych kryzyséw i poréwnujac daty do
okresow silnych El Niflo, mozna doszukac¢ si¢
pewnych zalezno$ci. Np.:

a) El Nino 1972-1973: pierwszy kryzys naf-

towy w 1973
b) El Nifio 1982-1983: kryzys bankowy

w Izraelu
¢) El Nifio 1987-1988: czarny poniedziatek

w USA
d) El Nino 1997-1998: kryzys finansowy

w Azji, kryzys w Rosji (silna powodz

w Polsce)

W przypadku silnych
La Nina zbieznoéci takze
wystepuja, cho¢ jest ich
mniej:

a) La Nina 1988-1989:
opada Zelazna Kur-
tyna (kryzys w bloku
sowieckim)

b) La Nina 1999-2000:
pekniecie banki inter-
netowej

c¢) La Nifa 2010-2011:
poglebienie si¢ kry-
zysu w strefie euro;

Generalna obserwacja
pokazuje, ze w latach
El Nifio $wiatowa
gospodarka rozwijata
si¢ wolniej niz

w innych okresach.

moze dawac okazje
do zarabiania

0 tym, jak zmiany klimatu przektadaja sie na globalna gospodarke oraz o tym, jak inwestor moze wykorzysta¢
zmiany klimatyczne, Dorota Sierakowska rozmawiata z Piotrem Minkina, dyrektorem ds. produktéw inwestycyjnych

wplywaja na rynki towaréw rolnych. Jak in-
westorzy moga to wykorzystac?

PM: Wplyw anomalii pogodowych na ry-
nek rolny inwestorzy moga wykorzysta¢ po-
przez nabywanie lub sprzedawanie instrumen-
tow dajacych ekspozycje na ceny produktow
rolnych, takich jak pszenica, kukurydza, kawa,
kakao i inne.

DS: Zmiany klimatyczne to kwestia silnie
powigzana z przemyslem energetycznym.
Spolki zajmujace si¢ produkcja energii od-
nawialnej, energii atomowej, a takze prze-
chowywaniem energii oraz zarzadzaniem
energia sa oceniane jako ,,spolki przyszlo-
$ci”. Czy sadzi Pan, ze inwestycja w te spolki
daje spore szanse na
zysk?

PM: Mysle, ze sze-
roki boom na spotki
zajmujace sie energe-
tyka odnawialng juz
minal, cho¢ zapewne
mozna znalez¢ takie,
ktérych  fundamenty
sa solidne i pozwalaja
zarabia¢ w dlugim ter-
minie. Nowa energia
jest zwigzana ze znacz-
na kapitalochtonnos-
cig, a dochodowos$é

powodz 100-lecia produkcji  wrazliwa
w Polsce jest na czynniki natury
politycznej,  przykla-

Natomiast  kryzysy dowo regulacje doty-

lat 2002-2003 oraz 2007-2008 dotknely ryn-
ki w latach odpowiednio El Niflo i La Nina
o $redniej sile.

Jakie w okresach np. El Nifio bylo tempo
wzrostu $§wiatowej gospodarki? Generalna ob-
serwacja pokazuje, ze w latach El Nifo $wiato-
wa gospodarka rozwijala si¢ wolniej niz w in-
nych okresach.

DS: Anomalie pogodowe i zmiany klima-
tu to czynniki, ktére w niebagatelny sposob

czace zielonych certyfikatéw, doplaty do urza-
dzen itp. Z drugiej strony inwestycje w spotki
zajmujace si¢ produkcja energii odnawialnej
sa popularne wérdd instytucji ubezpieczenio-
wych, ktére w ten sposéb zabezpieczajg sobie
cze$¢ ekspozycji na inflacje.

DS: Czy wedlug Pana dynamicznie roz-
wijajace si¢ gospodarki azjatyckie (m.in. go-
spodarka Chin) beda jeszcze przez dluiszy
czas generowa¢ ogromny popyt na tradycyj-
ne Zrédla energii (wegiel, ropa naftowa), czy
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jednak te surowce beda szybko ustepowac
miejsca odnawialnym Zrédlom energii?

PM: Uwazam, ze nadal bedg wykorzysty-
wane tradycyjne Zrodla energii, bowiem sg one
najtansze, a to wlasnie niskie ceny produkcji
daja przewage tym gospodarkom.

DS: Czy sadzi Pan, ze nastawienie na
odnawialne zZrédla energii to trend, ktory
si¢ utrzyma w krajach Zachodu? Produkcja
energii odnawialnej jest jednak droga. Czy
mozemy zobaczy¢ za pare lat krok w tyl w tej
kwestii?

Rzeczywidcie, moze to stanowi¢ pewien
problem, bowiem ceny energii w Europie Za-
chodniej spadaja, co zwigzane jest z mniej-
szym popytem, mniejsza energochlonnoscia
produkcji i niepelnym wykorzystaniem mocy
produkeyjnych. Uruchamianie nowych mocy
energetycznych wymaga duzej pomocy pan-
stwa, a w dobie sporego zadluzenia i niskiego
wzrostu gospodarczego taka pomoc moze by¢
ograniczana.

DS: W jakim stopniu kwestie politycz-
ne wplywaja na oplacalnos$¢ inwestowania
w zmiany klimatyczne? To, w jakich ilosciach
i na jakich zasadach produkuje i wykorzy-
stuje si¢ odnawialne zrodla energii w danym
kraju czesto zalezy przeciez od uchwalenia
konkretnych ustaw.

PM: Kwestie polityczne sg bardzo wazne.
Brak innych fundamentéw wystawia podmio-
ty na duze ryzyko polityczne, ktore materiali-
zuje si¢ w duzych kosztach inwestycji i poten-
cjalnych stratach w przypadku niekorzystnych
zmian w przepisach. Dowodem owej niestabil-
noscii gry réznych grup interesu, np. w Polsce,
moga by¢ ciagle przeciagajace si¢ prace nad
nowelizacja regulacji dotyczacych OZE.

DS: Jakie ciekawe instrumenty finansowe
oparte o zmiany klimatyczne powstaly na
$wiecie? Jakie$ kontrakty, fundusze?

PM: W zwiazku z tym, Ze rolnictwo bylo
od wiekéw podstawg ludzkiej egzystencji,

a pogoda ma bardzo duzy wplyw na plony,
w pierwszej kolejnosci wyksztalcit si¢ rynek
instrumentéw pochodnych (opcje, futures)
na towary rolne. Ze wzgledu na wolny rynek
towarow rolnych, to wlasnie USA wiodg prym
w obrocie tego rodzaju instrumentami. Do
tych instrumentéw dodano z czasem kontrak-
ty powiazane z ilo$cia opaddw, temperatura,
czy tez iloscig huraganéw w okreslonych loka-
lizacjach lub obszarach geograficznych.

DS: Czy w Polsce sa instrumenty finanso-
we, powigzane ze zmianami klimatycznymi?
Czy polski inwestor jest jednak skazany na
inwestowanie za granica w tego typu instru-
menty?

PM: Polskim inwe-
storom indywidualnym
niestety pozostaje zagra-
nica. Bardzo rzadko tego
typu instrumenty wbu-
dowane s3 w produkty
strukturyzowane.  Nie
sg takze powszechnie
dostepne dla podmio-
tow  instytucjonalnych
w transakcjach pozagiel-
dowych.

DS: W ostatnich
latach coraz czesciej
mowi sie o wodzie
w kontekscie inwesty-
cji. Czy sadzi Pan, ze
woda moze stac si¢ su-
rowcem, ktorym bedziemy handlowaé na
rynku poprzez standaryzowane instrumenty
finansowe?

PM: Woda to bardzo noény i ciekawy te-
mat. Statystyki wskazuja, ze w przyszlosci
moze nastapi jej deficyt. Jednak woda to sub-
stancja generalnie szeroko dostgpna, stad nie
wydaje mi sie, zeby wyksztalcil si¢ na nig ry-
nek instrumentéw finansowych.

non-profit,

Z punktu widzenia
odpowiedzialnosci
spolecznej, woda
powinna byc szeroko

dostepna na zasadzie

Wsréd naukowcow wyksztatcity sie
dwa nurty. Jeden wiesci ocieplenie
sie Ziemi, a drugi wrecz odwrotnie -
przewiduje obnizanie si¢ temperatu-
ry naszego globu. Nie spotkatem sie
natomiast z tezg mowigcg, Ze nic sig

w klimacie nie zmieni.

DS: Czy Pana zdaniem woda jako su-
rowiec niezbedny do Zycia, powinna by¢
w ogdle prywatyzowana i traktowana jako
surowiec dostepny do miedzynarodowego
handlu?

PM: Z punktu widzenia odpowiedzialno$ci
spotecznej, woda powinna by¢ szeroko do-
stepna na zasadzie non-profit.

DS: Czy spétki powiazane z uzdatnia-
niem wody (w tym np. z odsalaniem wody)
moga by¢ dobra inwestycja?

PM: Tak, moga. Pod warunkiem, ze wynaj-
da, rozwing i skomercjalizujg tanig technolo-

gie.

DS: W jaki jeszcze
inny sposéb inwesto-
rzy moga skorzystac ze
zmian klimatu?

PM: Wsréd naukow-
cow  wyksztalcily  sie
dwa nurty. Jeden wiesci
ocieplenie si¢ Ziemi,
a drugi wrecz odwrotnie
- przewiduje obnizanie
sie temperatury naszego
globu. Nie spotkalem sie
natomiast z tezg mowia-
cg, ze nic sie w klimacie
nie zmieni. Zatem oby-
dwa scenariusze prze-
widuja  zmiany, wiec
i zjawiska pogodowe
zapewne bedg bardziej zmienne i silniejsze niz
dotychczas. Mysle, ze wiasnie ta zmienno$¢
moze dawac okazje do zarabiania, cho¢ nalezy
pamietaé, ze inwestowanie zgodnie ze zmia-
nami klimatycznymi narazone jest na ryzyko,
bowiem modele meteorologiczne nie zawsze
potrafia przewidzie¢ ekstremalne zjawiska,
cho¢ z biegiem lat staja si¢ coraz dokladniej-
sze. Na wygranej pozycji jest ten, kogo model
daje najwczeéniejsze sygnaly i ma stosunkowo
duzg sprawdzalnos¢. m
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Woda jako dobro
ekonomiczne

~Swietos¢ wody jako symbolu czystosci rytualnej chroni ja nieco od brudnej racjonalnosci
rynku”.

ANNA GRODECKA

Z perspektywy XXI wieku wydaje
sig, ze powyzsze stwierdzenie ekonomi-
sty Kennetha Bouldinga bylo nad wyraz

1 K.E. Boulding, 1980, The implications of ap-
proved water policy (in: Western water resourc-
es: coming problems and policy alternatives).

optymistyczne, poniewaz woda coraz cze$-
ciej traktowana jest jako dobro ekono-
miczne, a nawet inwestycyjne. W 2005
roku zrobito si¢ glosno o Peterze Brabeck-
-Letmathe, prezesie koncernu Nestlé (jeden
z najwiekszych producentéw wody butelko-
wanej na $wiecie, koncern skupujacy zrodla
wody od gmin w réznych krajach), ktory

w wywiadzie do dokumentalnego filmu pt.
We feed the World”, powiedzial, ze opinia
tych, ktorzy twierdza, iz dostep do wody
jest prawem publicznym, jest ekstremalna,
a on sam jest zwolennikiem traktowania
wody jako dobra ekonomicznego, ktére na-
lezy wycenic®.

2 Wypowiedz w jezyku niemieckim dostepna na:
https://www.youtube.com/watch?v=deSClgx-
-Dx8
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Po tej wypowiedzi na szefa Nestlé po-
sypaly sie gromy, a w 2009 roku, podczas
spotkania ze szwajcarskimi studentami,
sprecyzowat on swoje stanowisko, méwiac:
»Prawo do wody jest prawem czlowieka.
Pie¢ litrow wody do picia i dwadziescia
litréw do minimalnej higieny (na dzien).
Nie uwazam, aby woda byta prawem czlo-
wieka do napelniania twojego basenu, na-
wadniania pol golfowych, czy do mycia
samochodu”® Tak naprawde wypowiedz
prezesa nie byta nadzwyczaj kontrowersyj-
na, gdyz pokrywa si¢ z opinig wiekszosci
miedzynarodowych organizacji zajmuja-
cych sie rozprzestrzenianiem dostepu do
wody pitnej. Jedna z konkluzji Mi¢dzyna-
rodowej Konferencji ds. Wody i Srodowi-
ska, ktora odbyla sie w Dublinie w 1992
roku, byto stwierdzenie, iz woda ma war-
to$¢ ekonomiczng i powinna zosta¢ uzna-
na za dobro ekonomiczne®. Jednocze$nie,
dostep do czystej pitnej wody po rozsadnej
cenie jest jednym z podstawowych praw
cztowieka.

Dostepnos¢ wody na swiecie

Woda stodka stanowi mniej niz 3%
zasobéw wody na Ziemi. Z tych 3%, je-
dynie 30% znajduje si¢ w formie ptynnej,
a wigkszo$¢ z tych 30% to zasoby wody
gruntowej, trudne do oszacowania. Je$li
traktujemy wode jako dobro ekonomiczne,
trudnos$¢ do oszacowania jej zasobow i ja-
kosci tychze zasobdw jest niezwykle prob-
lematyczna. Popyt na wode pitna roénie
wraz z rosnaca populacja, jednak nie ma
rzetelnych informacji na temat jej podazy.
W konsekwencji ciezko jest ustali¢ cene
rynkowa wody, a w wielu spoteczenstwach
woda jest po prostu marnotrawiona, po-
niewaz dostarcza si¢ ja ludnosci po bardzo
niskiej cenie, po cze$ci dzigki subsydiom
rzagdéw.

Najwi¢kszym konsumentem wody jest
rolnictwo - obecnie 70% wody pitnej uzy-
wane jest do celéw irygacji. Kolejne 20%
pokrywa zapotrzebowanie
a jedynie 10% wody jest bezposrednio zu-
zywane przez ludzi.

przemystu,

W ciggu ostatnich dwéch dekad roz-
przestrzenienie dostepu do wody pitnej
przekroczyto zatozenia Milenijnych Celow
Rozwoju, ustanowionych przez ONZ - ce-
lem bylo globalne zwigkszenie dostepnosci
wody pitnej z 76% do 88% w latach 1990-
2015. Juz w 2012 roku dostep do wody pit-
nej mialo 89% mieszkancéow Ziemi. Naj-
gorsza sytuacja panuje w Demokratycznej
Republice Konga, Mozambiku i Papui
Nowej Gwinei, gdzie dostepu do wody pit-
nej z bezpiecznych zrédel nie ma ponad

3 http://www.wiadomosci24.pl/artykul/prywa-
tyzacja_wody_a_nestle_112232-2--1-d.html
4 http://www.eoearth.org/view/article/157013/

polowa mieszkancow®. Dostep do czystych
zrédet wody pitnej ma ogromny wplyw na
umieralnos¢ noworodkow i $rednig diu-
go$¢ zycia w danym kraju i jest bezposred-
nio powiazany z mozliwo$ciami rozwoju.
Dlatego w celu stworzenia ludziom z réz-
nych kontynentéw podobnych szans roz-
woju, konieczne jest zwiekszanie dostep-
nosci wody w rejonach o jej niedoborze
(gtownie Afryka i Azja).

Srednie dzienne zuzycie wody na oso-
be w poszczegdlnych krajach bardzo sie
rézni. Wedlug Human Development
Report z 2006 roku, cytujacego statyst-
ki oparte na danych z lat 1998-2002, na
pierwszym miejscu w tym niechlubnym
rankingu plasujg si¢ mieszkancy Stanow
Zjednoczonych, konsumujacy $rednio
575 litréw wody (obecnie liczba ta wy-
nosi dla USA ok. 400 1 dziennie). Kolejne
miejsca na liScie zajely Australia, Wlochy,
Japonia i Meksyk. W wiekszosci krajéow
europejskich $rednia wyniosta 200-300
litrow. W krajach afrykanskich, jak np.
Mozambik, $rednie dzienne zuzycie wody
na mieszkarca nie przekraczato 10 1. Mie-
dzynarodowe organizacje rekomenduja
minimalne dzienne zuzycie 20 1 wody
(nieuwzgledniajace np. wody koniecznej
do prania), dostepnych w odlegto$ci mak-
symalnie 1 km od domostwa.

Swiatowy brak wody

Do lokalnego braku wody w znaczacej
mierze przyczynia si¢ rozwdj rolnictwa.
Tutaj nierzadko dlugoterminowa per-
spektywa zmian klimatycznych ktoci sie
z krétkowzroczng perspektywa politykow,
ktorzy, checac przyczyni¢ si¢ do rozwoju
danego regionu, ,stawiaja na rolnictwo”
Tak stalo sie w przypadku politykéw ra-
dzieckich i Jeziora Aralskiego, znanego
zapewne wiekszoéci Czytelnikéw z lekcji
geografii. Juz w 1918 roku zadecydowano,
ze rejon rzek Amu-darii i Syr-darii (zasi-
lajg jezioro) stanie si¢ obszarem uprawy
»bialego zlota” - bawelny. Do dzisiaj Uz-
bekistan jest jednym z najwiekszych eks-
porteréw bawelny na $wiecie, za$ Jeziora
Aralskiego juz nie ma®. Tzw. Zielona rewo-
lucja, program Organizacji ds. Wyzywie-
nia i Rolnictwa przeprowadzony na maso-
wa skale w latach 60. XX wieku, w duzej
mierze oparta byla o plany zwigkszonego
nawadniania pél i dopiero z dzisiejszej
perspektywy wida¢, jak szkodliwe z ekolo-
gicznego punktu widzenia bylo promowa-
nie irygacji. Zielona rewolucja przyczyni-
fa si¢ do rozwoju m.in. Indii i Pakistanu;
rowniez uprawa bawelny przyczynila sie
do rozwoju Uzbekistanu - pytanie jednak,

5  http://www.unwater.org/fileadmin/user_uplo-
ad/unwater_new/docs/jmp.2014_eng.pdf

6  http://www.wri.org/blog/2008/05/disappe-
arance-aral-sea

czy dtugoterminowy koszt nie przekroczyt
juz dawno krétkoterminowych zyskow.

Podobna historia moze zosta¢ opowie-
dziana w odniesieniu do Arabii Saudyj-
skiej, gdzie w latach 70. i 80. XX wieku
intensywnie inwestowano w irygacje, aby
osiagnac zywnosciowa niezaleznos¢, co sie
udalo, ale kosztem niemalZze wyczerpania
zasobow wod gruntowych. Sytuacji nie
ratuje fakt, iz Arabia Saudyjska jest naj-
wigkszym $wiatowym producentem odso-
lonej wody (wymaga to ogromnych ilo$ci
energii, a co za tym idzie, jest zwigzane
ze zwigekszong emisja dwutlenku wegla)”.
W zwigzku z katastrofy wodng w 2016
roku Arabia Saudyjska ma zaprzestaé cal-
kowicie upraw pszenicy, za to tamtejsi bi-
znesmeni na coraz wieksza skale inwestuja
i biorg w leasing pola uprawne w Etiopii,
nastawione na eksport do Arabii Saudyj-
skiej. Problem w tym, ze podpisywane
przez inwestoréw umowy nie przewiduja
oplaty za wode zuzywang przy produkgcji
jedzenia®. Tak wiec bardzo mozliwe, ze
to Etiopia za kilka lat bedzie cierpiala na
niedomiar wody. Jednak to nie odstrasza
jej politykow, odpowiedzialnych za pod-
pisywanie umoéw z zagranicznymi kontra-
hentami - krétkoterminowy wzrost i pie-
nigdze przemawiaja do nich bardziej niz
rozwazania o ekologicznych konsekwen-
cjach ich dziatan.

Piszac o wodochlonnosci rolnictwa,
nie nalezy zapomina¢, ze politycy wyzej
wymienionych krajéow znajduja si¢ pod
ogromng presja spoleczng. Mimo coraz
wiekszej popularnos$ci kampanii ekologicz-
nych, ludziom jest cigzko wyobrazi¢ sobie
bliska w czasie katastrofe sSrodowiska, dla-
tego zazwyczaj wspieraja krotkowzroczna
polityke rzadu. Nawadnianie pustyn Ara-
bii Saudyjskiej w celu uprawy pszenicy i sa-
mowystarczalnoéci kraju moze wydawac
sie nieracjonalne, ale, w czasach wzmozo-
nych konfliktéw politycznych, trudno jest
krytykowa¢ niektére kraje za ich dazenie
do zywnosciowej autarkii. Analogicznie,
dla Europy Zachodniej korzystne finanso-
wo jest importowanie gazu z Rosji, jednak
z powoddéw politycznych od lat rozmysla
si¢ nad alternatywami i mowi o samowy-
starczalno$ci energetycznej. Kluczem do
zréwnowazonego rozwoju jest samowy-
starczalno$¢, ktora nie zagraza zasobom
$rodowiska naturalnego. Biednym krajom
czesto brakuje funduszy na zréwnowazony
rozwoj, dlatego wybieraja prostsza Sciez-
ke, co konczy sie mini-katastrofg natural-
na. Z tego punktu widzenia niezwykle @

7 http://www.fao.org/nr/water/ AQUASTAT/co-
untries_regions/SAU/index.stm

8 http://www.theguardian.com/environ-
ment/2010/mar/07/food-water-africa-land-
-grab
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wazna jest dzialalno§¢ miedzynarodowych
organizacji, ktére wspierajag najbiedniej-
sze rejony $wiata w osiggnieciu kolejnych
punktow rozwoju.

Oprécz rosnacej liczby ludno$ci na
$wiecie, ktéra niejako wymusza zwiek-
szong irygacje na potrzeby produkeji
zywnosci, na $wiatowy brak wody ma
wplyw takze zmiana naszych zwyczajow
zywieniowych, a zwlaszcza rosnacy po-
pyt na mieso. Wegetarianiska dieta jest

o wiele bardziej ekologiczna od tej mies-
nej ze wzgledu na rézng ,intensywno$é
wodng” wyrobdw miesnych i wegetarian-
skich. Miarg tej intensywnosci jest tzw.
$lad wodny, ktéry okresla catkowity ilo$¢
wody pitnej zuzyta do wyprodukowania
danego dobra (réwniez niebezposrednio,
czyli np. poprzez irygacje). Strona inter-
netowa http://www.waterfootprint.org za-
wiera informacje na temat $ladu wodnego
poszczegolnych produktéw oraz porady,
jak mozna zmniejszy¢ swoj indywidualny

PAZDZIERNIK 2014

$lad wodny. Przykladowo, produkcja kilo-
grama ryzu wymaga zuzycia 2500 litrow
wody, 1 kg chleba pszennego - 1600 1, 1kg
kapusty - 260 1, 1 kg kukurydzy - 1220 1,
1 kg ziemniakow - 290 1, 1 kg wolowiny -
15400 litréw, 1kg wieprzowiny - 6000 1, 1
kg drobiu - 4330 1, 1 kg czekolady - 17000
1, za§ wyprodukowanie 1 kg bawelny od-
powiada za zuzycie 10000 litrow stodkiej
wody. Pamietajmy, Ze jedzac niesezono-
we owoce i warzywa sprowadzane z od-
leglych krajéw réwniez przyczyniamy sie
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do wzrostu naszego indywidualnego §la-
du wodnego. Paliwa zuzywane w proce-
sie transportu maja bowiem swdj wlasny
$lad wodny i, paradoksalnie, to biopaliwa
sa jednym z najbardziej wodochtonnych
zrédet energii. Dla zainteresowanych eko-
logia i nowinkami technologicznymi opcja
moze by¢ dostep do aplikacji na telefon
komoérkowy, ktére pozwalaja na oszacowa-
nie §ladu wodnego konkretnych produk-
tow - taka aplikacja moze by¢ przydatnym
doradca podczas supermarketowych zaku-
pow.

Do problemu niedoboru wody przyczy-
nia sie tez globalne ocieplenie. Zmiany kli-
matyczne powoduja ekstremalne wahania
temperatury i zwiekszaja predkos¢ obiegu
wody, przyczyniajac si¢ do suszy na tere-
nach juz dotknietych susza i powodzi na
terenach obfitych w wode. Roéwniez top-
nienie lodowcéw spowodowane global-
nym wzrostem temperatur prowadzi do
spadku zasobéw wody pitnej na Ziemi.

Rozwiazania przysztosci

Z dzisiejszej perspektywy brak wody
wydaje si¢ by¢ raczej lokalnym niz glo-
balnym problemem. Co mozemy zrobi¢,
aby nie dopusci¢ do globalnego kryzysu
wody? W zwiazku z tym, ze za wiekszos¢
zuzycia wody pitnej odpowiedzialna jest
irygacja i rolnictwo, powinni$my inwe-
stowaé w technologie zwiekszajace efek-
tywno$¢ upraw oraz we wzmozony sposob
uzywac wody deszczowej do nawadniania.
Istotna jest rowniez budowa odpowiedniej
infrastruktury wodnej, potrzebnej do na-
wadniania, ale réwniez dostarczania wody
pitnej do uzytku osobistego. Wysoka ja-
ko$¢ rur wodociagowych zapobiega mar-
notrawieniu drogocennej wody (w Azji
i Ameryce Lacinskiej nawet do 70% wody
jest marnotrawione wskutek przeciekow?).

Nie liczac na ekologiczne sumienie
mieszkanicoéw, Kalifornia, region Stanéw
Zjednoczonych od lat nekany suszami,
wprowadzita pieni¢zne kary za marno-
trawienie wody. W miescie Santa Cruz
wprowadzone zostaly racje wody na kazde
domostwo oraz kary za wypelnianie woda
domowego jacuzzi. W lipcu 2014 roku zu-
zycie wody spadio o 26% w poréwnaniu
z poprzednim rokiem. Zamiast nawad-
niania trawnikéw, coraz modniejsze staje
si¢ malowanie trawy na zielono'. To, co
moze wydawal sie zartem, jest w istocie
ciekawym pomystem na biznes w $wiecie,
w ktérym coraz czesciej brakuje wody.

9  http://www.worldwatercouncil.org/fileadmin/
wwc/Library/WW Vision/Chapter2.pdf, s. 9.

10 The Economist. Drought in California. Paint-
ing the lawn green. September 20th 2014, s. 47.

Jedng z firm stawiajacych na zréwno-
wazony rozw6j jest Unilever', spoétka,
ktérej zarzadcy starajg sie zminimalizo-
waé negatywny wplyw produkcji na $ro-
dowisko, poprzez recykling produktow,
czy zmniejszanie emisji dwutlenku wegla
przez fabryki. Unilever inwestuje réwniez
w firmy, ktére pracuja nad rozwojem wy-
dajnych upraw (w Hiszpanii i Kalifornii),
oferuja trening kenijskim rolnikom zaj-
mujacym sie uprawa herbaty oraz troszcza
si¢ o warunki pracy na plantacjach her-
baty i kawy. Firma pracuje réwniez nad
rozwojem produktéw oszczedzajacych
wode i emisje dwutlenku wegla, takich jak
»suchy szampon”, niewymagajacy uzycia
wody i oszczedzajacy nawet 90% emisji
gazoéw cieplarnianych w poréwnaniu do
normalnego szamponu, do ktérego uzycia
potrzebna jest ogrzewana woda. Produk-
ty oszczedzajace wode, takie jak wydajne
plyny do prania, zele do mycia, ptyny do
zmywania, beda bez watpienia przezywaty
w przyszto$ci boom.

Prywatyzacja wody

Konsumenci coraz czesciej zdaja so-
bie sprawe z ekologicznych konsekwencji
swoich wyboréw: by¢ moze wlasnie dla-
tego w ostatnich latach w Stanach Zjed-
noczonych i Europie zuzycie wody pitnej
zmalalo. Jednak, jak pokazuje przyklad
Kalifornii, czasem odpowiednia ,,zacheta”
ze strony lokalnego rzadu moze zdzialaé
wiecej niz kilka kampanii reklamowych
namawiajagcych do oszczedzania wody.
W Indiach do dzisiaj woda do celéw iry-
gacji jest silnie subsydiowana, w zwigzku
z czym rolnicy jej nie cenig. Darmowy albo
prawie darmowy dostep wody nierzadko
konczy sie jej marnotrawieniem, za§ wi-
zja niedostatku wody wydaje si¢ odlegla.
Tymczasem w niektérych rejonach $wiata

11 The Economist.Unilever. In search of the good
business. August 9th 2014, s. 51-52.

FILMY DOKUMENTALNE O WODZIE

BLUE GOLD: WORLD WATER WARS (2008)

butelka wody Zrddlanej kosztuje wiecej niz
butelka Coca-Coli i ludzie, aby przezy¢, sa
zmuszeni zasila¢ kieszenie migdzynarodo-
wych koncernéw. Prywatyzacja wody po-
zostaje kontrowersyjnym tematem, gdyz
czesto wigze sie ze wzrostem cen (a nieko-
niecznie efektywnosci i dostepu), jednak
w niektorych krajach prywatny dostep do
wody to jedyny dostep, w zwigzku z bra-
kiem funkcjonujacej infrastruktury pub-
licznej. Tak swoje zaangazowanie w pry-
watyzacj¢ wody argumentuje m.in. Bank
Swiatowy, twierdzac, Zze bez wspdlpracy
z prywatnymi inwestorami w niektérych
rejonach $wiata wciaz brakowatoby wody.

W kontekscie dostepu do wody najlep-
szym rozwigzaniem wydaje si¢ polaczenie
nadzoru publicznych organéw i kapita-
tu prywatnego, np. w formie partnerstwa
publiczno-prywatnego. Caltkowita pry-
watyzacja wody moze sie¢ bowiem wigzaé
z protestami lokalnej ludnosci, jak miato to
miejsce w Boliwii w 2000 roku. Tam pry-
watyzacja wody byla wymogiem otrzyma-
nia pozyczki Banku Swiatowego. W 1999
roku rzad Boliwii sprywatyzowal wodo-
ciggi miasta Cochabamba, co skonczylo
sie tym, Ze mieszkancy miasta musieli pla-
ci¢ nawet za zbierang deszczéwke i wode
pobierang z przydomowej studni, za$ ceny
dostarczanej wody wzrosty o 200%. Jed-
nocze$nie cel doprowadzenia wody do
wiekszej liczby ludzi nie zostal osiggniety
- wrecz przeciwnie. Doprowadzilo to do
strajkow i w 2000 roku prywatyzacje wody
uniewazniono'?. Jednak biorac pod uwage
rentowno$¢ rynku wody oraz mnogo$é
niepowodzen rzadu w zwiazku z dostar-
czaniem albo odpowiednig wycena wody,
wydaje sie, ze coraz wigksze zaangazowa-
nie sektora prywatnego w rynek wody jest
nieuniknione. W

12 http://worldsavvy.org/monitor/index.php?op-
tion=com_content&id=731&Itemid=1177

Obszerny dokument o wptywie konsumpcyjnego stylu zycia na naturalny obieg wody w przyrodzie. Pokazuje problem
braku wody w globalnym kontekscie, omawia problem prywatyzacji wody (czes¢ poswiecona jest boliwijskim prote-
stom). Film ma wymowe antyglobalng - ostrzega widzéw przed zostawianiem kwestii wody w rekach globalnych
koncerndw, takich jak Nestlé, czy fabryk zajmujacych sie oczyszczaniem i odsalaniem wody, gdyz te korporacie moga
w przysztosci decydowac o zyciu i $mierci, dyktujac ceny wody pitnej.

BOTTLED LIFE: Nestlés Geschafte mit dem Wasser (2012)

Film wyprodukowany w Szwajcarii, ojczyznie Nestlé, dotyczy gtéwnie dziatalnosci koncernu w zakresie wykupowania
Zrédet wody na swiecie w celu produkgji wody butelkowanej. Dziennikarz Res Gehriger wybrat sie w podréz m.in. do Sta-
néw Zjednoczonych, Nigerii i Pakistanu w celu zbierania materiatow. Film dokumentuje spory koncernu z mieszkaricami
lokalnych spotecznosci, a takze pokazuje ,nieludzka” strone prywatyzacji wody przez Nestlé, pokazujac, jak zadza zysku
moze ktdci¢ sie z rozumieniem dostepu do wody jako prawa cztowieka. Film wygrat szereg nagrdd na miedzynarodowych
festiwalach. Podobnie jak BLUE GOLD: WORLD WATER WARS, film ma antyglobalng wymowe, ale koncentruje sie gtownie

na krytyce firmy Nestlé.
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okiem ekonomisty

Zmianami klimatu, whrew temu, co sie powszechnie mysli, zainteresowany jest w ostatnich
latach caly Swiat. Jest tak dlatego, ze ich perspektywa jest coraz bardziej realna i rzeczywista;
sama kwestia globalnego ocieplenia praktycznie nie budzi juz kontrowersji. Roznica wystepuje
praktycznie wylacznie w obszarze zainteresowan poszczegolnych krajow: o ile kraje wysoko
rozwiniete (w szczegdlnosci Europa i USA) skoncentrowane s na tagodzeniu zmian klimatu, o tyle
w paristwach biedniejszych wiadze skupiaja sie na dziataniach dostosowawczych. Aby dobrze
zrozumie¢ geopolityke mitygagji i adaptacji do zmian klimatu, nalezy wiedzie¢ zarowno, kto
najbardziej zanieczyszcza atmosfere, jak rowniez to, kto potencjalnie jest najbardziej dotkniety

zmianami klimatycznymi.
JAN GASKA

Kto powinien ograniczac?

Najwieksze iloéci gazoéw cieplarnianych
sa emitowane do atmosfery przez kraje naj-
wigksze i najbardziej ludne. W kontekscie
stwarzania obcigzenia dla $rodowiska i przy
zalozeniu o réwnosci wszystkich ludzi na
ziemi istotniejszym pytaniem jest jednak, ile
gazdw cieplarnianych jest emitowanych na
mieszkanca. Przy zalozeniu, ze kazdy czlo-
wiek ma prawo korzysta¢ z zasobow ludz-
kosci w tym samym stopniu, w najwiekszym
stopniu powinny ponosi¢ koszty redukgji te
panstwa, w ktorych emisje na mieszkanca sa
najwieksze. Na szczycie tej listy znajduja sie
oczywiscie kraje dysponujace znaczacymi
zasobami surowcow, czyli cztonkowie OPEC,
ale réwniez Australia czy Stany Zjednoczone.
W 2011 roku USA emitowaly 20 ton dwutlen-
ku wegla na osobe, Unia Europejska: 8.1, Pol-
ska: 8.6. Dla poréwnania, $rednia $wiatowa to
prawie 7 ton, a w Chinach czy Indiach byty to
odpowiednio 7.6 i 1.9 tony, nie wspominajac
o panstwach najbiedniejszych, ktorych prze-
cigtny mieszkaniec czesto nie emitowal nawet
jednej tony dwutlenku wegla. Liczby te poka-
zujg, jaki dystans dzieli kraje najgorzej i najle-
piej rozwiniete pod wzgledem emisji i trudno
oczekiwaé, ze panstwa najbiedniejsze zgodza

sie na zahamowanie tempa swojego rozwoju
w imie¢ dobra calej planety.

Takiemu podejsciu mozna zarzuci¢ po-
pulizm - alternatywa jest oparcie si¢ o mier-
nik efektywnoséci wykorzystywania zasobow.
O ile w pierwszym przypadku nasze podejscie

jest skrajnie réwno$ciowe, o tyle analizujac
mierniki oparte o efektywnos¢ zblizamy si¢
do aksjomatu sprawiedliwosci - kazdy ma
prawo by¢ tak samo efektywny w tworzeniu
swojego dobrobytu. Oczywiscie w tym przy-
padku ranking uklada si¢ w odwrotnej ko-
lejnosci, a tymi panstwami, ktére powinny
ogranicza¢ emisje w pierwszej kolejnosci sa
panstwa biedniejsze, przy czym wsrdod naj-
wiekszych $wiatowych emitentéw sa Chiny,
Indie i Ukraina. Zwazywszy jednak na to, ze
rozwoj gospodarczy polega gléwnie na zwigk-
szaniu efektywnosci (a wiec rowniez produk-
tu na tone¢ emisji), proces redukgji emisyjno-
$ci bedzie w tych krajach postepowatl w $lad
za rozwojem gospodarczym. Czy bedzie on

Wykres 1. Emisje per capita i emisyjnos¢ gospodarki w 2011r.
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jednak na tyle szybki, zeby zahamowa¢ zmia-
ny klimatu? Raport UNEP, $rodowiskowej
agendy ONZ, pokazuje, ze nawet w przy-
padku sukcesu obecnej polityki klimatycznej
i realizacji zobowigzan, ktére postawily przed
soba kraje, luka pomiedzy ,,bezpiecznym” po-
ziomem emisji, czyli takim umozliwiajagcym
utrzymanie wzrostu temperatury ponizej 2
stopni, jest wcigz znaczaca.

Ktére panstwa beda najbardziej dotknigte
zmianami klimatycznymi? Scista odpowiedz
na to pytanie jest niezwykle trudna ze wzgle-
du na szeroki zakres oddzialtywania zmian
klimatycznych na gospodarke i olbrzymia
niepewno$¢ towarzyszaca estymacjom. Nie-
trudno jednak sie¢ domysli¢, Ze najbardziej
zagrozone s3 obszary lezace w najgoretszych
obszarach $wiata, a wiec réwniez najbied-
niejsza kraje afrykanskie. Z duzych emiten-
tow, znacznie bardziej niz Europa, czy Stany
Zjednoczone, globalnego ocieplenia powinny
ba¢ sie Chiny, gtownie ze wzgledu polozenie
w cieplejszej strefie klimatycznej. Te rozwaza-
nia potwierdza mapa pokazujaca wrazliwos¢
poszczegolnych krajow na zmiany klima-
tyczne w 2050 roku, przy zalozeniu wzrostu
temperatury o 5.5 stopni Celsjusza (mapa
przedstawia projekcje jednego z mozliwych
scenariuszy' rozwoju sytuacji rozwazanych
przez naukowcow).

1 Opis poszczegdlnych scenariuszy dostepny
jest na stronie: http://www.ipcc.ch/ipccre-
ports/sres/emission/index.php?idp=98

Z powyzszych rozwazan wynika, ze naj-
bardziej zainteresowane ograniczeniem emi-
sji powinny by¢ Chiny, poniewaz nie do$¢, ze
emitujg stosunkowo duzo w przeliczeniu na
jednostke, to jeszcze s3 narazone na zmiany
klimatyczne w stosunkowo znaczacym stop-
niu. Europa nie jest ani w czoléwce krajow,
ktore charakteryzuja si¢ wysokimi emisjami
per capita, ani tych, ktore sa mato efektywne,
ani tych, ktére s narazone na zmiany klimatu
w najwigkszym stopniu. Jakkolwiek, emisje
w przeliczeniu na jednego Europejczyka sa
wcigz znaczgco wieksze niz na Ziemianina,
a przez emisje przyczyniajace si¢ do zmian
klimatycznych, obcigzamy kraje trzeciego
$wiata.

Swiatowe zobowigzanie?

W tym kontekscie nie dziwi, Ze sygnata-
riuszami protokotu z Kioto sa juz 192 kraje,
a niemal wszystkie panstwa $wiata podejmuja
dzialania na rzecz ograniczenia emisji gazéw
cieplarnianych do atmosfery. Warto zwro-
ci¢ uwage na fakt, iz w przewazajacej cze$ci
krajow nisko rozwinigtych wzrost emisji ga-
z6w cieplarnianych do atmosfery jest nieod-
facznym skutkiem wzrostu gospodarczego —
gwaltowny ich wzrost w Chinach w ostatnim
pietnastoleciu jest zwigzany wiasnie z rozwo-
jem gospodarczym kraju. Mimo to, wskazniki
emisyjnoéci na jednostke PKB obnizajg sie
stosunkowo dynamicznie w niemal wszyst-
kich krajach $wiata, rowniez w tych najuboz-
szych.

Grafika 1. Wrazliwo$¢ poszczegdlnych krajow $wiata na zmiany klimatyczne.

Dystans dzielacy najwiekszych emitentéw
od panstw Unii Europejskiej, zaréwno pod
wzgledem efektywnosci (w przypadku takich
panstw jak Chiny, Indie, Indonezja czy Rosja),
jak i emisji per capita (szczegdlnie USA, Ka-
nada i Australia) jest wciaz znaczacy. Jednak
postep, jaki dokonal si¢ w ostatnich latach,
jezeli chodzi o emisyjno$¢ najwiekszych go-
spodarek, jest imponujacy. Zwazywszy na to,
oraz na fakt, ze cho¢ poprawia si¢ emisyjnos¢
gospodarek w krajach najmniej rozwinigtych,
to wcigz majg one duzg luke do nadrobienia
w zakresie wzrostu gospodarczego, trudno
sie spodziewac spadku emisji w tych krajach,
nawet zwazywszy na podjete przez nie zobo-
wigzania (przykladowo, Chiny zobowigzaly
sie do redukeji emisji w przeliczeniu na jed-
nostke PKB o 40-45% do 2020 roku). Stany
Zjednoczone, cho¢ w ostatnich latach obni-
zaly emisje i podejmuja dzialania zwigzane
z ograniczaniem skutkéw globalnego ocieple-
nia, sg niechetne w podejmowaniu jakichkol-
wiek formalnych zobowiazan.

Mitygacja i adaptacja z perspektywy makro
Analiza polityki klimatycznej z perspekty-
wy makroekonomicznej jest niezwykle trud-
na i niezrozumiala dla przecietnego zjadacza
chleba, nawet tego nieco bardziej obeznanego
z zawilo$ciami ekonomii. Sytuacji nie popra-
wia fakt, ze polityka klimatyczna oddzialu-
je na gospodarke w bardzo zlozony sposob,
a zar6wno jej przeciwnicy jak i zwolennicy @
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maja do dyspozycji nie tylko argumenty wer-
balne, lecz réwniez skomplikowane modele
klimatyczne, ktore, w zaleznosci od przyje-
tych zalozen (na pierwszy rzut oka sensow-
nych), moga dawa¢ niemalze dowolne wyniki.

Ograniczenia?

Z pozoru mogloby si¢ wydawaé, ze po-
lityka klimatyczna naklada na gospodarke
wylacznie ograniczenia - poniewaz musimy
zmniejsza¢ emisje gazoéw cieplarnianych,
producenci muszg poswieci¢ czes¢ zasobow,
zeby kupi¢ uprawnienia do emisji gazow cie-
plarnianych czy dostosowa¢ si¢ do ograniczen
administracyjnych. Z tego punktu widzenia,
takie instrumenty sa szkodliwe dla gospo-
darki, gdyz nakladaja na podmioty pewne
ograniczenia, przez ktore nie moga one wy-
korzystywaé optymalnie pracy, kapitatu, czy
innych czynnikéw produkeji. W konsekwen-
cji, wszelka polityka mitygacyjna musi wiec
prowadzi¢ do zmniejszenia produkeji i PKB,
gdyz w poréwnaniu ze scenariuszem bez niej,
firmy beda produkowa¢ mniej efektywnie,
gdyz poza standardowymi ograniczeniami
beda musialy uwzgledni¢ réwniez uregulo-
wania prawne z nig zwigzane (w najlepszym
przypadku sytuacja bedzie tak samo dobra jak
w przypadku bazowym).

Czy korzysci?

W rzeczywistoéci mozna sobie jednak wy-
obrazi¢ sytuacj¢, w ktorej polityka klimatyczna
prowadzi do wzrostu PKB. Po pierwsze, taka
sytuacja moze mie¢ miejsce, jesli w gospodar-
ce wystepuja jakies nieefektywnosci, ktore daja
pole do dziatania panstwu. Tego typu nieefek-
tywnosciag moze by¢ brak dostepu do kredytu,
ktéry umozliwitby gospodarstwom domowym
zakup bardziej energooszczednych urzadzen
lub instalacji (np. fotowoltaiki). Innym przy-
ktadem jest asymetria informacyjna, w ktdrej
konsumenci nie wiedzg o tym, ile energii moga
zaoszczedzi¢ dzigki zmianie swoich zachowan.
W tego typu przypadkach moga pomodc rézne-
go typu instrumenty, takie jak specjalne linie
kredytowe, czy dzialania promocyjne, ktére
przyczynia si¢ do zahamowania zmian klima-
tycznych, a PKB na tym nie ucierpi.

Druga potencjalna mozliwo$¢, ktéra row-
niez jest szeroko eksplorowana przez ,zielo-
nych” ekonomistéw, to tzw. double dividend
(podwdjna dywidenda), czyli sytuacja, w kto-
rej dzieki opodatkowaniu emisji zwiekszamy
przychody z podatkow i jestesmy w stanie ob-
nizy¢ podatki bezposrednie, ktore w wigkszym
stopniu znieksztalcajg zachowania konsumen-
tow. Réwniez w tym przypadku mechanizm
ekonomiczny jest stosunkowo prosty - dzigki
dodatkowym wplywom budzetowym obniza-
my klin podatkowy, zwigksza si¢ popyt i podaz
pracy, wzrasta zatrudnienie, PKB, i WSZYSCY 53
zadowoleni. Jednak to optymistyczne podej-
$cie nie jest bezproblemowe - po pierwsze,
nie ma zadnej pewnosci, ze rzad we wilasciwy

sposob spozytkuje $rodki uzyskane z podat-
kéw nalozonych na energie lub ze sprzedazy
uprawnien do emisji. Po drugie, nie wiadomo,
w jaki sposdb ewentualna obnizka podatkow
przelozy sie na rynek pracy. Po trzecie, po-
datki nalozone na energie sa w Polsce, co do
zasady, degresywne, poniewaz biedniejsze go-
spodarstwa domowe wydaja na ten cel wigksza
cze$¢ swojego dochodu. Dlatego, Ministerstwo
Finanséw, nakladajac podatki na energie, po-
winno zapewnic¢ jaki$§ mechanizm redystrybu-
¢ji dochodu, zapewniajacy, ze najbiedniejsza
cze$¢ spoleczenstwa nie ucierpi na skutek tego
typu zmian w opodatkowaniu.

Trzecia, bodaj najba rdziej kontrowersyj-
ng, sprawa zwiazang z polityka klimatyczng
sa efekty zewnetrzne wynikajace z jej wpro-
wadzenia. Kontrowersje wynikaja w duzej
mierze z niepewnosci oszacowan (bo wysoka
jako$¢ $rodowiska naturalnego mozna wy-
cenia¢ bardzo réznie) oraz z ich wysokosci.
Podstawowa korzysécig wynikajaca z prowa-
dzenia polityki klimatycznej s3 bowiem skut-
ki zdrowotne, ktdére bardzo trudno wycenicé.
Ponadto, poprzez zastosowang metode licze-
nia kosztéw ,dodatkowych” lat zycia, uzyska-
ne w ten sposob korzysci sa bardzo wysokie.
Do$¢ powiedzied, ze jezeli wyceniamy kazdy
dodatkowy rok naszego Zycia na 50 tysiecy
zlotych, a na skutek polityki klimatycznej
$rednia dlugo$¢ zycia wzroénie o 6 miesig-
cy, to w skali Polski dzigki jej wprowadzeniu
zyskujemy bilion zlotych (!), czyli z grubsza
dwie trzecie rocznego PKB. Suma ta jest
wprawdzie rozlozona na kilkadziesiat lat, ale
to wcigz bardzo duzo.

Niejednoznacznos¢ ekonomicznych szacunkéw

Ekonomiczna analiza adaptacji do zmian
klimatu jest jeszcze trudniejsza ze wzgledu na
ogromng niepewnos$¢ jej towarzyszacy. Na-
wet jesli przyjmiemy, Ze oszacowania modeli
fizycznych dotyczacych wplywu emisji ga-
z6w cieplarnianych na gospodarke sa godne

PAZDZIERNIK 2014

zaufania, to wcigz nie wiemy, w jaki sposob
wzrost temperatury o np. 2 stopnie, przetozy
sie na gospodarke. Z jednej strony mamy wy-
dluzenie okresu wegetacyjnego dla wigkszo-
$ci roélin, z drugiej wieksze ryzyko powodzi
i susz. Przelozenie wynikéw modeli stricte
klimatycznych na ryzyko powodzi, i dalej, na
straty ekonomiczne, jest obarczone niezwy-
kle duzym bledem, a wszelkie rekomendacje
formulowane przez ekonomistéw sg obwaro-
wane licznymi zastrzezeniami. Niepewnos¢
ta doprowadzita kilka lat temu ekonomiste
Martina Weitzmana do sformulowania tzw.
posepnego  twierdzenia (Weitzman dismal
thorem), méwiacego, ze poniewaz prawdo-
podobienstwo zaglady ludzkosci na skutek
zmian klimatu jest niezerowe, to kazda suma
poswiecona na ograniczanie emisji jest uza-
sadniona, a zadna analiza kosztéw-korzysci
nie jest mozliwa.

Istnieje wiec przynajmniej kilka pozytyw-
nych kanatéw oddzialywania polityki kli-
matycznej na gospodarke - z drugiej strony
kanal negatywny jest bez watpienia najsil-
niejszy i najbardziej intuicyjny. W konse-
kwencji, ogdlny wplyw polityki klimatycznej
na PKB moze by¢ zaréwno pozytywny, jak
i negatywny, i wszystkie wymienione przeze
mnie kanaly (a nawet duzo wigcej), ujmuje
sie w matematycznych modelach ekonomicz-
nych. Niezaleznie od tego, jak skomplikowa-
nej matematycznie struktury matematycznej
uzyjemy do obliczen, musimy pamietaé, ze
opieramy sie na zalozeniach, ktére czesto
nie maja silnego uzasadnienia i opieraja si¢
na przekonaniach i wierze twércy modelu,
a oddzialywanie polityki klimatycznej na go-
spodarke moze by¢ zaréwno pozytywne, jak
i negatywne. Jakie bedzie naprawde, nie wie
nikt. m

Wykres 2. Zmiany emisyjnosci i emisji w najwiekszych krajach w latach 1990-2011
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Tania ropa - kto zyskuje,
a kto traci?

Taniejaca od kilku miesiecy ropa naftowa to btogostawieristwo dla niektorych gatezi przemystu
oraz dla konsumentow — ale takze problem dla budzetéw niektorych panstw, uzaleznionych od

przychodow z eksportu tego surowca.
DOROTA SIERAKOWSKA

Jeszcze pod koniec czerwca biezacego
roku notowania europejskiej ropy naftowej
typu Brent oscylowaly w okolicach 115 USD
za barylke, natomiast za barytke amerykan-
skiej ropy West Texas Intermediate trzeba
byto zaptaci¢ ok. 107 USD. Jednak juz na po-
czatku pazdziernika ropa Brent kosztowala
zaledwie 92 USD za barytke, a cena ropy WTI
nie przekraczata 90 USD za barylke.

Taniejaca ropa to ulga dla wielu zachod-
nich panstw, poniewaz surowiec ten wyko-
rzystywany jest w wielu sektorach gospodarki
- nizsze ceny ropy stymulujg wiec popyt. Ta-
nia ropa to ulga takze dla konsumentéw, kto-
rzy moga dzieki temu mniej placic¢ za paliwo.
Jednak jednocze$nie coraz nizsze ceny ropy
naftowej zaczynaja uwieraé panstwa, ktore

sg istotnymi producentami tego surowca -
zwlaszcza jedli przychody ze sprzedazy ropy
naftowej stanowia gléwny sktadnik przycho-
déw budzetowych.

Kto wiec tak naprawde zyskuje na niz-
szych cenach ropy naftowej, a kto na tym
traci?

Mieszane uczucia w Stanach Zjednoczonych

Z pewno$cig na poczatek warto wspo-
mnie¢ o kraju, ktéry w duzym stopniu przy-
czynil sie do presji spadkowej na ceny ropy
naftowej. Stany Zjednoczone przez ostatnich
kilka lat byly areng spektakularnych zmian na
tamtejszym rynku energetycznym. Wszystko
za sprawa ,rewolucji tupkowej” - nowych
mozliwosci technologicznych w zakresie wy-
dobycia ropy naftowej ze skat tupkowych, kto-
re doprowadzity do wzrostu produkeji ropy
naftowej w USA do najwyzszego poziomu

od 1986 r. W samym tylko stanie Pélnocna
Dakota produkuje si¢ dziennie wiecej ropy
naftowej niz w niektdrych krajach czlonkow-
skich OPEC (np. w Libii czy w Katarze).

Dzigki rewolucji lupkowej Stany Zjedno-
czone maja dostep do duzych iloéci ropy naf-
towej dobrej jakosci, a cena ropy West Texas
Intermediate utrzymuje dyskonto wzgledem
np. europejskiej ropy naftowej Brent. Jednak
znizka cen ropy naftowej w USA ma swoje
ograniczenia. Chociaz ropy w tym kraju pro-
dukuje si¢ duzo, to koszty jej wydobycia nale-
23 do najwyzszych na $wiecie.

Wedlug wyliczen Morgan Stanley, $red-
ni koszt wydobycia ropy naftowej z tupkow
w Ameryce Pénocnej wynosi 65 USD za ba-
rylke, a niektore przedsigbiorstwa wydobyw-
cze maja koszty na poziomie nawet 90 USD
za barytke! To oznacza, ze dzialalno$¢ opera-
cyjna niektorych firm wydobywczych w USA
juz teraz znajduje si¢ na krawedzi optacalno-
$ci. Spadek cen ropy WTT o kolejne kilka @~
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dolaréw prawdopodobnie sprawitby, ze fir-
my te zawiesilyby dziatalno$¢ wydobywcza,
zmniejszajac tym samym podaz ropy na ame-
rykanskim rynku i generujac presje na wzrost
cen tego surowca.

Tak czy inaczej, ropa WTI na tle innych
gatunkow tego surowca o pordéwnywal-
nej jakosci jest relatywnie tania, co wynika
z zakazu eksportu ropy naftowej ze Standw
Zjednoczonych, obowiazujacego od lat 70.
XX wieku, a wigc od czaséw arabskiego em-
barga. Zakaz ten dopuszcza jedynie niewiel-
kie wyjatki (m.in. niewielki eksport z Alaski),
dlatego amerykanski rzad jest naciskany, aby
zwigkszy¢ mozliwosci eksportu ropy z por-
tow w rejonie Zatoki Meksykanskiej. Taka
decyzja z pewnoscia oznaczalaby presje na
spadek cen m.in. ropy Brent w obliczu kon-
kurencyjnej ropy WTI.

Chociaz amerykanskie firmy wydobywcze
majg niewielka tolerancje na dalsze spadki
cen ropy naftowej, to warto zaznaczy¢, ze do-
tychczasowa znizka jest ogoélnie najbardziej
korzystna wlasnie dla Amerykanéw. W Eu-
ropie, za sprawg stabego euro, znizka cen su-
rowcow jest mniej odczuwalna — tymczasem
amerykanska gospodarka, w tym réwniez
amerykanscy konsumenci, moga w pelni ko-
rzysta¢ z nizszych cen paliw.

Rosyjska klatwa surowcowa

Taniejaca ropa naftowa z pewnoscia nie
jest przyjemnym zjawiskiem dla Rosji. Nie-
mal polowe przychodéw budzetowych tego
kraju stanowig $rodki z eksportu ropy nafto-
wej i produktéw ropopochodnych - a bioragc
pod uwage fakt, jak wiele rosyjskich przed-
siebiorstw jest uzaleznionych od taniej ropy,
mozna $mialo rzec, ze gospodarka Rosji
w wiekszoéci opiera si¢ o eksport surowcow
energetycznych.

Wydobycie ropy naftowej w Rosji przez
wiele lat bylo bardzo tanie. Wiele z16z po-
zwala na wydobycie surowca przy koszcie
niewiele przekraczajacym 20 USD za barylke.
Taka sytuacja pozwalata Rosji uzyskiwa¢ spo-
re zyski z produkcji ropy, biorac pod uwage
znacznie wyzsze ceny surowca na globalnym
rynku w ostatnich latach.

Jednak ta idylla powoli si¢ konczy. Starsze
ztoza si¢ wyczerpuja, a poszukiwanie nowych
2162 pochlania spore zasoby kapitalowe - nie
mowiac juz o tym, ze wydobywanie ropy naf-
towej z nowych zldz jest coraz bardziej kosz-
towne. Oprécz nowych inwestycji na Syberii,
Rosja zaangazowala si¢ takze w projekty wy-
dobywcze w rejonie arktycznym - one jed-
nak prawdopodobnie nie pozwola uzyska¢
dotychczasowych duzych marz. Sredni koszt
wydobycia barylki ropy naftowej w Arktyce
jest szacowany na 75 USD - to daje napraw-
de niewielka tolerancje na spadek cen ropy
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naftowej, jedli projekty te maja by¢ rentow-
ne. Ostatnie szacunki przedstawione przez
Deutsche Bank pokazuja, ze budzet Rosji jest
zréwnowazony, gdy ceny ropy Brent na glo-
balnym rynku wynoszg 100 USD za barylke.

Chociaz Rosja jest jednym z najwigkszych
producentéw ropy naftowej na $wiecie, to
jej znaczenie w kolejnych latach moze si¢
zmniejszaé, jedli kraj ten nie bedzie mocno
angazowal si¢ w nowe projekty wydobywcze
- a to moze by¢ coraz wigkszym wyzwaniem
zwazywszy na mniejsze przychody budzeto-
we ze sprzedazy ropy naftowej oraz stabo roz-
winiete pozostale sektory gospodarki. Rosje
czekajg wiec trudne lata - kraj ten nie poradzi
sobie bez zagranicznego popytu na rope naf-
towa, podczas gdy reszta $wiata raczej obyla-
by si¢ bez Rosji.

Roztam w OPEC

W obliczu spadajacych cen ropy naftowej
oczy inwestoréw zwrdcone s3 w szczegélno-
$ci na kraje zrzeszone w OPEC. Kartel ten
kontroluje ok. 40% globalnej produkgji ropy
naftowej oraz 60% rezerw tego surowca na
$wiecie.

Spora cze$¢ krajow nalezacych do OPEC
to panstwa usytuowane na Bliskim Wscho-
dzie, gdzie koszty wydobycia ropy naftowej
na ladzie nalezg do najnizszych na $wiecie —
nie przekraczaja one bowiem 30 USD za ba-
rylke. Nie oznacza to jednak, ze kraje te maja
duza tolerancje na spadek cen ropy naftowej
- tak komfortowa sytuacja dotyczy tylko cze-
$ci z nich.

Kraje OPEC majg zréznicowany tzw. bre-
ak-even point, a wiec poziom cen ropy nafto-
wej, przy ktérym roéwnowazy si¢ budzet pan-
stwa. Najnizszym punktem réwnowagi moga
poszczyci¢ sie Zjednoczone Emiraty Arab-
skie, Katar i Kuwejt — budzet tych krajow jest
zréwnowazony przy cenie ropy Brent w oko-
licach 70 USD za barylke. Relatywnie niski
break-even point to domena takze najwick-
szego producenta ropy naftowej w OPEC -
Arabii Saudyjskiej. Jednak tu wynosi on juz
90 USD za baryltke.

Tymczasem dla wielu pozostatych kra-
jow OPEC ceny ropy Brent na poziomach
nieprzekraczajacych 100 USD za barylke to
problem dla budzetu. Najwyzszy break-even
point posiada Iran, ktérego budzet jest zrow-
nowazony przy cenach ropy Brent na pozio-
mie przekraczajagcym 130 USD za barylke!
Trzycyfrowe ceny ropy sa konieczne takze do
zrownowazenia budzetéw m.in. Wenezueli,
Nigerii, Iraku oraz Libii.

Nic wiec dziwnego, ze niektore kraje
OPEC naciskaja wladze kartelu do pod-
jecia wspoélnych dzialan majacych na celu
stymulowanie wzrostu cen ropy naftowej.
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Najwigkszymi oredownikami takiego roz-
wigzania s3: Iran, wcigz objety zachodnimi
sankcjami, oraz Irak, odbudowujacy swoj
sektor naftowy po wielu latach wyniszczajg-
cych wojen, a obecnie znéw zaangazowany
w wewnetrzny konflikt. W opozycji do nich
stoi jednak Arabia Saudyjska, posiadajaca
duze aktywa na Zachodzie i mogaca pozwoli¢
sobie na bezbolesne dla budzetu przetrwanie
nawet wiekszego spadku cen ropy naftowej
na globalnym rynku.

Winter is coming

Pomimo dlugotrwalego juz spadku cen
ropy naftowej, wiele krajow bagatelizuje to
zjawisko. Czy stusznie?

Z pewnoscig nie ulega watpliwosci, Ze je-
sienny spadek notowan ropy naftowej nie jest
niczym wyjatkowym. Wiele rafinerii wtasnie
w tym okresie w roku decyduje si¢ na prace
konserwacyjne, co zmniejsza popyt na rope
naftowa. Jesien jest takze okresem zmniejszo-
nego popytu na paliwa - bo o ile sezon wa-
kacyjny jest juz za nami, to nie rozpoczal si¢
jeszcze wyjazdowy sezon $wigteczny.

Spokojne podejscie do obecnego spadku
cen ropy naftowej jest wiec uzasadnione. Do-
piero rozwdj sytuacji w kolejnych miesigcach
pokaze, czy byla to sezonowa znizka, czy tez
problem okaze sie wiekszy i skloni niektore
panstwa do interwencji na rynku ropy nafto-
wej. B

Wykres 1. Cena ropy naftowej Brent,

przy ktorej budzet danego paristwa jest
zréwnowazony.
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Akademia

Biznesu

W Deloitte to dla nas naturalne, ze chetnie
dzielimy sie wiedza. Jako firma odpowiedzialna
spotecznie uwazamy, ze jest to nasz obowiazek
i inwestycja w przysztos¢. Proponujemy Ci udziat
w szeregu wyktadoéw i warsztatow, ktére nasi
eksperci prowadza na uczelniach w catej Polsce
w ramach Akademii Biznesu. Udziat w naszym
programie bedzie nie tylko waznym i mocnym
punktem w Twoim CV, ale przede wszystkim
okazja do poznania tajnikow i mechanizmoéw
Swiata biznesu i specyfiki branzy doradczej.

W ramach Akademii Biznesu Deloitte zapraszamy
do udziatu w warsztatach i wyktadach:

Akademii Rachunkowosci,
Akademii Podatkowej,

Akademii Konsultingu,
Akademii Dealmaker,

Akademii Instytucji Finansowych,
Akademii Zarzadzania Ryzykiem,
Akademi Przywodztwa.

Jesli chcesz zdoby¢ doswiadczenie w pracy

za granica w globalnej firmie, to dowiedz sie
wiecej o Deloitte European Internship Program.
To mozliwos¢ odbycia stazu w biurze Deloitte
w jednym z europejskich miast, a nastepnie
kontynuowania praktyki w Polsce.

Odwiedz nas na Facebooku:
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Wiedza, praktyka,

doswiadczenie: konkursy EY
dla studentow

Do 21 listopada br. studenci kierunkéw ekonomicznych, finansowych i prawniczych moga zgtasza¢
sie do udziatu w konkursach EYe on Tax i EY Financial Challenger. Zakres tematyczny konkursow
obejmuje zagadnienia z branzy podatkowej i finansowej, a ich formuta promuje prace zespotowa
i efektywna komunikacje. Organizujac EYe on Tax i EY Financial Challenger firma doradcza EY juz
od ponad dekady ufatwia studentom rozpoczecie kariery. Zwyciezcy odbeda ptatne praktyki
w EY, otrzymaja vouchery na szkolenia z oferty EY Academy of Business oraz atrakcyjne nagrody

pieniezne - o wartosci ponad 60 tys. zt i rzeczowe.

Kazdy z konkurséw sktada si¢ z trzech eta-
pow, w ktorych udzial biorg 3- lub 4-osobowe
druzyny studentéw. Zadania opracowuja
eksperci z dzialu Doradztwa Podatkowego
i Transakcyjnego EY. Udzial w konkursach
daje przedsmak pracy w tych zawodach -
studenci mierzg si¢ z zagadnieniami zbli-
zonymi do realnych, codziennych wyzwan
profesjonalnych  doradcéw  podatkowych
i transakcyjnych.

EYe on Tax: okiem podatkowca

Konkurs EYe on Tax, organizowany przez
EY juz po raz dziesigty, daje praktyczna
mozliwo$¢ zapoznania si¢ z pracg profesjo-
nalnych doradcéw podatkowych. Studenci
rozwigzuja problemy z zakresu polskiego

i miedzynarodowego prawa podatkowego.
W pierwszym etapie konkursu analizuja zada-
nia przygotowane przez doradcéw podatko-
wych, nastepnie biora udzial w wirtualnych
warsztatach i rozwiazuja studia przypadkow.
Jest to drugi etap, w ktérym wylaniane sa
sklady druzyn finatowych. Najwiecej emocji
budzi formula ostatniego etapu (finalu kon-
kursu), ktéra jest symulacjg rozprawy sadowej.
Dwie najlepsze druzyny rywalizuja ze soba
jako strony w rozprawie przed sadem admini-
stracyjnym. W role arbitréw wcielaja sie wéw-
czas eksperci z dzialu Doradztwa Podatkowego
EY, sedziowie oraz profesorowie akademiccy.

Zwyciezcy EYe on Tax dziela sie nagroda
pieniezng w wysokosci 24 tys. zl, otrzymuja
oferty platnych praktyk w Dziale Doradztwa
Podatkowego i Prawnego EY, dostaja réwniez
vouchery na szkolenia oraz nagrody rzeczowe
ufundowane m.in. przez partneréw konkursu. @
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- Udziat w konkursie EYe on TAX to unika-
towa szansa dla studentéw do zweryfikowania
i zaprezentowania swojej wiedzy podatko-
wej. Z roku na rok obserwujemy coraz wyzszy
poziom przygotowania merytorycznego studen-
tow. Dzigki konkursowi nawigzujq tez znajo-
mosci, ktére bedg procentowaé w ich przyszlej
karierze zawodowej. Gorgco wiec zachecam
do sprawdzenia swoich sil w dziesigtej juz,
jubileuszowej edycji naszego konkursu - mowi
Agnieszka Talasiewicz, Partner Zarzadzajacy
kancelarig EY Law.

b
N
Udziat w EY Financial Challenger: optacalna
‘transakcja’

Konkurs EY Financial Challenger, w swo-
jej jedenastej juz odslonie, organizowany
jest z mysla o studentach zainteresowanych
fuzjami, przejeciami, transakcjami i wyce-
nami. Zadaniem druzyn jest przeprowadzenie
transakcji sprzedazy lub kupna spétki, wyko-
nanie wyceny i przygotowanie odpowiednich
analiz finansowych. Uczestnicy sporzadzaja
tez rekomendacje dla klientéw w zakresie pro-
wadzonych transakcji i poszukaja optymal-
nych rozwigzan realnych probleméw. Konkurs
oparty jest o studium przypadkéw, z ktérymi
na co dzien spotykajg si¢ eksperci z Dzialu
Doradztwa Transakcyjnego EY. To oni ukfa-
daja zadania konkursowe, a podczas ostat-
niego etapu sa rowniez opiekunami i mento-
rami finatowych druzyn.

Wéréd mentoréw i opiekunéw bedzie
m.in. Michal Plotnicki, zwycigzca szostej
edycji konkursu EY Financial Challenger,
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obecnie menedzer w dziale Doradztwie
Transakcyjnego EY. Udzial w konkursie EY
Financial Challenger dal mi mozliwos¢ roz-
poczecia pracy w najwiekszej firmie doradczej
w kraju - przyznaje Plotnicki, ktéry na co
dzien doradza przy najwiekszych transakcjach
fuzji i przeje¢ w Polsce.

Zwyciezcy EY  Financial =~ Challengera
podzielg sie nagroda pieniezng w wysokosci
30 tys. zl, beda mogli odby¢ platne praktyki
w Dziale Doradztwa Transakcyjnego, otrzy-
majg vouchery na szkolenia oraz atrakcyjne
nagrody rzeczowe.

Anna Wozniak, Menedzer ds. Rekrutacji
w EY: Konkursy EYe on Tax i EY Financial
Challenger juz od ponad dekady cieszg sig
ogromnym  zainteresowaniem  studentow.
W zeszlorocznych edycjach wzieto udzial pra-
wie 1200 druzyn z calej Polski. Taka skala kon-
kurséw pokazuje jak zywo studenci interesujg
sie tematykq pokrewng z ustugami EY. Tutaj
wiedza z uczelni konfrontuje si¢ z praktykg.
Mozemy dzigki temu nawigza( relacje ze stu-
dentami, a najlepszym zaoferowa¢ praktyki,
ktére czesto stajg si¢ przepustkg do kariery
i podjeciem statej pracy w EY. Wysoki poziom
uczestnikow odzwierciedla ich doskonate przy-
gotowanie merytoryczne. Jednak to nie wystar-
cza - udziat w konkursach to tez swego rodzaju
test kompetencji migkkich, takich jak wspét-
praca zespolowa, kreatywno$¢ czy komunika-
tywnos¢. To rowniez bardzo liczy si¢ w Srodowi-
sku pracy.

Zgloszenia do konkursu EYe on Tax
i EY Financial Challenger przyjmowane sa do
21 listopada br.

Wigcej informacji: www.ey.com.pl/EYe on
Tax i www.ey.com.pl/Challenger
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0 firmie EY (dawniej Ernst & Young)

EY jest $wiatowym liderem rynku ustug
profesjonalnych obejmujacych ustugi audytor-
skie, doradztwo podatkowe, doradztwo bizne-
sowe i doradztwo transakcyjne. Nasza wiedza
oraz $wiadczone przez nas najwyzszej jakosci
ustugi przyczyniaja si¢ do budowy zaufania
na rynkach kapitatowych i w gospodarkach
calego $wiata. W szeregach EY rozwijaja sie
utalentowani liderzy zarzadzajacy zgranymi
zespolami, ktorych celem jest spelnianie obiet-
nic skladanych przez marke EY. W ten sposob
przyczyniamy si¢ do budowy sprawniej funk-
cjonujacego $wiata. Robimy to dla naszych
klientow, spolecznosci, w ktdrych zyjemy i dla
nas samych.

EY w Polsce to ponad 1600 ekspertow
pracujacych w6 biurach: w Warszawie,
Katowicach, Krakowie, %Yodzi, Poznaniu
i Wroclawiu. Wedlug Rankingu Audytoréw
»Rzeczpospolitej” i ,Parkietu” w 2013 roku
bylismy najwieksza firma $wiadczaca ustugi
profesjonalne w Polsce pod wzgledem
przychodow.

EY audytuje ponad 1500 firm dziata-
jacych na polskim rynku. W 2014 roku
zdobyl tytul Najlepszej Firmy Doradztwa
Podatkowego w  VIII Rankingu Firm
i Doradcéw Podatkowych ,,Dziennika Gazety
Prawnej” oraz Najwiekszej Firmy Doradztwa
Podatkowego wg. rankingu ,,Rzeczpospolite;”.
Od lat zajmuje réwniez pozycje lidera w ran-
kingach najbardziej pozadanych pracodawcow.
Zdoby! tytut ,,Pracodawca Roku 2013” w ran-
kingu przeprowadzonym przez AIESEC oraz
pierwsze miejsce sposrod firm z tzw. Wielkiej
Czworki w rankingu ,Idealny Pracodawca’
przeprowadzonym przez Universum.

Dowiedz si¢ wigcej na: ey.com.pl/kariera
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Kariera naukowa i praca
w dziedzinie ekonomii sSrodowiska

Wywiad z dr Marta Wiodarz, absolwentka Szkoty Gtéwnej Handlowej i pracownikiem naukowym Politechniki Federalnej w Zurychu

ANNA GRODECKA

Anna Grodecka: Marta, po studiach
w Polsce rozpoczelas doktorat na Texas
A&M University w dziedzinie ekonomii
$rodowiskowej. Czy wybdr takiego kierun-
ku studiéw byl po czeéci przypadkiem, czy
tez celowo wybralas$ te dziedzine nauki?

Marta Wlodarz: Zawsze interesowala
mnie ochrona $rodowiska i z podziwem pa-
trzylam na spoleczenstwa skandynawskie,
w ktorych duzg wage przywiazuje si¢ do go-
spodarowania zasobami czy recyclingu. Gdy
podczas wykladu na moim pierwszym roku
w Stanach Zjednoczonych poznatam profe-
sora Brucea A. McCarla, ktory jest rowniez
ekspertem w ONZ-etowskim Miedzyrzado-
wym Panelu ds. Zmian Klimatu, stwierdzi-
tam, ze praca badawcza na styku ekonomii
ze zmianami klimatu moze by¢ bardzo cie-
kawa. Wowczas postanowitam dotaczy¢ do
jego zespotu.

AG: Jakie bylo Twoje pierwsze wrazenie
po przybyciu na amerykanski uniwersytet?
Czy polska uczelnia dala ci dobre przygo-
towanie do studiéw?

MW: Pierwszy rok na studiach dokto-
ranckich w USA oznaczal prace od 7.00 do
23.00 przez siedem dni w tygodniu. Jak sie
okazalo, wyszly braki w matematyce wyz-
szej. Mimo Ze na pierwszym roku moje
przedmioty nazywaly si¢ Mikroekonomia I,
Makroekonomia I, Ekonometria I, dla mnie
to wszystko byta wyzsza matematyka. To, co
bardzo spodobalo mi si¢ na uniwersytecie
amerykanskim, to ilo§¢ czasu, jaka poswie-
cajg studentom profesorzy. Polityka otwar-
tych drzwi w moim departamencie stwo-
rzyta wspanialg atmosfer¢ pracy, a jeden
z moich profesoré6w byl réwniez dostepny
dla swoich studentéw na Skypie przez caly
dzien. Poza tym amerykanskie uczelnie to
naprawde miejsca, w ktorych kazdy ma row-
ne szanse. Trzeba jednak wykazac si¢ cigzka

praca i umiejetno$cia radzenia sobie z wielo-
ma zadaniami na raz.

AG: W trakcie doktoratu nawigzala$
z pewnoscia wiele miedzynarodowych
kontaktow. Jaka jest Twoja relacja z nauka
i naukowcami polskimi? Moje wrazenie
jest takie, Ze pobyt za granica moze spo-
wodowac zmniejszenie perspektyw pracy
na rodzimym rynku. Czy planujesz powrot
do Polski, czy tez po kilku latach za grani-
ca sadzisz, ze luka edukacyjna jest zbyt
duza, aby$ mogla si¢ tu w pelni rozwija¢?

MW: Po zakoniczeniu doktoratu szukatam
pracy w calej Europie, wlaczajac w to Polske.
Po otrzymaniu kilku ofert zdecydowatam sie
na ETH w Zurychu (Politechnike Federalng
w Zurychu), ze wzgledu na prestiz tej uczel-
ni, jak i réwniez jej lokalizacje. Kocham gory,
a Szwajcaria ma pod tym wzgledem wiele
do zaoferowania. Powrotu do Polski nie wy-
kluczam, je$li nadarzy si¢ ku temu dobra @
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sposobno$é. Wszystko zalezy od wspolpra-
cy, ktora uda mi si¢ nawigzaé z zespolami
badawczymi.

AG: Po doktoracie znalazla$ prace na
Politechnice Federalnej w Zurychu. Czy
uwazasz, ze proces szukania pracy byl stre-
sujacy? Jak dlugo trwal proces rekrutacji?
Wiem, ze w dziedzinie ekonomii rekruta-
cja na stanowiska post-doc i profesorow
(tzw. job market) rozpoczyna si¢ nieomal
rok przed rozpoczeciem roku akademi-
ckiego. Czy ekonomika rolnictwa i §rodo-
wiska rzadza sie tymi samymi prawami?

MW: Pracy zaczelam szuka¢ bardzo
weczesnie. Podazajac za radg mojego promo-
tora (profesora Bruce’a A. McCarla), aplika-
cje zaczetam wysylaé juz rok wezesniej przed
przewidywana data skonczenia doktoratu.
Ze wzgledu na to, ze jestem stypendystka
fundacji Fulbrighta, wizowe obostrzenia dla
absolwentow tego programu spowodowa-
ty, ze moje wysilki aplikacyjne skupily sie
na Europie. Po wystaniu okolo 15 aplika-
¢ji, otrzymatam 12 zaproszen na rozmowy
i 7 ofert pracy. Decyzje o wyborze pracy
podjetam, kierujac si¢ wieloma kryteriami
(a w podjeciu ostatecznej decyzji pomogt
mi wlasny matematyczny model, oparty na
ksigzce ,,The Wisdom of Crowds” autorstwa
Jamesa Surowieckiego). Proces ten nie byt
dla mnie stresujacy, szczegdlnie po otrzy-
maniu pierwszych ofert cale napiecie opad-
fo. Wazne jest jednak to, by bardzo dobrze
przygotowac swodj tzw. job market paper oraz
jego prezentacje. To w sumie jest najwazniej-
szy element w procesie rekrutacji na pozycje
akademickie.

AG: Czy mozesz opowiedzie¢ Czytelni-
kom, na czym koncentruja si¢ Twoje bada-
nia, jakie modele stosujesz? Czy masz czas
na realizacje wlasnych pomystow, czy pra-
cujesz raczej nad projektami grupowymi?

MW: Generalnie rozwijam tak zwane
Computable General Equilibrium models,
ktére sa makroekonomicznym odzwiercied-
leniem rzeczywistosci i modeluja wszystkie
sektory gospodarki wraz z systemami podat-
kowymi oraz mechanizmami takimi jak EU
ETS (the European Union Emission Trading
System). Moj obecny projekt to strategia
wytwarzania energii w Szwajcarii do roku
2050. Jest plan, by wylaczy¢ pie¢ elektro-
wnii atomowych, ktére obecnie wytwarzaja
40 % energii w Szwajcarii. Musimy zbadac,
jakie inne metody generujace energie beda
najefektywniejsze gospodarczo, jak réwniez
przyjazne dla §rodowiska. Jesli chodzi o dru-
g3 czes¢ pytania, to przyznam, ze 80 % czasu
zajmuja mi projekty grupowe, a na realizacje
wlasnych pomysléw moge przeznaczy¢ ok.
20 % czasu.

AG: Zurych znajduje si¢ w niemiecko-
jezycznej czeéci Szwajcarii. Czy znajomos¢
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jezyka niemieckiego byla jednym z kry-
teridw przyjecia do pracy? Przykladowo,
raport, o ktorym wspomnialas, jest przy-
gotowywany w jezyku niemieckim, czy
angielskim? Czy prowadzisz zajecia ze stu-
dentami, i jesli tak, to w jakim jezyku?

MW: Jezyk niemiecki nie byl wymagany
do tego, by pracowac na pozycji post-doc-
toral researcher. Wszystkie badania prowa-
dzimy po angielsku, réwniez po angielsku
piszemy artykuty naukowe oraz prowadzimy
zajecia ze studentami studiéw magisterskich
oraz doktoranckich. Natomiast na stanowi-
sko profesora, jezyk niemiecki nie jest ofi-
cjalnie wymagany, ale lepiej go umie¢, bo
zajecia dla studentow studiow licencjackich
prowadzone sa po niemiecku. Raporty, ktére
przygotowujemy sa wszystkie po angielsku.
Warto pamigtac, ze w Szwajcarii s3 cztery je-
zyki urzedowe. Czasami jedynym jezykiem,
w ktérym moze porozumieé si¢ Szwajcar
z Genewy ze Szwajcarem z Zurychu jest je-
zyk angielski.

AG: Jakie s3 Twoim zdaniem najwi¢k-
sze wyzwania stojace przed ekonomia sro-
dowiska i zmian klimatycznych?

MW: Mysle, ze mozna wyrdzni¢ trzy
najwicksze wyzwania, jesli chodzi o zmiane
klimatu:

1. Wspolpraca miedzynarodowa w la-
czeniu wysitkow w zakresie walczenia
ze zmiang kilmatu - niestety, w tym
obszarze pozostalo jeszcze sporo do
nadrobienia. Wiele gospodarek, ta-
kich jak Chiny, Indie, Brazylia nie
przestrzegaja miedzynarodowych
konwengji, np. Paktu z Kioto.

2. Nieodwracalno$¢ zmian, ktére juz
nastgpily, czyli klimatyczna inercja
i walka z jej konsekwencjami. W tym
przypadku, najwazniejsze jest u$wia-
domienie spoleczefistwu, ze pewnej
czgsci szkdd nie da si¢ juz uniknaé
i nalezy opracowal rozwigzania mi-
nimalizujgce skutki tych szkod (tzw.
climate change adaptation).

3. Social acceptance, czyli akceptacja
spoleczna  nowoczesnych  technik
wytwarzania energii oraz akceptacja
wysitkow zwigzanych z walka ze zmia-
nami klimatycznymi. Przykladowo,
w Szwajcarii powaznym wyzwaniem
jest instalowanie wiatrakow wytwa-
rzajacych energie wiatrowa. Spora
cze$¢  spoleczenstwa opowiada sie
przeciwko takim rozwigzaniom, gtow-
nie ze wzgledu na zmiany w postrze-
ganiu krajobrazu i ochrone ptactwa.

AG: Jaka jest Twoja ocena procesu
zmian klimatycznych: czy ze wzgledu na
krotkowzrocznos$¢ politykow i konsumen-
tow jestesmy skazani na ekologiczna po-
razke? Jak Twoim zdaniem powinni$my
motywowac¢ ludzi do dbalosci o przyszle
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Marta Wiodarz

pokolenia, i czy z ekonomicznego punktu
widzenia ma to sens? W koncu ludzie prze-
jawiaja gléwnie altruistyczne zachowania
w stosunku do bliskich, ale ciezko mi so-
bie wyobrazic¢, Ze nasz altruizm przekracza
granice kilku pokolen. Czy ludzi nalezy
wiec zmusza¢ do ekologicznych zachowan,
stosujac metode kija i marchewki?

MW: Nie jestem pewna, czy metoda kija

i marchweki byltaby tutaj najskuteczniejsza.
Che¢ dbania o przyszle pokolenia powinna
plyna¢ ze zrozumienia tego faktu, ze jesli
dalej bedziemy kontynuowa¢ takie uzyt-
kowanie zasoboéw naturalnych, a wiasciwie
ich eksploatowanie, to za ok. 200-300 lat
wyczerpiemy zasoby czystej wody, pojawia
si¢ problemy z wytwarzaniem energii, by¢
moze ludzkoéé¢ zacznie walczy¢ o jedzenie.
Pozostaje tylko pytanie, czy odwotanie do
altruizmu wystarczy, by przekonaé krotko-
wzrocznych konsumentéw. Uwazam, Ze na-
stepujace mechanizmy moga poméc w wal-
ce ze zmiang klimatu (to kilka przyktadéw
dzialan, ktére odniosly dobre skutki dotych-
czas):

o prowadzenie akcji edukacyjnych, np.
na tematy zwigzane z oszczedno$cia
energii elektrycznej;

» wprowadzanie opodatkowania (poda-
tek weglowy, podatek klimatyczny),
ktory bedzie internalizowaé negatyw-
ne skutki uzytkowania débr (np. nad-
mierng emisje¢ dwutlenku wegla);

o wydatki na badania poswiecone no-
woczesnym technikom pozyskiwania
energii;

o wprowadzanie programéw gratyfi-
kujacych strategie nakierowane na
ochrone srodowiska w biznesie (zielo-
ne certyfikaty itd., itp.).

Przede wszystkim wazne jest to, by wszy-
scy kolektywnie wzieli odpowiedzialnoé¢ za
to, co stanie si¢ z naszg planeta Ziemia. Nie
tylko korporacje, uniwersytety, czy osrodki
badawcze, ale rowniez konsumenci, mlo-
dziez, wlasciwie kazdy. Jesli kto§ pragnie
zaczerpna¢ natchnienia i motywacji do dzia-
tan ekologicznych, polecam film pt. ,Home”
(2009). Dzigki tej produkcji mozemy na
wlasne oczy zobaczy¢, o co tak warto na-
prawde zadbacd.

AG: Dzigkuj¢ za rozmowe. B

Bangkok, Tajlandia, 14 stycznia: Protestujgcych
przeciwko korupcji rzgdu (premier Yingluck Shinawatra).

Czerwono-zotta Tajlandia

6 pazdziernika obecnego roku panujaca w Tajlandii junta wybrata 250-osobowy panel,
ktorego celem bedzie napisanie nowej konstytucji kraju. Pojawiaja sie spekulacje, ze wsrod
proponowanych rozwigzan moga znalez¢ sie takie pomysty, jak zmniejszenie roli demokratycznie
wybieranych instytucji czy obnizenie wagi gtosow biednych i nieedukowanych obywateli.
Odwotujacy sie do autorytetu 86-letniego kréla Bhumibola Adulyadeja wojskowi rzadzq krajem
od maja 2014, kiedy odsuneli od wiadzy premier Yingluck Shinawatre, co stanowito zaledwie
jeden z wielu epizodéw w burzliwej historii tajskiej demokraji ostatniej dekady.

MACIEJ PYKA

ie sposob jest zrozumieé sytuacje
Npremier Yingluck Shinawatry bez

blizszego poznania czasow rzadow
jej brata Thaksina. Thaksin Shinawatra zalo-
zyl parti¢ Thai Rak Thai (Taje Kochajg Tajow)
w 1998 roku i objal wladze w styczniu 2001
po jej zwycigstwie w wyborach parlamentar-
nych. Sukces TRT przypisuje sie czesto temu,
ze Shinawatra jako pierwszy skierowal swoj
program do pracujacych w rolnictwie naj-
biedniejszych obywateli. W kolejnych latach
nowy premier wywiazal si¢ ze swoich zobo-
wigzan wyborczych m.in. poprzez wspieranie
wiejskich matych przedsigbiorstw, mikro-
kredyty, pozyczki dla rolnikéw, dofinanso-
wania dla studentéw z biednych rodzin oraz
inwestycje infrastrukturalne. Na polu opieki
zdrowotnej TRT zdobyto uznanie ubozszych
wyborcow programem doptat ,,30 bahtow
za wizyte” (okolo 3 zl) oraz walka z HIV.
Thaksin, jako byly przedsiebiorca, zliberali-
zowal réwniez gospodarke, zwalczyt biuro-
kracje, otworzyl Tajlandi¢ na rynki miedzy-
narodowe oraz wprowadzil program ,,CEO
- gubernatorzy’, ktory mial uczyni¢ tajskich

gubernatoréw bardziej zorientowanymi na
wyniki zarzgdzanych przez nich prowingji.

cena rzagdéw TRT budzi duzo kon-
Otrowersji. Zwolennicy premiera

Shinawatry wyliczaja, ze w czasie
jego kadencji Tajlandia podniosta si¢ po
azjatyckim kryzysie finansowym z 1997 r.,
PKB wzrosto o 45%, sptacono pozyczki za-
ciggniete w Miedzynarodowym Funduszu
Walutowym, zbilansowano budzet, zmniej-
szono nieréwnosci spoleczne, poprawiono
dostep do opieki zdrowotnej, zreformowano
szkolnictwo, wzmocniono miedzynarodowa
pozycje kraju i ograniczono przemyst narko-
tykowy. Co wiecej, Thaksin Shinawatra byt
pierwszym premierem Tajlandii wybranym
na drugg kadencje. Jego krytycy natomiast
oskarzaja go, ze pod przykrywka reform
tworzyl okazje do zarobku firmom kontro-
lowanym przez jego rodzing i wytykaja mu
populizm, famanie praw czltowieka oraz dyk-
tatorskie zapedy. Premier utrzymywal dobre
relacje z birmanska junta, a nawet udzielil
temu krajowi pozyczki na transakcje, ktora
ten zawart ze zwigzang z Shinawatrg firma te-
lekomunikacyjng. Byt tez krytykowany przez
miedzynarodowe organizacje zajmujace si¢

prawami czlowieka, ktore wytykaty mu np.,
ze jego wojna z narkotykami pochloneta zycie
2500 os6b. Wielkie protesty wybuchty jednak
dopiero w styczniu 2006 r., kiedy rodzina
Shinawatra sprzedata swoje udzialy w firmie
Shin Corporation, korzystajac ze zniesienia
podatku od dochodéw kapitalowych przefor-
sowanego przez TRT. Ostatecznie, w sierpniu
2006, po uniewaznionych przedterminowych
wyborach, armia dokonala zamachu stanu -
oglaszajac, ze chce na powr6t uczyni¢ kréla
glowa kraju - za$ skazany zaocznie na wig-
zienie Thaksin Shinawatra opuscit Tajlandie.

yly premier pozostal mimo to aktyw-
B ny politycznie i zza granicy kierowat

partig Phak Palang Prachachon (Parta
Wiladzy Ludu), ktéra w latach 2007-2008 rza-
dzita krajem. PPP zostala jednak rozwigzana
w 2008 przez Sad Najwyzszy, a nowym pre-
mierem zostal mianowany przez krola lider
Phak Prachathipat (Partii Demokratycznej),
Abhisit Vejjajiva. W kolejnych latach docho-
dzilo do licznych star¢ pomiedzy demonstru-
jacymi zwolennikami Thaksina Shinawatry
- zwanymi Czerwonymi Koszulami - oraz
zwolennikami patacu krélewskiego oraz rza-
du Vejjajiva -~ zwanymi Z6ttymi Koszulami.
W zamieszkach rannych zostalo 2000 oséb,
za$ 91 stracito zycie.

ingluck Shinawatra zostala premier

i Tajlandii w sierpniu 2011, kiedy
jej partia (oczywiscie zlozona ze
zwolennikow jej brata), Pheu Thai (Dla
Tajow), wygrala wybory parlamentarne. @
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Wkrétce po zwyciestwie nowa premier
przedstawila polityke subsydiowania ryzu,
uderzajac tym samym w populistyczne tony,
ktore zawsze zapewnialy glosy jej bratu. Pro-
jekt ten gwarantowal rolnikom zakup przez
rzad tony ryzu za 15 000 bahtéw (okolo 1 500
z1), co przewyzszalo cen¢ rynkowa o ponad
50%. Wkrotce okazato si¢ jednak, ze jednymi
z gtéwnych beneficjentéw subwencji stali sie
wladciciele magazynow - cena za ryz pod-
skoczyla w Tajlandii tak bardzo, ze cigzko
bylo go sprzeda¢ na zagranicznych rynkach,
wiec gory zapasow zaczely rosnaé w zatrwa-
zajacym tempie. Co wiecej, rzad zobowigzal
sie do kupna dowolnej ilosci tego zboza, co
w polaczeniu z zawyzong ceng zrujnowa-
o budzet (estymacje z 2012 méwily nawet
o stracie w wysokoéci 5% tajskiego PKB). Dla
przedstawienia skali tego przedsiewzigcia
mozna przytoczy¢, ze w jego wyniku Tajlan-
dia spadfa z pierwszego na trzecie miejsce
wéréd eksporterow ryzu, za$ rzadowe ceny
byly tak zawyzone, Ze przemytnicy z krajow
oéciennych szmuglowali swéj ryz do Tajlan-
dii, zeby moéc z nich skorzysta¢ w punktach
skupu. Ostatecznie - jak w przypadku prawie
wszystkich populistycznych reform - doce-
lowa grupa beneficjentéw niewiele na niej
skorzystata. Instytucje rzadowe kupowaly
ryz po ustalonych cenach od miynarzy (spo-
$réd ktérych wielu nalezato do partii premier
Yingluck Shinawatry), ktérzy w skupie mogli
narzuca¢ producentom wlasne ceny, co w po-
taczeniu z szerzacy si¢ wérdd urzednikow ko-
rupcja i faktem, ze wiekszos¢ tajskich drob-
nych rolnikéw nie uprawia ryzu na sprzedaz
sprawilo, ze do biednych farmeréw trafito
mniej niz 20% z przeznaczonych dla nich
pieniedzy.

atastrofalna polityka subwencjono-

B wania ryzu z pewnoécig zachecita
Z6lte Koszule do kolejnych prote-

stow przeciwko premier Shinawatra, jednak
tym, co ostatecznie doprowadzito do upadku
jej gabinetu byta przedstawiona w listopadzie
2013 r. ustawa, ktora mialaby otworzy¢ droge
do udzielania amnestii Tajom skazanym za
przestepstwa polityczne. Pomyst okazal sie
niepopularny wéréd wyborcéw Pheu Thai,
poniewaz podejrzewali oni, ze umozliwi to
uniewinnienie 0s6b odpowiedzialnych za
zabojstwa, ktore mialy miejsce w trakcie
protestow, jakie wybuchly po odsunigciu od
wladzy Thaksina Shinawatry w 2010. Opozy-
cja natomiast nie miala watpliwosci — ustawa
mialaby by¢ wstegpem do powrotu jej bra-
ta do kraju. Pani premier coraz ciezej bylo
opiera¢ sie oskarzeniom o bycie sterowang
przez Thaksina, co doprowadzito do nowych
niepokojow spolecznych, ktérych nie udato
sie uciszy¢ planowanymi przedwczesnymi
wyborami. Krytycy Yingluck Shinawatra
domagali si¢ dymisji jej rzadu i zastapienia
go rada narodows, ktéra nie mialaby by¢
wyloniona w demokratycznych wyborach.

32

Premier zostala réwniez oskarzona o korup-
cje w zwiagzku z reforma ryzows, jednak to
dopiero Trybunal Konstytucyjny ostatecznie
pozbawil j3 wladzy w maju 2014 r. za usunie-
cie bez dostatecznych dowodow szefa obrony
narodowej i zastapienia go cztonkiem swojej
rodziny, gdy wygrata wybory w 2011 roku. Po
jej ustapieniu wladze w kraju przejal general
Prayuth Chan-ocha, ktéry zostal przywddca
Rady Narodowej na Rzecz Pokoju i Porzad-
ku. General wkrétce stanagl na czele rzadu
zlozonego w znacznej mierze z wojskowych,
za$ z koficem wrze$nia zrzekl si¢ funkcji szefa
armii.

ewnetrzni obserwatorzy lubig odma-

2 lowywa¢ podzial Tajlandii jako wal-
ke idei. Z jednej strony znajduje si¢
konserwatywne stronnictwo Zéltych Koszul,
wiernych dawnym tradycjom i monarchii,
ktore pomogly Tajlandii zachowa¢ swoja toz-
samos¢ przez setki lat, za$ z drugiej Czerwo-
ne Koszule, a wiec postepowi reformatorzy
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pragnacy tchna¢ nowe zycie w skostnialy
kraj i zakopa¢ razace roznice spolteczne. Tak
wyglada to jednak z punktu widzenia pro-
testujacych, a nie przywédcéow. W Tajlandii
50% krajowych aktywow znajduje si¢ rekach
0.1% spoleczenstwa. Elity skupione wokdt
patacu krélewskiego pragnag przede wszyst-
kim zachowania statusu quo, poniewaz boja
sie utraty swoich majatkéw, za$ konstytucja
ograniczajaca wladz¢ podatnych na popu-
lizm biednych ludzi jest im na reke. Z drugiej
strony, reformy Thaksina Shinawatry, cho¢
nierzadko wychodzily Tajlandii na dobre,
czesto pisane byly pod potrzeby jego rodziny
czy zwigzanych z nim firm. Polityka ryzowa
jego siostry sprzedawana byla jako pomoc dla
ubogich, jednak przede wszystkim wzbogaci-
ta bogatych i zniszczyta eksport. W istocie
walka o wladze w Tajlandii jest toczona w ra-
mach tej samej idei i jesli zwykli obywatele
co$ na niej zyskaja, to bedzie to raczej szcze$-
liwy przypadek. m
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Z energia w przysziosc...
tylko w ktora strone?

Do stabilnego wzrostu gospodarczego niezbedna jest energia. Masa energii. Najlepiej dostarczana
z wielu niezawodnych Zrédet i po konkurencyjnych cenach. Przed Polska stoi zatem nietatwe
zadanie opracowania spdjnej polityki energetycznej. Nietatwe, bo jak jednoczesnie spetnic unijne
wymogi, by¢ samowystarczalnym, zadowolic i przedsiebiorcow, i protestujacych ekologow?
Nieustannie zmieniajace sie uwarunkowania zmuszaja Weglowy Kraj do obrania nowych
kierunkéw rozwoju w tym sektorze. Gdzie zatem jestesmy i dokad zmierzamy?

KLAUDIA BABRAJ

W Krainie Wegla

Nie bez powodu Polska jest okre$lana
przez Uni¢ Europejska mianem ,Coaland”
(Kraina Wegla) — naszym gléwnym zrédiem

energii wcigz pozostaje wegiel kamienny
i brunatny (ok. 50 % udzialu w produkcji
energii elektrycznej w Polsce, 6.9 % §wiatowe-
go wydobycia). Nie bedzie przesada nazwa-
nie wegla naszym bogactwem narodowym
- przeciez przez lata ogrzewal i os$wietlal

polskie domy. Jego zloza stanowig gwaran-
cje bezpieczenstwa i stabilnoéci. Dlatego ko-
nieczne jest utrzymanie jego konkurencyj-
nosci wobec globalnej sieci handlu. A z tym
jest ostatnio coraz gorzej — zeszly rok nie byl
taskawy dla przemystu wydobywczego; przy
wysokich kosztach wydobycia i niskich ce-
nach surowca zyski stopniowo si¢ kurczyly.
Ponadto, zauwazalna jest tendencja do zwigk-
szania udziatlu importowanego wegla w ogdl-
nym jego zuzyciu. W takich okolicznoéciach
przyszlo§¢ czarnego ztota maluje sie w doé¢
czarnych barwach. -
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Wobec tego warto skierowaé uwage ku ro-
pie naftowej. To wiasnie w Polsce w poblizu
miejscowoséci Gorlice znajduje si¢ najstarszy
istniejacy na $wiecie szyb naftowy. W XIX
wieku za czaséw Ignacego Lukasiewicza stali-
$my sie naftowa potega ze ztozami karpackimi
na czele. I cho¢ obecnie daleko nam do takich
potentatow w tej dziedzinie, jak Rosja czy Za-
toka Perska, to jesteSmy w posiadaniu 89 z16z
tego cennego surowca. Zlokalizowane s3 one
w rejonie Karpat, Nizu Polskiego i w polskiej
strefie ekonomicznej Baltyku. Ostatnio temat
ropy baltyckiej stat sie szczegdlnie popular-
ny ze wzgledu na wydobywcze plany Loto-
su. Spotka przy wsparciu Polskich Inwestycji
Rozwojowych zamierza rozpocza¢ naftowg
inwestycje juz pod koniec 2015 roku. Eksperci
podchodza jednak do tej sprawy sceptycznie
- ropy w polskiej czesci Baltyku jest stosunko-
wo niewiele, a wydobycie zaspokaja tylko 4%
krajowego zapotrzebowania. Co wiecej, wier-
cenia w morzu sg znacznie kosztowniejsze niz
te na ladzie (szacowane naklady inwestycyjne
Lotosu to ok. 1,8 mld zl). Wahania cen na
rynku ropy moga réwniez wzbudzi¢ watpli-
woéci co do rentownosci catego projektu.

Trzecim naszym najwazniejszym dawca
energii jest gaz ziemny. W kolejnych latach
udzial tego surowca bedzie sie zwiekszal,
kosztem paliw kopalnych. Wedlug prognoz
w obecnym stuleciu gaz stanie si¢ najwazniej-
szym noénikiem energii pierwotnej w skali
globalnej. Wplynie na to zaréwno jego do-
stepno$¢, jak i rosnacy popyt, szczegdlnie ze
strony sektora komunalno-bytowego. Pomi-
mo optymistycznych prognoz dla blekitne-
go paliwa, Polska na chwile obecng wypada
dos¢ stabo na tle calej Europy. Jak wida¢ na
wykresie, zuzycie gazu w stosunku do liczby
ludnoéci znacznie odbiega od innych krajéw.
Udokumentowane zloza konwencjonalne
w Polsce wynosza ok. 145 mld m3 - jak na
razie jest to za malo, by by¢ samowystarczal-
nym. Wcigz 70% gazu zuzywanego W na-
szym panstwie pochodzi z Rosji. Z pomoca
przychodzi gaz tupkowy. Panstwowy Instytut
Geologiczny szacuje wielko§¢ tych niekon-
wencjonalnych z16z w przedziale 346 - 768
mld m3. Prowadzone s3 na szeroky skale
dzialania inwestycyjne — w ramach programu
Blue Gas - Polski Gaz Lupkowy przeznaczo-
ne zostanie 87 mln zt na badania rozwojowe
w tym sektorze. Wykonanie kolejnych od-
wiertéw ma na celu wykazanie rzeczywistego
potencjatu polskich tupkéw. Wstepne analizy
wskazujg, ze niebieskie paliwo byloby nawet
o jedna trzecig tafisze od tego importowane-
go z Rosji. Czynnikami, ktére moga postawic
oplacalnosé¢ inwestycji pod znakiem zapyta-
nia, sa przede wszystkim rozwigzania prawne
i podatkowe dla branzy. Kluczowe bedg réw-
niez koszty produkeji gazu z tupkdw, a takze
to, jak beda ksztaltowad si¢ rynkowe ceny
gazu w przyszlo$ci.
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Ku nowym rozwigzaniom

Niedawno opracowany przez Minister-
stwo Gospodarki projekt Polityki energetycz-
nej Polski do 2050 roku wychodzi naprze-
ciw wyzwaniom w sektorze energetycznym.
Projekt opiera si¢ na trzech gtownych celach
operacyjnych: bezpieczefistwo energetyczne,
wigksza konkurencyjno$¢ sektora, a takze
ochrona $rodowiska. Z rozwiazaniem powyz-
szych problemoéw przychodza nowe technolo-
gie. Pamietajac o tym, ze efektywniej to bez-
pieczniej i taniej, rzad zaklada koncentracje
naktadéw inwestycyjnych w strone bardziej
zaawansowanych systemoéw. Naleza do nich
miedzy innymi Czyste Technologie Weglowe
(CTW), ktére redukujg koszty wykorzystania
wegla oraz ograniczaja szkodliwe skutki emi-
sji CO2. Kolejng proponowana modernizacja
infrastruktury sa Inteligentne Sieci Energe-
tyczne. Ich wdrazanie ma na celu liberalizacje
rynku energii elektrycznej, w tym ulatwienie
dostepu do rynku malym wytwércom energii.

Duzy wplyw na prowadzong polityke
energetyczng w Polsce ma oczywiscie Unia
Europejska. A ta wcigz restrykcyjnie pod-
chodzi do wykorzystywania elektrowni kon-
wencjonalnych. Unijne plany zaktadajace
dekarbonizacje energetyki i ograniczenie
emisji CO2 do ponad 90% dotycza wszyst-
kich panstw czlonkowskich - w tym réwniez
nas. Chcac nie chcac, musimy zatem w sce-
nariuszach rozwoju uwzgledni¢ stopniowe
ograniczanie dominacji wegla na rzecz ropy
naftowej, gazu i energii odnawialnej. Co do tej
ostatniej nie bedziemy mie¢ wyboru - wymog
unijnej dyrektywy 2009/28/WE wywiera pre-
sj¢ na rozwdj OZE (odnawialne zZrédia ener-
gii) w naszym kraju. Do 2050 roku Bruksela
przewiduje pozyskiwanie zielonej energii na-
wet w 86%. Dla kraju opierajacego sie glownie
na konwencjonalnych Zrodlach energii jest to
nie lada wyzwanie. Tym bardziej, Ze kosztow-
ne inwestycje poniesione na rzecz zielonego

Wykres 1. Zrédta energii pierwotnej na swiecie
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biznesu okazg si¢ rentowne jedynie przy so-
lidnym wsparciu rzgdowym. Pienigdze to nie
jedyna przeszkoda na drodze do ekspansji
OZE. Znacznym utrudnieniem jest rowniez
brak precyzyjnych regulacji prawnych czy
kontroli bezpieczefistwa technicznego (szcze-
g6lnie w przypadku farm wiatrowych, ktore
maja najwigkszy udzial w produkgji energii
OZE w Polsce). Kolejnym kontrowersyjnym
zrédlem odnawialnym sg biopaliwa. Do 2020
Polska ma obowigzek osiggna¢ udzial energii
odnawialnej w transporcie na poziomie 10%.
Niekonwencjonalne paliwo nie cieszy si¢ jed-
nak popularnoscia wéroéd rodzimych produ-
centow ze wzgledu na zawilosci administra-
cyjne i obcigzenia podatkowe. Pomimo ze
rozwoj calej branzy energii odnawialnej wy-
maga finansowych nakladéw, czasu i odpo-
wiednich uwarunkowan gospodarczych, jest
wiele argumentdw, ktore opowiadajg si¢ wlas-
nie za tymi zrodlami. Eliminacja szkodliwego
wplywu na $rodowisko oraz niewyczerpane
poklady tej energii wydaja si¢ oczywistoscia.
Jednak restrykcyjna polityka klimatyczna UE
ma swoje zrodlo nie tylko w szczytnych po-
budkach ekologicznych - OZE odpowiednio
wykorzystane i eksploatowane moga okaza¢
sie zyla zlota. Co prawda, jako rynkowa ni-
sza wcigz sg drogimi inwestycjami, ale koszty
te szybko zwracaja si¢ w trakcie eksploata-
¢ji. W 2012 Niemcy otrzymaty 24 mld euro
na wsparcie zielonego biznesu, a firmy z tej
branzy odnotowaly dwukrotnie wigksze od
pozostatych przychody. Gdy w gre wchodza
takie liczby, wymogi Unii wydaja sie sensow-
ne. Wszystko wskazuje na to, ze moda na eko-
logiczng energie¢ nie jest jedynie chwilowym
trendem i bedzie konsekwentnie egzekwowa-
na przez panstwa europejskie.

Scenariusz jadrowy

Przyjecie przez Uni¢ Europejska pakietu
klimatyczno-energetycznego sktania nas ku
szukaniu rozwigzan w strefie energii jadrowe;.

! Zrodta odnawialne:
: - Biomasa i $mieci 62%
1+ Wiatr22%

1« Geotermalna 15%
I« Storice 1%

: « Przyptywifale 0%

1
1

Z wykluczeniem wodnej

Zrédto: Inter Academy Council

TREND

INWESTYCJE

PAZDZIERNIK 2014

Budowa pierwszej elektrowni atomowej
w Polsce ma si¢ rozpocza¢ w 2019 roku. We-
diug rzadowych zapowiedzi, do 2030 roku na
terenie kraju maja dziata¢ elektrownie o facz-
nej mocy 4500 MW (18 % rodzimej produk-
cji energii elektrycznej). Czy warto rozwija¢
ten sektor? Jako ze cena energii jadrowej jest
wyzsza niz cena energii pozyskiwanej z wegla,
wszystko zaleze¢ bedzie od kosztu alternatyw-
nego, jakim jest koszt emisji CO2. Prognozy
przewidujg jego wzrost, a wiec atrakcyjnosc
wegla spadnie. Jest to gtéwny czynnik decy-
dujacy o rentownosci projektu. Inwestycje
napedzaé bedzie takze zwiekszony popyt na
energie, zwigzany z rozwojem infrastruktury
oraz sektora ustug. Bedzie to kolem napedo-
wym do tworzenia nowych miejsc pracy i od-
powiednich specjalizacji. Jesli Polska postawi
na energetyke jadrowa (a postawi predzej czy
pdzniej), nalezy odpowiedzie¢ sobie na pyta-
nie, skad bedziemy bra¢ uran. Czy uzaleznia¢
sie od zagranicznych dostawcow, czy moze
korzysta¢ z wasnych z162? Niezbedne bedzie
tez zagospodarowanie nowych miejsc na skta-
dowanie odpadéw promieniotwérczych. Ro-
dzi to obawy o wybuch lokalnych protestow
spotecznych. Energia nuklearna wciaz pozo-
staje sporna kwestia. Z jednej strony, ucieka-
jac sie do niej, ograniczymy emisje dwutlenku
wegla i spelnimy oczekiwania Unii. Z drugiej
- wiaze si¢ to z poniesieniem ogromnych wy-
datkéw inwestycyjnych. Beda one zrekom-
pensowane dopiero w dluzszej perspektywie
dzieki niskim kosztom pozyskania paliwa.

Niezaleznym hy¢

Konflikt na Ukrainie pokazal, jak donioste
znaczenie ma niezalezno$¢ od zewnetrznych
dostaw energii w czasach geopolitycznych
zawirowan i niepewnoéci na globalnych ryn-
kach. T cho¢ catkowita eliminacja importu
w przypadku Polski pozostaje iluzja, to trzeba
przyzna¢, ze na tle innych krajow europej-
skich udato nam si¢ osiggna¢ wysoki stopien
samowystarczalnoéci. Z badan Eurostatu wy-
nika, ze Polska z poziomem 69,3 proc. nieza-
leznosci znajduje si¢ wsréd panstw najmniej
podporzadkowanych  zagranicznym  Zréd-
fom energii. Latwo zauwazy¢, ze kraje naj-
bardziej ,niezawiste” energetycznie bazuja
na swoich naturalnych paliwach kopalnych
(Estonia, Rumunia, Czechy). Podobnie jest
w naszym przypadku - opieramy sie glow-
nie na weglu, ktory przeciez jest gléwnym
wrogiem UE. Wczeéniej wspomniany pakiet

Wykres 2. Zuzycie gazu mieszkanca w krajach europejskich (m*/osobe)
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Zrédlo: Gaz ziemny na swiecie. Przeglad statystyczny, Agencja Rynku Energii.
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klimatyczny zaklada ograniczenie eksploata-
cji wegla. Jednak czy ekologiczne postulaty
wystarcza na uzasadnienie tego stanowiska,
gdy w gre wchodzi konflikt gospodarczy na
skale miedzynarodowa? Ostatnie wydarze-
nia za wschodnig granica powinny uzmy-
stowi¢ unijnym wladzom, jak wazng role

40% 60% 80% 100%

Zrédto: Badania Eurostat 2012

w bezpieczenstwie energetycznym odgrywaja
rodzime zloza surowcowe. Przy niepewnej
sytuacji zewnetrznej konieczne jest stabilne
oparcie na wlasnych zasobach energetycz-
nych. Naszym oparciem jest rodzimy wegiel.
Dlaczego wiec mamy z niego tak tatwo rezyg-
nowac? M
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Swieze spojrzenie

na energie

Alternatywa

dla branzowych molochéw

ROBERT GUZOWSKI

Polenergia to grupa energetyzna powstata
w wyniku pofaczenia Polish Energy Partners
zGrupa Polenergia. Spotka dziataw niemal kazdym
segmencie swojego sektora: wytwarza energie
ze rddet konwencjonalnych i odnawialnych,
dystrybuuje gaz i energie elektryczna, a takie
obraca certyfikatami pochodzenia.

Najwiekszym z realizowanych obecnie przez
grupe projektow jest rozwoj Elektrowni Potnoc na
Pomorzu.

Przedstawiciel energetyki inny niz wszystkie
Spolki energetyczne postrzegane sa trady-
cyjnie jako defensywne i relatywnie bezpieczne
lokaty kapitatu zapewniajace stabilne przychody
z dywidend. Polenergia nie podzielila sie¢ zyski-
em z akcjonariuszami za lata 2012 i 2013. Wynik
biezacego roku réwniez nie zostanie rozdzielo-

ny.

Innym czynnikiem wyrézniajacym spotke
jest brak udziatu Skarbu Panstwa w akcjona-
riacie. Gléwnym udziatowcem jest Kulczyk
Investments, do ktérego dotaczyt EXIM Bank of
China, obejmujac we wrzesniu biezacego roku
16-procentowy udziat o wartoéci 240 milionéw
ztotych. Pozyskanie nowego inwestora finan-
sowego z pewnoscig jest pozytywnym sygnalem
i $wiadczy o potencjale do wzrostu.

Najwazniejsze uwarunkowania dziatalnosci

W przypadku spélek energetycznych jedna
z kluczowych rél w rentownosci gra otoczenie
regulacyjne. Taryfy stosowane przez przedsie-
biorstwa energetyczne podlegaja zatwierdzeniu
przez Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki,
a warunkiem prowadzenia dziatalnosci jest uzy-
skanie stosownej koncesji.

Ceny surowcéw energetycznych moga
w znaczacy sposob wplywa¢ na rentowno$¢
spotek z sektora energetyki. W przypadku Po-
lenergii oddzialywanie to jest zmniejszone
z racji wykorzystywania odnawialnych Zrodet
energii. W segmencie konwencjonalnym spotka
wykorzystuje w swojej dzialalnosci gaz ziemny
(Elektrocieptownia Nowa Sarzyna i Cieplownia
Zakrzéw), a takze gaz koksowniczy. W zwigzku
z rewolucja lupkowg w USA rynek tego surowca
znaczaco si¢ zmienil, chociaz nasz kraj dotychc-
zas nie mial szansy w pelni z tego skorzystac.
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Powodem jest konstrukcja uméw z Gazpro-
mem, wigzgca cen¢ z notowaniami produktow
ropopochodnych. Z powodéw wymienionych
wyzej, ceny gazu w zachodnich hubach nie wy-
kazujg juz jednak tak znacznej korelacji z cena-
mi ropy jak dawniej, gdy gaz ziemny pochodzit
w znacznej mierze z pokladéw towarzyszacych
jej ztozom. W przysztosci mozemy spodziewaé
si¢ korzystniejszych cen blgkitnego paliwa —
wskutek zmian na globalnym rynku, pozycja
negocjacyjna Gazpromu zdecydowanie si¢ po-
gorszyla.

Z racji operowania w segmencie odnawial-
nych Zrédel energii (OZE), na wyniki spotki
znaczny wplyw ma ustawodawstwo w tym
zakresie. Polenergia otrzymuje certyfikaty po-
chodzenia wytwarzanej energii, ktére moga
by¢ sprzedawane, co stanowi dodatkowe Zro-
dlo przychodéw. W biezacym roku rzad zmie-
nil sposéb wsparcia OZE majacy obowigzywac
w nastepnych latach. Nowa ustawa wprowadzita
aukcje, na ktorych bedzie ustalana zagwaranto-
wana suma, ktora otrzymaja wytworcy OZE.

W poprzednich latach mozna bylo zau-
wazy¢, ze ogolna koniunktura w gospodarce
wywiera istotny wplyw na wyniki Polenergii.
Wobec oczekiwan przyspieszania wzrostu PKB,
inwestorzy moga liczy¢ na poprawe rentownos-
ci, co znajduje odzwierciedlenie w wynikach za
ostatnie 12 miesigcy w poréwnaniu z ubiegtym
rokiem.

CAPEX' - branzowe pietno

Spotka nieustannie powieksza swoje port-
folio projektéw. Na lata 2014-2021 planowa-
ne jest ukonczenie projektéow o lacznej mocy

1 CAPEX - wydatki inwestycyjne na zakup ak-
tywow trwatych.
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okoto 1000 MW. Dwie obecnie budowane far-

my wiatrowe majg rozpocza¢ wytwarzanie na
poczatku przysztego roku. Branza energetycz-
na wymaga ponoszenia znaczacych nakladéw
kapitalowych dla uzyskania szansy na dalszy
wzrost i nie inaczej jest w przypadku Polenergii.
W ostatnich trzech latach CAPEX wahat si¢ od
nieco ponad 30 do niemal 100% przychoddw.
Znaczne wydatki inwestycyjne ograniczajq cash
flow, a zarazem mozliwosci wyplaty dywidendy.
Warto réwniez podkredli¢, ze spotka ma znaczne
doswiadczenie w pozyskiwaniu dtuznego finan-
sowania projektow.

Wyniki finansowe

W ciagu ostatnich trzech lat mogli$my za-
obserwowac topniejace marze, a takze znacz-
ny spadek przychodéw w poréwnaniu z 2011
rokiem. Pogarszajace si¢ wyniki mozna ttuma-
czy¢ warunkami rynkowymi. Jedng z przyczyn
byla réwniez sprzedaz czesci aktywow w 2012
roku (przychody ze sprzedazy nieuwzglednione
w tabelce, zdarzenie jednorazowe).

Przyszto$¢ Polenergii

Polenergia ma znaczacy potencjal do
wzrostu. Poprawa koniunktury, a takze unormo-
wanie regulacji OZE stwarzaja ku temu korzy-
stne warunki. Pozyskanie znacznego inwestora
finansowego w ostatnim czasie rowniez napawa
optymizmem, a $rodki z emisji akcji pozwalaja
na finansowanie rozwoju. Powiekszajacy si¢ CA-
PEX, a wraz z nim baza aktywow generujacych
przychody, $wiadczy o podobnej opinii zarza-
du. Spélka z pewnoscig nie jest i przez kilka lat
nie bedzie, typowym przedstawicielem sektora
energetycznego, wyplacajacego suta dywidende.
W zamian inwestorzy moga liczy¢ na dynamicz-
ny wzrost, wraz z rynkiem OZE, zwlaszcza ener-
getyki wiatrowej. B

Tabela 1.

FY2011 FY2012 FY2013 LTM 30.06.2014
Przychody 216,0 131,8 139,5 1444
Marza brutto 51,7% 26,1% 22,1% 23,8%
Marza EBIT 43,3% 13,0% 11,3% 14,6%
Marza EBITDA 48,1% 34,7% 32,2% 34,5%
Marza zysku netto 32,3% 13,0% 4.2% 5,8%
CAPEX 2135 40,9 100,2 154,7
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Jaki koniec roku czeka

< inwestorow na GPW?

Odpowiedz na postawione w tytule pytanie powinna brzmiec oczywiscie ,czas pokaze”, ale pomimo
absolutnej nieprzewidywalnosci rynkéw finansowych, sprobujmy przez moment pobawi¢ sie we

wrozbitow.
ALBERT ROKICKI

Po pierwsze banki centralne

Nie wiemy co zrobi do konca roku pre-
zes EBC (Mario Draghi) i czy zdecyduje sie
na wprowadzenie europejskiej wersji QE,
czyli ,drukowania pieniedzy’, jeszcze przed
Sylwestrem. Wiemy za to z duza doza praw-
dopodobienstwa, graniczaca z pewnoscia, iz
amerykanski odpowiednik EBC, czyli FED,
zakonczy swdj program skupu papieréw diuz-
nych z koficem pazdziernika. Z 85 mld dolarow,
jakie zasilaly rynek przez caly 2013 rok, wlisto-
padzie nie pozostanie juz nic. Stopa procento-
wa bedzie pozostawala na zerowym poziomie
przez blizej nieokreslony czas (wedlug mnie pot
roku), ale to réwniez jest juz wliczone i zdys-
kontowane przez rynek. Jesli zatem nie bedzie
wsparcia z Europy, ktére byloby w stanie zre-
kompensowa¢ pustke po zakonczeniu QE3, to
rynek bedzie praktycznie skazany na ostrg ko-
rekte — przynajmniej tak nakazywatby zdrowy
rozsadek. Cata nadzieja zatem w tym, ze Mario
Draghi wprowadzi jeszcze w tym roku program
zakupu obligacji na wzér swojego amerykan-
skiego odpowiednika, ale znajac opieszalos¢
europejskich decydentdw, nalezaloby si¢ tego
spodziewa¢ dopiero po nowym roku. Nato-
miast pozytywnym aspektem calej tej sytuacji
jest fakt, ze EBC jasno wyrazil zamiar uru-
chomienia takiego programu, a nawet wynajat
amerykanskg firme BlackRock jako konsultan-
ta przy jego wprowadzeniu i funkcjonowaniu
(w konicu Amerykanie majg juz w tym zakresie
do$¢ dlugie, 5-letnie do$wiadczenie). Dodatko-
wo Mario Draghi na konferencji prasowej, po
wrzesniowym posiedzeniu EBC, do$¢ nieocze-
kiwanie ujawnit swoje plany zwiekszenia bazy
monetarnej o mniej wiecej jeden bilion euro
- chodzi o zwiekszenie bazy monetarnej EBC
z obecnych dwoch bilionéw do trzech bilionéw
z czasOw przedkryzysowych. Kwestia wprowa-
dzenia dodatkowego programu stymulujacego
jest zatem raczej przesadzona, jedyng niewia-
domg jest termin jego rozpoczecia. Jesli nasta-
pi to jeszcze w tym roku, to jest bardzo duza
szansa na neutralizacje negatywnych skutkow
zakonczenia programu QE3 w Stanach Zjedno-
czonych.

Nieprzewidywalny Putin

Zakreci czy nie zakreci? A jak zakreci? Wy-
obrazmy sobie - zima, w Polsce temperatura
spada do minus 20 stopni Celsjusza, a Wladimir

Putin oglasza sankcje sektorowe na Uni¢ Eu-
ropejska, jako odpowiedz na te, ktore zostaly
wcze$niej nalozone na Rosje. Do Polski prze-
staje plyna¢ gaz ziemny i ropa naftowa. Zimne
domy i mieszkania - cofamy sie do §redniowie-
cza i palimy w kominkach, albo przestawiamy
si¢ calkowicie na prad i grzejemy farelkami.
Kilometrowe kolejki po benzyne, a cena 10 zt
za litr nie powinna nikogo dziwi¢. Krajobraz
bardzo katastrofalny, ale przeciez niezupelnie
oderwany od rzeczywistoéci - jeszcze rok temu
bylby rozpatrywany jako fantastyka naukowa -
dzis jest jednym z realnych scenariuszy, ktory
trzeba powaznie bra¢ pod uwage i by¢ na niego
przygotowanym. Generalnie sytuacja za nasza
wschodnig granica jest w tym roku kluczowa
- polska gielda odstawata od rynkow rozwinie-
tych tylko i wylacznie ze wzgledu na konflikt
ukrainski i nasze zdecydowane zaangazowanie
po jednej ze stron. Polska jak do tej pory ponio-
sta i wciaz ponosi najwigksze straty spowodo-
wane sankcjami rosyjskimi sposrod wszystkich
krajow, ktore opowiedzialy si¢ po stronie Ukra-
incoéw. Pokéj na Ukrainie jest zatem niezbedny,
aby nasz rynek rosl, gdyz w przeciwnym razie
nasz kraj moze by¢ ponownie narazony na bar-
dzo negatywne reperkusje. Chcialbym podkre-
§li¢, ze daleki jestem od deklarowania manife-
stow politycznych lub opowiadania sie za jaka$
jedyna stuszng ideg, ale trzeba to sobie jasno
powiedzie¢ — nasze zaangazowanie w konflikt
ukrainski polskiej gospodarce po prostu nie
stuzy. Wedle réznych szacunkéw tegoroczne
sankcje moga odja¢ od wzrostu PKB od 0,2 do
0,5 punktu procentowego.

Ameryka na rekordach historycznych po 5 latach
hossy i 3 latach bez korekty

Amerykanski indeks S&P 500 dobil nie-
dawno do pigknego, okraglego poziomu 2000
punktow, co stanowi rowne 200% wzrostu od
dotka z 2009 roku. Co jeszcze bardziej zdumie-
wajace, przez ostatnie 3 lata indeks ten rost bez
zadnej korekty przekraczajacej 10%. Mozna
$miato nazwa¢ ten stan rzeczy hiperbola i tu az
prosi si¢ przynajmniej o skorygowanie wzro-
stow o 10-15%. W obliczu stalego zagrozenia
takowg korektg, ktorej rozmiary sg ciezkie do
przewidzenia, na naszym rynku bedzie odczu-
walna nieustanna presja. Najlepsze, co moglo-
by si¢ chyba przytrafi¢ naszemu parkietowi,
to bardzo szybka drastyczna korekta w USA,
ktéra przyjetaby pozory krachu, podobnego jak
ten w 1987 roku, czyli 20% w jeden dzien i po

sprawie. Bardzo szybko wtedy ruszytby do akeji
wielki kapital stojacy wciaz z boku i czekajacy
na okazje fundamentalne. Do§¢ powiedzie¢, ze
Berkshire Hathaway stynnego Warrena Buf-
fetta dysponuje w tej chwili rekordows iloscia
wolnej gotéwki - na koniec II kwartalu 2014
roku byto to 55 miliardéw dolaréw. Podobnie
jak reszta gigantow notowanych na Wall Street,
takich jak Apple, Facebook czy Alibaba. Te
pienigdze ruszylyby wtedy z wielka ochota na
przeceniony rynek i wywolalyby efekt psycho-
logiczny. Oprécz inwestycji portfelowych, zak-
tywizowalyby z pewnoscig rynek fuzji i przejec.
Poza tym, kapital, ktory uciekalby z Ameryki
na pewno szukalby innych, ciekawych atrak-
cyjnych rynkéw, a Polska wydaje si¢ wrecz wy-
marzonym targetem — wcigz relatywnie niskie
wyceny fundamentalne, historycznie najnizsze
stopy procentowe (a bedg jeszcze nizsze) i wy-
soka stopa dywidendy - to wszystko przemawia
za inwestycjami nad Wisla.

Podsumowanie

Rozsadek podpowiada, zeby sie do konca
roku wycofa¢ i czeka¢ na lepsze okazje, jednak
jak juz napisalem na wstepie - rynek jest cal-
kowicie nieprzewidywalny i potrafi zaskakiwac¢
nawet najwiekszych specow. Dobrze jest mie¢
zatem swoj plan A, B oraz C, a jesli kto§ jest
nadgorliwy, to i D. Kluczem do sukcesu bedzie
moim zdaniem prawidlowa selekcja spotek,
zamiast proby przewidywania, jak zachowa
si¢ cala gielda, reprezentowana przez gléwny
indeks WIG. Kazda préba prognozowania po-
zioméw docelowych WIG-u, WIG20, WIG250
czy WIG50 nie rézni si¢ niczym od zwyklej
spekulacji, a ta jest juz bliska hazardowi. Prezes
NBP - Marek Belka - powiedziat w 2011 roku,
ze »gielda to kasyno” i w pewnym sensie miat
racje. Jedli nasze dzialania na gieldzie traktuje-
my w kategoriach przewidywania zachowania
indekséw w krotkim czy $rednim okresie, to
faktycznie jest to zachowanie bardzo bliskie do
hazardu i mozna je nazywac grg. Jesli natomiast
starannie selekcjonujemy silne fundamentalnie
spotki, wyplacajace dywidendg, majace duze
szanse na zwigkszenie swoich przychodéw i zy-
skow, kupujac akeje tak, jak bysmy kupowali
cze$é przedsiebiorstw, to jest to bez watpienia
inwestowanie. Inwestor, ktory przeprowadzit
staranng analize przez zakupem akcji i podcho-
dzi do inwestycji diugoterminowo, nie powi-
nien si¢ zatem zbytnio przejmowa¢ tytufowym
pytaniem tego artykulu. Najwigkszy inwestor
na §wiecie — Warren Buffett - czesto powtarza,
iz powinno si¢ kupowa¢ takie spotki, ktorych
nie obawialiby$my sie posiada¢, nawet gdyby
gielde zamknigto na rok. ®
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10 sposobow na nowy model
biznesowy dla twojego startupu

DAMIAN STRZELCZYK

ozpoczynasz prace nad swoim po-
Rm"yslem biznesowym. Od pierwszego
omentu, w ktorym genialny pomyst
pojawil sie w Twojej glowie zapewne masz
jego wielka wizje w przyszlosci. W Twojej
glowie pojawiajg si¢ pierwsze pomysly na
model biznesowy, sposéb, w jaki mozesz na
tym pomysle zarabia¢. Rozpoczynasz prace
nad projektem, pewnego dnia uruchamiasz
dziatalno$¢ i wychodzisz na rynek.

Gdy myélimy o innowacyjnych projek-
tach biznesowych, zazwyczaj nasza koncen-
tracja idzie w strong produktu, ktérego nie
ma jeszcze na rynku. Innowacja to jednak
réwniez wprowadzenie modelu biznesowe-
go, ktory do tej pory nie byt w danej bran-
zy realizowany. Przez wiele lat chcac stu-
cha¢ muzyki naszego ulubionego zespolu

musieliSmy wybra¢ sie do sklepu, zakupi¢
plyte CD, a nastepnie stucha¢ jej na odtwa-
rzaczu stacjonarnym lub przeno$nym. Na-
stepnie nastala era mp3, kiedy muzyke z za-
kupionych plyt CD na wlasnym komputerze
konwertowalismy do pliku mp3. Nastgpna
rewolucja byt sklep iTunes, gdzie piosenki
w formie elektronicznej moglismy w legalny
sposéb zakupié przez internet. W koncu na-
stala era spotify, gdzie w modelu subskryp-
cyjnym placimy miesieczny abonament za
mozliwo$¢ korzystania z ustugi dostepu do
muzyki. To ten sam produkt, ale czasami
inny kanat dystrybucji produktu, a czasami
inny rodzaj strumienia przychodéw.

Wezmy przyklad pizzerii jako tradycyjne-
go biznesu, dla ktérego poszukamy innowa-
cji w obszarze modelu biznesowego. Obecnie
sposob funkcjonowania pizzerii to sprzedaz
pizzy oraz makaronéw w lokalu, a takze

ichdostawa. Klienci uiszczaja oplate za kon-
kretne danie.

1. Optata za korzystanie

Kiedy kupujemy nocleg w hotelu, uiszcza-
my oplate za korzystanie z tego pokoju przez
okres zazwyczaj 21h czyli tzw. doby hotelo-
wej. Analogicznie taki mechanizm zastoso-
wa¢ mozna do restauracji. Mozna wprowa-
dzi¢ stalg oplate za mozliwos¢ jedzenia przez
20h lub optate zalezng od czasu spedzonego
w restauracji. Zamiast placi¢ za konkretne
danie, placimy za kazda minute od wejscia
do lokalu.

2. Abonament

Cze$¢ lokali gastronomicznych dzialaja-
cych na rynku wprowadzilo abonamentowy
model funkcjonowania, zazwyczaj w seg-
mencie klienta biznesowego. Jesli restauracja

TREND

WLASNA FIRMA

PAZDZIERNIK 2014

ma menu na lunch kazdego dnia, mozemy
da¢ okolicznym firmom mozliwosé wy-
kupienia abonamentu, w ramach ktdérego
otrzymaja dostep do menu lunchowego
przez okres najblizszych 30 dni. Restauracja
juz pierwszego dnia ma $rodki na koncie,
z ktorych moze korzysta¢ oraz w latwiejszy
sposdb moze planowac ilo§¢ przygotowywa-
nych positkéw. Dla firmy korzyscig moze by¢
nizsza cena obiadow.

3. Opfata za tresc

W naszej pizzerii mozemy mie¢ wiele
autorskich przepiséw na pyszne makarony,
ciasto do pizzy czy inne potrawy. Czemu nie
wydac¢ ksiazki kucharskiej, w ktdrej prezen-
towaé bedziemy wszystkie przepisy z naszej
restauracji. Wielu kucharzy celebrytéw sze-
roko prezentuje swoje przepisy, ktore reali-
zuja w swoich restauracjach i nie obawiajg
si¢ o kradziez. Innym pomystem moze by¢
nagranie kursu, w trakcie ktérego szef naszej
kuchni pokaze wszystkie tajniki przygotowy-
wania potraw.

4. Powierzchnia reklamowa

Czy restauracja moze zarabia¢ na po-
wierzchni reklamowej? Wyobrazmy sobie
przygotowanie specjalnej wktadki do menu,
w ktdrej prezentowal bedziemy sylwet-
ki wszystkich naszych dostawcéow. Dla nas
oznacza to wigkszg wiarygodno$¢ naszej
pizzerii w oczach klientéw oraz dodatkowy
strumien przychodu od dostawcéw w po-
staci oplaty za reklame. Dla dostawcow jest
to potencjalne zrédlo pozyskania nowych
klientéw. Innym pomyslem jest umieszcze-
nie reklamy dietetyka lub sitowni, w katego-
rii produktéw ,,fit” w naszym menu.

5. Freemium

W modelu freemium dajemy duzej rzeszy
0s6b co$ za darmo, by zarabia¢ na odset-
ku z tych oséb, ktére bedzie chcialo doku-
pi¢ dodatkowe funkcjonalnosci lub wersje
premium. W naszej wloskiej restauracji
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mozemy oferowaé zawsze pizz¢ margherita
za darmo i zarabia¢ na dodatkach oraz napo-
jach. Innym pomystem jest oferowanie kaz-
demu gosciowi pierwszego piwa za darmo —
prawdopodobnie zakupi on kolejne piwo lub
positek w restauracji.

6. Afiliacja

W  modelu afiliacyjnym sprzedajemy
ustugi naszych partneréw i zarabiamy na
prowizji z tego tytulu. Na wielu portalach
o tematyce finansowej mozemy zakupi¢ kre-
dyt lub wypelni¢ wniosek o konto bankowe.
Portale te zarabiaja na prowizji z tytulu wy-
pelnionego wniosku. W naszej restauracji
mozemy dawaé klientom kupony znizkowe
na zakupy w sklepie internetowym z orygi-
nalnymi wloskimi produktami. Wtasciciel
sklepu moze oferowaé nam wynagrodzenie
z tytulu prowizji od kazdego zlozonego za-
mowienia.

7. Drop Shipping

Drop Shipping polega na sprzedazy pro-
duktow, ktorych jeszcze fizycznie nie mamy
w naszym sklepie. W tym modelu, gdy kto$
sklada zamowienie w sklepie internetowym
i placi, wtedy zamowienie przekazywane
jest do producenta, ktéry prowadzi wysyltke.
Nie gromadzimy zadnych stanéw magazy-
nowych. Oczywista wada tego typu modelu
jest czesto dlugi okres oczekiwania na prze-
sylke. W jaki sposéb ten model zastosowaé
mozna w przypadku restauracji? W naszej
knajpie moglibysmy serwowac¢ positki tylko
dla Klientéw, ktorzy 24h wczeéniej dokonali
zamowienia na stronie internetowej oraz uis-
cili platnoéé. Wtedy z duzg precyzjg planu-
jemy positki na kolejny dzien, mamy zawsze
$wieze produkty i nie mamy zadnych strat
w towarze.

8. Do It Yourself — Zréb to sam

Amerykanski startup Blue Apron dostar-
cza do domoéw paczki, w ktérych umieszcza
przepisy oraz dokladnie odmierzone porcje

sktadnikow niezbedne do przygotowania da-
nej potrawy. Klienci sami przygotowuja ulu-
bione potrawy. Czemu nie warto zastosowac
tego modelu do naszej wloskiej restauracji?
Moglibysmy wysyla¢ do naszych klientéw
w okolicy $§wiezo przygotowane porcje ciasta
do pizzy, wybrany sos oraz sktadniki lub tyl-
ko ciasto do pizzy, ktore dla wielu oséb jest
ciezkie w przygotowaniu.

9. Samoobstuga

W restauracji Gyu-Kaku w Nowym Jorku,
na kazdym stole zainstalowany jest grill, na
ktérym goécie sami przygotowuja potrawy.
Po zajeciu miejsca wybieramy z menu migsa,
ktore chcemy przyrzadzié, a nastepnie kelner
przynosi je w surowej postaci do naszego
stolika. Wyobrazmy sobie wloska restaura-
cje, w ktdrej na przygotowang pizze z sosem
pomidorowym sami nakladamy wybrane
sktadniki wlasnymi rekoma.

10. Sprzedaz produktow

W 2011 roku sie¢ pizzerii Dominium zde-
cydowala si¢ na sprzedawanie swojej pizzy
w formie mrozonej w sklepach. Projekt nie-
stety nie okazal si¢ sukcesem, jednak jest to
droga, ktéra warto rozwazy¢. Gotowe, $wie-
20 przygotowane makarony, ktére dostarcza¢
bedziemy codziennie do okolicznych skle-
péw osiedlowych moga okaza¢ sie strzalem
w dziesigtke.

Jak wida¢, standardowy model dziala-
nia restauracji nie jest jedynym, ktory jest
dostepny. Zawsze warto poszukaé nowych
modeli biznesowych réwniez dla wlasnych
projektéw, ktore realizujemy lub zrealizowaé
dopiero planujemy.

Tworzenie innowacyjnych modeli bi-
znesowych czy weryfikacja tych modeli na
realnym rynku to jedna z wielu czesci skla-
dowych programu akceleracyjnego Startup
Academy, ktdéry regularnie organizowany
jest przez Instytut Kreowania Przedsiebior-
czosci. W

" okademickia
inkubato

przedsigbiorczodel
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Banki i telekomy -
mitos¢ z rozsadku

Coraz nizsze marze przy wcigz wysokich kosztach inwestycyjnych skionity operatorow
komérkowych do poszukiwania nowych zrédet przychodéw. Znalazly je w branzy finansowej,
co zreszta analitycy rynkowi przewidywali od kilku lat. Nikt jednak nie przewidywat takiego
szybkiego tempa zmian — w ciggu zaledwie kilku miesiecy trzej najwieksi operatorzy nie tylko
zawarli alianse strategiczne z bankami, ale i przygotowali i wprowadzili na rynek wspélne

oferty. Klienci juz licza oszczednosci.
ARTUR SZCZEPKOWSKI

Konieczno$¢ poszukiwania nowych zré-
det przychoddéw i zyskow przez operatoréw
komérkowych zwigzana jest z ogromnym
nasyceniem rynku. Wedlug danych Urze-
du Komunikacji Elektronicznej, na koniec
ubieglego roku aktywnych bylo 56 mln kart
SIM. Tym samym wskaznik penetracji rynku
telefonii komodrkowej wynosi ok. 148%. Ope-
ratorom trudno jest pozyskiwal zupelnie
nowych klientéw, musza przejmowa¢ ich od
konkurencji. Presja cenowa roénie i klienci
placa coraz mniej. Sytuacja ta zaczyna prze-
klada¢ si¢ na wyniki finansowe. W 2013 roku
przychody z telefonii komdrkowej spadly
0 1,5%. Mozna przypuszczad, ze w kolejnych

latach spadek ten bedzie jeszcze wigkszy.
I niekoniecznie rekompensowaé go bedzie
wzrost przychodéw z internetu mobilnego,
gdyz ten jest rowniez coraz tanszy.

Wspotpraca dojrzewata od dawna

Trzech najwiekszych operatoréw ma jed-
nak ogromny atut - po kilkanascie milionow
klientéw kazdy (niewiele mniej ma Play). Ta-
kich baz nie majg firmy z innych branz. Nie-
trudno byto si¢ zatem domyséli¢, ze w chwi-
li, gdy podstawowa dziatalno$¢ zacznie by¢
coraz mniej rentowna, operatorzy zaczng
poszukiwa¢ nowych mozliwosci zagospo-
darowania posiadanych baz. Wybér padt
na branze finansowa, do ktdrej przymiarki
trwaly juz od dobrych kilku lat. Telefony na

raty, szybkie ubezpieczenia z wykorzysta-
niem wiadomoéci SMS, co-brandowe karty
kredytowe - tak od dawna operatorzy son-
dowali rynek. Tyle, ze dotychczas efekty
tych dzialan nie porywaly. Co takiego zatem
sie stalo, ze operatorzy niemal jednocze$nie
zwrocili si¢ w strone bankowosci?

Mocnym sygnatem dla rynku bylo prze-
jecie Polkomtela przez Zygmunta Solorza-
-Zaka. Gdy wigkszo$¢ analitykéw zastana-
wiala si¢, kiedy nastapi polaczenie nowego
nabytku z Cyfrowym Polsatem, bankowcom
spa¢ nie dawala my$l, co stanie si¢ z Invest
Bankiem. Byly dwa warianty: sprzedaz lub
rozwoj. Z tym, ze rozwdj, przy wykorzystaniu
nowej bazy kilkunastu milionéw klientow,
oraz poteznego zaplecza kapitalowego, ozna-
cza¢ moglby skokowy awans Invest Banku
do czoléwki najwiekszych instytucji finan-
sowych w Polsce. I ten scenariusz zaczat by¢
coraz bardziej realny, 6 grudnia 2013 roku
zmianie ulegla nazwa banku - na PlusBank.
Banki nie mialy wyboru - aby utrzymac swoja
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pozycje rynkows, nalezalo pozyska¢ jednego
z pozostalych operatoréw. Alior Bank szybko
dogadat si¢ z T-Mobile, zas mBank z Orange.
Obecnie wolny pozostaje Play, zapewne dlu-
go to nie potrwa.

Banki w podobnej sytuagji co telekomy

O tym, ze telekomy musza znalez¢ nowe
zrodla przychodéw i moze by¢ to branza fi-
nansowa, moéwilo sie od dawna. Mniej uwagi
poswiecalo si¢ bankom, a niewykluczone,
ze w tym przypadku to wlasnie im bardziej
zalezalo na wspoétpracy. Wedtug danych NBP
wskaznik ubankowienia w Polsce wynosi
77% - tylu dorostych Polakéw posiada rachu-
nek w banku. Jest to mniej niz §rednia unijna,
jednak wskaznik ten od kilku lat nie ro$nie.
Oznacza, to ze niemal 1/4 Polakéw nie chee
mie¢ rachunku bankowego. Od kiedy bo-
wiem Bank Pocztowy przy wspolpracy z Po-
cztg Polskg wszed! z ofertg finansowg do ma-
tych miasteczek i na wsie, trudno zgodzi¢ sie
z tezg, ze s3 to osoby, ktore chca, ale nie maja
mozliwosci korzystania z ustug bankowych.
Gdy za$ nowych klientéw nie ma, nalezy
»podkrada¢” ich konkurengji. I jest to bardzo
kosztowne. Na tyle, ze Alior Bank doszedt do
wniosku, ze bardziej optaca si¢ odda¢ Synca
z wszystkimi pozyskanymi klientami w rece
T-Mobile, niz go dalej promowact.

Kosztowne pozyskiwanie klientow

Kosztowne tym bardziej, ze Polacy nie-
chetnie zmieniajg banki. Utlatwienia, ktore
zostaly wprowadzone w ostatnich latach,
cho¢by mozliwos¢ prostego przeniesienia
konta, nie zachecily Polakéw do dziafania.
Zapewne z uwagi na powazne wady tego
procesu. W Polsce nie mozna zmieni¢ banku,
zachowujac ten sam numer rachunku wraz
z jego historig. Informowanie za$ znajomych,
pracodawcéw, kontrahentéw i wszystkich
innych zainteresowanych o zmianie nume-
ru rachunku jest bardzo czasochlonne. Aby
zrekompensowaé klientom te utrudnienia,
w ostatnich latach cze$¢ bankéw propono-
wala pienigdze za skorzystanie z ich oferty.
Z r6znym skutkiem.

Oczywiécie banki oferujac klientom 50
czy 100 zl za otwarcie konta szybko zdoby-
waly klientéw. Tyle, ze réwnie szybko okazy-
walo sie, ze nie korzystaja oni aktywnie z ra-
chunkéw. Banki zaczelty zmienia¢ warunki
bonuséw, rozkladajac je w czasie i uzaleznia-
jac ich otrzymanie od, np. korzystania z karty
debetowej. Pomoglo, ale po okresie promocji
i tak duza cze$¢ klientow pozostaje w starym
banku. Podobnie jest z innymi produktami.
Nie tak dawno Citibank do podpisanej umo-
wy o karte kredytowa dodawal tablet (o war-
tosci kilkuset ztotych) w prezencie, niemal
bez zadnych warunkéw. Klienci mogli pod-
pisa¢ umowe i po miesiacu-dwoch ja wypo-
wiedzie¢, zatrzymujac tablet. Oferta cieszyla
si¢ powodzeniem, ale powiedzie¢, ze karty

szty jak cieple buleczki, to spore naduzycie.
Dlaczego sposoby, ktore sprawdzily sie w in-
nych branzach, nie dzialajg w finansowej?
Niestety, jest to wina samych instytucji finan-
sowych.

Polacy coraz bardziej uodpornieni na
prezenty

Przed kryzysem finansowym Polacy na
potege podpisywali umowy o karty kredy-
towe. Réwnie aktywnie z nich korzystali.
Przyszedl kryzys i okazalo sig, ze zadluzenie
trzeba splacaé, a niespecjalnie jest z czego.
Polacy stali sie bardziej $wiadomymi kon-
sumentami, sa mniej sktonni do zadluzania
sie, nawet jesli oferuje si¢ im prezent. Z kon-
tami za$ okazalo sie, ze bezplatny rachunek
szybko przestaje taki by¢. Raz, ze bank szyb-
ko wprowadzi konieczno$¢ wykonania kilku
platnosci karta, dwa, ze z czasem pojawi si¢
obowigzek zasilania konta. A co, jesli klient
nie spelni warunkéw? Bedzie musial ptaci¢,
zgodnie z taryfa. Lepiej zatem pozostaé przy
dotychczasowym banku, nawet jesli w danej
chwili oferta jest gorsza. Te 50 czy 100 zt za
otwarcie konta bedzie trzeba i tak zapewne
szybko odda¢ w postaci prowizji i oplat.

Analizujac wszystkie dane, bankowcy do-
szli do wniosku, ze skoro Polacy niechetni sa
zmianom, to nalezy to wykorzysta¢. Nawig-
zujac wspolprace z operatorami komorko-
wymi wyjatkowo dobrze przygotowali oferty.
Wabikiem na klientéw sg nizsze ceny za ustu-
gi komérkowe. Kto bowiem nie bedzie chciat
placi¢ mniejszych miesigecznych rachunkéw?
Dodatkowy wabik - bezptatne konto, karta,
tanszy kredyt. I to moze si¢ sprawdzi¢. Bo na-
wet jesli nie wszyscy klienci operatora zdecy-
duja si¢ zmieni¢ konto, to kilkunastomiliono-
we bazy robig wrazenie. Nawet kilka procent
0s0b ,,ztapanych” na nowg oferte przelozy sie
na wzrost liczby rachunkéw o kilkaset tysie-
cy sztuk. Warto$¢ nie do pogardzenia nawet
dla najwigkszych bankéw. A takim klientom
w przyszlosci bedzie trudniej zmieni¢ i ope-
ratora i bank. Sytuacja idealna i dla instytucji
finansowych, i dla telekomow.

Wygrani s juz klienci...

Mimo wszystko aktualnie trudno jeszcze
mowic o zyskach bankéw i operatoréw. Moz-
na za$§ mowi¢ o oszczedno$ciach klientow.
Jakich? Placgc kartami debetowymi lub kre-
dytowymi Plus Banku, mozna otrzymac ra-
bat na abonament. Tym wigkszy, im wyzsza
warto$¢ miesiecznych transakcji. Réwniez
klienci, ktorzy zaciggna kredyt gotéwkowy
w PlusBanku, moga skorzysta¢ z rabatu na
abonament telefoniczny. Abonenci T-Mobile
moga za$ liczy¢ na 500 zI nieoprocentowane-
go debetu w koncie, zwrot czesci wydatkow
dokonanych telefonem NFC z ustuga My-
Wallet lub bonus pieni¢zny za podpisanie
umowy z operatorem i bankiem, pod warun-
kiem aktywnego korzystania z karty.

FINANSE OSOBISTE

Orange za$ wspolng oferte z mBankiem
wprowadzil dopiero kilka tygodni temu.
Jako ostatni, miat zatem najwigcej czasu, aby
przygotowal oferte, ktora bedzie w stanie
przebi¢ konkurencje. Oferta to niemal dar-
mowe konto osobiste obstugiwane w smart-
fonie przez specjalng aplikacje. Do tego
nieoprocentowany debet w koncie do kwoty
1 000 zl oraz wysokooprocentowane konto
oszczednos$ciowe. Niestety bezplatny debet
i promocyjne oprocentowanie obowiazuja je-
dynie przez 6 miesigcy, ale i tak robig wraze-
nie. Ponadto klienci majg réwniez mozliwosé¢
otrzymania nawet 600 zt zwrotu za platnosci
zblizeniowe telefonem.

... ale uwaga na zagrozenia

Oferty trzech operatoréw wygladaja na
bardzo przyzwoite. Z pewnoscia zachecy
duzg cze$¢ klientéw operatoréw komorko-
wych do zmiany banku. I na to firmy licza.
W momencie, w ktérym klient zacznie ak-
tywnie korzysta¢ z nowych ustug, bedzie
mu bardzo cigzko przej$¢ do konkurencji.
Zardéwno z rachunkiem, jak i telefonem. I to
przywiazanie jest najwiekszym zagrozeniem
dla klientéw. Nikt nie gwarantuje bowiem, ze
tak dobre oferty beda obowiazywaly bezter-

minowo.

KNF postraszyt marketingowcow

Konkurencja na rynku to dobra rzecz,
zyskujg bowiem klienci. Ale kontroli nigdy
za wiele. KNF bacznie przyglada si¢ wszel-
kiego rodzaju wspdtpracy bankéw z teleko-
mami. I w pierwszej polowie roku pogrozit
palcem. Na tyle wyraznie, ze T-Mobile mu-
sial zmieni¢ plany marketingowe odno$nie
wspolpracy z Alior Bankiem. Pierwotnie
bowiem oferta miafa by¢ pod szyldem T-
-Mobile Bank. Nadzor stanal jednak na sta-
nowisku, ze nazwy nie moga wprowadzaé
w blad a klienci maja prawo wiedzie¢, ktory
bank odpowiada za oferte. Nie wskazal pal-
cem, o ktdre instytucje chodzi, ale byto to
bardzo wyrazne przeslanie. I tak, zamiast
T-Mobile Bank mamy T-Mobile Ustugi Ban-
kowe (dostarczane przez Alior Bank). I jak
to reklamowac, aby przekaz zapadt klientom
tatwo w pamieci? PlusBank tego problemu
nie ma, jest to bowiem faktycznie bank, na-
tomiast Orange z mBankiem przystali na na-
zwe Orange Finanse z dopiskiem ,,produkty
bankowe dostarcza mBank”

Z punktu widzenia klienta konkurencja
na rynku jest pozadana. Ceny wtedy spadaja,
a jako$¢ $wiadczonych ustug rosnie. Problem
beda mialy jednak banki, ktdre nie nawigzaly
wspolpracy z zadnym operatorem komor-
kowym. Oczywiscie jesli te sojusze okaza
si¢ zyskowne. POki co za$ wszystko na to
wskazuje. Tym samym na rynku bankowym
w kolejnych latach czeka¢ nas moga kolejne
przejecia. W
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Mala, klimatyczna przystai w Port-Cros.

Dwa oblicza Lazurowego

Wybrzeza

Lazurowe Wybrzeze to w wyobrazeniu wielu os6b wymarzone miejsce na wakacje. Przejrzyste
morze, storice, palmy, urocze nadmorskie miasteczka... Jednoczesnie wielu Polakow wcigz
wybiera na wakacje inne miejsca w Europie, obawiajac sie, ze stawa Lazurowego Wybrzeza jako
miejsca luksusowego wiaze sie z horrendalnie wysokimi cenami. To fakt, wyjazd na potudnie
Prowansji raczej nie nalezy do budzetowych, jednak przy odrobinie staran wakacje w tej czesci

Europy nas nie zrujnuja.
DOROTA SIERAKOWSKA

Musze¢ przyznaé, ze sama przez wiele lat
réwniez omijalam Lazurowe Wybrzeze. Nie
wynikalo to wcale z tego, Ze nie chcialam
odwiedzi¢ tego miejsca, jednak po prostu
nie znajdowato si¢ ono na liscie moich po-
drézniczych priorytetow. Jak zreszta cala
Francja.

By¢ moze wynikalo to w pewnej mierze
z mojej nieznajomosci jezyka francuskie-
go. Uczytam si¢ go na tyle krotko, ze moje
umiejetnoéci sprowadzaja sie do podstawo-
wych zwrotoéw grzecznosciowych, zamowie-
nia positku w restauracji, czy zrobienia pod-
stawowych zakupow. A przeciez tyle styszy
sie o ignorancji jezykowej Francuzow.

Tak czy inaczej, w tym roku nadarzyla
mi si¢ okazja, by przez tydzien pozeglowac

wlasnie po Lazurowym Wybrzezu, w re-
jonie ograniczonym miastem Toulon na
zachodzie i Cannes na wschodzie. Podczas
wizyty w kilku nadmorskich miasteczkach
przekonatam sig, ze poludniowa Prowansja
ma dwa oblicza. Pierwsze z nich to obli-
cze luksusowe, ktore najlepiej reprezentuje
Saint-Tropez. Drugie z nich to oblicze ciche
i prowincjonalne, ktére wida¢ w mniej po-
pularnych turystycznie miasteczkach.

Lazurowe Wybrzeze w wersji glamour
Turysci, ktérzy przyjezdzaja na Lazuro-
we Wybrzeze, bardzo czgsto poszukujg tu
wlasnie luksusowego oblicza tego miejsca.
Miasta takie jak Cannes czy Saint-Tropez
kojarza si¢ z bogactwem i przepychem...
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a wiec tym, co przecietny turysta moze miec¢
tylko od $wigta. Obie miejscowoéci znalazly
si¢ na trasie mojego rejsu.

Saint-Tropez to niewielkie nadmorskie
miasteczko. Jego medialna kariera zaczeta
sie w latach 50. XX wieku, kiedy nakreco-
ny tu zostal film ,I Bég stworzyl kobiete”
ze stynna rolg Brigitte Bardot. W latach 60.
miasto to byto tlem dla filmu Zandarm
z Saint-Tropez’z Louisem de Funésem
w roli gléwnej, a w p6zniejszych dziesiecio-
leciach wielokrotnie Saint-Tropez pojawialo
si¢ w filmach i utworach muzycznych, na
ogol w kontekscie idealnej wakacyjnej miej-
scowki, gdzie mozna beztrosko wydawac
gory pienigdzy. Od wielu lat Saint-Tropez
nierzadko figuruje takze w plotkarskich ga-
zetach i portalach jako kurort wybierany na
miejsce wypoczynku przez $wiatowej stawy
gwiazdy muzyczne i filmowe.

I faktycznie, kiedy przechadzamy sie
uliczkami Saint-Tropez, atmosfera luksu-
su jest wyczuwalna. Niemalze na kazdym
kroku mozna dostrzec butiki znanych pro-
jektantow. Niewatpliwie jednak najbardziej
ten luksus jest widoczny w porcie, gdzie
stoi mndstwo duzych, nowoczesnych jach-
tow zaglowych i motorowych. Jachty te sa
atrakcjg dla turystow spacerujacych brze-
giem starego portu, ktory usytuowany jest
tuz przy centrum Saint-Tropez. Co ciekawe,
cena zacumowania w tym porcie na noc by-
najmniej nie zrujnuje naszej kieszeni — bylo
to dla mnie milg niespodziankg.

Zreszta, musze podkresli¢, ze Saint-Tro-
pez w ogodle zaskoczylo mnie pozytywnie,
jedli chodzi o ceny. O ile nie mamy zamiaru
wybra¢ sie na shopping do butiku Dior czy
Hermes czy tez kupowaé w sklepach spo-
zywczych produktow ,eko” i ,bio” (ktérych
jest tu znacznie wigcej niz w polskich skle-
pach), to wizyta w Saint-Tropez nie wyzeru-
je naszego konta. Z kolei ceny dan w restau-
racjach sg poréwnywalne do wielu innych
kurortéw w rejonie Morza Srédziemnego.

Tymczasem Cannes to jedno z wiekszych
miast Lazurowego Wybrzeza, dlatego atmo-
sfera luksusu ginie tutaj w szumie zwyklego
codziennego Zycia mieszkancow. Turystow
mozna spotkac tu przede wszystkim w oko-
licach starego portu oraz na nadmorskim
bulwarze. To wlaénie przy tym ostatnim
znajduje si¢ stynny patac festiwalowy, w kto-
rym odbywa si¢ coroczny Miedzynarodo-
wy Festiwal Filmowy. Na mnie sam patac
wrazenia nie zrobil - podobnie zreszty jak
stynne odciski dloni gwiazd na chodniku
wokot palacu, ktére nie rzucalyby sie w ogo-
le w oczy, gdyby nie zatrzymujacy sie przy
nich turysci.

Tymczasem reszta Cannes bardzo przy-
pomina wiele innych nadmorskich miej-
scowoéci. Mozna tu przej$¢ sie waskimi
uliczkami starego miasta, a potem usigs¢
w jednej z klimatycznych knajpek i sprébo-
waé prowansalskich przysmakow. -
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Na ulicach Cannes.

Francuzi grajgcy w bule.

Widok ze wzgérza na port w Poquerolles.
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Na ulicach Saint-Tropez.

Luksusowy jacht opuszczajgcy port
w Saint-Tropez.

Nieznane oblicze Chin
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Lazurowe Wybrzeze w wersji alternatywnej

Zanim przyjechalam na Lazurowe Wy-
brzeze, mialam pewne wyobrazenia na te-
mat Saint-Tropez czy Cannes. Zupelnie jed-
nak nie wiedzialam, czego spodziewal sie
po innych, mniej znanych miejscowosciach
tego regionu. Dzigki temu zostalam mile za-
skoczona.

Jednym z portéw, do ktérych dopty-
netam, bylo miasteczko Sainte-Maxime
- wielko$ciag podobne do Saint-Tropez
(zreszta, réwniez niedaleko usytuowane),
jednak charakterem zupelnie od niego od-
biegajace. W przeciwienstwie bowiem do
Saint-Tropez, w Sainte-Maxime nie bylo
niemalze w ogdle turystéw, co pozwolito mi
na obserwacje zwyklego zycia mieszkancow
tego nadmorskiego miasteczka. To wlasnie
w Sainte-Maxime po raz pierwszy rzucili mi
sie w oczy Francuzi grajacy w bule w nad-
morskim parku, co bylo widokiem bardzo
uroczym i bardzo francuskim.

Sainte-Maxime jest dla mnie takim
Saint-Tropez w wersji bardziej intymnej
i autentycznej. Staréwka w obu miejscowo$-
ciach jest relatywnie podobna, a réznica po-
lega przede wszystkim na wspomnianej licz-
bie turystow, ktorych w Sainte-Maxime jest
zdecydowanie mniej, a takze na nocnym zy-
ciu, ktore w tym mieécie jest duzo ubozsze.

Lazurowe Wybrzeze w wersji innej niz
ta lansowana w mediach mozna takze zoba-
czyé na wyspach tamtego regionu, tzw. Iles
d’Hyéres. Nawet jesli nie decydujecie si¢ na
forme zwiedzania tego regionu pod zaglami,
to i tak z tatwoscia mozecie na nie przedo-
sta¢ si¢ promem.

Najwickszg wyspa archipelagu jest Ile
de Porquerolles, na ktorej znajduje sie nie-
wielkie miasteczko o nazwie... a jakze,

Liao Yiwu,Bog jest czerwony”, Wydawnictwo Czarne, Wotowiec 2014 r.

DOROTA SIERAKOWSKA

Chociaz tytul moze na to wskazywac, to
nie jest ksigzka o Bogu — zreszta, sam jej au-
tor nie podziela chrzescijaniskiej wiary swo-
ich rozméwcow. To jest ksigzka o ludziach,
ktorzy glosza niewygodne poglady i s3 za to
karani. ,Bog jest czerwony” to historie chin-
skich chrze$cijan, ktérych wbrew pozorom
wecale nie jest malo — mieszka ich w Panistwie
Srodka okoto 70 milionéw.

Chiny, za sprawg panujgcego tam ustroju
politycznego, to kraj w duzej mierze ateistycz-
ny. Najwiekszg mniejszoscia religijng s3 tam
buddysci, jednak warto wspomnie¢, ze po-
nad 5% ludnosci to chrzescijanie, w wigkszo-
$ci protestanci. Religia ta funkcjonuje tu od
wielu dziesiecioleci, rozkwitajac w lokalnych

spoleczno$ciach, a jej wyznawcami sg zarow-
no osoby wyksztalcone, dla ktérych jest ona
jednym z przejawéw zachodniej kultury, jak
réwniez niepiémienni mieszkancy niewiel-
kich wiosek, do ktorych dotarli chrzeécijan-
SCy misjonarze.

Chinscy chrzescijanie, chociaz sg rdzni,
majg jednak jedna wazng ceche wspdlng —
s3 zmuszeni do dzialania w ukryciu. Komu-
nistyczne wladze Chin staraja si¢ bowiem
sttamsi¢ wszelkie przejawy rozkwitu tej religii
wewnatrz kraju poprzez tortury i upokorze-
nia 0sob ja wyznajacych.

Ta ksigzka moéwi wiec nie tyle o samym
chrze$cijanizmie, co o Zyciu pod presja, o sta-
wianiu czota przeciwno$ciom, o prébie obro-
ny wilasnego prawa do pewnych przekonan.
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Poquerolles. Mialam okazje przej$¢ si¢ na
dluzszy spacer po tej miejscowosci zaréwno
w dzien, jak i w nocy - i za kazdym razem
zrobila ona na mnie inne wrazenie. Od rana
Poquerolles tetni zyciem — turyéci przyply-
waja tu promami, prawdopodobnie podwa-
jajac liczbe 0sob przebywajacych na wyspie.
Niektorzy przesiaduja w niewielkich kafej-
kach przy gléwnym placu miasteczka, inni
wchodza na twierdze na wzgérzu gorujacym
nad portem, a jeszcze inni moga przejs¢ sie
na plaze. Z kolei wieczorem, gdy wigkszos¢
turystow odptywa promami na staly lad,
miasteczko staje sie ciche i niemal opusto-
szale, a po jego waskich uliczkach chodza
juz jedynie pojedyncze osoby lub lokalne
koty.

Natomiast typowa oaza spokoju jest
wysepka Port-Cros, ktora wraz z sgsiednia
niewielka Ile de Bagaud stanowi Park Na-
rodowy Port-Cros. Znajduje si¢ tu jedynie
niewielka przystan z paroma restauracjami
i hotelikami otwartymi w sezonie. Na wy-
spie mozna zobaczy¢ wzniesione tu w XVI
wieku fortyfikacje, do ktérych mozna sie
dosta¢ wiodacymi przez park waskimi droz-
kami.

Ajednak - dla kazdego

Moje wrazenia z Prowansji moglabym
podsumowaé wyswiechtanym frazesem: ze
jest to po prostu miejsce dla kazdego. Bo tak
faktycznie jest. Z jednej strony, potudnio-
we wybrzeze Francji jest miejscem, w kto-
rym nie beda si¢ nudzi¢ osoby poszukuja-
ce adrenaliny czy imprez do bialego rana.
Z drugiej strony, to takze miejsce, w ktérym
mozna zaszy¢ sie w spokoju, z dala od thu-
moéw turystéw. Brzmi jak idealne wakacje,
prawda? m

Liad i
BOG JEST CZERWONY

Opewieid o fym, jab e rricfuialn
pravirasta | rariettia
w kgt (i

To ksigzka, ktéra uswiadamia, ze we wspol-
czesnym $wiecie wciaz istnieja meczennicy
za wiare — cho¢ tak trudno w to uwierzy¢
z perspektywy osoby zyjacej w tolerancyjnej
Europie. ®
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i Zarzadzanie jakoscig w Swietnym wydaniu
JOKTRYNA

Andrzej Blikle to posta¢ mniej lub bardziej
znana wielu Polakom. Stynny mistrz cukierni-
czy okazat sie takze mistrzem w biznesie, rozbu-
dowujac swoja firme i zarzadzajac nig przez wie-
le lat. Wlasnie na bazie doswiadczen Andrzeja
Bliklego powstata ksiazka pt. ,,Doktryna jakosci”.

Jak sama nazwa ksigzki wskazuje, dotyczy ona wtasnie zarza-
dzania jako$cig w przedsigbiorstwie (total quality management,
TQM). Te metode zarzadzania, bazujaca na zasadach statego do-
skonalenia, wspélpracy i racjonalnoéci, Andrzej Blikle stosowat
we wlasnym przedsiebiorstwie — a pdzniej stat sie jej ambasado-
rem takze w innych firmach oraz na prowadzonych przez siebie
wyktadach i konwersatoriach.

larek Walkiewdes

Petrg ﬁ

moc ;' & Rozwiniecie osobistego wykiadu

A

Ksigzka ,,Pelna moc mozliwosci” zostala za-
inspirowana wykladem o tym samym tytule, jaki
Jacek Walkiewicz wyglosil na stynnej platfor-
mie TEDx. Wyklad ten stal si¢ hitem internetu
ze wzgledu na silny przekaz autora: przekaz, aby
wzigé swoje zycie w swoje rece.

Ksigzka jest wlasnie rozwinieciem tej mysli. Autor poswieca
w niej duzo miejsca na dywagacje o odwadze, 0 motywacji, o po-
razce i zwycigstwie, o pasji. Pisze w niej z wlasnej perspektywy,
opisujac swoje doswiadczenia i obserwacje. Przekonuje, ze warto
bra¢ odpowiedzialno$¢ za swoje czyny i cele.

”

Roman Polko to czlowiek, ktéry o za-
rzadzaniu moze powiedzie¢ wiele. Dowo-
dzil on bowiem przez wiele lat réznymi jed-
nostkami wojskowymi, w tym przez kilka
lat byt dowddcag GROM.

Wojskowe doswiadczenia autora sg bardzo wyraznie widocz-
ne w ksiazce ,,Szefologika”, ktora zostala napisana jako obszerny
wywiad Pauliny Polko z Romanem Polko. Forma ksigzki spra-
wia, ze bardzo szybko i przyjemnie si¢ ja czyta. Rowniez sama
tre$¢ jest bardzo ciekawa i wciaga praktycznie od poczatku.

Andrzej J. Blikle ,Doktryna jakosci”, Wydawnictwo Helion, Gliwice 2014

W mojej opinii ksigzka A.Bliklego to pozycja obowigzkowa
dla wszystkich zarzadzajacych czy to duzymi przedsigebiorstwa-
mi, czy to niewielkimi zespotami. Ksigzka ta zawiera bowiem
bardzo duzo ciekawych informacji i, co najwazniejsze, sa to in-
formacje praktyczne i skonkretyzowane. A.Blikle w przejrzysty
sposob prezentuje nie tylko standardy, metody i procesy, ktore
warto wyeliminowa¢ lub wdrozy¢ w danej firmie, lecz takze sku-
pia si¢ w sporej mierze na elemencie ludzkim, poswiecajac sporo
czasu zagadnieniom zwigzanym z emocjami pracownikéw firmy
oraz komunikacjg interpersonalng. Calos¢ sklada si¢ na bardzo
warto$ciowe kompendium. H

Jacek Walkiewicz,,Petna moc mozliwosci’, Wydawnictwo Helion, Gliwice 2014

Najwiekszym plusem ksigzki pt. ,Pelna moc mozliwosci”
jest to, Ze jest ona bardzo osobista — autor praktycznie wchodzi
w niej w dialog z osobami, ktére zwrdcily si¢ do niego po obej-
rzeniu wykladu na TEDx.

Ja jednak musze przyznac, ze dostrzegtam w tej ksiazce takze
dwa wazne minusy. Po pierwsze, ksigzka jest troche chaotyczna
i czasem gtéwny sens ginie pomiedzy dygresjami. Po drugie -
i najwazniejsze — nie znalazlam w tej ksiazce nic istotnego, czego
nie czytalabym w wielu innych amerykanskich poradnikach czy
publikacjach dotyczacych motywacji i dazenia do sukcesu. W

*3 Wojskowe podejscie do zarzadzania

Roman Polko, Paulina Polko ,Szefologika”, Wydawnictwo Helion, Gliwice 2014

Na podstawie swoich do$wiadczet Roman Polko ttumaczy,
jaka jest rola lidera w organizacji; jakie cechy sprawiaja, ze szef
posiada nie tylko stanowisko, ale i realng wladze. Polko pokazu-
je, ze skuteczne zarzadzanie to polaczenie okreslonych procedur
i taktyk z dzialaniem kreatywnym, niestandardowym. Odnosi
sie przy tym do wielu waznych i glo$nych w mediach wydarzen,
w tym oczywiscie do przer6znych konfliktow zbrojnych czy akeji
policyjnych — tym samym przekonujac, ze zarzadzanie przedsie-
biorstwem w gruncie rzeczy jest bardzo podobne do zarzadzania
jednostka wojskowg. W
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Zapraszamy do rozwiagzania krzyzéwki,
bazujacej na informacjach zawartych
w aktualnym numerze Trendu.

Lista zwyciezcéw zostanie ogtoszona na stronie
internetowej: www.gazetatrend.pl/konkurs

do dnia 20.11.2014 .
Regulamin konkursu na stronie:
www.gazetatrend.pl/konkurs

Na zwyciezcdw czekajg atrakcyjne nagrody!

Prosimy o przestanie hasta i jego krétkiego wyjasnie-
nia (jedno zdanie) do dnia 7 listopada 2014 r.

na adres: konkurs@gazetatrend.pl

1. O Kartel kontrolujacy 40% globalnej produkgji
ropy naftowe;j.

9 Japonskie miasto, w ktérym w 1997 roku

y
3 podpisano stynny protokdt dotyczacy walki
’ z globalnym ociepleniem.

4. (3 Kraj o najwiekszym dziennym zuzyciu wody
pitnej per capita.

(4] Najwiekszy udziatowiec Polenergii - ...
6. Investments.

(5] Firma, ktéra w marcu 2014 r. Przejeta spotke
7. Oculus VR.

O Ekonomista - autor posepnego twierdzenia
(ang. dismal theorem).

(7] Kraj Europy najbardziej niezalezny pod
wzgledem zapotrzebowania energetycznego.

INWESTORA 3 ksigzki:
GIELDOWEGO »~Lapraszam do gabinetu inwestora gietdowego”

»Sztuka skutecznego prowadzenia mediacji i negocjacji”
~Emerytura nie jest ci potrzebna”

3-miesieczny abonament do serwisu
stockwatch.pl o wartosci 159 zt

Iawho

INWESTOR

[_;_li[nanr 2 ksiazki:

»Lawod inwestor gietdowy”
»Kooperencja przedsiebiorstw. Czynniki sektorowe i korporacyjne

2-miesieczny abonament do serwisu
stockwatch.pl o wartosci 109 zt

”

3l ksiazka:
»Sztuka rynkologii”

Ll o,
miesieczny abonament do serwisu
RYNKDLOGIE stockwatch.pl o wartosci 59 zt
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Sponsorami nagrod w konkursie sa:

o
ISTOCKWATCH .. One
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Praca w KPMG ma znaczenie. W KPMG tworzymy przyjazne srodowisko pracy,
w ktorym wszyscy dobrze sie czuja i moga w petni rozwijaé¢ swoj potencjat.

ckonomii | finansow prava

Poszukujemy kandydatow, ktorzy chcieliby doskonali¢ swoja wiedze | kompetencje w zakresie:
audytu, podatkow, doradztwa finansowego, doradztwa gospodarczego, ustug ksiegowych
lub w obszarze doradztwa prawnego w kancelarii prawnej D.Dobkowski sp.k. stowarzyszonej z KPMG w Polsce.

Dotacz do nas.

KPMG to miedzynarodowa sie¢ firm audytorsko-doradczych. Zatrudnia ponad 155 000 pracownikéw w 155 krajach.
Posiadamy biura w Warszawie, Krakowie, Poznaniu, \Wroctawiu, Gdansku, Katowicach i todzi.

kariera.kpmg.pl @EY 0

junior.kpmg.pl

facebook.com/kpmgpoland KPMG Poland

© 2014 KPMG Sp. z 0.0. jest polska spoétka z ograniczong odpowiedzialnoécia i cztonkiem sieci KPMG skladajacej
sie z niezaleznych spoélek czlonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative (,KPMG
International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone.



Konkursy
EY Zbierz zespot

Building a better i zarejestruj go do 21.11

working world

EYe on Tax
Przejrzyj podatki
X edycja

ey.com.pl/EYe_on_Tax
#EYeOnTax

EY Financial Challenger

Kazdy uczestnik wygrywa:

»  praktyczng wiedze w zakresie doradztwa
podatkowego lub transakcyjnego

»  cenne do$wiadczenie, ktére wzbogaci
Twoje CV

»  kontakty z najlepszymi doradcami w Polsce

>  niezapomniang przygode z prawem
podatkowym i doradztwem transakcyjnym

a najlepsi otrzymaja:

»  ptatne praktyki w dziale Doradztwa
Podatkowego i Prawnego lub
Transakcyjnego EY

»  atrakcyjne nagrody pieniezne
- pula 24 000 PLN dla zespotu nr 1
w EYe on Tax, 40 000 PLN dla
zwyciezcow w EY Financial Challenger

> inne warto$ciowe nagrody rzeczowe

Zbierz 3- lub 4- osobowy zespét
i zarejestruj go do 21.11

ey.com.pl/kariera

Pracodawca e
Roku® Miejsce: 1
EY

wg AIESEC unversum
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