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Aleksander Freitag
Redaktor naczelny

Z duzym zadowoleniem oddajemy do rak Czytel-
nikéw juz 15. numer Challengera. Na problematy-
ke podejmowana przez studentéw w tym numerze
duzy wplyw maja wyzwania zaréwno biezace, wy-
nikajace z ostatnich wydarzen polityczno-spotecz-
nych, jak i pokoleniowe, ktére bedg przeksztalcaly
wszystkie obszary funkcjonowania gospodarek.

W pierwszym artykule Magdalena Wisniewska
i Magdalena Wréblewska badaja rentownosé lo-
kat bankowych, nieruchomosci, zlota oraz akeji
w kontekscie decyzji Narodowego Banku Polskiego
o wzroscie stop procentowych. Katarzyna Matu-
szak w drugim artykule analizuje fuzje¢ spotki PKN
Orlen i Grupy Lotos. Nastepny artykul jest autor-
stwa Magdaleny Gaczynskiej 1 odnosi si¢ do kursow
walutowych w obliczu kryzyséw zwiazanych z pan-
demia 1 wojng na Ukrainie. Krzysztof Wszedybyl,
Kamil Urban i Krzysztof Kaminski w czwartym
artykule skupiaja si¢ na konsekwencjach ogranicze-
nia systemu platnosci walutowych SWIFT na rosyj-
ska gospodarke.

W piatym artykule Stawomir Knopp opisuje
wdrazane przez polskie wladze ustawodawcze me-
chanizmy wykorzystywane w estoniskim podatku
od 0s6b prawnych. Ponadto podejmuje problema-
tyke podwodjnego opodatkowania spolek koman-
dytowych. Julia Nowak wskazuje na zwiazane
z pokoleniem platkéw $niegu wyznania dla strate-
gii marketingowych. W siédmym artykule Dawid

Szanowni
Czytelnicy

Kubczak diagnozuje symptomatyczne problemy
spofeczno-ekonomiczne Stanéw Zjednoczonych.
Kontynuacji tych rozwazan mozna upatrywac
w artykule Jakuba Lubinskiego, w ktérym opisuje
konsekwencje proceséw suburbanizacji amerykan-
skich miast.

Magdalena Kociuba w dziewiatym artykule ana-
lizuje migdzy innymi stan wdrazania strategii zwia-
zanych z ochrong $rodowiska w polskich spotkach
gieldowych. Jakub Jasiniski opisuje m.in. mozliwos¢
zastosowania ekologicznych materialow budow-
lanych. Artykul jedenasty jest autorstwa Bartosza
Pyczka i Wiktora Burdziuka. Autorzy przeprowa-
dzili eksperyment, ktéry mial przyczynié sie do oce-
ny wplywu bodzZca wzrokowego na noszenie mase-
czek w trakcie pandemii. Zwrdcono réwniez uwage
na mozliwe gospodarcze konsekwencje szerszego
zastosowania takiego bodzca. Numer wiefczy ar-
tykut Jacka Andrzejewskiego w ktérym znajdziemy
opis rozwigzan wykorzystywanych w zdecentrali-
zowanych finansach (DeFi).

Ponownie dzigkujemy autorom za niezwykle cie-
kawe artykuly. Dzickujemy recenzentom i Radzie
Programowej za zaangazowanie i niezbedna po-
moc. Liczymy, ze zagadnienia podejmowane w nu-
merze stang si¢ przyczynkiem do dalszych poszuki-
wafl naukowych.

Zycze przyjemnej lektury,

Aleksander Freitag
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Inwestycje

w warunkach
rosnacych stop
procentowych

Pandemia COVID-19 przyczynita sie do istotnych i nieko-
rzystnych zmian gospodarczych, takich jak spadek produk-
cji i popytu zagregowanego czy wzrost bezrobocia. Jednym
ze sposobéw minimalizacji skutkéw tego szoku byto utrzy-
mywanie rekordowo niskich stop procentowych. Zdecydo-
wane dziatania monetarne, rzagdowe tarcze antykryzysowe
oraz czynniki zewnetrzne przyczynity sie do rekordowej
w ostatnich dziesiecioleciach inflacji. Poczatkowo Rada Po-
lityki Pienieznej (RPP) byta przeciwna istotnemu podnosze-
niu stop, jednakze finalnie rozpoczeta cykl zdecydowanych
podwyzek. Konsekwencje tego dziatania sg odczuwalne
przez cate spoteczenstwo. W pierwszej kolejnosci wptywa
to na kredytobiorcow, ktérym zwiekszajg sie odsetki, a tym
samym raty kredytu, jakie sg zobowigzani ptaci¢. Z drugiej
strony osoby oszczedzajgce majg szanse na osiggniecie
wiekszych zyskow, jezeli ulokujg swdj kapitat w odpowied-
nie aktywa. Celem niniejszego artykutu jest przedstawienie
wptywu rosnacych stdp procentowych na rentownos¢ inwe-
stowania w lokaty bankowe, nieruchomosci, ztoto oraz ak-
cje w latach 2021-2022.
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Stopy procentowe banku centralnego
Polski

W Polsce istnieje pie¢ podstawowych stop procen-
towych, ktére ustanawia RPP: stopa referencyj-
na, lombardowa, depozytowa, dyskontowa weksli
oraz redyskontowa weksli. Dla kredytobiorcéw
najwazniejsza z nich jest stopa referencyjna. Ma
ona istotny wplyw na wysoko$¢ oprocentowania
kredytu bankowego, gdyz wlasnie od niej uzalez-
niony jest poziom stawki WIBOR, bedacy sred-
nig arytmetyczna cen pozyczek na rynku mie-
dzybankowym. Bardzo czg¢sto ten wskaznik jest
bliski stopie referencyjnej, gdyz nie oplacaloby si¢
pozyczac $rodkow pienieznych od konkurencji po
stopie wyzszej niz lombardowa, ktora jest cena, jakq
ponosi bank komercyjny zadluzajac si¢ w banku
centralnym (My saver, 2019). Natomiast za rentow-
nos¢ lokat odpowiada stopa depozytowa. Warto
dodag, ze pomiedzy stopa lombardows a depozyto-
wq, oscyluja wielkosci wszystkich pozostalych stop
NBP (Przybylska-Kapusciniska, 2002, za: Skopow-
ski i Wisniewski, 2014).

Od pazdziernika 2021 roku do maja 2022 roku
polskie wladze monetarne co miesiac podnosi-
ly wartosci poszczegdlnych stép procentowych.
Gléwnym powodem takich decyzji byta che¢ prze-
ciwdzialania wysokiej inflacji (NBP, 2022).

Wplyw wyzszych stop procentowych na rentow-
nos¢ inwestycji w lokaty bankowe, nieruchomosci,
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zloto 1 akcje zostal przeanalizowany w dalszych
sekcjach tego artykutu.

Lokaty bankowe

Lokata bankowa jest produktem oferowanym przez
instytucje finansowe. Polega na zdeponowaniu
srodkéw pienigznych przez klienta, ktéry po okre-
slonym czasie bedzie mogl wyplaci¢ swoje oszczed-
nosci powigkszone o odsetki (Business Insider,
2021a).

Podwyzki stopy depozytowej powinny wplynad
na wzrost oprocentowania wkladéw inwestycyj-
nych w kraju, poniewaz okresla ona zyski, jakie
moga osiagnaé podmioty finansowe, gdy ulokuja
swoj kapital w banku centralnym. Jednakze zanim
bank komercyjny skorzysta z operacji depozytowej,
to musi on zgromadzi¢ $rodki pieni¢zne. Jednym
ze sposobow pozyskania kapitatu przez dana insty-
tucje jest podniesienie oprocentowania lokat ban-
kowych. Bowiem bardziej optacalna oferta pozwoli
wyrézni¢ si¢ na tle konkurencji i zacheci klientow
do skladania depozytéw, tym samym przynoszac
bankowi kapital, ktéry bedzie mogl by¢ przez niego
ulokowany w banku centralnym (Jankowski, 2021).
Generalnie im wigksza plynnoscia charakteryzu-
je si¢ dany bank komercyjny, tym wolniej bedzie
on podnosit oprocentowanie lokat — i odwrotnie
— im mniejsza plynnoscia charakteryzuje si¢ dany
bank komercyjny, tym szybciej bedzie on podnosil
oprocentowanie lokat (Siejka, 2021).

Tabela 1. Stopy procentowe NBP miedzy majem 2020 roku a majem 2022 roku

Stopy procentowe po nastepujacych posiedzeniach RPP

Stopa procentowa

29.05.2020
07.10.2021

Referencyjna 0,10% 0,50% 1,25%
Lombardowa 0,50% 1% 1,75%
Depozytowa 0% 0% 0,75%
Redyskontowa 0,11% 0,51% 1,30%
weksli

Dyskontowa weksli 0,12% 0,52% 1,35%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: NBP (2022)

1,75%
2,25%
1,25%

1,80%

1,85%

09.02.2022
09.03.2022
07.04.2022

06.05.2022

2,25% 2,75% 3,50% 4,50% 5,25%
2,75% 3,25% 4% 5% 5,75%
1,75% 2,25% 3% 4% 4,75%
2,30% 2,80% 3,55% 4,55% 5,30%
2,35% 2,85% 3,60% 4,60% 5,35%
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Wykres 1. Srednie oprocentowanie lokat bankowych w Polsce od sierpnia 2021 roku do

stycznia 2022 roku

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: INFOR (2022a); INFOR (2022b)

Bardzo waznym aspektem, ktory nalezy podkre-
§li¢ jest fakt, ze polski system bankowy charaktery-
zuje sie istotng nadplynnoscia, co oznacza, iz pod-
mioty finansowe posiadaja duze zasoby kapitatu
i nie czuja presji pozyskiwania dodatkowych srod-
kéw pienigznych od swoich klientéw. Nalezy tak-
ze zaznaczyc, iz stopy procentowe majg opozniony
wplyw na gospodarke realna, stad wickszy wzrost
rentownosci lokat bankowych mozna dostrzec
dopiero po dluzszym czasie od podniesienia stop
NBP (Lusztyn, 2021). Wykres 1 przedstawia, jak
zmienialo si¢ $rednie oprocentowanie lokat ban-
kowych w Polsce pomiedzy sierpniem 2021 roku
a styczniem 2022 roku.

Wyzsze stopy procentowe spowodowaly niewiel-
kie i stopniowe wzrosty oprocentowania lokat ban-
kowych na rynku krajowym.

Kredyty hipoteczne

Kredyt hipoteczny to kolejny produkt oferowa-
ny przez podmioty finansowe. Zazwyczaj jest on
udzielany na zakup lub budoweg nieruchomosci be-
dacej zabezpieczeniem transakciji.

Zasadniczo cena kredytu zlozona jest z dwdch
clementéw: marzy banku oraz stawki WIBOR.
O wielko$ci pierwszego z nich decyduje kazda
instytucja finansowa indywidualnie. Natomiast
wskaznik WIBOR koreluje bezposrednio ze stopa

Tabela 2. Srednie stawki WIBOR w Polsce od sierpnia 2021 roku do maja 2022 roku

m WIBOR 1M WIBOR 3M WIBOR 6M WIBOR 12M

Sierpien 0,18%
Wrzesien 0,18%
Pazdziernik 0,18%
Listopad 0,60%
Grudzien 1,58%
Styczen 2,13%
Luty 2,58%
Marzec 3,04%
Kwiecien 4,04%
Maj 5,10%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: SGB (2022)

0,21%
0,22%
0,24%
0,72%
1,90%
2,51%
2,96%
3,55%
4,70%

5,90%

0,25% 0,26%
0,25% 0,38%
0,30% 0,47%
0,94% 1,23%
2,26% 2,55%
2,81% 3,08%
3,40% 3,62%
3,95% 4,16%
4,98% 5,09%
6,12% 6,30%
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referencyjna NBP, ktérej wysokos¢ okresla tak-
ze rentownos$¢ inwestowania nadwyzek plynnosci
podmiotéw finansowych w bony pienig¢zne emito-
wane przez polski bank centralny. Z tego wzgle-
du, WIBOR w potaczeniu z marza musi przyniesé
bankowi komercyjnemu wigkszy zysk od inwestycji
w bony, gdyz tylko wtedy bedzie oplacalne
udzielenie pozyczki klientowi, ktory si¢ o nig ubiega
(Bankowe ABC, 2022).

W zaleznosci od dlugosci okresu po jakim jest
aktualizowane oprocentowanie kredytu mozna
wyrézni¢: WIBOR 1M (1 miesiac), WIBOR 3M
(3 miesigce), WIBOR 6M (6 miesi¢cy), WIBOR
12M (12 miesigcy) (Business Insider, 2021b). Tabe-
la 2 przedstawia, jak zmienialy si¢ $rednie stawki
WIBOR w Polsce pomiedzy sierpniem 2021 roku
a majem 2022 roku.

Zatem kazda podwyzka stop procentowych
przez NBP wplynela na efektywne oprocentowa-
nie, co spowodowalo wzrost ptaconej raty zobo-
wigzania. Z uwagi na rosnace odsetki zmniejszala
si¢ tez zdolno$§¢ kredytowa osob ubiegajacych sig
o pozyczke, poniewaz im wyzsza jest rata kredytu,
tym trudniej jest uzyskaé zgode na jej zaciggniecie
z banku (Jankowski, 2021).

Nieruchomosci

Nieruchomosci to kolejne aktywa, ktére pozwala-
ja inwestorom na generacj¢ stalych zyskow, dzigki
przychodom z czynszow placonych przez osoby
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wynajmujace lokum. Takie posiadlosci sq bardzo
czesto finansowane kredytem hipotecznym. Do-
tyczy to w szczegolnosci osob, ktére lokuja swoj
kapital w mieszkania znajdujace si¢ w metropo-
liach oraz duzych kurortach (Obiektywne Finanse,
2020). Aby oplacalo si¢ kupi¢ dany lokal, a nastep-
nie go wynajaé to stopa zwrotu musi by¢ wyzsza
od kosztu pozyczki. Badania Wojdata stwierdzaja,
ze akceptowana przez inwestora rentownos$¢ wynaj-
mowania nieruchomosci jest rowna kosztowi kre-
dytu i premii wynoszacej minimum 2-3% (Wojdat,
2014). Warto zaznaczy¢, ze inwestorzy moga po-
mnozy¢ swéj majatek takze dzigki wzrostom war-
tosci aktywa bazowego i jego sprzedazy.

Okres tanich kredytow, ktéry trwal do pazdzier-
nika 2021 roku doprowadzil do wzrostu popytu
na nieruchomosci, przez co ceny mieszkan zaczely
drastycznie rosnac, a wraz z nimi czynsze placone
przez wynajmujacych. Pozwolilo to na generowanie
wysokich stép zwrotu z wynajmowania lokali (Tur
Nieruchomosci, 2021). Tabela 3 prezentuyje, jak po
obnizkach stoép procentowych zmienialy si¢ ceny
mieszkan w Poznaniu (do celéw empirycznych wy-
brano jedno z najwigkszych miast w Polsce, ktore ma
znaczny udzial na krajowym rynku nieruchomosci).

Natomiast rosnace stopy procentowe, ktére do-
prowadzily do wysokich kosztéw kredytow przy-
czynily si¢ do spadku popytu na mieszkania. W re-
zultacie spowodowalo to spadek dynamiki wzrostu
cen nieruchomosci, jak i placonych czynszow.

Tabela 3. Ceny mieszkan w Poznaniu w I, Il i 1ll kwartale 2020 roku

Cena mieszkania
N T BT T

do 35 m2 7 655
35-40 m2 7231
40-50 m2 6799
50-60 m2 6 698
60-70 m2 6 559
70-80 m2 6 590
80-100 m2 6 857
powyzej 100 m2 6 490

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: Bankier (2022)

7777 7802
7292 7325
6818 6912
6728 6719
6 548 6600
6612 6629
6899 6906
6 580 6672
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Wykres 2. Liczba sprzedanych mieszan w Poznaniu w styczniu 2021 roku, grudniu 2021 roku
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: Wielgo (2022)

Z tego powodu rentownos$¢ tychze inwestycji po-
zostala na podobnym poziomie jak dotychczas,
co przy wysokich stopach procentowych nie jest
atrakcyjna mozliwoscia alokacji kapitalu, poniewaz
realna stopa zwrotu maleje (Tur Nieruchomosdci,
2021). Na wykresie 2 mozna zobaczy¢ jak zmala-
ta liczba sprzedawanych mieszkan w Poznaniu (do
celéw empirycznych wybrano jedno z najwigkszych
miast w Polsce, ktére ma znaczny udzial na krajo-
wym rynku nieruchomosci) od stycznia 2021 roku
do stycznia 2022 roku.

W IV kwartale 2021 roku przecigtna rentowno$é
inwestycji z wynajmowania mieszkania wynosila
4,1%. Mozna bylo takze zaobserwowaé malejaca
liczbe ofert z lokalami do najmu. Bowiem liczba
dostepnych na rynku nieruchomosci skurczyla sig
0 35% w stosunku do wrzesnia 2021 roku. (Expan-
der, 2022a). W styczniu 2022 roku stopa zwrotu

z wynajecia mieszkania wynosita okoto 4%. Po-
nadto, liczba nowych, jak i aktywnych ogloszen
najmu lokum ulegla znacznemu zmniejszeniu si¢
wobec tego samego okresu z 2021 roku (Exapan-
der, 2022b). Tabela 4 przedstawia szczegdlowe in-
formacje, o tym jak zmienila si¢ ich liczba.

7 przedstawionych danych wynika, iz rosnace
stopy procentowe zniechecaja inwestoréw do lo-
kowania §rodkéw pienigznych w nieruchomosci.
Wskazuje na to malejacy popyt na lokale do najmu
oraz spadajaca dynamika wzrostu ich cen, co wia-
Ze si¢ z Nizszymi czynszami, a tym samym stopami
zwrotu, jakie mozna osiagnaé posiadajac dane ak-

tywa.

Zioto

Zloto to kruszec, ktéry od wiekéw uwazany jest
> ¥ Y
jako stabilna forma inwestowania (Mennica Pol-

Tabela 4. Liczba aktywnych i nowych ogtoszen wynajmu mieszkania w Polsce w styczniu 2021

roku i 2022 roku
sty.21 49016
sty.22 13 455

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: Expander (2022b)

20481 69 497

12 834 26 289
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Tabela 5. Poréwnanie zakupu ztota w Polsce przez inwestoréw w latach 2018 — 2021 (w tonach)

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie ,Rzeczpospolita” /Mennica Skarbowa

ska, 2018). Okreslany jest mianem ,bezpiecznej
przystani” (ang. safe haven) dlatego, ze jego war-
to$¢ pozwala na czeSciowe uniezaleznienie od stop
zwrotu na rynkach akcji. W szczegdélnosci mowa
tu o zalamaniach czy krachach na rynkach finan-
sowych. Wlasnie takim momentem byt kryzys wy-
wolany pandemia COVID-19. Doprowadzit on do
tego, ze Polacy ttumnie ruszyli po zloto. Jak podaje
Swiatowa Rada Zlota znaczacy popyt byt widoczny
w 2021 roku (zob. tabela 5). Mennica Skarbowa sza-
cuje sprzedaz na ponad 10 ton w 2021 roku. W tej
sytuacji poréwnujac ze sprzedaza w poprzednich
latach mozna $mialo powiedzie¢ o goraczce zlota.
Analogicznie wiodacy dealer, ktéry posredniczy
w transakcjach kupna i sprzedazy metali szlachet-
nych Tavex odnotowal, Ze jego sprzedaz w poréw-
naniu do 2020 roku byla wyzsza o 60%, a w sto-
sunku do 2019 roku o 300%. Tym samym zloto
w 2021r. zajelo 2. miejsce w Polsce wsrdd najeze-

$ciej wybieranych aktywow finansowych przez Po-
lakéw (Olbrys, 2022)

Wystepujace zloto w portfelu inwestycyjnym
charakteryzuje si¢ mniejszym ryzykiem oraz wyz-
sza stopa zwrotu. Z tego powodu stato si¢ forma
zabezpieczenia przed niestabilno$cia na rynkach fi-
nansowych (Mamecarz, 2018). Wyraznym impulsem
do jego nabycia bylo to, ze nie posiada wyznaczo-
nego progu nabycia. Posiadajac juz kilkaset zlotych
mozna staé si¢ wlascicielem ztota. Ponadto wielu
inwestoréw ceni ztoto za jego pltynnos$c oraz nizsza
zmienno$¢ w porownaniu do innych aktywow.
Zatem w obliczu pandemii stal si¢ pozadanym
skladnikiem portfela inwestycyjnego jako forma
ucieczki przed narastajaca inflacja oraz deprecjacja
waluty (Olbrys, 2022).

Naplywowi kapitalu na rynek zlota sprzyjata
takze prowadzona przez Stany Zjednoczone ultra
luzna polityka monetarna polegajaca na utrzymaniu

Cena ztota w 2020 - 2021
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Wykres 3. Porownanie cen ztota w latach 2020 - 2021

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: Tavex (2022)
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przez amerykanski bank centralny Fed niskich stop
procentowych (Straszak, 2022). Wedlug Prezesa
Zarzadu Tavex pojawiajace si¢ ujemne realne stopy
procentowe pozytywnie wplynely na popyt na zto-
to. Zakup zlota w tym okresie stal si¢ forma hed-
gingu wobec ryzyka dla europejskich inwestorow
dla ktérych zloto stalo si¢ kluczowym aktywem
strategicznym (Szubanski, 2021).

Inwestowaniu w zloto sprzyjaly takze jego ceny
(zob. wykres 3). W 2021 roku ceny ztota wahaly si¢
miedzy 1700 a 1800 dolaréw. Byl to zdecydowany
spadek w poréwnaniu z rokiem 2020, gdzie zano-
towano historycznie najwyzsze ceny zlota (,,all time
high”) wynoszace az 2000 dolarow (Kowalczyk,
2021).

Akcje

Inwestycje w akcje pozwalajg inwestorom na osia-
gniecie wysokich zyskow wraz z towarzyszacym
im ryzykiem, ktére jest zwigzane z koniunktura
makroekonomiczna, sytuacja polityczna oraz kon-
dycja finansows poszczegolnych rodzajéow spolek
(Vestor Dom Maklerski, 2017). Szalejaca infla-
cja wynoszaca ponad 6% w pazdzierniku 2021r.
oraz spadek wartosci zlotéwki wywarly nacisk
na podniesienie stoép procentowych przez Rade
Polityki Pienigznej. Cykliczne ich podwyzki daty

powody do ostrozniejszego ksztaltowania portfela
inwestycyjnego.

Czynniki makroekonomiczne powoduja przenie-
sienie i inwestowanie kapitalu w dojrzalsze spolki,
ktore istnieja na rynku juz okreslony czas oraz osia-
gaja przychody i zyski (Narczewski, 2021). Rosnace
stopy procentowe stanowily obcigzenie finanso-
we szczegélnie dla zadluzonych przedsigbiorstw.
Wzrost kosztéw ich funkcjonowania wplynal na
zahamowanie przeplywu pieni¢znego w formie dy-
widend dla akcjonariuszy, a tym samym na wyceng
spofek przez inwestoréw (Kacmarczyk-Biatecka,
2022).

Na tle inflacji i podwyzek stép procentowych
najbardziej zyskownymi branzami w 2021 roku
byly banki oraz WIG- odziez napedzany gléw-
nie przez LPP, ktory osiagnal swoj historyczny
szczyt w listopadzie wynoszacy 9 655 pkt. (Kubic-
ki, 2022). Branza bankowa jest jednym z sektorow,
ktéry mogl |, zbiera¢ §mietanke” z coraz wyzszych
stop procentowych. Ich wzrost wraz z obok niemal
zerowymi depozytami spowodowal podniesienie
wyniku z odsetek odpowiadajacy za 70% przycho-
dow branzy (Rudke, 2022) Po pierwszej podwyzce
stop procentowych przez RPP widoczny jest wzrost
indekséw gietdowych na GPW, gdyz urosly takie
spotki jak: Alior, Milenium i mBank napedzane

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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Zrédto: BNP Paribas Biuro Maklerskie (2021)
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magazyn mlodych ekonomistéw

bankowa hossa mWIG40. Najlepszymi spétkami
w 2021r. byly Invista oraz Yolo, w ktorej zaszly
istotne zmiany wiascicielskie. (Kubicki, 2022).

mWIG40 w 2021 roku znaczaco przewazal nad
malymi (mWIG80) oraz duzymi (WIG20) firmami.
Swoje maksium historyczne odnotowal w listopa-
dzie 2021 r. uzyskujac wynik 5 863pkt. (Kubicki,
2022).

Podsumowanie

Sukcesywne podwyzki stép procentowych przez
Radg¢ Polityki Pieni¢znej w istotny sposéb wplynely
na wybér odpowiednich inwestycji przez inwesto-
réw. Przeanalizowane zostaly inwestycje takie jak:
lokaty bankowe, nieruchomosci, ztoto oraz akcje.
Wzrost stop procentowych w niewielkim stopniu
wplynal na lokaty bankowe. Przyczyna tak powol-
nych zmian jest nadplynnos¢ bankéw powodujaca
wolniejszy wzrost oprocentowania lokat w porow-
naniu do kredytéw. Jednakze, widoczny wzrost ren-
townosci lokat bedzie mozliwy w pozniejszym okre-
sie od momentu podniesienia stop procentowych.
Kredyty hipoteczne w sposéb natychmiastowy
zareagowaly na wzrost stop NBP doprowadzajac
do wyzszych rat dla kredytobiorcéw oraz powodu-
jac mniejsza zdolnos¢ kredytowa dla oséb ubiega-
jacych si¢ o pozyczke. Swoje odzwierciedlenie ma
w zmniejszonym popycie na zakup nieruchomosci,
ktory jest gtownie zasilany kapitalem obcym. Kolej-

12

ne podwyzki stép procentowych beda powodowac
ochlodzenie koniunktury na rynku nieruchomosci.

W okresie podwyzszonej zmiennos$ci i niepew-
nosci inwestorow przyciaga inwestowanie w ztoto.
Uwierzyli, ze jest ono dobra lokata kapitatu, ktore
wigze si¢ z najlepsza forma zabezpieczenia kapitatu
w perspektywie dlugoterminowej. (Olbrys, 2021).
Jednakze narastajacy popyt na ten kruszec oraz
wzrost realnych stop procentowych przez amery-
kanski bank centralny Fed beda powodowaé coraz
wyzsze ceny zlota.

Zaostrzona polityka pienigzna NBP nickorzyst-
nie wplyneta na rynek akcji. Warta uwagi jest bran-
za bankowa, ktora stala si¢ jednym silnym sekto-
rem. Jego umocnienie bedzie nastgpowala wraz
z dalszymi podwyzkami stép procentowych przez
RPP. Natomiast zainteresowanie nabyciem akgcji nie
zalezy tylko od stop procentowych podwyzszanych
przez Radg Polityki Pienigznej, ale takze od polityki
monetarnej USA, ogélnej kondycji finansowej spol-
ki oraz branzy w jakiej si¢ specjalizuja.
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Fuzja PKN ORLEN i LOTOS SA
w swietle trendu konsolidacyj-
nego branzy i bezpieczenstwa
energetycznego Polski

Fuzja ORLENU i Grupy LOTOS jest najwiekszg transakcjg M&A w Polsce oraz jedng z najwiek-
szych na europejskim rynku paliwowym. Obydwa koncerny znajdujg sie pod kontrolg Skarbu
Panstwa a ich dziatalnos¢ ma znaczenie na poziomie strategicznym dla polskiego, a takze
europejskiego bezpieczenstwa energetycznego, dlatego temat ten powinien by¢ poddawany
w rozwazania ekonomistow. Celem niniejszego artykutu jest analiza planowanej fuzji - za-
rowno pod katem Swiatowego trendu konsolidacyjnego branzy paliwowej jak i jej wptywu na
bezpieczenstwo energetyczne kraju.

Katarzyna Matuszak

katarzyna.matuszak@interia.eu

Uniwersytet Ekonomiczny
w Poznaniu

kierunek: Rachunkowos¢
i finanse biznesu

I rok, Il stopien

Opiekun naukowy:
dr Przemystaw Grobelny

Artykut recenzowany

Dlaczego PKN ORLEN
i LOTOS tacza sity

Przejecia kapitalowe stale zysku-
ja na popularnosci. Coraz wigcej
przedsiebiorstw opiera strategie
rozwoju na wzroscie zewnetrz-
nym, liczac na osiagniccie efek-
tow synergii. Jednakze tego
typu transakcje sa niezwykle
skomplikowane 1 angazujq stro-
ny biorace udzial w transakcji
w podejmowanie znaczacych
decyzji na poziomie operacyj-
nym 1 finansowym. Ze wzgledu
na swojg wieloplaszczyznowosé
i wielowymiarowo$¢ tematyka
przejec zasluguje na szczegdlng
uwage w rozwazaniach badaczy
1 analitykow.

Rozpatrywanie i analize pro-
blematyki przeje¢ kapitalowych
nalezy rozpocza¢ od zdefinio-
wania tego pojecia. Fracko-
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wiak (2009. s. 27) tlumaczy
przejecia jako transakcje
polegajace przede wszystkim
na transferze kontroli nad
dziatalnoscia gospodarcza
z jednej grupy inwestoréw (lub
jednego inwestora) do innej
grupy (lub inwestora), w celu
uzyskania rozmaitych korzysci,
w szczegolnoscl  finansowych
i strategicznych.  Rosinska
(2008) podkreslita, 1z fakt uzy-
skania kontroli nad podmiotem
nie powoduje utraty przez niego
osobowosci prawnej, ale przeje-
cie moze stanowi¢ jeden z po-
czatkowych etapéw inkorporaciji
jednego podmiotu do drugiego.

Koncepcja potaczenia Grupy
LOTOS i PKN ORLEN jest
obecna w sferze gospodarczej
od kilkunastu lat, lecz dopiero
z poczatkiem 2018 roku pod-
jeto kroki inicjujace wcielenie
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projektu w zycie. Koncerny zaangazowane w trans-
akcje sa niezwykle silnymi 1 jednymi z najnowocze-
$niejszych przedsiebiorstw paliwowych w Europie.
Ich obecno$¢ na rynku ma znaczny wplyw na funk-
cjonowanie polskiej gospodarki. Potaczenie Grupy
LOTOS i PKN ORLEN jest jednym z elementow
tworzenia koncernu multienergetycznego, ktory
jako organizacja ma by¢ na tyle silny, by przepro-
wadzi¢ transformacje energetyczna 1 dostosowac si¢
do zmian rynkowych i oczekiwan klientow. W sklad
zlozonego przedsi¢biorstwa docelowo maja wcho-
dzi¢ PKN ORLEN, Grupa Kapitalowa ENERGA,
LOTOS oraz PGNIG. Utworzenie multikoncernu
wigze sie z konieczno$cia zrealizowania szerokich
planéw transakcyjnych zwiazanych z polaczeniem
wyzej wymienionych przedsigbiorstw. Jednakze ni-
niejszy artykul poswigcony zostal tematyce trans-
akcji fuzji koncernéw paliwowych — LOTOSU
1 ORLENU.

Ogolnopolska dziatalnosé gdanskiego
koncernu

LOTOS jest polska grupa kapitalowg i jednym
z najbardziej nowoczesnych koncernéw naftowych
w Huropie. Przedsigbiorstwo zajmuje si¢ wydoby-
ciem i przerobem ropy naftowej oraz sprzedaza

hurtowa i detaliczng wysokiej jakosci produktow

naftowych. Dziatalnos¢ operacyjna LOTOSU
mozna podzieli¢ na trzy segmenty: wydobywcza,
rafineryjng oraz handlowa. W segmencie poszu-
kiwan i wydobywania weglowodoréw LOTOS
prowadzi dziatalnos¢ w Polsce, Norwegii oraz na
Litwie. Przedsiebiorstwo pozyskuje rope naftowa
1 gaz ziemny zaréwno ze zl6z morskich, jak i la-
dowych. Wedlug dostepnych danych, koncern wy-
dobywa okolo 28 tysiecy barylek ekwiwalentnych
ropy naftowej dziennie. Jedna baryltka ekwiwalent-
na ropy naftowej stanowi okoto 160 litréw. Zatem
w przeliczeniu wydobycie realizowane przez Grupe
LOTOS wynosi blisko 4,5 miliona litréw ropy kaz-
dego dnia. Kolejnym, réwnie waznym, segmentem
jest dzialalno$¢ rafineryjna. Rafineria Grupy LO-
TOS przerabia okolo 11 milionéw ton ropy rocz-
nie, co w przeliczeniu wynosi blisko 13 miliardéw
litréw ropy rocznie. Tak wysoka warto$¢ przerobu
mozliwa jest dzigki dwom zrobudowanym progra-
mom rozwoju technologicznego przedsigbiorstwa:
10+ (2007-2010) oraz EFRA (2015-2019). Warto
zaznaczyé, iz rafineria zrezygnowala z produk-
cji wysokosiarkowego cigzkiego oleju opalowego,
a niemal cala produkcja to produkty wysokomar-
zowe. W zakresie segmentu dzialalnosci handlowej
Grupa LOTOS zarzadza siecia ponad 500 stacji pa-
liw zlokalizowanych na terenie catej Polski.
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Aktualnie Grupa LOTOS SA pod zarzadem
prezes Zofii Paryly realizuje strategic ,,Stabilizacji
i Bezpiecznego Rozwoju” na lata 2017-2022. Strate-
gia przewiduje inicjatywy, ktére pozwola ustabilizo-
waé przeplywy pieni¢zne, zredukowad zadtuzenie,
kontynuowac¢ oraz wdraza¢ projekty inwestycyjne.
Celem zapewnienia stabilnego wzrostu warto$ci
Grupy LOTOS dla akcjonariuszy i wsparcia bez-
pieczenstwa energetycznego kraju koncern dazy do
pozycji optymalnie zintegrowanego producenta pa-
liw, dostawcy profesjonalnych ustug logistycznych
oraz lidera wdrozen innowacji w zakresie podsta-
wowej dziatalnosci (Strategia 2017-2022 — Relacje
Inwestorskie — LOTOS.pl, b.d). Zmiany Kursu
akeji spoltki na przestrzeni lat 2012 — 2022 zostaty
zaprezentowane na wykresie 1.

Ptocki koncern jedna z najcenniejszych
polskich marek

PKN ORLEN jest polskim, nowoczesnym kon-
cernem paliwowo-energetycznym. Firme mozna
uznac za lidera wsrdd przedsigbiorstw zajmujacych
sie petrochemia w Srodkowo-Wschodniej Europie.
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Koncern uznawany jest za jedng z najcenniejszych
polskich marek, a jego wspdlpraca z tysigcami
dostawcoéw z sektora malych 1 §rednich przedsie-
biorstw napedza polska gospodarke. Dzialalnosé
PKN ORLEN prowadzona jest w Polsce, Cze-
chach, na Litwie, Stowacji, a takze w Kandzie, co
umacnia pozycje Polski jako gracza na miedzyna-
rodowym rynku. Firma notowana jest w wielu pre-
stizowych zestawieniach, jak Fortune Global 500,
Platts TOP250, czy Thomson Reuters TOP 100
(PKN ORLEN napedza polskg gospodarke., 2019;
Polski Koncern Naftowy Otlen, b.d.).

Dziatalno$¢ operacyjna Grupy ORLEN pro-
wadzona jest w ramach 3 segmentéw: wydobycie,
downstream oraz detal. W zakresie segmentu wy-
dobycie Grupa ORLEN, poprzez spétke ORLEN
upstream, realizuje projekty poszukiwawczo-wydo-
bywcze na terenie Polski i Kanady. Dzialalno$c¢ seg-
mentu opiera si¢ na poszukiwaniu, rozpoznawaniu
i eksploataciji z16z gazu ziemnego i ropy naftowe;.
Baza posiadanych zasobow jest stale zwigkszana,
a portfolio projektowe dywersyfikowane przy za-
chowaniu koncentracji na najbardziej perspekty-
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Wykres 1. Zmiany Kursu akcji Grupy LOTOS na przestrzeni lat 2012 - 2022

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie stooq.pl
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wicznych aktywach. Wedlug dostgpnych danych
Koncern wydobywa okoto 6 do 7 milionéw barylek
ekwiwalentnych ropy rocznie, co z przeliczeniu wy-
nosi okolo 3 milionéw litréw ropy. Segment Do-
wnstream obejmuje produkeje, rafinacje i przerdb
surowcoéw. Grupa ORLEN posiada rafinerie w Pol-
sce, na Litwie 1 w Czechach. Rafineria w Plocku jest
jednym z najnowoczesniejszych zaktadéw produk-
cyjnych w Europie Srodkowo-Wschodniej. Roczny
przerédb ropy naftowej w Grupie ORLEN wynosi
okolo 33 milinéw ton. Koncern jest takze produ-
centem energii elektrycznej 1 cieplnej, ktéra wyko-
rzystuje gléwnie na wlasne potrzeby. Grupa rozwija
takze Odnawialne Zrédla Energii. Jest to element
strategii obszaru Energetyki PKIN ORLEN. Ko-
lejnym segmentem dzialalnosci operacyjnej PKN
ORLEN jest segment Detal i rowniez w tym za-
kresie jest liderem w Europie Centralnej. Grupa
zarzgdza ponad 2800 stacjami w Polsce, Czechach,
Niemczech, na Litwie oraz Stowacji. Koncern sta-
ra si¢ systematycznie usprawnia¢ i ulepszac jako$¢é
$wiadczonych wobec klientéw uslug. Segment re-
alizuje liczne inwestycje dotyczace modernizacji ist-
niejacych juz stacji oraz otwieranie nowych obiek-
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tow. (Segment Detal — Raport Zintegrowany Orlen
2019, 2020).

PKN ORLEN z biegiem lat z przedsiebiorstwa
o znaczeniu regionalnym stal si¢ nie tylko firmag
o niebagatelnym wplywie na polska gospodarke, ale
réwniez migdzynarodowym graczem. Od debiutu na
GPW, w listopadzie 1999 roku, firma systematycznie
bada potrzeby swoich akcjonariuszy i inwestoréw.
PKN ORLEN miedzy innymi jest cze$cia indeksow
takich jak WIG 20, Respect Index czy W1G-paliwa.
Aktualnie PKN ORLEN pod prezesurg Daniela
Obajtka realizuje strategie do 2030 roku, ktorej ce-
lem jest stworzenie koncernu multienergetycznego.
Przedsigbiorstwo chce doskonali¢ dotychczasowe
obszary dzialalnosci. W tym zakresie koncern chee
utrzymac zrownowazone wydobycie 1 efektywna
produkcje rafineryjna. Planowane s takze dalsze
dzialania z obszaru zaawansowanej petrochemii
i energetyki konwencjonalnej. PKIN ORLEN aspiru-
je, by wejs¢ w nowe, perspektywiczne branze, takie
jak OZE, nowa mobilno$¢ czy biopaliwa (Strategia
Grupy ORLEN do 2030 roku — PKN ORLEN,
b.d). Zmiany Kursu akcji spotki na przestrzeni lat
2012 — 2022 zostaly zaprezentowane na wykresie 2.

Wykres 2. Zmiany Kursu akcji PKN ORLEN na przestrzeni lat 2012 — 2022

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie stooq.pl
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Trendy konsolidacyjne w branzy
paliwowo-energetycznej

Fuzja ORLENU i1 LOTOSU wpisuje si¢ w staly
trend konsolidacji koncernéw paliwowych i energe-
tycznych na Swiecie. Warto$¢ transakeji w tej bran-
zy w 2009 roku wynosita 248 miliardow dolar6w,
aw 2016 roku kwota ta podwoita si¢ i wynosita 512
miliardow dolaréw Badania firmy consultingowej
AT. Keartney przeprowadzone w 2017 roku uwy-
datnily, iz wéréd menadzeréw odpowiedzialnych za
sektor ropy i gazu panuje silny optymizm w plano-
waniu transakcji fuzji i przeje¢. Koncerny naftowe
muszg dokonywac inwestycji, ktoére pozwola im na
dywersyfikacje dziatalnosci. Rozwdj technologicz-
ny przebiega w bardzo szybkim tempie, a przedsie-
biorstwa z branzy energetycznej i paliwowej, cheac
utrzymac swoja pozycje 1 znaczenie na rynku, sq zo-
bligowane do dostosowywania swojej dziatalnosci
do nowych okolicznosci i warunkéw rynkowych.
Ze wzgledu na postep w branzy niekonwencjonal-
nych zrédel energii, koncerny, planujac dlugookre-
sowe strategie, musza uwzglednia¢ w nich nowe
sfery dzialania, czesto niepowiazane z podstawowg
dziatalno$cia operacyjng. Jedna z mozliwych drég
do rozwijania dziatalno$ci uniezaleznionej od jed-
nego surowca i popytu na niego moga by¢ fuzje
i przejecia (Staniszewski, 2014, s. 225).

Wedtug bazy danych S&P Capital 1Q Pro w la-
tach 2015-2022 w Europie, USA i Kanadzie miato
miejsce 225 transakcji M&A w branzy rafineryjne;.
W transakcjach fuzji i przeje¢ wycena przedsie-
biorstwa najczesciej dokonywana jest na podstawie
EBITDA przejmowanej spotki 1 mnoznika. EBIT-
DA stanowi zysk operacyjny powigkszony o amor-
tyzacje. Kalkulacja EBITDA dokonywana jest na
podstawie danych za ostatnie 12 miesi¢cy lub za
ostatni zakoniczony rok obrotowy. Mediana warto$ci
wskaznika EV/ EBITDA dla transakeji, dla ktérych
szczegOly zostaly podane do publicznej wiadomo-
$ci wynosita 9,03, natomiast mediana ich catkowitej
wartosci to 115,00 mln §. Do koncernéw, ktore zde-
cydowaly si¢ na rozwdj zewnetrzny nalezy zaliczyc¢
miedzy innymi takie podmioty jak Total, Rostnef,
czy Tesoro znany pod marka Andeavour.

Francuski koncern Total jest jednym z naj-
bardziej aktywnych uczestnikoéw transakcji fuzji
i przeje¢ w branzy. W 1999 roku przedsiebior-
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stwo przejelo belgijska firme naftowa Petrofina,
a rok pdzniej pochodzaca z Francji EIf Aquitaine
(TotalEnergies., b.d). W 2011 roku Total, chcac
poszerzy¢ dzialalnosé, przejat 60% udzialéw fir-
my fotowoltaicznej SunPower za laczna sume 1,3
miliarda dolaréw (Total and SunPower Partner...,
2011). Nastepnie, w 2016 roku, koncern podpisal
umowg o wartosci 224 milionéw dolaréw na zakup
Lampiris — belgijskiego dostawcy gazu i energii od-
nawialnej, a takze przejat 23% udzialéw w firmie
Tellurian. Te transakcje podyktowane byly checia
rozszerzenia dzialalnosci w zakresie dystrybucji
gazu i energii. W tym samym roku, by przyspieszy¢
rozwoj dzialalnosci z zakresie energii elektrycznej
1 odnawialnej, Total, w ramach umowy o wartosci
1,1 miliarda dolarow, zakupil francuskiego dostaw-
c¢ baterii o nazwie Saft Groupe SA (TotalEner-
gies, b.d.). Kolejna bardzo znaczaca transakcja byto
przejecie, w 2017 roku przez Total, duniskiej spol-
ki naftowo-gazowej — Maersk Oil. Transakcja po-
zwolila francuskiemu koncernowi sta¢ si¢ drugim
najwazniejszym operatorem na Morzu Pélnocnym
o silnych profilach produkeyjnych w Wielkiej Bry-
tanii, Norwegii i Danii. Byla to takze mozliwos¢ do
zwigkszenia ekspozycji na aktywa konwencjonalne
w krajach nalezacych do OECD (Total acquires
Maersk Oil..., 2017). Aby podkresli¢ swoja obec-
nos$¢ na rynku energii elektrycznej, Total w 2018
roku przejat 2 firmy: Direct Energie oraz G2mo-
bility. Udzial w tych dwodch transakcjach byt dla
francuskiego koncernu waznym krokiem w strate-
gii ekspansji na narodowym rynku energii. Total
chce produkowac i dystrybuowaé wlasng energie,
jednoczesnie rozwijajac dzialalno§é niskoemisyjna.
Wszystkie przejecia dokonywane przez Total spo-
wodowaly, iz jest on niezwykle silnym koncernem
o zdywersyfikowanej dziatalno$ci i mocnej przewa-
dze konkurencyjnej (Felix, 2018).

Pochodzacy z Rosji koncern energetyczny Ro-
sneft réwniez realizuje strategie rozwoju miedzy-
narodowego poprzez przejecia. W 2016 roku firma
nabyla 49% udzialéw w Essar Oil Limited — no-
woczesnej rafinerii z Indii. Transakcja obejmowala
sprzedaz rafinerii i portu Vadinar i pozwolila ro-
syjskiemu gigantowi wejs¢ na jeden z najszybciej
rozwijajacych si¢ rynkéw o duzym potencjale. Wej-
$cie Rosneft do indyjskiego sektora rafineryjnego
stanowilo takze mozliwo$¢ zapewnienia stabilnego



rynku zbytu dla ropy, gdyz popyt na rope w Indiach
ma wysoki wspolczynnik wzrostu (Rosneft Successful-
ly Closes Strategic Deal, 2017, Mukherjee, 2017).

Amerykaniska firma Tesoro Corporation, zna-
na pdzniej jako Andeavour, zajmujaca si¢ rafinacja
1 dystrybucja ropy, ma do$wiadczenie w uczestnic-
twie w transakcjach przeje¢ zaréwno po stronie
nabywcy, jak i sprzedawcy. W 2016 roku koncern
Tesoro przejal Western Refing za 4,1 miliarda do-
laréw. Transakcja umozliwila stworzenie zintegro-
wanego przedsigbiorstwa rafineryjnego, marketin-
gowego i logistycznego. Przejecie umocnilo model
biznesowy Tesoro, a zwigkszona skala dziatalno-
$ci pozwolita efektywniej wykorzysta¢ posiadane
przez obydwie strony transakcji zasoby (Linden-
berg, 2016; Herron, Blas, 2016). W 2018 roku Te-
soro, wystepujace juz pod nazwa Andeavour, zosta-
o przejete przez Marathon Petroleum. Transakcja
przewidywala nabycie wszystkich wyemitowanych
akcji Andeavour. Umowa przejecia zakladata dy-
wersyfikacje geograficzna polaczonego portfolio
rafineryjnego obu przedsigbiorstw. Zakladano tak-
ze, 1z przejecie przyczyni si¢ do dlugoterminowego
kreowania wzrostu wartosci dla akcjonariuszy Ma-
rathon Petroleum. Dzigki tej transakcji Marathon
Petroleum stato si¢ najwickszym operatorem rafi-
neryjnym w USA (Lindenberg, 2018).

Dlaczego Komisja Europejska podjeta
interwencje przy fuzji PKN ORLEN
i Grupy LOTOS?

PKN ORLEN i Grupa LOTOS s3 dwoma naj-
wickszymi graczami na polskim rynku paliwowym.
Przedsi¢biorstwa po polaczeniu zdolnosci rafine-
ryjnych beda w stanie wyprodukowa¢ rocznie oko-
fo 12 milionéw ton produktow lekkich (gléwnie
benzyn) oraz 20 milionéw ton $rednich destylatow
(olejéw napedowych i paliwa lotniczego). Produk-
cja na takim poziomie bylaby o wiele wyzsza niz
w przypadku pozostalych koncernéw paliwowych
na terenie Europy Srodkowo-Wschodniej. Dla po-
réwnania, wegierski koncern MOL jest w stanie
wyprodukowa¢ 4 miliony ton benzyny i 12 milio-
néw ton oleju napedowego w ujeciu rocznym. Na-
tomiast catkowita roczna produkcja austriackiego
przedsigbiorstwa OMV oscyluje w granicach 20
milionéw ton. Wolumen przewidywanej produkcji
ukazuje jak silna przewage konkurencyjna na ryn-
ku Srodkowo-Wschodniej Europy wypracowatyby
ORLEN i LOTOS wykorzystujac wspodlne zasoby.

Ponadto, przychody generowane przez ORLEN
i LOTOS $wiadcza o tym jak na jak duza skale
dziataja w poréwnaniu do pozostatych podmiotéw
w branzy. W tabeli 1 przedstawiono zestawienie

Tabela 1. Przychody przedsiebiorstw nalezacych do Polskiej Organizacji Przemystu i Handlu Naftowego

za 2020 rok

Przedsiebiorstwo

za 2020 rok

PKN ORLEN S.A.

Przychody ze sprzedazy

58816 000 000,00 zt

Grupa LOTOS S.A. 20908 600 000,00 zt
BP Europa SE 11972235 000,00 zt
Shell Polska 4810339 400,00 zt
CIRCLE K Polska Sp. z 0.0. 4650 146 000,00 zt
UNIMOT S.A. 4610 557 000,00 zt
ANWIM S.A. 402538106785zt

AMIC Polska Sp. z 0.0.

Slovnaft Polska S.A. — MOL Group
PERN S.A.

TOTAL Polska Sp. z 0.0.

1640842 300,00 zt
1540679 767,00 zt
1361078 725,56 zt
931354 000,00 zt

Fuchs Qil Corporation (PL) 452 746 092,96 zt
TanQuid Polska Sp. z o.0. 40458 281,21 zt
Suma 115760 417 634,58 zt
Zrédto: opracowanie wiasne.
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Udziat w przychodach ze

sprzedazy wszystkich Kraj pochodzenia

przedsiebiorstw tacznie
50,81% Polska
18,06% Polska
10,34% Wielka Brytania
4,16% Wielka Brytania
4,02% Stany Zjednoczone
3,98% Polska
3,48% Polska
1,42% Austria
1,33% Stowacja
1,18% Polska
0,80% Francja
0,39% Niemcy
0,03% Niemcy
100% -
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przedsi¢biorstw nalezacych do Polskiej Organizacii

Przemystu i Handlu Naftowego.

Laczna warto§¢ przychodéw wypracowanych
przez podmioty nalezace do Polskiej Organizacii
Przemystu i Handlu Naftowego w 2020 na polskim
rynku roku wynosita 115,76 mld PLN. W opraco-
waniach naukowych i raportach rynkowych czesto
mozna spotkaé si¢ z praktyka mierzenia wartosci
rynku za pomoca przychoddw ze sprzedazy wszyst-
kich przedsi¢biorstw z branzy. I rowniez takie za-
lozenie przyjeto do kalkulacji miar koncentracji
rynku. Udzial poszczegdlnych przedsigbiorstw
w rynku paliwowym w Polsce obliczono dzielgc
przychody ze sprzedazy przez ich laczna wartosc.
Przy uzyciu uzyskanych danych obliczono wskaz-
niki koncentracji rynku paliwowego w Polsce oraz
hipotetyczne wskazniki koncentracji po zakoncze-
niu transakcji.

Po wyliczeniu udziatu poszczegdlnych przed-
sighiorstw w polskim rynku pawiowym mozna
przystapi¢ do wyliczenia 1 analizy miar koncen-
tracji rynku. Najpopularniejszymi z nich sa HHI
i CR. Wskaznik HHI, czyli wskaznik Herfindahla-
-Hirschmana identyfikuje poziom konkurencji na
danym rynku i pomaga ocenié¢ potencjalne skutki
koncentracji przedsi¢biorstw. Wskaznik jest wyko-
rzystywany m.in. przez urzedy antymonopolowe,
agencje badawcze, czy Departament Sprawiedliwo-
$ci USA. Ponadto Unia Europejska w dokumencie
Guidelines of the Assesment of Horizontal Mergers okre-
§lita jego zastosowanie. Wedlug niniejszego doku-
mentu:

* Nie ma zastrzezen do fuzji, ktére po zakoncze-
niu daja HHI <1 000,

* Nie ma zastrzezen do fuzji, ktére po zakoncze-
niu dajg 1 000 < HHI< 2 000 i przyroscie indek-
su mniejszym niz 250,

* Nie ma zastrzezen do fuzji podnoszacych indeks
HHI powyzej 2 000 i przyroscie indeksu o mniej
niz 150.

Indeks HHI moze przyjmowaé wartosci o 0 do
10000 a jego wzor przedstawia si¢ nastepujaco:

HHI=)s;
i=1
gdzie:
s—udzial  poszczegélnych  przedsigbiorstw
z branzy w rynku.
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Na podstawie warto$ci wskaznika HHI moz-
na okresli¢ struktury rynkowe. Typologia struktur
rynkowych w zaleznosci od wartosci indeksu HHI
zostala zaprezentowana w tabeli 2.

Tabela 2. Typologia struktur rynkowych
w zaleznosci od wartosci indeksu HHI

T T

Nieskoncentrowany 0-1000
Umiarkowanie skoncentrowany 1000 -1 800
Wysoce skoncentrowany 1800 -10000

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (Solek; 2013; 5.65).

Druga z omawianych miar koncentracji rynku
jest CR. Jest to wskaznik, ktory okresla wielko$é
firm w odniesieniu do ich branzy jako calo$ci. Ina-
czej wskaznik mozna rozumie¢ jako sume udzia-
téw k najwickszych przedsigbiorstw w galezi. Jed-
na z najpopularniejszych odmian wskaznika jest
wspolezynnik C4, ktéry stanowi miare koncentracji
uwzgledniajaca 4 przedsi¢biorstwa z najwickszym
udziatem. Wskaznik CR moze przyjmowaé warto-
$ci od 0 do 100 a jego wzor jest nastepujacy:

gdzie:

s—udzial  poszczegdlnych  przedsigbiorstw
z branzy w rynku.

Na podstawie wartosci wskaznika CR mozna

okredli¢ struktury rynkowe. Typologia struktur

rynkowych w zaleznodci od wartosci indeksu CR

zostala zaprezentowana w tabeli 3.

Tabela 3. Typologia struktur rynkowych
w zaleznosci od wartosci indeksu CR

Konkurencja 0-40

Luzny oligopol 40-60
Scisty oligopol 60-90
Efektywny monopol 90-100

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (Solek; 2013; s.65).

Przed polaczeniem wspolczynnik HHI i C4 dla
polskiej branzy paliwowej wynosily odpowiednio



83 1 2082 natomiast po polaczeniu wspdlczynniki
te osiggnelyby poziomy wynoszace 87 i 4917. Takie
warto$ci wskazuja na strukture rynkows bliska mo-
nopolistyczne;.

Potacznie koncernéw wzbudzilo silne obawy
odnosnie monopolizacji rynku. W zwiazku z tym
jak bardzo skoncentrowany jest rynek paliwowy
w Polsce Komisja Europejska musiata podjaé in-
terwencje 1 zbada¢ skutki transakeji przejecia kon-
troli kapitalowej nad Grupa LOTOS przez PKN
ORLEN. W kwietniu 2020 roku PKN ORLEN
otrzymal od Komisji Europejskiej mozliwos$¢ za-
poznania si¢ z wynikami przeprowadzonych przez
nig analiz. Zgodnie z powszechna praktyka zostala
wtedy zastosowana procedura ,,Statement of Ob-
jections”, czyli ,,Zgloszenie Zastrzezen”. Komisja
Europejska wnikliwie przeanalizowata wszystkie
obszary dzialalnosci stron transakcji, w tym miedzy
innymi dywersyfikacj¢ oferty produktowej ze szcze-
gblnym uwzglednieniem typéw paliw, przewagi
konkurencyjne ORLENU i1 LOTOSU w ksztalto-
waniu taficuchéw dostaw, aktywa posiadane przez
spotki, czy uprzywilejowanie stron w zakresie im-
portu. PKN ORLEN uzyskal szanse na zlozenie
propozycji srodkéw zaradczych zwigzanych z pro-
blemami w zakresie konkurencji. Zaproponowane
przez PKN ORLEN rozwiazania przedstawiaja si¢
nastepujaco (Polaczenia przedsigbiorstw. . ., 2020):
e ,zbycie 30 proc. udzialéw w rafinerii Lotos wraz

z towarzyszacym duzym pakietem praw zarzad-
czych, co da nabywcy prawo do blisko potowy
produkeji rafinerii w zakresie oleju napedowe-
go 1 benzyny, a jednoczednie zapewni dostep do
istotnej infrastruktury magazynowania i infra-
struktury logistycznej,

* zbycie dziewieciu sktadéw paliw na rzecz nieza-
leznego operatora logistyki oraz budowa nowego
terminalu importowego paliwa do silnikéw od-
rzutowych w Szczecinie, ktéry — po ukonczeniu
budowy — zostalby przekazany temu operatorowi,

* uwolnienie wigckszo$ci mocy zarezerwowanych
przez Lotos w niezaleznych magazynach, w tym
pojemnosci zarezerwowanej na najwickszym
w Polsce terminalu przywozu paliwa droga mot-
ska,

* zbycie 389 stacji detalicznych w Polsce, stanowia-
cych okoto 80 proc. sieci Lotos, oraz zaopatry-
wanie tych stacji w paliwa silnikowe,
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* sprzedaz wynoszacego 50 proc. udziatu Lotosu
w spblce joint venture zajmujacej si¢ obrotem pa-
liwem do silnikéw odrzutowych, ktéra posiada
on razem z BP, dalsze prowadzenie dostaw dla tej
spotki oraz udzielenie tej spotce dostgpu do ma-
gazynow w dwoch portach lotniczych w Polsce,

* udostepnienie konkurentom w Czechach rocznie
do 80 tys. ton paliwa do silnikéw odrzutowych
w drodze otwartej procedury przetargowej,

* zbycie dwoch zakladow produkeyjnych bitumu
w Polsce oraz dostarczenie nabywcy rocznie do
500 tys. ton bitumu/pozostalosci cigzkich”.
Jako jednego z partneréw strategicznych do re-

alizacji warunkéw przedstawionych przez Komisje
Europejska PKN ORLEN wybral Saudi-Aram-
co. Jest to jedna z najwickszych spoltek dziatajaca
w branzy paliwowo-chemicznej na $wiecie, zaspo-
kajajaca okolo 10% $wiatowego popytu na rope
naftowa. Niewatpliwie nawigzanie wspolpracy
przez Orlen z tak duzym podmiotem, jest pewnym
sukcesem. Wejscie Saudyjskiego giganta na Polski
rynek moze $wiadczy¢ rowniez o tym, ze widzi on
potencjal i chea si¢ zaangazowal w naszej czesci
Europy. Dla Polski, ale réwniez catego regionu jest
to réwniez mozliwo$¢ uniezaleznienia sie od do-
staw z Rosji, co powinno mie¢ pozytywny wplyw
na Polskq gospodarke. Po ogloszeniu Saudi Aramco
jako partnera zaczely pojawiaé si¢ komentarze ze
strony rosyjskiej ,,wyrazajace zaniepokojenie” wej-
$ciem saudyjskiej spotki do Polski. Umowa opiewa
na nieco ponad 2 miliardy zlotych (nieznane sq jesz-
cze wszystkie elementy umowy, wiec wycena jest
szacunkowa), co wedlug duzej czesci analitykdw
polskich biur maklerskich jest wartoscia bardzo
mala w poréwnaniu do potencjalu generowanego
przez rafinerie.

ORLEN zdecydowal, Zze drugim strategicznym
partnerem zostanie wegierski koncern paliwowy
MOL. O ile w przypadku rafinerii mamy do czy-
nienia z transakcja zakupu aktywow za gotowke,
o tyle w przypadku segmentu stacji benzynowych
bedziemy mieli w duzej cz¢s$ci wymiane aktywow.
Mol przejmie 417 stacji LOTOSU znajdujacych
sic w Polsce za kwote 610 mln USD, natomiast
PKN ORLEN nabedzie 185 stacji od grupy MOL
znajdujacych si¢ na Wegrzech i Slowacji. Mimo
ze réznica w ilo$ci nabywanych stacji wynosi po-
nad 200 sztuk to z deklaracji prezesa ORLENU



CHALLENGER

magazyn mlodych ekonomistéw

wynika, ze oba portfele stacji generuja podobny

poziom EBITDA. Nowy gracz na Polskim rynku
paliwowego handlu detalicznego niewatpliwie jest
pewnym zagrozeniem dla obecnych graczy. Nie
musi to jednak dotyczy¢ konsumentéw, poniewaz
wigcksza konkurencja moze pozytywnie wplynaé
na ceny na stacjach paliw. Z drugiej strony w wy-
niku tej transakcji ORLEN zyskuje dostep do
dwoch innych europejskich rynkéw, co niewatpli-
wie pozytywnie wplynie na wielko$¢ generowa-
nych przychodéw oraz zwigkszy ich geograficzna
dywersyfikacj¢. Doskonale wpisuje si¢ to rowniez
w dlugoterminows strategie budowy multienerge-
tycznego koncernu, ktory rozszerza swoje zasiegi
w Huropie. W przeciwienistwie do transakeji z Sau-
di Aramco analitycy biur maklerskich bardzo po-
zytywnie wypowiadaja si¢ o transakcji z MOL-em
pod wzgledem jej ceny.

Wsréd pozostalych spolek bedacych partnera-
mi ORLENU bedzie spétka Unimot oraz Rossi
Biofuel. Unimot jest to rodzinna, polska spotka
notowana na GPW zajmujaca si¢ importem paliw
cieklych i gazowych oraz ich hurtows i detaliczng
sprzedaza. Spétka z grupy Unimot nabedzie 100%
akcji LOTOS Terminale — podmiot bedacy opera-
torem logistycznym oraz produkcyjnym i sprzeda-
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zowym w zakresie asfaltow. Rossi Biofuel nabedzie
natomiast 100% udzialéw w spolce LOTOS Bio-
paliwa, zajmujacej si¢ produkeja paliwa pochodze-

nia roslinnego.

Fuzja ORLENU i LOTOSU
a bezpieczenstwo energetyczne Polski

Transakeje fuzji Grupy LOTOS i PKN ORLEN
nalezy postrzegac jako nieuchronna. W zwiazku ze
wzrostem znaczenia nowych technologii i nowych
zrédel energii przemys!t i energetyka stoja przed
wyzwaniem. Wytwarzanie zielonej energii w per-
spektywie dtugoterminowej stanie si¢ duzo bardziej
oplacalne i efektywne niz produkcja konwencjonal-
nych zrédel energii. Popyt na rop¢ naftowa w Eu-
ropie Zachodniej utrzymuje si¢ w trwalym tren-
dzie spadkowym. Dowodem na to jest nadwyzka
mocy produkcyjnych w Europie. W ciggu ostatniej
dekady na Starym Kontynencie zamkni¢to ponad
30 rafinerii. Natomiast w Europie Srodkowej zapo-
trzebowanie na rop¢ bedzie wzrasta¢ z niewielka
dynamikg przez nastepne 10 lat. Po tym czasie Eu-
ropa Srodkowa upodobni si¢ do Europy Zachod-
niej w zakresie zmniejszonego zapotrzebowania
na ropg. Ponadto, w ostatnich czasach mozna bylo
zauwazy¢ pewne trendy konsumenckie — nabywcy



niezwykle wyraznie zacz¢li zaznaczal, iz energia
powinna pochodzi¢ z odnawialnych zrédel energii
(Sleszytiski, 2021).

Przedsi¢biorstwa z branzy energetyczno — pa-
liwowej muszg ukierunkowaé swoje dziatania na
zmiane profilu biznesowego, ktéry dostosuje je do
zmieniajacej si¢ rzeczywistosci. Zatem ORLEN
1 LOTOS musza w ciagu najblizszych lat podjaé
dzialania uniezalezniajace je od wyczerpywalnych
zasobow ziemi oraz takie, ktére zaadaptuja przed-
sigbiorstwa do otoczenia rynkowego i aktualnie pa-
nujacych tendencji. Bez zainicjowania znaczacych
zmian podmioty mogs utraci¢ przewagi konku-
rencyjne. Fuzja podmiotéw ma by¢ swego rodzaju
narzedziem do realizacji powyzszych celow i odpo-
wiedzia na stawiane przez rynek wyzwania. Zarow-
no ORLEN, LOTOS jak i Skarb Panistwa licza, ze
mozliwe do wypracowania efekty synergii sprawia,
iz przedsi¢biorstwo powstale w wyniku polaczenia
bedzie struktura odporng na wahania rynkowe i na
tyle uniezaleznione od konwencjonalnych Zrédel
energii, by méc wyeliminowa¢ czynniki ryzyka za-
klécajace jego wzrost w dtugoterminowej perspek-
tywie.

Nie bez znaczenia pozostaje fakt, iz zaréwno
ORLEN jak i LOTOS naleza do grupy podmiotdw
odpowiedzialnych za bezpieczenstwo energetyczne
Polski. Samo pojecie bezpieczenistwa energetyczne-
go w ostatnich latach uleglo redefinicji. Dotychczas
bylo utozsamiane z posiadaniem aktywow trwalych
1 infrastruktury. Natomiast dzi$ jest ono oparte na
dostepie do nowoczesnych technologii, budowaniu
przewagi konkurencyjnej i zapewnieniu dostepu
do relatywnie konkurencyjnych nosnikéw tech-
nologii ktére pozwalaja tworzy¢ przemyst konku-
rencyjny w skali calego kraju. Zatem fuzja dwoch
najwigkszych polskich koncernéw ma przyczynié
si¢ w znacznym stopniu do realizacji zaréwno Eu-
ropejskiego Zielonego Y.adu jak 1 pozwoli¢ Polsce
1jej mieszkaficom na uniezaleznienie si¢ od jednego
surowca jakim jest ropa.

Konsolidacja branzy energetycznej jest procesem
naturalnym — przedsiebiorstwa staraja si¢ ograni-
czy¢ ekspozycje na podmioty o istotnym $ladzie
weglowym 1 powoli transformowac¢ si¢ w kierunku
odnawialnych Zrédlem energii. Przeprowadzenie
transformacji energetycznej przy jednoczesnym
spelnieniu wymogéw Unii Europejskiej 1 oczeki-
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wan konsumentéw w aspekcie ochrony srodowiska
jest ogromnym wyzwaniem. Do realizacji niniej-
szych celéw konieczne sa odpowiednio wysokie
naklady finansowe. Zapewne jednemu duzemu
multikoncernowi bedzie zaréwno tatwiej pozyskaé
srodki pienigzne jak i zarzadzaé przedsiewzigciami
proekologicznymi (Stradomski, 2021).
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Kursy walut w obliczu
pandemii COVID-19
| agresji Rosji na Ukraine

Kursy walut na catym Swiecie zmieniaja sie w odpowiedzi na biezace wydarzenia. Od czasu
rozprzestrzenienia sie pandemii koronawirusa w 2020 roku na rynkach walutowych zapa-
nowaty bezprecedensowe zawirowania. Dodatkowo konsekwencje inwazji Rosji na Ukraine
moga przyczynic sie do ogdlnoswiatowego kryzysu gospodarczego, ktéry moze wstrzasngc
i tak juz zdestabilizowanymi swiatowymi rynkami finansowymi. Celem artykutu jest analiza
wybranych par walutowych - EUR/PLN, GBP/EUR, USD/RUB i EUR/USD w kontekscie wyda-
rzen zwigzanych z pandemig COVID-19 oraz inwazjg Rosji na Ukraine.
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Artykut recenzowany

Huro i dolar amerykanski to
waluty $wiatowe ze statusem
walut  rezerwowych, ktorych
kurs rosnie szczegdlnie w cza-
sach kryzysu. Funt szterling
z kolei zajmuje wysoka pozycje
w rozrachunku walutowym,
jego warto$¢ jest bardzo plynna,
a wszelkie nagle zmiany sytuacji
gospodarczej znajduja odzwiet-
ciedlenie w zmianach kursu
brytyjskiej waluty. Natomiast
kurs rosyjskiego rubla odzwier-
ciedla gleboki kryzys w Rosji
dotknictej silnymi  sankcjami
ze strony demokratycznych
panstw. Rowniez polski zloty
jako waluta kraju sasiadujacego
z Rosja i Ukraing jest bardzo
wrazliwy na postepujaca sytu-
acje¢ militarng.

Swiatowe rynki nie-
przygotowane na kryzys

Od czasu kryzysu finansowego
z 2008 roku mineta ponad de-
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kada, w czasie ktorej $wiat mogh
przygotowaé sie na kolejne
globalne recesje gospodarcze.
Rzady panstw jednak zamiast
podja¢ radykalng walke z za-
dluzeniem skupily si¢ glownie
na dodruku pieniadza, co moze
by¢ rozwiazaniem o charakte-
rze krotkoterminowym. Diugo-
terminowo jednak ma to fatalne
skutki, glownie w postaci infla-
cji. Odczuly to miedzy innymi
bankrutujace gospodarki Portu-
galii, Gregji 1 Irlandii. Réwniez
Wilochy i Hiszpania borykaly
si¢ z powaznymi problemami
finansowymi. Pociagneto to za
sobg kolejny dodruk euro i skup
obligacji rzadowych (Prusek,
2021). Kryzys poglebila jeszcze
bardziej niespodziewana pande-
mia koronawirusa, a gdy nad-
szedl duzy wstrzas w postaci
zbrojnej inwazj¢ Rosji w Ukra-
inie, gospodarka §wiatowa byla
dodatkowo podzielona sporami
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(amerykansko-chiniska wojna handlowa), co powo-

dowalo nieskoordynowane reakcje polityczne (Pa-
szak, 2021).

Mimo, ze pandemia Covid-19 trwa juz trzeci
rok, a szczepienia sa juz powszechnie dostepne,
nie wiemy, kiedy ona si¢ zakoficzy. Od poczatku
pandemii w 2020 roku w wielu krajach na calym
$wiecie wprowadzano silne restrykcje sanitar-
ne i przeprowadzano powszechne kwarantanny
obejmujgce nawet cale pafstwa, jak w przypadku
Chin czy Wloch. Skutkiem ogromnej liczby za-
chorowan, zgonéw i lockdownow byl m.in. wiel-
ki globalny wstrzas gospodarczy. Objawial si¢ on
miedzy innymi zalamaniami w tadcuchu dostaw
oraz duzymi wahaniami na rynkach finansowych,
zwlaszcza na rynkach kapitatowych i walutowych
— kursy walut 1 ceny akcji znaczaco zmienialy si¢
kazdego dnia, a inflacja na niektérych rynkach eu-
ropejskich przekroczyla poziom 8% (w caltej Unii
Europejskiej inflacja w listopadzie 2021 wzrosta do
5,2%, natomiast w Polsce w grudniu 2021 osiggne-
ta poziom 8,6%). Rozprzestrzenianie si¢ choroby,
zwlaszcza w USA, przyczynilo si¢ do znacznego
spadku rentownosci obligacji na §wiecie (Nie-
dzielewski, 2022) i cen akcji w Europie i Stanach
Zjednoczonych. W listopadzie 2021 roku na sku-
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tek paniki wobec nowego wariantu koronawirusa
gielda w USA odnotowala spadki nawet do 2,5%
(Bankier.pl, 2021).

Wojna na Ukrainie nie mogta nadej$¢ w gorszym
momencie dla globalnej gospodarki. Inflacja rosnie
w szybkim tempie — zaréwno w USA, jak i calej Eu-
ropie. W grudniu 2021 inflacja w Wielkiej Brytanii
przekroczyta 5,4%, w Holandii 6,4%, 7% w USA
i 7,4% na Wegrzech. Ozywienie po recesji gospo-
darczej spowodowanej pandemia zaczelo slabnad,
banki centralne w najwickszych gospodarkach
Swiata zaczely szykowaé si¢ do podniesienia stop
procentowych, a rynki finansowe sa bardzo nie-
stabilne w obliczu ogromnej ilosci niewiadomych
(Kulbacki, 2022). Wojna poglebita t¢ niepewnosé,
co odbija si¢ szerokim echem na calym s$wiecie,
szkodzac najbardziej bezbronnym ludziom, zwlasz-
cza w stabszych gospodarczo rejonach. Jest jeszcze
zbyt wezednie, aby stwierdzi¢, w jakim stopniu kon-
flikt ten zmieni perspektywy gospodarcze $wiata.
Podobnie jak pandemia koronawirusa, ktéra za-
skoczyla niemal caly $wiat paralizujac gospodarki
krajowe 1 stuzbe zdrowia, najnowszy kryzys pojawil
si¢ w bardzo nieoczekiwanej formie — nikt z rza-
dzacych nie przewidzial wojny na tak wysoka skale.
Mimo widocznych grézb ataku Rosji na Ukraing
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(przesunigcie 1 zwigkszona aktywnos¢ rosyjskiej
floty na Morzu Czarnym oraz rozmieszczenie wojsk
na granicy z Ukraina) nikt nie spodziewal si¢ takiej
agresji i eskalacji konfliktu. Swiat liczyl, ze kryzys
zostanie rozwigzany w sposéb dyplomatyczny. Tak
si¢ jednak nie stalo, co gwaltownie wplyneto na
wskazniki gospodarcze, powodujac m.in. wzrost in-
flacji, rentownosci obligacji skarbowych i stép pro-
centowych.

Réwniez globalna reakcja na konflikt zbrojny
byla niespodziewana, takze w sferze rzadowych
sankcji 1 masowego wycofywania si¢ najwigkszych
korporacji z Rosji (Rutkowski, 2022). Nie moz-
na dokladnie przewidzie¢, jak dalej rozwinie si¢
kryzys, jednak juz teraz wiadomo, ze wyzsze ceny
zywnosci 1 energii - wraz z brakami w zaopatrzeniu
- beda bezposrednim problemem dla gospodarek
o niskich i $rednich dochodach, zwlaszcza przez
to, ze wiele z rozwijajacych si¢ gospodarek $wiata
jest nadal ostabionych przez pandemig. Kryzys na
Ukrainie moze utrudni¢ wielu gospodarkom o ni-
skich 1 srednich dochodach odzyskanie rownowa-
gi. Oprécz wyzszych cen surowcéw, skutki kryzy-
su moga by¢ odczuwalne za posrednictwem kilku
innych czynnikéw: szokéw w handlu, przekazow
pieni¢znych, ucieczki uchodzcdw oraz zawirowan
finansowych widocznych m.in. w kursach walut,
zmianach cen akcji i wysokiej inflacji. Kraje znajdu-
jace si¢ najblizej konfliktu - ze wzgledu na silne po-

Egipt
Turcja
Bangladesz

I 132bIn$

Sudan
Nigeria [N 129bin$
Azerbejdzan [ 1,05bin$
Jemen [N 1,05bin$
Wietnam [ 825,08 min $
Zjednoczone Emiraty Arabskie

I 670,62 min$

Tanzania

I 596,54 min$
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wigzania handlowe, finansowe i migracyjne z Rosja
i Ukraing - prawdopodobnie odczuja najwigksze
bezposrednie szkody. Skutki moga jednak siegaé
duzo dale;j.

Niektére gospodarki rozwijajace si¢ sq w duzym
stopniu uzaleznione od dostaw kopalin i zb6z z Ro-
sji1 Ukrainy. Ukraina i Rosja dostarczaja ponad 75%
pszenicy importowanej przez gospodarki Europy,
Azji Srodkowej, Bliskiego Wschodu i Afryki. Go-
spodarki te sa szczegdlnie narazone na zaklocenia
w produkcji lub transporcie zb6z i nasion z Rosji
1 Ukrainy. Rosngce koszty zb6z 1 nawozéw powodu-
ja Swiatowy szok zywnosciowy. Najwicksze zagro-
zenie wystepuje w Brazylii, ktéra ma problemy ze
zdobyciem potrzebnych nawozoéw, Chinach — naj-
wickszym importerze zywnosci i Egipcie. W przy-
padku krajéw o nizszych dochodach, zaklécenia
w dostawach oraz wyzsze ceny mogg spowodowac
niedobory zywnosci a w stabszych ekonomicznie
krajach nawet gléd.

Rosja ma réwniez znaczacy sile w sektorze ener-
getycznym 1 metalurgicznym. Na Rosje przypada
35% $wiatowej produkcji gazu ziemnego, 23-30%
rezerw wegla oraz 23% ogolnoswiatowych zaso-
béw platyny. Rosja jest takze trzecim na $§wiecie
eksporterem ropy naftowej (po USA i Arabii Sau-
dyjskiej). Ponad 10% dostaw ropy do Unii Europej-
skiej pochodzi wlasnie z Rosji (CDTracker, 2022).
Gwaltowny spadek podazy tych surowcéw pod-

I 7,39bIn $
I ——— 4,96 bIn $
I 1,9bIn $

Wykres 1. Najwieksze rynki eksportowe pszenicy dla Rosji w latach 2016-2020

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Investment monitor, 2022
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Litwa [ 30,34 min$
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Grecja

B 59,49minS
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RS, 4 7 min $
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I 511,68 mIn S

Wykres 2. Najwieksze rynki eksportowe kukurydzy dla Rosji w latach 2016-2020

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Investment monitor, 2022

Egipt 2,34 bin S
Indonezja 2,23 bIn $
Bangladesz 1,47 bin $
Filipiny 876,39 min $
Maroko 857,40 min $
Tajlandia 789,14 min $
Tunezja 770,09 min S
Korea Potudniowa 611,57 min S
Turcja 562,03 min S
Indie 537,26 min S

Wykres 3. Najwieksze rynki eksportowe pszenicy dla Ukrainy w latach 2016-2020

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Investment monitor, 2022

wyzszylby koszty transportu, rozwoju przemystu
1 budownictwa.

Od poczatku wojny ponad 2 miliony ludzi opu-
$cito Ukraing chroniac si¢ w sasiednich krajach
(stan na 08.03.2022), co stanowi najwickszg maso-
wg migracje w Europie od czasow 11 wojny $wiato-
wej. Biuro Wysokiego Komisarza Narodéw Zjed-
noczonych do spraw Uchodzcéw spodziewa sig, ze

27

liczba uchodzcéw wkrétce wzrosnie do 4 milionow
(stan na 08.03.2022) (UNHCR Polska, 2022). Nagle
przyjecie tak duzej liczby uchodZcow jest trudne dla
rzadow panstw przyjmujacych. Moze to mie¢ ne-
gatywny wplyw na kondycje finanséw publicznych
(Swiadczenia socjalne i medyczne). Szczegdlnie
ucierpie¢ moze sfera medyczna, ktéra juz jest moc-
no obciazona walkq z pandemia.
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Wykres 4. Najwieksze rynki eksportowe kukurydzy dla Ukrainy w latach 2016-2020

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Investment monitor, 2022
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Wykres 5. Eksporterzy zboz w sezonie 2021/2022

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie International Grains Council / Bloomberg, 2022
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COVID-19 i rynek walutowy

Walka z pandemiq znacznie obcigza §wiatows go-
spodarke. Migdzynarodowy Fundusz Walutowy
oszacowal, ze w wyniku pandemii §wiatowy PKB
spadl w 2020 roku o 3,3% oraz przewiduje, ze
w 2024 roku wzrost gospodarczy bedzie o ok. 3
punkty procentowe nizszy, niz gdyby nie wybuchta
pandemia COVID-19 (Ramotowski, 2021).

Pandemia wplywa takze na rynek walutowy.
W niepewnych czasach (wojna, epidemia) na war-
tosci zyskuja miedzynarodowe waluty ,,safe haven”,
czyli tak zwane bezpieczne przystanie. Takimi wa-
lutami sq przede wszystkim dolar amerykanski,
frank szwajcarski, euro i japonski jen. Dolar ame-
rykanski uznawany jest wciaz za najbardziej bez-
pieczna i stabilng walute. Wynika to z faktu, ze stoi
za nim najwigksza potega gospodarcza 1 militarna.
Dolar nalezy tez do niewielkiej grupy walut rezer-
wowych, co oznacza, ze poza pelnieniem funkeji
stricte transakcyjnej, stanowi rowniez cze$¢ stalych
rezerw bankéw centralnych z calego §wiata. Udzial
dolara w globalnych rezerwach wynosi ok. 60%, na-
tomiast udzial euro, ktére zajmuje drugie pod tym
wzgledem miejsce, wynosi ok. 20% (Pszczélka,
2021, s. 80-89).

Euro jest rowniez uznawane za wzglednie bez-
pieczng walute. Ta druga co do wielkosci waluta

4,75
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4,65
4,6
4,55
4,5
4,45
4,4

4,35

rezerwowa jest wykorzystywana w rozliczeniach na
calym $wiecie. Euro umacnialo si¢ wzgledem zlo-
tego w miare rozwoju pandemii. Notowania euro
od poczatku wybuchu pandemii w marcu 2020
roku do kofica grudnia 2021 wzrosly $rednio o 8%
w skali roku. Zmiennos¢ tej pary walutowej mozna
przesledzi¢ na wykresie 6.

23.11.2021 padt rekord wysokosci kursu euro -
cena 1 euro wynosita ok. 4,71 zi. Byla to najwyz-
sza warto$¢ kursu euro od konica marca 2009 roku.
(Narodowy Bank Polski, 2022).

Natomiast kurs dolara amerykanskiego wzgle-
dem zlotego w momencie rozprzestrzeniania si¢
pandemii osiagal wysokie poziomy powyzej 4 "zt
W obliczu kryzysu wywolanego przez Covid,
w trudnej sytuacji znalezli si¢ takze frankowicze,
poniewaz kurs franka w marcu 2020 roku wzgledem
zlotego przekroczyt 4 z1, a razem z rosnaca liczba
zakazen jeszcze bardziej si¢ umacnial — 29.09.2020
kurs $redni CHFPLN wynosit 4,25 (Narodowy
Bank Polski, 2022).

Waluta brytyjska natomiast ucierpiala na loc-
kdownie. Odnotowano rekordowe spadki notowan
funta wzgledem euro — nawet do 9,5% w skali mie-
siaca po wybuchu pandemii w marcu, co mozna
przesledzi¢ na wykresie 7. Dopiero w 2021 roku
waluta zaczela umacnia¢ si¢ do poziomu sprzed
pandemii (Wiwatowski, 2020).

NN,
Q7 QT
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N\

Wykres 6. Euro - Kurs sredni NBP w okresie od marca 2020 do grudnia 2021

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie money.pl
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Wykres 7. Kurs sredni GBP/EUR po wybuchu pandemii od marca 2020 do grudnia 2021

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Investing.com

Z kolei polski ztoty to waluta lokalna o sporej
zmiennosci. Bierze si¢ to stad, ze podobnie jak fo-
rint wegierski, korona czeska czy wiele innych walut
ma on status waluty lokalnej 1 jest wykorzystywany
na terytorium niemal wylacznie jednego kraju. Na
poczatku wybuchu pandemii, to jest od marca do
kwietnia 2020 roku, wigkszo$¢ najsilniejszych walut
zyskata wzgledem zlotego od 5 do 15% (Kowal-
czyk, 2021). Byl to jednak okres paniki na rynkach
finansowych, kiedy to deprecjacja mniej waznych
walut jest czym§ naturalnym.

Jak wojna na Ukrainie wptyneta na
rosyjskiego rubla?

Konflikty zbrojne destrukcyjnie wplywaja na go-
spodarke calego §wiata, a w szczegdlnosci na stro-
ny konfliktu. Od poczatku 2022 r. rosnace napigcia
miedzy Rosja a Ukraing wywieraja duzy wplyw na
rynki finansowe, ceny gazu 1 ropy oraz kursy walut.
Po spotkaniu NATO wywolanym nadmierna kon-
centracja wojsk rosyjskich wokél Ukrainy i oglo-
szeniu 4 stycznia 2022 r. posiedzenia Rady NATO
- Rosja, kurs rubla rosyjskiego zmienial si¢ niere-
gularnie w zaleznosci od kazdej wiadomosci poli-
tycznej. Pewne obiecujace wydarzenia polityczne na
poczatku tego roku - takie jak zapowiedz konsulta-
cji miedzy Rosja a USA (10.01 2022), wizyta prezy-
denta Francji Emmanuela Macrona w celu poten-
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cjalnego rozpoczecia dialogu w Rosji (7.02.2022),
czy o$wiadczenie Ministerstwa Obrony Rosji do-
tyczace rzekomego wycofania wojsk rosyjskich na
stale miejsca stacjonowania (15.02.2022) czasami
pomagaly rosyjskiej walucie narodowej umocnié
swoja pozycje. Jednak niekorzystne wydarzenia po-
lityczne raz po raz hamowaly stabilnos§¢ na rynkach
finansowych. Ostatecznie do eskalacji napigecia do-
szto 21 lutego 2022, kiedy Rosja oficjalnie uznata
niepodleglos¢ separatystycznych Donieckiej i fu-
ganskiej Republiki Ludowej, a 24 lutego rozpoczela
inwazj¢ na Ukraing. Wsparcie Zachodu dla Ukrainy
przelozylo sie na seri¢ zaostrzonych sankcji gospo-
darczych wobec Rosji, ktére negatywnie wplynely
system finansowy tego kraju, powodujac ostatecznie
powazne szkody dla jego gospodarki. Rosyjski ru-
bel gwaltownie stracil na wartosci, kazdego dnia po
rozpoczeciu wojny spadajac do najnizszego histo-
rycznego poziomu. USA, Wielka Brytania, UE, Ka-
nada i Japonia oglosily sankcje w bezprecedensowe;
skali, m.in. zakaz uczestnictwa rosyjskich bankdw
w systemie komunikacyjnym SWIFT i zamrozenie
rosyjskich rezerw zgromadzonych w zachodnich
instytucjach finansowych (money.pl, 2022). W ten
sposob Rosja pozbawiona byla mozliwosci obrony
swojej waluty na poziomie, ktory mogltby uchroni¢
ich przed wielkim kryzysem gospodarczym. Do-
datkowo negatywny wplyw na rosyjskiego rubla
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wywarl zjednoczony glos opinii demokratycznych
spoleczenstw. Sankcje polityczne sa wspierane
przez obywateli demokratycznych panstw, ktore
domagaja si¢ zakonczenia prowadzenia biznesu
w Rosji bez wzgledu na ponoszone koszty. Eska-
lacja wojny na Ukrainie oraz ogloszenie dodatko-
wych sankcji wobec Rosji kosztowaly rubla od po-
czatku inwazji na Ukraing do 28.02.2022 spadek
0 20% jego wartosci w stosunku do dolara (Kal-
wasinski, 2022). 8.03.2022 Stany Zjednoczone ofi-
cjalnie oglosily zakaz importu rosyjskiej ropy i po
tej informacji rubel spadl jeszcze bardziej - byl wart
mniej niz centa i stracit co najmniej 40% wartosci
od poczatku inwazji na Ukraing (Breczko, 2022).
Wahania kursu rubla po wybuchu wojny przedsta-
wiono na wykresie 8.

Dotkliwe skutki sankcji natozonych na Rosje juz
odbily si¢ na sile ekonomicznej i spoleczenstwie
tego kraju. Poza ograniczeniami finansowymi i de-
precjacja waluty, wiele firm mie¢dzynarodowych
opuscilo lub tymczasowo wstrzymalo swoja dzia-
falno$¢ na terytorium Rosji, pozostawiajac po so-
bie znaczne braki w zaopatrzeniu i duzy deficyt na
rynku pracy. Co wiecej, od czasu inwazji na Ukra-
in¢ wigkszos§¢ krajow zachodnich zamknela swoja
przestrzefi powietrzna dla rosyjskich lotéw i skon-

inwazja Rosji na Ukraine

fiskowata mienie najbardziej uprzywilejowanych
Rosjan przebywajacych za granica. Chociaz eks-
perci przewiduja bardziej zauwazalne skutki sankcji
w diuzszej perspektywie, ministerstwo gospodarki
Rosji juz poinformowalo o inflacji przekraczajacej
10%. Ekonomisci przewiduja, ze w przeciagu naj-
blizszych miesi¢cy tempo rocznego wzrostu cen
w Rosji zblizy si¢ do 20% (Kalwasinski, 2022).

Rubel osiagnal rekordowo niski poziom, w du-
zej mierze z powodu zaskakujacej surowosci za-
chodnich sankeji nalozonych na Rosje i jej system
finansowy, ktére mialy na celu odizolowanie Mo-
skwy od $wiatowej gospodarki. 24.02.2022, to jest
w momencie rozpoczecia inwazji Rosji na Ukraing,
za jednego dolara nalezalto zaplaci¢ okolo 85 rubli,
podczas gdy pod koniec 2021 roku kurs ten wynosit
nieco ponad 70 rubli. Rosyjski rubel mocno tracit
na warto$ci w wyniku wojny — na dzien 26.03.2022
za 1 dolara trzeba bylo zaptaci¢ 102 ruble (Kmiecik,
2022).

Umocnienie dolara amerykanskiego
w zwigzku z wojna na Ukrainie

Niepokoj inwestorow narastal w miare jak Rosja
posuwala si¢ naprzod na Ukrainie, co wstrzasneto
rynkami na catym $wiecie i spowodowato, ze inwe-

ogloszenie zakazu importu
rosyjskiej ropy

Wykres 8. Kurs sredni USD/RUB po rozpoczeciu inwazji Rosji na Ukraine okresie od 23.02 do

11.03.2022

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Investing.com
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Wykres 9. Indeks dolara amerykanskiego w okresie 18.02 — 24.03.2022.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Investing.com

storzy zaczeli ucieka¢ do aktywow postrzeganych
jako bezpieczniejsze (zloto, obligacje rzadowe USA,
dolar). Spowodowalo to, ze dolar osiagnal naj-
wyzszy poziom od czasu niestabilnosci wywolanej
koronawirusem dwa lata temu. Indeks dolara ame-
rykanskiego, ktory sledzi USD w stosunku do ko-
szyka 6 gléwnych walut, wzrést z poziomu 95 USD
sprzed wojny do poziomu 99,12 USD (13.03.2022),
co stanowi najwyzszy poziom od maja 2020 roku
(Nyaga, 2022) i na dzien 27.03.2022 nadal utrzymy-
wal si¢ na wysokim poziomie 98,807 USD. Warto-
$ci indeksu dolara amerykanskiego na przestrzeni
lutego i marca 2022 przesledzi¢ mozna na wykre-
sie 9.

Scenariusz ten obrazuje pierwsza czg$¢ tzw. teo-
rii usmiechu dolara (Dollar’s smile), czyli teorii ryn-
kowej, ktora zaklada, ze silny dolar ma tendencije do
pojawiania si¢ w sytuacji, gdy §wiatowa gospodarka
si¢ pogarsza, a inwestorzy szukaja bezpieczeistwa.
Druga cz¢$¢ tej teorii zaklada, ze dolar jest silny,
gdy gospodarka USA jest wyjatkowo silna, co skta-
nia inwestoréow do kupowania inwestycji denomi-
nowanych w dolarach (Constable, 2020).

Atak Rosji na Ukraine wywolal juz wstrzasy na
rynkach finansowych, powodujac wyprzedaz akcji
iobligacji na wielu rynkach §wiatowych. Wzrost nie-
checi inwestorow do podejmowania ryzyka moze
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doprowadzi¢ do odplywu kapitalu z gospodarek
rozwijajacych si¢, powodujac deprecjacje walut kra-
jow rozwijajacych sie, spadek cen akeji 1 wzrost pre-
mii za ryzyko na rynkach obligacji. Jednak nie tylko
rubel w obliczu wojny stracit na wartosci. Oslabi-
ty si¢ bowiem zwlaszcza waluty krajow z bylego
bloku Zwiazku Radzieckiego — polski zloty, forint
wegierski i korona czeska. Spadly one znacznie
w stosunku do dni poprzedzajacych inwazje Rosji
na Ukraing (Bankier.pl, 2022). Skala tych ruchow
moze wskazywac na ucieczke kapitatu z tych walut
1 pochodzi zaréwno od zaniepokojonych lokalnych
obywateli, jak i globalnych inwestoréw. Plynnosé
tych walut jest bardzo niska, co pozostawia miejsce
na utrzymywanie si¢ zmiennosci. Polska jest pierw-
szym celem ukrainiskich ewakuacji i stanowi kluczo-
wa, cze§¢ siecl szlakéw zaopatrzeniowych, ktoérymi
towary i bron sa transportowane na Ukraine, wiec
PLN wydaje si¢ szczegolnie podatny na zmienno$é
i zakl6cenia w zaleznosci od postepéw wojny. Od
rozpoczecia inwazji Rosji polski zloty stracil na
wartoéci ok. 10% wobec franka szwajcarskiego
i ok. 7% wzgledem dolara (Chadzynski, 2022). Na
poczatku marca 2022 zaobserwowano maksymalne
notowania dolara, euro i franka wzgledem zlotego.
Przykladowo 4.03.2022 kurs franka szwajcarskiego
osiagnal poziom 4,80 zl, euro 4,87 z1 a dolar 4,42 z1.
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Innym istotnym zjawiskiem na rynku walutowym
bylo zblizenie si¢ kursu euro do dolara do poziomu
1,10 dol, co zostalo przedstawione na wykresie 10.

Ostatni raz podobna sytuacje odnotowano
w maju 2020 r. Wynika to miedzy innymi z faktu,
ze inwazja Rosji na Ukraing jest bardziej dotkliwa
dla Europy niz Stanéw Zjednoczonych i dalszych
czesci Swiata oraz ze euro traktowane jest na rynku
jako mniej bezpieczna przystan niz dolar (Fraczyk,
2022).

Podsumowanie

Lokalne rynki walutowe nie uniknely gwattownych
strat 1 ogromnych wahan obserwowanych w ostat-
nich tygodniach. Dowodem tego sg rowniez wyni-
ki przeprowadzonego przegladu kurséw walut, na
ktére obecna sytuacja polityczna miala najwickszy
wplyw. Inwestorzy zmieniaja swoje plany w $wie-
tle inwazji Rosji na Ukraing, co réwniez wplywa na
site walut krajéw sasiadujacych z Ukraina. Chociaz
rozwdj sytuacji jest wyjatkowo niepewny, konse-
kwencje gospodarcze juz teraz sa bardzo powazne.
Ceny energii 1 towaréw - w tym pszenicy 1 innych
zb6z - gwaltownie wzrosly, co znacznie zwigkszy-
to inflacje wynikajaca z zaktécen w tancuchu do-
staw oraz z wciaz powracajacych skutkéow pande-
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mii Covid-19. Pandemia koronawirusa ma réwniez
znaczne odzwierciedlenie na lokalnych rynkach wa-
lutowych, co potwierdzil przeglad wybranych par
walutowych. Szoki cenowe beda mialy wplyw na
caly Swiat, zwlaszcza na ubogie gospodarstwa do-
mowe, dla ktérych zywnosc i paliwo stanowig wigk-
sza cze§¢ wydatkéw. W przypadku dalszej eskala-
cji konfliktu zbrojnego szkody gospodarcze bedq
jeszcze bardziej dotkliwe. Kraje, ktore maja bardzo
bliskie powiazania gospodarcze z Ukraing i Rosja,
sq szczegOlnie narazone na ryzyko niedoboréw i za-
ktocent w dostawach, a takze najbardziej dotknigte
rosnacym naplywem uchodzcéw.

Roéwniez sankcje nalozone na Rosje beda mialy
znaczacy wplyw na gospodarke Swiatowa 1 rynki fi-
nansowe, a ich skutki bedg odczuwalne we wszyst-
kich krajach. Gdyby jednak panistwa zachodnie nie
zareagowaly na niczym nieuzasadniong i niespro-
wokowang agresj¢ Rosji, w dluzszej perspektywie
skutki bylyby jeszcze bardziej niszczace. Uzasad-
nione jest podejrzenie, ze Rosja sterowana przez
Putina dalej realizowataby swéj projekt imperialny,
atakujac kraje baltyckie i pozostate panstwa byle-
go bloku wschodniego na czele z Polska, ktora ma
strategiczne polozenie na pomoscie baltycko-czar-
nomorskim.
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Konsekwencje ograniczenia dostepu
do systemu SWIFT na sytuacje
ekonomiczng Federacji Rosyjskiej
oraz proba modelowania jej PKB

Ponizszy artykut przybliza i omawia dziatanie, a takze historie systemu SWIFT, ktory stat sie
dos¢ gtosnym tematem w zwigzku z dyskusjg na temat sankcji naktadanych na Rosje. Przed-
stawiony zostat proces ograniczania systemu oraz jego mozliwy wptyw na gospodarke kraju.
Na podstawie historycznego odtgczenia Iranu od SWIFT, poréwnano mozliwe konsekwencje
zarowno dla gospodarki miedzynarodowej jak i konkretnie dotknietego odcieciem panstwa.
W ostatnim rozdziale omdéwiono wptyw odciecia Federacji Rosji od systemu SWIFT. Zwro6-
cono uwage, ze skutki odciecia, w przypadku gospodarki skierowanej gtéwnie na wymiane
handlowg, moga odbi¢ duze pietno na sytuacje ekonomiczng Rosji. Podjeto rowniez prdébe
prognozy przysztego PKB Rosji.
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Definicja systemu SWIFT
Skrét SWIFT (Society for Worldwide Interbank Fi-
nancial Telecommunication) oznacza Stowarzysze-

nie Swiatowej Miedzybankowej Telekomunikacii

Finansowej. Stowarzyszenie nie nalezy do rzadéw

i taczy w sobie nie tylko banki, ale réwniez domy

maklerskie, gieldy 1 inne instytucje finansowe.

Lacznie jest to ponad 11 tysi¢cy organizacii, ktore

dzigki systemowi moga wymieniaé miedzy soba in-

formacje i realizowac transakcje finansowe, ktorych
dziennie jest okolo 37 milionéw. Kazda instytucja
finansowa, nalezaca do systemu posiada swéj uni-
kalny kod sktadajacy si¢ z od 8 do 11 znakéw, warto
zwrocié uwage, ze w wielu krajach wystepuje kod

BIC (Bank Identifer Code), ktéry jest tym samym

co kod SWIFT. Kod ten ma swdj schemat, a po-

szczegolne jego cyfry maja swoje znaczenie

* 4 pierwsze znaki — pozwalajg zidentyfikowac in-
stytucje;

* 2 kolejne znaki — skrdt oznaczajacy panstwo,
w ktérym zlokalizowana jest dana instytucja fi-
nansowa,

* 2 kolejne znaki — umozliwiajg ustalenie lokaliza-
cji siedziby instytuciji;

* 3 ostatnie znaki (nie musza wystepowac) — ozna-
czajg oddzial, np. danego banku. (SWIFT — co to
Jest i do ezego stugy, 2021)

Zadna miedzynarodowa operacja finansowa nie
moze by¢ wykonana bez odpowiedniego standar-
du, a od 2018 roku okolo potowa wszystkich wy-
sokokwotowych platnosci transgranicznych zostala
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wykonana dzigki sieci SWIFT, dlatego o systemie
stalo si¢ tak glosno w zwiazku z napascia Rosji na
Ukraine 1 wynikajacych z tego sankeji. Odcigcie od
systemu niesie ze sobg mase niekorzystnych kon-
sekwencji ekonomicznych dla kraju, a w praktyce
oznacza ono wylaczenie w systemie rozpoznawa-
nia kodu identyfikujacego albo caly kraj, albo dana
instytucje. Oznacza to brak mozliwosci wspotdzia-
tania konkretnych przykladowo bankéw, (ktorych
system juz nie rozpoznaje) z innymi bankami, ktére
w nim pozostaly. (Jak dziata SWIFT ,2022)

Historia systemu SWIFT

Stowarzyszenie to zostalo zalozone w 1973 roku
przez 239 bankéw z zaledwie 15 krajéw, swoja sie-
dzib¢ ma w miejscowosci La Hulpe w centralnej
Belgii. W 1983 roku przylaczenie si¢ do systemu
pierwszych bankéw centralnych znaczaco wzmoc-
nito pozycje SWIFT, co nastepnie przerodzilo sie
w rozszerzenie oferowanych ustug dzigki wejsciu
na rynek papieréw wartosciowych w 1987 roku.
W roku 1999 krajéw podtaczonych do systemu byto
juz 189, co $wiadczylo o bardzo szybkim rozwo-
ju i wielu zaletach wynikajacych ze stworzonego
rozwigzania, co przekladalo si¢ na zainteresowanie
ijak najszybsze dolaczanie kolejnych krajow 1 insty-
tucji finansowych do systemu. W latach dziewig¢-
dziesiatych znaczacy postep informatyczny spowo-
dowal, ze mozliwe stalo si¢ przesylanie juz ponad
3 milionéw wiadomosci tylko jednego dnia miedzy
podmiotami. W roku 1991 firma SWIFT dostata



nagrode Computerworld Smithsonian Information
Technology Award, ktéra jest przyznawana dla oséb,
organizacii, ktore wykorzystaly technologie w celu
korzystnych zmian dla spoleczenstwa. Nadejscie
bardziej ogdlnodostepnego Internetu w kolejnych
latach sprawito, ze SWIFT byl zmuszony skupiaé
si¢ zdecydowanie bardziej na bezpieczenistwie, aby
wzrastajaca 1lo$¢ transakcji nie pogorszyla pew-
nosci 1 niezawodnos$ci funkcjonowania systemu.
Do 2009 roku do spolecznosci SWIFT dolaczyto
kolejnych 20 krajow, stowarzyszenie stato si¢ pod-
stawg, rozwoju pafnstw na arenie miedzynarodowej
1 kregostupem globalnej branzy finansowej. SWIFT
doprowadzit branz¢ do wprowadzenia norm ISO
150221 ISO 20022, sq one niezwykle wazne, ponie-
waz zwickszaja wydajno§¢ operacyjna i upraszczaja
rozliczanie platnosci poprzez przekazywanie nie-
zbednych danych bezposrednio miedzy stronami
transakeji, co przyspiesza caly proces i ogranicza
mozliwos¢ wystapienia probleméw. W przeciagu 5
lat od roku 2009 do 2014 liczba rocznie przestanych
wiadomosci wzrosta z 3,7 mld do 5,6 mld, a cen-
trum operacyjne w Szwajcarii sprawilo, ze poziom
bezpieczenstwa i odpornosci zostal po raz kolejny
znaczaco podniesiony dzigki programowi Archi-
tektury Rozproszonej. SWIFT dba o rozwdj i nie
moze zatrzymaé si¢ w miejscu, aby sprostaé ocze-
kiwaniom i wciaz umozliwia¢ powiazanym z sys-
temem krajom i organizacjom bezproblemowy,
szybki przeplyw niezbednych danych i informaciji.
(SWIFT history, 2020)

Proces ograniczenia systemu SWIFT

i jego wptyw na gospodarke

Proces ograniczania systemu SWIFT polega na
odlaczaniu od globalnego systemu poszczegolnych
bankéw. Wplyneloby to znaczaco na prowadzanie
miedzynarodowych transakcji — przedsigbiorstwa
eksportujace lub importujace surowce, zmuszone
bytyby do fizycznej wymiany surowcow i materia-
t6w za gotoéwke lub do przeprowadzania transakeji
transgranicznych poprzez banki. Te jednak musia-
tyby korzysta¢ z przestarzalych technologii takich
jak faks, czy poczta e-mail. W §wietle tego, handel
miedzynarodowy pomiedzy podmiotem odcigtym
od systemu, a innymi pafdstwami, bylby zminimali-
zowany. Brak mozliwosci prowadzenia handlu poza
granicami kraju przez firmy, powoduje znaczny od-
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plyw kapitatu, a co za tym idzie ostabienie waluty.
Wytaczenie systemu SWIFT w calym kraju powo-
duje przymus komunikowania si¢ wytaczonych ban-
kow w sposéb bezposredni, co generowatoby duze
opdznienia i straty finansowe. Zmniejszony zostal-
by przeplyw finanséw w gospodarce od dwoch go-
dzin do kilku dni, co znacznie pogorszyloby stan
plynnosci. Banki w danym panstwie bylyby odcigte
réowniez od powszechnie stosowanych systemow
platniczych takich jak Visa czy Mastercard.
Pierwsze a zarazem historyczne odlaczenie ban-
kow danego kraju od systemu SWIFT mialo miejsce
w 2012 roku Wéwcezas SWIFT pod naporem USA
odcial od systemu banki iraniskie, co spowodowato
chaos w calym systemie finansowym Iranu. Jak po-
daje Adrian Kotowski z gazety ,,Komputer §wiat”
(Kotowski, 2022) Iran stracil ponad polowe swoich
dochodow z eksportu ropy i ok. 30 procent handlu
zagranicznego. Pomimo staran zastapienia systemu
SWIFT - dzierzawienie linii telefonicznych w Du-
baju, Turcji i Chinach do wykonywania przelewow
bankowych — Iran nie byt w stanie nawet w poto-
wie zastapi¢ systemu SWIEFT. Jednak przyktad Ira-
nu prowadzi do kolejnej konkluzji — samo odlacze-
nie od systemu nie przyniosto tak duzych efektow
jak sadzono. W roku 2016 doszto do ponownego
wlaczenia bankéw iranskich do systemu SWIFT,
jednak mimo tego, wcigz ciazyly na nich sankcje
naltozone przez USA, przez co samo wlaczenie do
systemu nie odwrocito diametralnie sytuacii iran-
skich bankéw. Wyzej wymieniony przyktad jest do-
wodem na to, ze samo odlaczenie od SWIFT nie
wplywa na gospodarke tak znaczaco jak zbior wielu
sankcji idacych w parze z odlaczeniem od systemu.
W zwigzku z eskalacja dziatan Rosji na Ukrainie,
wérdd politykow wielu krajow pojawil sie postu-
lat odlaczenia Rosji z systemu SWIFT. Jak podaje
Barbara Rogala (Rogala, 2022) usunigcie rosyjskich
bankéw z systemu SWIFT byloby powaznym cio-
sem dla gospodarki rosyjskiej, z uwagi na zabu-
rzenia dotyczace handlu poza granicami. Unie-
mozliwitoby to odzyskiwanie mi¢dzynarodowych
zyskow z eksportu ropy 1 gazu, ktére stanowia po-
nad 40% jej dochodéw. Odcigcie Rosji od systemu
SWIFT moze powodowaé niejako ,,efekt domina”
— konsekwencja moze by¢ odplyw zagranicznych
inwestoréw oraz firm, co spowoduje oslabienie ro-
syjskiego rubla, trudnosci w eksporcie oraz zmniej-
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szenie PKB. Jak podaje Polski Instytut Ekonomicz-
ny w Rosji z systemu SWIFT korzystaja facznie 314
instytucje finansowe. Za posrednictwem tej sieci
rocznie wykonywane jest 390 mln polecenr zaplaty
— okolo 1,5 mln na kazdy dzieni roboczy.

Wedtug portalu ,,Gazeta prawna” (Jurczak, 2022)
odcigcie Rosji od systemu jest mocne, lecz chwilowe.
Rosja jest w stanie zastapi¢ system SWIFT systemem
wewnetrznym np. SPES lub zwréci¢ si¢ o pomoc do
Chin, ktére dysponuja swoim systemem CIPS. Ro-
sja od 2014«r. zaczela prowadzi¢ prace nad wlasnym
systemem SPFS (Sistema Peredachi Finansovykh
Soobscheniy), jednak zdaniem ekspertéw z Polskie-
go Instytutu Ekonomicznego, alternatywa SWIFT —
SPES obstuguje ok. 20% platnosci w Rosji 1 nie jest
gotowy do obstugi platnosci mi¢edzynarodowych na
podobna skale jak SWIEFT, a przejscie na niego wy-
maga czasu oraz duzych zasobow kapitalowych. Jed-
nak w kazdej chwili Rosja moze réwniez skorzystaé
z chiniskiego systemu rozliczei migdzybankowych
CIPS, ktory rozwija sie wraz z rozwojem agresji na
Ukraing. Jak wynika z raportu centralnego Banku
Rosji, w 2020 roku chinski juan stanowil gtéwny
skladnik portfela aktywow rezerwowych. Powyzsze
pokazuje, ze Rosja moze by¢ bardziej przygotowana
na skutki odcigcia od systemu SWIFT niz Europej-
scy partnerzy handlowi.

Warto réwniez zwroci¢ uwage, ze odlaczenie od
systemu SWIFT bankéw Rosji, moze prowadzi¢ do
zaniechania wysylania surowcéw przez Rosje do
krajow naktadajacych sankcje. W przypadku znacz-
nego uzaleznienia energetycznego krajow europej-
skich, moze miec¢ to obustronnie negatywne kon-
sekwencje, z uwagi na brak alternatywnych zrédet
surowcow. W zwigzku, z czym panstwa europejskie
nie jednoglo$nie doszly do porozumienia w spra-
wie nalozenia wyzej wymienionych sankcji. Przy-
ktadem jest Bulgaria, ktérej Rosyjski gaz pokrywat
trzy czwarte zapotrzebowania kraju. Jednak pod
naciskiem USA, Bulgaria wczesniej przygotowywa-
ta si¢ do czgsciowego uniezaleznienia si¢ od rosyj-
skiego gazu (Rzeczypospolita, 2022) Podobna sytu-
acja wystapita w Polsce, gdzie w ramach kontraktu
jamalskiego, rosyjski gaz wedtug portalu ,,Business
Insider” pokrywatl ponad polowe zapotrzebowania
kraju na ten surowiec (Oksifiska, 2022).

W zwiazku z powyzszym, skutki odcigcia od
systemu SWIFT, nie moga by¢ poréwnywane do
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odcigcia od systemu bankow iranskich, z uwa-
gi na stopient powigzan handlowych oraz stopien
przygotowania i ewentualnego zastapienia SWIFT.
Wplyw na gospodarke Rosji jest widoczny obecnie
— oslabienie rubla, rosnace ceny, trudnosci w plat-
nosciach, jednak efekt ten wywolany jest przez zbior
wielu sankgji, a nie tylko odlaczenia od SWIFT.

Gospodarka Ros;ji

Rosyjska gospodarka jest zaliczana do rozwijajacych
sig, a rownocze$nie do czolowki rynkéw §wiato-
wych. Jest to szésta na $wiecie pod wzgledem PKB
wazonego parytetem sily nabywczej 1 jedenasta na
$wiecie pod wzgledem nominalnego PKB (Rosja/
Produkt krajowy brutto, 2020).

Jednym z gléwnych atutéw Rosji jest obszerna
wielko$¢ geograficzna i polozenie na dwoch konty-
nentach. PoloZenie to sprzyja rozwojowl transpor-
tu surowcow energetycznych, ktére sq wydobywane
na terenie tego kraju. W Rosji przewaza wydobycie
1 sprzedaz miedzy innymi gazu ziemnego, wegla
kamiennego, brunatnego, ropy naftowej. Ze wzgle-
du na brak cztonkostwa w OPEC wydobycie ropy
naftowej i gazu ziemnego odbywa si¢ bez restrykeji.
Gléwne dostarczanie surowcow do Europy odbywa
si¢ poprzez sie¢ rurociagéw. Import ten byl jedna
z glownych przyczyn wzrostu gospodarczego Rosji.
Uzaleznienie si¢ niektérych krajéw od surowcow
rosyjskich przyczynito si¢ do mozliwosci wywiera-
nia naciskéw na rzady tych panstw.

W 2020 roku sprzedaz tych surowcéw stanowita
28% wplywéw do budzetu. Produkty chemiczne
stanowily 7%, gléwna sprzedaz w tym dziale mia-
ty nawozy mineralne. Rosja uczestniczy réwniez
w handlu bronia. Legalna sprzedaz broni oscylo-
wala w granicy 20%. Obszar zwiazany z elektrow-
niami jadrowymi jest réwniez waznym aspektem
wplywéw w Rosji (Business Insider, 2011).

Analiza historycznych wartosci PKB

PKB w Rosji na przestrzeni lat prezentuje tabela 3.1.

Dodatkowo w tabeli przedstawiono procentowe
poréwnanie warto$ci PKB rok do roku. Najwigkszy
spadek nastapil w 2015 roku w poréwnaniu do roku
2014 o 33,8%. Jednak poréwnujac dane liczbowe,
zauwazalny jest trend wzrostowy. Najlepiej widocz-
ne jest to na wykresie 3.1.



Tabela 3.1. Historyczne wartosci PKB Rosji i ich wzrost rok do roku

R PKE w mid USD % warost rok do ok

1988 554,70 -
1989 506,50 -8,69%
1990 516,80 2,03%
1991 518,00 0,23%
1992 460,30 -11,14%
1992 435,10 -5,47%
1993 435,10 0,00%
1994 395,10 -9,19%
1995 395,50 0,10%
1996 391,70 -0,96%
1997 404,90 3,37%
1998 271,00 -33,07%
1999 195,90 -27,71%
2000 259,70 32,57%
2001 306,60 18,06%
2002 345,50 12,69%
2003 430,30 24,54%
2004 591,00 37,35%
2005 764,00 29,27%
2006 989,90 29,57%
2007 1300,00 31,33%
2008 1661,00 27,77%
2009 1223,00 -26,37%
2010 1 525,00 24,69%
2011 2 046,00 34,16%
2012 2 208,00 792%
2013 2292,00 3,80%
2014 2 059,00 -10,17%
2015 1363,00 -33,80%
2016 1277,00 -6,31%
2017 1574,00 23,26%
2018 1657,00 5,27%
2019 1687,00 1,81%
2020 1483,00 -12,09%

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie worldbank.org i tradingeconomics.com
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych historycznych PKB z tabeli 3.1

Na wykresie linig zielong zostaly przedstawio-
ne dane z tabeli. Zauwazalny jest ogromny wzrost
PKB po 2000 roku. Wystepuja rowniez wahania cy-
kliczne [Cykl koniunkturalny — wahania koniunk-
turalne w gospodarce przy dlugotrwalym wzroscie
gospodarczym w okresach kilkuletnich (Michael
Burda, Charles Wyplosz: Makroekonomia-pod-
recznik europejski. Warszawa: PWN, 2000)], ktore
odchylaja si¢ od trendu wzrostowego. Nie jest to
czym$ nowym, wplyw na odchylenia maja rézno-
rodne czynniki ekonomiczne. Jednak odchylenie
to nie jest dtugotrwale, po nim wystepuje kolejna
fala wzrostowa. Kolorem czerwonym zaznaczono
trend, ktory jest najlepiej dopasowany do wykresu.
Mozna zauwazy¢, ze linia trendu podaza za gléwny-
mi warto$ciami, a pod koniec wykazuje trend wzro-
stowy, mimo, ze PKB maleje. Moze to oznaczaé, ze
PKB w kolejnych latach bedzie wzrastac przy nie-
zmienionych czynnikach i bez losowych zdarzen.
W analizie nie uwzgledniono wplywu toczacej si¢
wojny na Ukrainie, ktéra w znaczny sposéb wply-
neta na gospodarke Rosiji.

Prognoza przysztego PKB Rosji

W tabeli 3.2. zostala zaprezentowana prognoza
PKB Rosji do 2029 roku z wykorzystaniem arku-
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sza prognozy w programie Excel. Prognoza nie
uwzglednia innych czynnikow takich jak rozpocze-
ty konflikt zbrojny na Ukrainie czy wplyw pandemii
Covid-19. Jest to wylacznie prognoza teoretyczna
oplerajaca si¢ na historycznych wartosciach PKB.
Celem prognozy jest przedstawienie teoretycznie
doskonalego trendu przyszlego PKB opierajacego
si¢ na wylacznym wzroscie wartosci.

Tabela 3.2. przedstawia wykonana prognoze
warto$ci PKB dla lat 2021-2029. Dodatkowo przed-
stawiono dolng i1 gérna granice ufnosci [Przedzial
ufnosci- jest to blad standardowy w klasycznym
rozumieniu. W badaniach ankietowych zwany jest
marginesem bledu (Dennis Gilliland, Vince Mel-
fi, A Note on Confidence Interval Estimation and
Margin of Error, ,,Journal of Statistics Education”,
18 (1), 2010)]. Wykres 3.2. obrazuje dane z tabeli
z uwzglednieniem prognozy.

Na wykresie 3.2. jak i w tabeli 3.2. widoczny jest
wzrost warto$ciowy PKB Rosji w kolejnych latach.
Sytuacja ta, bylaby bardzo prawdopodobna zakla-
dajac tylko i wylacznie wartosci historyczne. Pro-
gnozujac tylko 1 wylacznie z danych historycznych,
prawdopodobienistwo popelnienia bledu 1 blad
w odzwierciedleniu realnych przysztych wartosci
jest duze. W modelu postuzono sie¢ tylko jednym



Tabela 3.2. Prognoza przysztych wartosci PKB Rosji dla lat 2021-2029

Dolna granica Goérna granica
Prognoza o 2
ufnosci ufnosci

1988 554,70

1989 506,50

1990 516,80

1991 518,00

1992 44770

1993 435,10

1994 395,10

1995 395,50

1996 391,70

1997 404,90

1998 271,00

1999 195,90

2000 259,70

2001 306,60

2002 345,50

2003 430,30

2004 591,00

2005 764,00

2006 989,90

2007 1300,00

2008 1661,00

2009 1223,00

2010 1525,00

2011 2 046,00

2012 2208,00

2013 2292,00

2014 2 059,00

2015 1363,00

2016 1277,00

2017 1574,00

2018 1657,00

2019 1687,00

2020 1483,00 1483,00 1483,00 1483,00
2021 1538,15 1063,39 201291
2022 1593,30 1022,44 2164,15
2023 1648,44 995,25 2 301,63
2024 1703,59 97714 2 430,05
2025 1758,74 965,57 255191
2026 1813,89 959,01 2 668,76
2027 1 869,04 956,46 2781,61
2028 192418 957,18 2 891,18
2029 1979,33 960,66 2998,00

Zrédto: Opracowanie wiasne
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argumentem dla funkcji, ktérym byly przeszle war-

tosci PKB. Dlatego mozna zaobserwowac szeroki
przedzial ufnosci. Przyszle wartosci wedlug tego
modelu znajdowalyby si¢ w tym przedziale. Gérna
granica przedzialu szybciej rosnie od dolnej. Jed-
nak granica dolna nie jest stala, ale osiaga powolny
wzrost. Swiadezy¢ to moze o prawdopodobnym re-
alnym przyszlym wzro$nie PKB Rosji przy innych
czynnikach pozostajacych bez zmian.

Patrzac z obecnej perspektywy stwierdzi¢ moz-
na, ze model ten jest bledny. Nie uwzglednia obec-
nej sytuacji, ktéra ma znaczny wplyw na gospodar-
ke tego kraju.

Mozliwe przyszte konsekwencje dla
rosyjskiej gospodarki

W poprzednim podrozdziale zaprognozowano
przyszle PKB bez uwzglednienia innych czynni-
kéw. Duzy wplyw na sytuacje ekonomiczna kazde-
go kraju w mniejszym badz wi¢kszym stopniu miala
pandemia Covid-19. Dodatkowo na sytuacje gospo-
darcza Rosji wplyw ma obecnie wojna na Ukrainie
1 sankcje, ktére sa wymierzane w gospodarke Rosji.
Sankcje, wérdd ktérych wystapito réwniez ogra-
niczenie dostepu do systemu SWIFT, maja swoje
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przelozenie na zwolnienie wzrostu gospodarczego,
jak 1 mozliwe jego zatrzymanie w pewnym odcin-
ku czasowym. Przy catkowitym ograniczeniu Rosji
od importu i uniemozliwienie eksportu do innych
krajow, przy obecnym tempie nakladania sankcji
i wycofywaniu si¢ kapitatu zagranicznego, przyszly
wzrost PKB Rosji moglby by¢ rowny zeru, a nawet
przyjmowaé wartosci ujemne.

Zablokowanie zagranicznych rezerw Rosji, wy-
cofywanie si¢ przedsigbiorstw i naktadanie sankcji
sprawilo, ze waluta rosyjska, rubel, bardzo stracit
na wartosci, co widoczne jest na powyzszym wy-
kresie. Rosyjski Bank Centralny réwniez rekordowo
podnidsl stopy procentowe, co nie ma pozytywne-
go wplywu na sytuacj¢ gospodarcza kraju, byla to
odpowiedz na rosnaca inflacje.

Jednak nasuwa si¢ pytanie, na jaki czas wystarcza
rezerwy rosyjskie przy nakladanych zagranicznych
sankcjach, przy wykluczaniu z organizacji miedzy-
narodowych oraz przy wycofywaniu si¢ zagranicz-
nych inwestorow. Senator John McCain powiedzial:
»Wiadimir Putin rzadzi krajem, ktory jest tak na-
prawde mafijng stacja benzynowsa, udajaca kraj.
Perspektywy dla Rosji sa fatalne, zaréwno, gdy
chodzi o demografig, alkoholizm, srodowisko 1 calg
kleptokracje, na ktorej zbudowane jest to pafstwo.



CHALLENGER

A ostatnig rzecza, ktorej Rosjanie chea, jest demo-
kracja w sasiedniej Ukrainie” (Forsal.pl, 2014).

Blokada systemu SWIFT w Rosji to migdzy inny-
mi zaprzestanie przelewéw bankowych w réznych
walutach do dowolnego banku na $wiecie. Osoby
fizyczne, organizacje i osoby prawne nie bedgq mo-
gly dokonywac platnosci migdzypanstwowych.
Utrudnione zostanie réwniez rozliczanie transakcji
handlowych miedzy instytucjami finansowymi lub
spotkami majacych siedzibe¢ w innym kraju, miedzy
innymi obrét gospodarczy zwigzany z platnoscia za
dostawy gazu lub ropy naftowej. Jednak wyzej wy-
mienione utrudnienia nie dotycza tylko i wylacznie
firm, ale réwniez osoby indywidualne - przelewy
robione na rzecz rodziny lub znajomych z zagra-
nicy, a nawet zaplata za zakupy. Rosyjskie banki
beda musialy zmierzy¢ si¢ z problemem zwigzanym
z odbiorem i przesylaniem s$rodkéw pienieznych
zza granicy 1 za granice. Eksport i import bylby
utrudniony, skutkowatoby to mozliwg utrata prze-
sylania pieniedzy, co z kolei doprowadziloby do
zmniejszenia towarow na rynek krajowy, spadku
warto$ci rubla i dalej wzrostu inflacji, spowodo-
wanym zamrozeniem wymiany handlowej (Anna
Ogonowska-Rejer, 2022).

Podsumowanie

Biorac wszystkie powyzsze wnioski i spostrzezenia
pod uwage, bardzo trudne jest zaprognozowanie
przysztych warto$ci PKB czy okreslenie konkret-
nej przyszlej sytuacji gospodarczej dla Rosji. Nie
sq znane jeszcze dlugotrwale skutki gospodarcze
pandemii, dodatkowo Federacja Rosyjska prowadzi
wojng z Ukraing, jest obarczana coraz mocniejszy-
mi restrykcjami. Prawda bedzie stwierdzenie, ze
sytuacja ekonomiczna w Rosji bedzie coraz gor-
sza. Ludzie beda coraz biedniejsi, a inflacja moze
znacznie zwigkszy¢ swoja warto§¢. Ograniczenie
obecnosci 1 wykluczenie Rosji z organizacji migdzy-
narodowych pozbawi Rosje¢ zagranicznych kontak-
téw, uniemozliwi handel, co moze skutkowac utrata,
pozycji wielkiego mocarstwa na arenie miedzyna-
rodowej. Strach innych krajow przed Rosja moze
sie zmniejszyc.

Rosyjski staly wzrost gospodarczy zostal za-
chwiany poprzez zablokowanie systemu SWIEFT.
Dziatalnosci gospodarcze zajmujace si¢ handlem
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miedzynarodowym byly zmuszone do zawieszenia
dziatalno$ci. Zmniejszenie obrotu gotéwkowego
wplywa na ograniczenie rozwoju panistwa. Pro-
gnoza krétkookresowa prognoza zaklada wzrost
gospodarczy bliski zeru, a nawet ujemny, a dtugo-
okresowa nie musi by¢ taka sceptyczna. Rosja ma
ogromna gospodarke i posiada liczne ztoza surow-
cow energetycznych. Cze$¢ krajow, ktére postano-
wily zrezygnowa¢ z handlu z Rosja w przyszlosci
beda chcialy wznowi¢ umowy handlowe. Jednak
nie wszystkie kraje europejskie zrezygnowaly z wy-
miany handlowej 1 wspieraja gospodarke rosyjska
swoimi §rodkami, wigc catkowity wzrost dlugo-
okresowo nie zostanie zatrzymany.
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Problematyka ,,podwéjnego opodatkowania”
spotki komandytowej CIT oraz PIT
wspolnikow, interpretacja estonskiego CIT

Celem artykuty jest przyblizenie tematyki ,podwdjnego opodatkowania” spdtek komandy-
towych oraz elementarnych zagadnien dotyczacych estonskiego CIT. W ostatnich latach
w srodowisku finansowym pojawit sie temat dotyczgcy wprowadzonych zmian w obszarze
opodatkowania spdtek komandytowych, tzw. estoniskiego CIT oraz innych modyfikacji w ra-
mach ustawy o zmianie ustawy o podatku dochodowym od os6b prawnych oraz nowelizacji.
Warto przyjrze¢ sie wymienionym zagadnieniom ze wzgledu na szereg kontrowers;ji, ktdre
budzg wsrod przedsiebiorcow. Czy ,,podwdjne opodatkowanie” to fakt, czy pomdwienia? Czy
estonski CIT to okazja, czy tez putapka? Aby odpowiedzie¢ na to pytanie nalezy przeprowa-
dzi¢ szczeg6towg analize, na podstawie ktorej mozliwe bedzie udzielenie odpowiedzi na tak
sformutowane pytanie badawcze.
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Wprowadzenie i zakres podmiotowy podatku
dochodowego od oséb prawnych

Podatek dochodowy od oséb
prawnych znany powszechnie
jako CIT jest podatkiem bez-
posrednim, ktéry ma na celu
obcigza¢ dochody generowane
przez osoby prawne. W Polsce
podatek CIT wprowadzono po
raz pierwszy ustawg z dnia 13
stycznia 1989 roku.

Na samym poczatku warto
udcidli¢, iz podatnikami tego
obciazenia fiskalnego sa wszyst-
kie osoby prawne, bez wzgledu
na forme nabycia tej osobowo-
$ci. Wymienia si¢ wsréd nich
spolki kapitalowe w organizacii
oraz spo6tki komandytowo-ak-
cyjne. Podatek dochodowy od
0s6b prawnych moze by¢ réw-
niez nalozony na podmioty or-

ganizacyjne, ktére nie posiadaja

osobowosci prawnej (np. spotka
komandytowo-akcyjna).  Przy-
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ktad w tym wzgledzie moga
stanowi¢ spotki komandytowe
1 niektore spotki jawne.

U schytku 2020 roku Mini-
sterstwo Finanséw zapowiada-
lo istotne zmiany CIT. Projekt
w zalozeniu mial na celu wpro-
wadzenie nowych obowiaz-
kéw podatkowych. Ostatecznie
(ustawg z dnia 28 pazdziernika
2020 r. o zmianie ustawy o po-
datku dochodowym od oséb
prawnych wraz z kilkoma in-
nymi ustawami) wprowadzono
m.in opodatkowanie spolek
komandytowych. Przepisy we-
szty w zycie z poczatkiem 2021
roku. Pojawilo si¢ szereg zmian
nowelizacji 1 niezrozumiatych
dla potencjalnych platnikow
wylaczen. Wowczas zaistniale
zmiany staly si¢ przyczynkiem
do ozywionej dyskusji na temat
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niesprawiedliwo$ci wdrozonych rozwigzan praw-
nych. W konsekwencji podmioty reprezentujace
interesy spolek

zaczely publicznie wyraza¢ swoje niezado-
wolenie, dezaprobujace zaistniala nowelizacje.
W szybkim tempie nowelizacja stala si¢ tematem
plerwszoplanowym w mediach gospodarczych
i srodowiskach biznesu. Stalo si¢ to za sprawg naj-
szerzej komentowanej zmiany, jaka jest objecie tego
rodzaju podatkiem spotek komandytowych.

Spéltka komandytowa jest jedna z licznych form
prowadzenia dzialalnosci gospodarczej w Polsce
oferowana przez przepisy prawa gospodarczego,
ktéra charakteryzuje si¢ tym, iz w przypadku wysta-
pienia zobowigzan spo6tki, odpowiada za nie w spo-
séb nieograniczony co najmniej jeden wspdlnik
nazywany komplementariuszem. Ponadto, odpo-
wiedzialnos¢ drugiego wspoélnika- komandytariu-
sza jest ograniczona tylko do wysokos$ci sumy ko-
mandytowe;.

»,Podwdjne opodatkowanie” spétek
komandytowych

W momencie objecia spotek komandytowych po-
datkiem dochodowym od o0séb prawnych rozgo-
rzala powszechna dyskusja wséréd doktryny prawa,
praktykéw zajmujacych sie doradztwem prawnym
i gospodarczym oraz osobami prowadzacymi dzia-
falno$¢ w formie spolek komandytowych na temat
celowosci podwojnego opodatkowania tych spolek.
W celu doktadnego zapoznania si¢ z tematem nale-
2y przyjrzeé sig¢ szczegdtom regulacji dotyczacym
opodatkowania dochodéw spotki oraz jej wspolni-
kow (komplementariuszy i komandytariuszy).
Problematyka podwdjnego opodatkowania spot-
ki komandytowej jest zlozona, bowiem do konca
2021 roku sp6tki komandytowe nie byly bezposred-
nio objete podatkiem dochodowym. Za uiszczenie
podatku odpowiedzialni byli wspdlnicy spotki,
ktérych obowiazkiem bylo rozliczenie podatku
dochodowego osiagnictego w ramach dzialalno-
$ci spotki. Od poczatku 2021 roku sytuacja ulegla
zmianie, poniewaz polski ustawodawca objal spotki
komandytowe obowigzkiem podatkowym w podat-
ku CIT w ramach dwoch stawek podatkowych 19
19% podstawy opodatkowania. Stawka 9% jest pre-
ferencyjng stawka podatku CIT, ktéra jest skiero-
wana dla malych podatnikéw oraz przedsiebiorcow
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rozpoczynajacych swoja dzialalno$é. Z preferen-
cyjnej stawki podatku mogg skorzysta¢ firmy, kt6-
rych przychody ze sprzedazy nie przekraczaja 1,2
miliona euro uwzgledniajac poprzedni i biezacy rok
podatkowy. Kwote te¢ nalezy liczy¢ wraz z uwzgled-
nieniem podatku VAT, ale tylko za poprzedni rok,
poniewaz w roku biezacym bierze si¢ pod uwage
przychody netto.

Kolejnym krokiem jest opodatkowanie wypla-
conego zysku, osiggnictego przez spolke, do jej
wspolnikéw. Wyplacona dywidenda podlega 19%
opodatkowaniu, przy czym uwzglednia si¢ 2 sytu-
acje wylaczajace obowiazek platnosci podatku do-
chodowego:

* komplementariusz bedzie mial mozliwos¢ odli-
czenia podatku CIT zaplaconego przez spotke
komandytowsa (warto$¢ podatku przypadajaca na
niego stosownie do udziatu w zyskach),

* komandytariusz posiada prawo zwolnienia od
podatku w wysokosci 50% uzyskanego przycho-
du z tytulu udzialu w zyskach sp6tki komandy-
towej, natomiast nalezy zaznaczy¢, iz nie moze
to by¢ kwota wyzsza niz 60.000 zt rocznie. Zwol-
nienie moze by¢ stosowane odrebnie dla kazdej
spotki, w ktorej podatnik jest komandytariu-
szem.

Przychod

Podatek CIT dla
spotki

Dywidenda

Inwestycja

Podatek PIT dla
wspolnika

Rysunek 1. Przeptyw przychodow w spoéfce

Zrédto: opracowanie wtasne
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Na ponizszym rysunku (rys.1) zaprezentowano
system uiszczenia podatku dochodowego od oséb
prawnych przez spétke oraz podatku dochodowego
od 0s6b fizycznych przez wspolnikéw tejze spotki.
Wynika z tego jasny wniosek, ze spotka i jej wspdl-
nicy maja dwie opcje: przeznaczenie nadwyzek fi-
nansowych na inwestycje lub na wyptate dywiden-
dy, co ukazano ponizej:

Dochéd osiagniety przez spoétke jest réwno-
znaczny z obowiagzkiem zaplaty podatku dochodo-
wego od oséb prawnych wedlug okreslonej stawki
podatkowej (9 lub 19%). Po optaceniu podatku po-
zostaly kapital jest juz zyskiem, ktéry spotka moze
przeznaczy¢ wedtug uznania, czyli w dwojaki spo-
sob:

a) na dalsze inwestycje,

b) w formie dywidendy dla wspdlnikéw.

Jest to istotny moment, poniewaz obowiazek
podatkowy wzgledem wspolnikéw powstaje w mo-
mencie wyplaty dywidendy. Oznacza to, ze jezeli
wypracowane przez spotke nadwyzki finansowe
zostang przeznaczone na (re)inwestycje, to wowczas
obowiazek podatkowy ogranicza si¢ do CIT w ra-
mach wypracowanego dochodu spotki. Taka forma
stanowienia prawa w ramach wprowadzonej nowe-
lizacji w teorii zach¢ca do reinwestowania docho-
du. W takiej sytuacji dochodzi do jednorazowego
opodatkowania w ramach podatku CIT. Uwarun-

kowania znacznie komplikuja si¢ w momencie, gdy

to wspolnicy decyduja si¢ na wyplate wypracowa-
nego w ramach dziatalnosci spétki zysku. W takiej
sytuacji mamy do czynienia z tzw. “podwéjnym
opodatkowaniem dochodu spélek komandyto-
wych”. W przedstawionym stanie rzeczy powstaje
bowiem nieuzasadniony podwdjny obowiazek po-
datkowy wzgledem doktadnie tego samego kapita-
tu, co widaé na przedstawionym wyzej rysunku. Po
raz pierwszy spolka optaca podatek CIT w ramach
osiagnigtego dochodu, a w dalszej cz¢sci te same
fundusze zostang opodatkowane ponownie w mo-
mencie, gdy to wspodlnicy zdecyduja sic na wypla-
te dywidendy w formie podatku dochodowego od
0s06b fizycznych, ktory réwniez wynosi 19% wypta-
conej wartosci dywidendy. Taka sytuacja powoduje
oburzenie ze strony wspolnikéw, poniewaz ponosza
dwukrotne obcigzenie w ramach tego samego ka-
pitatu. W konsekwencji pierwszy raz podatek CIT
placi spo6tka, natomiast drugim podmiotem placa-
cym podatek (w tym przypadku podatek PIT) jest
wspolnik, ktory osiaga dochdd przy podziale 1 wy-
placie zysku. W wyniku przeprowadzonych noweli-
zacji znaczna cz¢§¢ przedsigbiorcéw prowadzacych
swoj biznes w tej formie prawnej zastanawiala sie
na przelomie 2020/2021 nad jej przeksztalceniem.
Szacuje sig, ze przedstawiony wéwczas problem do-
tknal ok. 40 500 spotek komandytowych. Istotnym
jest, iz dotychczas spotka komandytowa byla druga
najchetniej wybierana forma prawna w Polsce za-
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Tabela 1. Poréwnanie opodatkowania przed i po nowelizacji

Wyszczegélnienie Do korica 2020 roku 0d 2021 roku

Spétka spotki jawne i komandytowe nie sg podatnika-
mi podatku dochodowego od oséb prawnych
(CIT-u)z

Wspélnicy Spotka komandytowa byta wéwczas transpa-

rentna podatkowo, co oznacza, ze wspolnicy
proporcjonalnie do udziatu w zysku rozliczali

przychody i koszty spoétki.

Zrédto: opracowanie wtasne

raz po spolce z ograniczona odpowiedzialnoscia.
W takiej sytuacji warto zastanowic si¢ nad tym, czy
nowelizacja ta moze zostaé¢ oceniona pozytywnie,
a jesli tak to z jakiej perspektywy.

W celu zobrazowania sytuaciji, warto przyjrzec
si¢ poréwnaniu form opodatkowania przed i po no-
welizacji.

Estonski CIT

Kolejnym zagadnieniem jest tzw. estofiski CIT
wprowadzony ustawa z dnia 28 pazdziernika
2020 1. o zmianie ustawy o podatku dochodowym
od oséb prawnych oraz niektérych innych ustaw
oraz nastepujacymi po niej nowelizacjami. W ujeciu
teoretycznym, Panistwo chce w ramach prowadzo-
nej polityki gospodarczej zacheci¢ przedsigbiorstwa
do inwestowania. Z tego powodu powstaja rozne
projekty podatkowe, jednym z nich jest tzw. “estofi-
ski CIT”, w ktérym mozna wyodrebnié:

a) specjalny fundusz inwestycyjny

Specjalny fundusz inwestycyjny jest przeznaczo-
ny dla spélek z 0.0 1 spolek akeyjnych, ktére zatrud-
niaja min 3 osoby i odnotowuja wigkszo$¢ docho-
déw z dzialalnosci operacyjnej, a nie finansowe;.
Taka spotka, jezeli zdecyduje si¢ na korzystanie ze
specjalnego funduszu inwestycyjnego dalej bedzie
standardowym podatnikiem CIT, bedzie mogta po-
nadto korzysta¢ z ulgi badawczo-rozwojowej, ulgi
IP Box, czy odliczania pieniedzy przekazywanych
na darowizny. Spélka bedzie podatnikiem CIT,
ipoza wszystkimi mozliwo$ciami, ktére miata do tej
pory, bedzie réwniez mogla korzystac ze specjalne-
go fundusz inwestycyjnego. Specjalny Fundusz In-
westycyjny (w ramach estoniskiego CIT) to w grun-
cie rzeczy osobny rachunek bankowy, nalezacy do
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wszystkie spotki komandytowe i czes¢
jawnych sg podatnikami podatku od oséb
prawnych (CIT-u)

wspadlnicy spotki (osoby fizyczne) sg podat-
nikami podatku dochodowego PIT w ramach
wysokosci otrzymanej dywidendy

spotki, na ktory spotka bedzie mogla przekazywac
pieniadze. Idea tego pomystu jest taka, ze firmy da-
zac do zrealizowania inwestycji kapitalowych lub
tez odtworzeniowych najpierw musza poczynic sto-
sowne dzialania zwigzane z akumulacja srodkéw
pieni¢znych. Wedltug standardowej procedury spol-
ka, ktéra odnotowuje przychdd, jest zobowiazana
réwniez do zaplacenia podatku dochodowego.

W zwiazku z tym kwota, ktérg odklada si¢ na
zrealizowanie danej inwestycji maleje i firma w ta-
kim wypadku musi dtuzej czekac, zanim taka inwe-
stycje przeprowadzi. Specjalny fundusz inwestycyj-
ny, ktéry réwniez dziata w kilku panstwach ma by¢
odpowiedzia na ten problem. Projekt ma dziala¢
w taki sposob, ze spotka przekazuje pieniadze na
ten specjalny rachunek bankowy i one staja si¢ kosz-
tem juz w momencie przekazania, dzigki czemu nie
sq pomniejszane o podatek dochodowy 1 wezesniej
mozliwe jest przeprowadzenie inwestycji.

Niestety rozwiazanie to réwniez ma swoje wady.
Przede wszystkim na specjalny fundusz inwesty-
cyjny mozna przekazaé tylko i wylacznie $rodki,
ktére pochodza z zysku z poprzedniego roku. To
oznacza, ze nie mogg to by¢ $rodki sprzed przy-
ktadowo dwoch lub trzech lat, a ponadto $rodki te
nie moga rowniez pochodzi¢ z pozyczki ani dota-
cji. Na fundusz mozna przekazac tylko i wylacznie
pieniadze pochodzace z zysku z ubieglego roku.
Ponadto, $rodki te trzeba przekazaé jeszcze w tym
samym dniu, w ktérym podj¢to decyzje o dokona-
niu odpisu i wowczas fundusze te wchodza w koszt
danej spolki, ktora gromadzi te oszczednosci. Pro-
blemem jest to, ze $rodki te co do zasady trzeba
przeznaczy¢ na inwestycje, czyli na zakup $rodka
trwalego, a wiec w klasyfikacji srodkéw trwalych



miedzy punktami 3-8 w kolejnym roku podatko-
wym. W praktyce dochodzi do sytuacji, w ktorej
nie mozna akumulowac kapitalu na inwestycje,
ktora spotka planuje przeprowadzi¢ za kilka lat (np.
5-6 lat). Ponadto, przy otrzymaniu pozytywnej de-
cyzji administracyjnej ze strony naczelnika Urzedu
Skarbowego istnieje mozliwos¢ wydluzenia tego
akceptowanego okresu oszczedzania do 2-3 lat.
Wymaga to jednak okazania odpowiednich doku-
mentéw 1 akceptacji organu podatkowego. W ujeciu
podstawowym, $rodki, ktére spotka przekazuje na
specjalny fundusz inwestycyjny, czyli specjalnie wy-
dzielony rachunek bankowy trzeba przeznaczy¢ na
zakup §rodkéw trwalych w kolejnym roku podatko-
wym. To jest pierwszy problem, poniewaz sam ho-
ryzont przeprowadzenia inwestycji znacznie maleje.
Kolejnym problemem jest to, iz zgodnie z ustawgq
o podatku dochodowym od oséb prawnych s§rod-
ki przekazane na specjalny fundusz inwestycyjny
stanowia pomoc de mini mis, a ta zgodnie z prawem
unijnym jest ograniczona do 200 tys. euro w okre-
sie 3 lat. Wezesniejsze zaliczenie do kosztu podatku
od maksymalnie 200 tys. euro, czyli przy zalozeniu
stawki podatkowej na poziomie 9% CIT (obnizony)
to cala korzys¢ polega na tym, ze 200 tys. euro zo-
stanie zaliczone w koszty o rok wczesniej, w wyni-
ku czego oszczedno$é na podatku wyniesie 20 tys.
euro. Z formalnego punktu widzenia oznacza to, iz
nie jest to wielka pomoc. Zakladajac sytuacje, ze na
ten rachunek mozna przeznaczy¢ znacznie wicksze
kwoty i mozna by je wydac¢ w okresie 4 lub 6 lat, to
wowcezas korzy$¢ bylaby znacznie wigksza, a w bie-
zacej sytuacji z badan wynika, ze rozwigzanie to
nie cieszy si¢ duzym zainteresowaniem. Powodem
niskiego zainteresowania jest to, ze relatywnie wy-
miar korzysci jest niski.

Podsumowujac, specjalny fundusz inwestycyj-
ny pozwala spolce przekaza¢ w ciggu 3 lat kwoty
do wysokosci 200 tys. euro na specjalny rachunek
bankowy i wowczas pieniagdze te wczesniej stana
si¢ kosztem, a nastgpnie z tych zgromadzonych
funduszy spotka ma obowiazek przeprowadzic
inwestycje, ktore drugi raz kosztem uzyskania
przychodu nie beda. W przypadku, gdy wspdlnicy
danej spolki rozmysli si¢ lub nie beda mie¢ planu,
zgodnie z ktérym chea przeznaczy¢ te pieniadze
i nie zostang one wydane, to wéwczas spotka zo-
stanie obcigzona podatkiem dochodowym wedlug
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standardowej procedury, ale do ustalonego podat-
ku zostang doliczone odsetki. Jest to tzw. pierw-
sza forma CIT estoniskiego dostepna dla spolek
komandytowych, prostych akcyjnych, komandy-
towo-akcyjnych spetniajacych wyzej wspomnia-
ne warunki.

b) ryczattowy CIT estoniski

Polska wersja estofiskiego CIT jest dostepna
dla polskich firm, spélek. z.0.0 i spotek akeyjnych,
ktérych dochody pochodza w przewazajacej czesci
z dzialalnosci operacyjnej, a nie finansowej. Taka
spotka podobnie jak w przypadku specjalnego fun-
duszu inwestycyjnego musi zasadniczo zatrudniaé
min. 3 osoby lub 3 osoby (w praktyce zdarzaja si¢
wyjatki) na umowie zlecenie z zalozeniem, ze nie
sa to udzialowcy. Co istotne, iz od umow zlecenia
réwniez trzeba uiszczaé skladki na ZUS wedlug
normalnych procedur. Spétka z.0.0, ktéra cheiata-
by skorzysta¢ z tego podatku w ujeciu ryczaltowym
nie moze mie¢ udziatu w innych spétkach, ani inne
spotki nie moga mie¢ udzialéw w spoélce bazowe;.
Wynika z tego, iz musi to by¢ zwyczajna spolka,
ktéra nalezy tylko i wylacznie do oséb fizycznych.
Skorzystanie z tej formy opodatkowania i spelnie-
nie przedstawionych wyzej wymagan uprawnia do
pewnych korzysci. Podstawowa zaleta jest to, iz
wowcezas spolka nie placi podatku dochodowego
do momentu wyplaty zysku. Z kolei wada jest to,
iz taka spotka nie moze korzysta¢ z zadnych ulg
i zwolnien, tzn. nie ma prawa korzystania z ulgi
badawczo-rozwojowej, ulgi IP Box i innych wy-
mienionych w ustawie rozwiazan. Spétka korzysta
tylko 1 wylacznie z CIT estoniskiego i przez 4 lata
nie placi podatku, wyjatek stanowi wyplata dywi-
dendy. Przed wprowadzeniem nowelizacji pojawial
si¢ kolejny problem, poniewaz spotka po 4 latach
miata do wyboru albo wyijscie z CIT estoniskiego,
albo przedluzenie go na kolejne 4 lata. Jezeli spotka
zdecydowala si¢ przediuzy¢ go na kolejne 4 lata to
z tego tytulu w dalszym ujeciu nie ponosita konse-
kwencji podatkowych. W ujeciu przeciwnym, jezeli
spotka zdecydowala si¢ zrezygnowac z estoniskiego
CIT to musiala wtedy zaplaci¢ podatek dochodowy
od dochodu z wszystkich lat, w ktérych z konstruk-
cji podatku estonskiego korzystata. Zakladajac sy-
tuacje, w ktorej spotka po 4 latach nie wyszla z es-
toniskiego CIT, a zdecydowala si¢ na przedtuzenie
tej formy rozliczenia o kolejne 4 lata to wowczas
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procedura jest identyczna. Spotka ponownie musi
wykaza¢ wzrost nakladéw inwestycyjnych, a po
tych 4 latach spotka ma wyboér przedtuzenia, badz
zaplate podatku juz w tym przypadku za 8 lat. Sy-
tuacja si¢ powtarza i po zakonczeniu kolejnego
4-letniego okresu spoélka znéw ma do wyboru re-
zygnacij¢ z estoniskiego CIT lub zaplate juz w tym
wypadku podatku dochodowego od 12 lat! Takie
zobowiazanie podatkowe moze doprowadzi¢ juz
do upadku wielu firm.

Nalezy uscisli¢, ze estoniski CIT od czasu jego
wprowadzenia ulegl znacznej modyfikacji w wy-
niku kolejnych nowelizacji. Wprowadzone zmiany
zdecydowanie wplywaja na korzy$¢ przedsicbior-
cow, dlatego przedstawione studium zdarzenia
jest juz cze$ciowo nieaktualne! Obecnie na koniec
opodatkowania w formie estoniskiego CIT spdtka
moze, ale nie musi placi¢ podatku. Dopiero w mo-
mencie rozdysponowania zysku spotka placi po-
datek (tzw. dochdd z tytutu zysku netto). Ponadto
zasadniczo cykl jest 4 letni, natomiast spotka ma
mozliwos¢é rezygnacii z koficem kazdego roku.

Na tej podstawie nalezy wysnué wniosek, ze
spolka zanim zdecyduje si¢ na skorzystanie z es-
tonskiego CIT musi bardzo powaznie rozwazyé
wszystkie wady 1 zalety tego rozwiazania, a takze
zastanowi¢ si¢ nad sytuacja ,,wyjécia” z ryczattu od
spolek kapitalowych. Istnieje ryzyko, iz spotka be-
dzie musiata w momencie ,,wyjscia” zaplaci¢ wyso-
ki podatek za wiele lat. Na szczedcie estonski CIT
ma tez pozytywne aspekty. Jednym z nich jest to,
ze spotka wyplacajaca dywidendy wspdlnikom uzy-
skuje odliczenie z podatku dochodowego od oséb
fizycznych (PIT) od dywidendy. W takiej sytuacji
dochodzi to tzw. ,tacznego opodatkowania dywi-
dendy”, w ktérym sa stosowane rézne stawki podat-
kowe. Y.aczne opodatkowanie polega na tym, ze za-
réwno opodatkowanie CIT po stronie spotki, ktora
musi zaplaci¢ podatek z tego tytulu, Zze wyplaca
pieniadze - w polskiej i estoniskiej wersji CIT nie
placi si¢ podatku do momentu wyplaty dywidendy.
Zakladajac, ze w trakcie okresu 4 lat spotka wyplaci
dywidende -do czego ma prawo, to wéwczas nale-
zy uisci¢ podatek CIT oraz podatek PIT z tytulu
dywidendy. W ryczattowej wersji CIT estoniskiego
wystepuje odliczenie, w wyniku czego taczny poda-
tek CIT oraz PIT wynosi odpowiednio 25 lub 20%
w poszczegdlnych wariantach.
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a) wariant 1- stawka 30%

Jezeli mamy do czynienia ze spoltka, ktéra nie
jest matym podatnikiem (ma przychody powyzej 2
mln euro) i ma standardowy wzrost nakladéw na
inwestycje (ok. 15-33%)], to wowczas stawka wyno-
si 30%.

b) wariant 2- stawka 30% lub 25%

Jezeli mamy spotke, ktora nie jest malym podat-
nikiem i ma wysokie naklady inwestycyjne, to staw-
ka spada do poziomu 25%. (W przypadku wyplaty
kapitalu w formie dywidendy ze spétki niebedacej
malym podatnikiem placi si¢ 19% CIT oraz 19 %
PIT, czyli razem 34 %- sytuacja tzw. ,,podwojnego
opodatkowania”, natomiast w wariancie 2 w ujeciu
ryczatltowym 30 lub 25%, wigc niewatpliwie jest
to korzystne.)

¢) wariant 2- stawka 25% lub 20%

W przypadku spotki, ktéra jest matym podatni-
kiem i ma niskie naklady na inwestycje to wowczas
placi ona 25%, a jezeli na wysokie naktady inwesty-
cyjne to 20%. W tej sytuacji mozna dostrzec naj-
wicksza korzy$é, poniewaz gdyby$my prowadzili
dziatalno$¢ gospodarcza, ktéra opodatkowana jest
»standardowym” podatkiem dochodowym to ten
podatek wynositby 19% do 1 mln zl, a powyzej 1
mln 23 %. Nalezy jednak pamietaé w przypadku
dzialalnos$ci gospodarczej o skladce zdrowotnej 9
lub 4,9%, natomiast wspélnicy sp. z 0.0. zasadniczo
nie placy skladki zdrowotnej, a wspoélnicy spotki
komandytowej placa skladke ryczattowa na pozio-
mie ok 560 zt miesi¢cznie. Jezeli mielibySmy spotke
2.0.0. 0 przychodach ponizej 2 mln euro, ktéra ma
wysokie naklady inwestycyjne to nasz laczny po-
datek z tytulu wyplaty pieniedzy z tej spolki wy-
niéstby 20%. Jezeli to beda 2 mln, to podatek dalej
wyniesie 20 %, natomiast w przypadku wycofania
tych pieniedzy z dziatalnosci gospodarczej to po-
datek wyniostby réwniez 23%, co oznacza, ze mo-
gliby$Smy mie¢ spolke z o.0., ktérej opodatkowanie
bedzie nizsze niz opodatkowanie klasycznej jedno-
osobowej dziatalnosci gospodarczej, a do tego ma-
jatek prywatny bedzie bezpieczny.

Podsumowujac, CIT estoniski jest korzystny, jesli
spotka inwestuje zyski, poniewaz wéwcezas drastycz-
nie maleje efektywne opodatkowanie (CIT+PIT).
Obecnie efektywne opodatkowanie spotki na eston-
skim (CIT+ PIT) wspolnikéw wynosi 25% lub 20%,
natomiast w przypadku, gdy jest wyplacana potowa



zysku, to juz tylko 12,5 lub 10%. Jest to rozwiazanie
przeznaczone dla spolek, ktorych priorytetem jest
inwestowanie wypracowanych nadwyzek finanso-
wych. Zdecydowana przewaga estoniskiego CIT jest
to, iz spotka nie placi podatku pod warunkiem, ze
wspolnicy nie wyplacaja zyskow, natomiast w kla-
sycznej wersji CIT spotka jest zobowigzana zaplacic
podatek dochodowy od 0s6b prawnych bez wzgledu
na to, czy jej wspélnicy wyplacaja zyski, czy tez nie.
Praktyka gospodarcza pokazuje, iz w gruncie rzeczy
trudno znalez¢ spotki, w ktorej to wspdlnicy catko-
wicie zrezygnowaliby z wyplaty dywidendy.

W czasie wprowadzenia estoniskiego CIT byl
traktowany z duza niepewnoscig 1 zachowawczo-
$cia, jak okazalo si¢ w wyniku analiz doradcéw
podatkowych- bylo to stuszne podejscie. Jak tatwo
sie domysli¢, w pierwotnej wersji nie cieszyl si¢ on
zbyt duzym zainteresowaniem ze strony przedsig-
biorcéw, natomiast w wyniku nowelizacji formuta
estoniskiego CIT stala si¢ zdecydowanie bardziej
atrakcyjna. Z tego tytulu w pierwszym kwartale
2022 roku odnotowano wzrost zainteresowania do
tego stopnia, iz wspoélnicy decyduja si¢ na zmiang
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formy prawnej spotki tylko po to, by méc skorzy-
sta¢ z tej formy opodatkowania. Jego niewatpliwg
zaletg jest mozliwos¢ zachowania ograniczonej
odpowiedzialnosci (w przypadku spotki z ograni-
czong odpowiedzialnoscia, spolki akeyjnej czy przy
prostej spoélce akeyjnej), a jednoczesnie zachowanie
wzglednie niskiego opodatkowania.
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Pokolenie bardziej
wyjatkowe

Wyidealizowane zycie ustane r6zami, brak wyzszych aspiracji wymagajacych poswiecenia
i cierpliwosci oraz unikanie swiadomosci porazki i koniecznosci przyznania sie do btedu -
tak opisuije sie pokolenie wchodzace aktualnie na rynek pracy, rynek konsumenta i, co waz-
niejsze, zycie. Jak w otaczajgcej rzeczywistosci odnajduje sie pokolenie nazywane ptatkami
Sniegu? Jakie sg ich priorytety? Czym sie cechujg? W jaki sposéb docierac do nich z komuni-
katem? Czy powinno sie uznac ich suwerenno$¢ nad innymi pokoleniami? Zrozumienie tego
,typu” klienta stanowi kluczowy element w kontekscie okreslenia strategii marketingowych
ukierunkowanych na te grupe docelowa.

Geneza

Historie snowflake’dw, czyli pokolenia platkow $niegu, nalezy zaczaé od
ich rodzicéw. Okreslani sa mianem helikopterdéw, co wynika z faktu
ich nadopiekuniczosci. Ich nadrzednym celem bylo zapewnienie bez-
pieczenstwa dziecku (Operacz, 2021). Nadmierna troska sprawia, ze
dzieci byly czesto wyreczane przez rodzicow, a to rzutowalo na przy-
szl umiejetno$é podejmowania decyzji przez dziecko. W dziecigcym
wieku usuwane byly wszystkie klody, z ktérymi mogly mie¢ stycznosé
pod nogami. Na porzadku dziennym bylo réwniez wyreczanie w co-

dziennych czynnosciach. Dodatkowo, dzieci byly wytacznie chwalone,

nie stosowalo si¢ w ich wychowaniu krytyki — nawet tej konstruktyw-
it Y nej. Wychowywanie pociech pod kloszem sprawito, ze staly si¢ one
nowak_j@onet.pl niezdolne do odpowiedniego funkcjonowania w dorostym zyciu (Ol-

Uniwersytet Ekonomiczny szewska, 2021). Z drugiej strony pociechy mialy zaplanowany caty wol-

w Poznaniu ny czas. Dodatkowe zajecia mialy — wedlug rodzicieli - zaowocowaé
kierunek: Zarzadzanie

T " w przyszlosci prestizem i sukcesem. Takie podejscie rodzicéw pokazu-

T je, jaki byt i<’:h stosunek do dziecka: rodzicielstwo to projekt, a dziecko
Szymkowiak, prof. UEP - produkt (Slusarczyk, 2020). Nalezy jednak podkresli¢, nadrzednym
Artykut recenzowany celem rodzicéw w wychowaniu bylo dobro dziecka, a kazde dzialanie
nie niosto za soba zlych intenciji.
Taka metoda wychowawcza wywiera wplyw na dziecko i ksztaltuje
jego dzialanie w zyciu dorostym. Mechanizm przyczynia si¢ do po-
wstania grupy pokolenia platkéw $niegu.
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Charakterystyka sniezynek

Sniezynka to osoba urodzona miedzy koficem XX
wieku a poczatkiem XXI wieku. Ta szczegdlna
nazwa nie zostala nadana w ramach badan nauko-
wych; pochodzi ona z ksiazki ,,Fight Club” Chucka
Palahniuka (1996). To tam padly slowa: ,,Nie jestes
wyjatkowy. Nie jestes picknym i unikalnym plat-
kiem $niegu”.

Z pozoru $niezynka to osoba jak kazda inna,
nieborykajaca si¢ z zadnymi problemami. Jednak,
przygladajac sie pokoleniu blizej, dostrzec mozna
emocje i nastroje, ktére towarzysza im na co dzien
1 wplywaja na dalsze postgpowanie. Najwazniejsze
cechy, o jakich trzeba wiedzie¢ na temat Sniezynek,
to a) sa mlode, b) fatwo je urazi¢ (Murray, 2018).

Era, w ktérej si¢ wychowywaly $niezynki, to
$wiatowy przelom technologiczny. Od urodzenia
otaczaja si¢ zaawansowanymi telefonami czy kom-
puterami, a wraz z dojrzewaniem pokolenia, rozwi-
jala si¢ technologia VR czy sztuczna inteligencja.
Wszelkie narzedzia internetowe nie sa obce temu
pokoleniu, btyskawicznie ucza si¢ obstugiwac kaz-
da nowinke technologiczna, ktora wejdzie na rynek.
W calym tym postepie, nalezy podkresli¢ ukierun-
kowanie $niezynek na budowanie spolecznosci.

Istotna w tym dziataniu jest mozliwos¢ postugiwa-

nia si¢ mediami spoleczno$ciowymi. Social media to
ich naturalne $rodowisko (Brzegowy, 2020). Tworza
tam swoja ,,bezpieczng przystan”, wyimaginowane
wcztery katy”. Takie wirtualne podejscie pozwala
tworzy¢ im swoj wizerunek, na ktérym czesé z nich
zarabia jako osoba publiczna (znfluencer). Za posred-
nictwem tego kanalu budujq relacje miedzyludzkie,
ktore rzadko sa kontynuowane w zyciu realnym. Za-
mkniecie si¢ na internetowg banke dostrzec mozna
réowniez w statystykach. Ponad 75% oséb w wicku
18-29 twierdzi, ze pozyskuje informacje o $wiecie
wlasnie z mediéw spoleczno$ciowych. Ta grupa
wiekowa zdecydowanie przewyzsza inne, biorac pod
uwage wyzej wspomniany kanal (IBIMS, IBRIS,
2021). Zauwaza si¢ réwniez ched tworzenia wylacz-
nie tadnych, wyjatkowych tresci. Wszelkie negatyw-
ne komentarze sa szybko usuwane z wirtualnej prze-
strzeni, aby nie zakléca¢ porzadku. Réwnoczesnie
popularne wsrdd tego pokolenia jest hasto ,,hejt”
(ang. hate), uzywane w kazdej sytuacji, kiedy odbior-
ca tresci napisze co$ nieprzychylnego. O ile tresci
pejoratywne, niekonstruktywne, odnoszace si¢ do
wygladu osoby powinny by¢ pictnowane, o tyle $nie-
zynki przechodza ze skrajnosci w skrajnosc¢ i takim
haslem okreslaja réwniez konstruktywng krytyke,
ktéra moglaby wspomoc ich samorozwdj. Media
spolecznodciowe sa pozytywnym wynalazkiem,
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o ile uzywane sa w sposéb do tego przeznaczony.
Sniezynki czesto nie potrafia znalezé ztotego $rod-
ka w zwiazku z internetows dziatalnoscia i popadaja
w zaburzenia psychologiczne.

Sniezynki wymagaja od innych pokolen $wiado-
mosci w wielu aspektach. Ciekawos¢ $wiata, bycie
aktywista-filantropem 1 czlowiekiem zaangazo-
wanym w sprawy spoleczne to podstawowe war-
tosci pokolenia. Wykazujac mniejsza wrazliwos$¢
na otaczajacq rzeczywisto$¢ niz $niezynka, mozna
spotka¢ si¢ z byciem mianowanym przezwiskiem
»dewoty”. Ustanawiajac pewne standardy (w ich
mniemaniu — jedyne dobre), $niezynki zapomina-
ja o pluralistycznej naturze cztowieka. Cheac nies¢
dobro, wyrozumialos§¢ i pomoc, przejawiajg oni za-
chowania skrajnie nietolerancyjne. Jednak, mimo
szczerych checi, przedstawiciele pokolenia nie po-
trafig angazowac si¢ w sprawy rzeczywiscie istotne.
Ich glosy nieczesto wybrzmiewaja podczas miedzy-
narodowych dyskusji na temat gospodarki, ustroju
czy realnych potrzeb spoleczenstwa (jak np. wy-
kluczenia komunikacyjne). Natomiast notorycznie
biora udzial w sporach na temat ulubionego koloru,
podzialu na potrawy weganskie i wegetarianskie
czy najbardziej dopasowanej czcionki uzytej w do-
kumencie tekstowym. Umiejetnie priorytetyzuja
aspekty przyziemne, bliskie ich sercu czy miejsca
przebywania, zbywajac (umyslnie lub nie) na dalszy
plan te rzeczywiscie istotne. Stad tez cze¢$ciej usty-
szymy od nich, w jakim stopniu brak odpowiednie-
go stroju na Halloween zawazy! na ich funkcjono-
waniu, zamiast o wojnie w Syrii (Murray, 2018).

Snowflaket sa osobami bardzo skoncentrowany-
mi na sobie. Megalomania jest widoczna na wielu
plaszczyznach ich dzialalnosci, od Zycia prywatne-
go do zawodowego. Jest to wynik zycia pod presja
i przyzwyczajenie do przystowiowych $wiatel jupi-
terow w dziecifistwie. Pokolenie raczej niechetnie
dziata w zespole i preferuje prace w pojedynke. Jesli
jednak maja z gdéry narzucona prace grupowa/pro-
jektowa, wybiora do zespolu swoich rowiesnikow,
bedac przekonanym o podobnym sposobie mysle-
nia. Réznice $§wiatopogladowe wynikajace z wieku sa
problematyczne w odbiorze dla $niezynek (MBrid-
ge, 2021). Ich skrajny indywidualizm przejawia si¢
réwniez w przekonaniu o swojej unikalnosci (Sto-
kowska, 2017). Czuja, ze w ich osobie czy kazdym
dziataniu, ktére podejma, nie ma skazy (Olszewska,
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2021). Stad tez nazwa tej grupy pokoleniowej — kazdy
platek $niegu ma inny ksztalt, zaden si¢ nie powto-
rzy. Czesto pojawiajg si¢ sytuacje, kiedy $niezynki sa
tatwo (a nawet zbyt tatwo) urazone. Dodatkowo cze-
sto zostaja wyprowadzone z réwnowagi, szczegdlnie
w momencie krytyki — nawet tej konstruktywnej.
Same niechetnie przyjmuja feedback, poniewaz nie
znoszg bycia pod ocena innych, natomiast czgsto
opiniuja. Ich roszczeniowo$¢ przewija si¢ na kazdym
kroku, szczegdlnie w — z pozoru — blahostkowych
sytuacjach (Operacz, 2021). Duzo trudniej i z wigk-
sza opieszalodcig podchodza podczas zalatwiania
spraw ,,dorostych”. Jesli tylko majg mozliwo$¢, odde-
legowujq zadania np. rodzicom. Wizyty w urzedach
czy instytucjach panstwowych sa dla nich zbyt stre-
sujace. Wykorzystujac tendencje do dramatyzowania
oraz umiejetnosé przyjmowania roli ofiary, unikaja
wziecia odpowiedzialno$ci na swoje barki. I tak jak
platek $niegu — sa unikatowi, tak tez metafora na-
zewnictwa wskazuje na ich delikatnos$é¢, krucho$é
(Whitaker, 2017). Zauwaza si¢ ogromne problemy
radzenia sobie ze stresem i te zwigzane z nadmierna
ekspozycja na bodzce, ktére towarzysza pokoleniu.
Nierzadko rozwinaé sic moze stan lekowy 1 ogdlne
poczucie wlasnej bezradnosci. Statystyki potwier-
dzaja krucho$¢ mlodych ludzi. Wedlug badan za-
chorowalno$¢ na depresje wsréd tej grupy spole-
czenistwa z roku na rok wzrasta (Nowaczyk, 2020).
Forum Przeciw Depresji szacuje, ze w samej Polsce
na zaburzenia z powodu depresji cierpi od 20% do
nawet co trzeciego nastolatka (Servier Polska, 2018).
Kolejne badania pokazuja, ze najliczniejsza grupa
(ponad 2/3 pacjentéw), ktéra korzysta z regularnych
wizyt u psychiatry i psychologa sa osoby w wieku 21-
40 lat (Mental Health, Medicover, 2019). Choroby
1 zaburzenia psychiczne pokolenia platkow $niegu
stanowia niemaly punkt zainteresowan naukowcéw
i badaczy; nieustannie powstaja prace i raporty po-
twierdzajace delikatnos$¢ $niezynek.

Brak dystansu do swojej osoby wérdd $niezynek
nie stoi im na przeszkodzie w krytykowaniu innych.
Coraz czesciej styszy sig o zjawisku ,,prawa do obra-
zania” (Murray, 2018). Pokolenie charakteryzowane
jest jako takie, ktére widzi odchylenia od normy dla
kazdego, kto zachowuje si¢ inaczej niz $niezynki.
Tym samym, jesli nalezysz do $niezynek — jestes
normalny. W innym przypadku istnieje spoleczne
przyzwolenie na urazanie i obrazanie. Podaje si¢
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tu przyklad kierowcy samochodu. Jesli kierowca
jedzie szybciej niz przedstawiciel pokolenia — jest
drogowym maniakiem, a jedli wolniej — jest ,,idiotg”
(Murray, 2018).

Nie da si¢ zaprzeczyé, ze osoby urodzone po
2000 posiadaja istotne dla dalszego rozwoju spole-
czenistwa zalety. Ich nastroje zwiazane z aktywno-
$cia prospoleczna, proekologiczng oraz proklima-
tyczna sa dostrzegane na wielu plaszczyznach zycia
$niezynek. Jednak powinno si¢ by¢ réwniez §wia-
domym ich wad oraz ogdlnych tendencji w postrze-
ganiu siebie i otoczenia. Mozna wrecz przyznad, ze
dzialania, zachowania czy sposoby mys$lenia snowfla-
k6w popadaja czesto w skrajnosci. Natomiast nie
nalezy doszukiwac si¢ winy w samych reprezentan-
tach pokolenia, a raczej w modelu ich wychowania.
To on ksztaltuje ich osobowo$¢, Swiatopoglad oraz
$wiadomos¢ wlasnego ,,ja”.

Sniezynka jako konsument

Zagwozdka dla przedsiebiorstw jest skuteczne do-
tarcie do $niezynki. I cho¢ nie sg to osoby, ktorych
celem Zyciowym jest zakup mieszkania czy samo-
chodu (stronia od ustatkowania si¢ i comiesi¢czne;j

konieczno$ci placenia za rat¢ kredytu), stanowia

Otwarz sie na magie swiat z Galaxy | Samsung Polska

sporg cz¢$¢ decydentow na rynku doéb 1 uslug, a co
za tym idzie — potencjalnych nabywcdw.

Ich nadrzedna potrzeba, jakiej oczekuja od ma-
rek, jest transparentno$¢ i §wiadomosé. W tym celu
przedsigbiorstwa opracowuja filozofi¢ dziatania —
misje 1 wizje. Opisanie intencji powstania i funkcjo-
nowania firmy sprawia, ze staje si¢ ona bardziej wia-
rygodna w oczach $niezynek. Osoby urodzone po
2000 chetniej zakupig produkt z historig czy inten-
cja powstania niz bez (Brzegowy, 2020). Réwno-
czes$nie firma powinna zrozumieé, ze w wirtualnej
rzeczywistodci nic nie ginie, a kazda informacja jest
mozliwa do zidentyfikowania. Sniezynki otwarcie
wspominaja o sprawdzaniu wszystkiego — stad tez
wazne dla marki powinno by¢ trzymanie wysokiej
jakoSci produktoéw oraz obslugi, poniewaz dzigki
temu zbiera przychylne opinie i tworzy lepszy wi-
zerunek rynkowy.

Wymagana przez osoby urodzone po 2000
transparentnosc i szczeros¢ staje sie rowniez przy-
czyng rozwoju marek w kontekscie CSR. Wysoka
troska $niezynek zwigzana z dzialaniem na rzecz
ckologii, §rodowiska i klimatu aktywizuje marki do
podejmowania §wiadomych krokéw w tym kierun-
ku. Coraz bardziej popularne i szerzej dostepne sa

»

To Ty jestes$ prezentem o

Rysunek 1. Kadr z reklamy Samsung
Zrédto: https://www.youtube.com/watch?v=nHZj8YgjAo4
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and if we don't fit the sport welll
change the sport

Rysunek 2. Kadr z reklamy Nike
Zrédto: https://www.youtube.com/watch?v=pcX TnyCmQbg

wszelkiego typu raporty z wynikami wdrozonych
zmian ratujacych planete. Marki, bedac swiadomy-
mi wymagan grupy docelowej snowflakedw, otwar-
cie komunikuja kazde dzialanie S§rodowiskowe.
Moze to stanowi¢ element kampanii promocyjnej
i tzw. ,,chwyt marketingowy”. Jednak $niezynki
utwierdzaja §wiat w przekonaniu, ze tego typu ak-
tywizacje maja wylacznie pozytywny skutek. O ile
wymuszaja na markach dzialanie w mysdl ,,lepszego
jutra”, o tyle sa chetne zapoznawac si¢ tego typu
kampaniami firm. Marka, ktéra podejmuje jakie-
kolwiek dzialanie, jest lepiej postrzegana i chetniej
wybierana podczas procesu zakupowego.

Warto réwniez podkreslaé wyjatkowosé uzyt-
kownika danego produktu. Sniezynki, tak jak im
wpojono w dziecifistwie, chca by¢ nieustannie
chwalone. Chca, aby §wiatlo reflektoréw nieustan-
nie padato tylko na nich. Czuja si¢ wtedy bardziej
dowarto$ciowane i wplywowe. Podkreslenie tego
w komunikacie marki, stworzenie strategii pro-
mocyjnej zawierajacej takie hasta moze wspomoc
sprzedaz i zacheci¢ do nabywania. Takie komuni-
katy sa juz wdrazane przez najwigksze §wiatowe
marki, wskazujac na to, kto jest uwazany za grupe
docelowa produktu, ustugi czy komunikatu. Przy-
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ktadami sa kadry z najnowszych kampanii reklamo-
wych firmy Samsung (Rys. 1) oraz Nike (Rys. 2).

Nie mozna rowniez pominaé umiejetnosci mar-
ki wyjscia poza strefe online. Przyjelo sie, ze skoro
osoby urodzone po 2000 ,urodzily si¢ ze smartfo-
nem w r¢ku”, to wszystkie komunikaty nalezy kie-
rowac¢ tylko w ten sposob. Nic bardziej mylnego. To
pokolenie toczy walke miedzy sferg online i offline,
prébujac znalezé ztoty $rodek. Ciggle obcowanie
z telefonem bywa ucigzliwe, wplywa na zdrowie
oraz psychike. Marki powinny dba¢ o $wiadome
i celowe ograniczanie obecnosci w Internecie. Wy-
chodzac naprzeciw oczekiwaniom pokolenia, o ile
to mozliwe, powinno si¢ organizowaé stacjonarne
warsztaty, konferencje dotyczace samowypalenia,
wellbeingn czy zarzadzaniu stresem. Czedciej wspie-
rane sg rowniez marki, ktére pomagajg odbiorcy
wyj$¢ poza strefe komfortu w sposéb kontrolowany
oraz zapraszaja psychologow i innych specjalistow
do konsultacji (Nowaczyk, 2020).

Wdrazajac tych kilka krokéw mozna zbudowaé
silna relacje ze $niezynkami. Nalezy jednak spodzie-
wac si¢ od nich krytycznego spojrzenia na wprowa-
dzone zmiany. Ich konfrontacyjny styl funkcjonuje
nie tylko w odniesieniu do czlowieka ale rowniez


https://www.youtube.com/watch?v=pcXTnyCmQbg

do $wiata biznesu. Nie powinno si¢ od nich oczeki-
wac taryfy ulgowej. Chca oni czué nieustanny roz-
woj marki, a kazda decyzje ocenia krytycznie.

Podsumowanie

Pokolenie platkéw $niegu to specyficzny twor
uksztaltowany przez podziat Millennialsow i Zetek
funkcjonujacy w gospodarce, wkraczajacy w doro-
ste zycie. Czesto sq przytloczeni, nie radza sobie
z wlasnymi emocjami, popadaja z nastrojowej skraj-
nosci w skrajno§¢. Trudno nad nimi zapanowac,
trudno réwniez przewidzie¢ ich ruchy — sg bardzo
dynamiczni w dzialaniu. Czy powinno si¢ rozwa-
zaé to pokolenie jako calkowicie suwerenner? Nie-
koniecznie. Ich cechy utworzyly si¢ przez wplyw
pokolenia Y oraz ksztaltowania si¢ pokolenia Z;
$niezynki sa zatem ich polaczeniem. Na ich podej-
$cie do zycia ogromny wplyw mial bardzo opiekun-
czy model wychowania. Niemniej, marki powinny
by¢ $wiadome istnienia takiej grupy na rynku. Jest
to pokolenie, ktérego specyficznos¢ uwzgledniona
w strategii marki moze zosta¢ przekuta w jej sukces.
O ile przedstawiciele pokolenia platkéw $niegu zo-
stang przedstawieni w duzych superlatywach.
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Imperium Paradoksu,
czyli o problemach
Wuja Sama stow kilka

Ostatnie lata byty drogg przez meke dla Standw Zjednoczonych - masowe protesty ruchu
Black Lives Matter, szturm na Kapitol podburzony teoriami spiskowymi bytego prezydenta
Trumpa a to wszystko w akompaniamencie pandemicznej recesji gospodarczej. Prawdziwe
problemy jednak narastaty niczym kula sniezna od wielu lat wstecz z dala od medialnego oka
CNN czy BBC - kryzys mieszkaniowy, nasilajgca sie bezdomno$¢ i rozszerzajaca sie prze-
pas¢ dochodowa miedzy bogatymi a biednymi, nie wspominajac o niewydolnej i absurdalnie
drogiej stuzbie zdrowia. Celem artykutu jest przeglad najpowazniejszych probleméw z jakimi
musi mierzy¢ sie Swiatowy Hegemon, zdiagnozowanie ich przyczyn oraz konsekwencji wo-
bec amerykanskiego spoteczenstwa i gospodarki.

Amerykanski mieszkaniowy rollercoaster
Stany Zjednoczone to kraj niezwyklych mozliwosci, oferujacy wiele
Sciezek rozwoju i samorealizaciji. Duza réznorodno$¢ kulturowa, ciagly
popyt na wykwalifikowany personel (zwlaszcza w przemysle high-tech)
czy réznorodne $rodowisko naturalne to tylko kilka z wielu przyczyn
imigracji milionéw ludzi z calego $wiata, ktorzy przyjezdzaja do Sta-
néw w poszukiwaniu lepszego zycia (Bergquist 2022). Jednak tak ma-
sowy naplyw imigrantow odbija si¢ na kosztach zycia — w szczegolno-
$ci widaé to po amerykanskich o$rodkach miejskich.

Jednym z najwickszych wspolczesnych probleméw, z ktérym mierza

sic Amerykanie to przytlaczajace koszty kupna i najmu mieszkan. We-
dtug raportu platformy Zumper (2022) koszty najmu w USA w pierw-

Dawid Kubczak szych trzech miesigcach 2022 roku wzrosly o 2,5%, co przewyzsza
dawidkubczak@gmail.com uznawany za rekordowy okres pod tym wzgledem rok 2021, kiedy ceny
Un/;wer sytet Ekonomiczny roslty o 1,9%. Wedlug posrednictwa nieruchomosci Redfin w grudniu
w Poznaniu . » . . )
Kierunek: Finanse, audyt, 2021 roku $rednia wysoko§¢ ceny najmu wynosita ponad 1 877 dolaréw
inwestycje miesigcznie (Katz, Ellis 2022). Dla poréwnania miesigczne wynagtro-
[l rok, | stopieri

dzenie pod koniec 2020 roku wynosito okoto 4 264 dolary miesiccznie
(Doyle 2021).
Najbardziej ukazuja to miasta Zachodniego Wybrzeza, ktére od

Opiekun naukowy:
dr Bartosz Totleben

Artykut recenzowany
lat drazy gangrena rosnacego ubostwa. W, stynacej” z bezdomnosci
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dzielnicy Tenderloin w San Francisco sytuacja stala
si¢ na tyle powazna, ze burmistrz miasta — London
Breed — wprowadzila tam pod koniec grudnia stan
wyjatkowy (Moench 2022) w celu ,,uprzatniccia
dzielnicy”. Cel jest, ambicje i intencje mozna wy-
czu¢ w powietrzu, jednak wszystkie takie dziatania
sq co najwyzej krotkotrwale. Czy silowe usunigcie
koczujacego bezdomnego zmieni trajektorie jego
zycia o 180 stopni? Absolutnie nie. Po kilku godzi-
nach sytuacja wraca do stanu pierwotnego, a koszty
mieszkani wcigz przerastaja mozliwosci finansowe
tysiecy mieszkancow nie tylko tego miasta. Otoz
czterysta kilometrow na potudnie od Doliny Krze-
mowej znajduje si¢ najludniejsze hrabstwo w Ame-
ryce - Los Angeles. Miasto Anioléw nie odstaje na
krok od San Francisco, a jego centrum dostownie
tonie w namiotach i koczowiskach bezdomnych.
Amerykanski sedzia David O. Carter nazwal ten
problem , katastrofa naturalng na szerokq skale, bez
rozwigzania w zasiegu r¢ki”. Przeprowadzony przez
LAHSA w 2020 roku spis ujawnil, iz w tym jednym
hrabstwie liczba bezdomnych przekracza 66 tysi¢cy
0s6b (Vives 2022). Rozne miasta, ale przyczyny te
same — koszty zycia 1 za niskie place. Druga przy-
czyna jest szczegOlnie zaskakujaca, jezeli weZmiemy
pod uwage imponujacy rozwoj gospodarczy Kali-
fornii. Gdyby stan ten dokonal secesji, momental-
nie stalby si¢ nowa potega o znaczeniu globalnym
(Hughes 2021) z piata co do wielkosci gospodarka
na $wiecie, w 2021 roku osiagajac 3,35 biliona dola-
réw (dla poréwnania, PKB Polski wyniosto w tym
samym roku 655,3 mld USD). Mimo to, rzadzacy
nie potrafia znalez¢é dlugofalowego rozwiazania na
ten palacy problem. Jest to cos, co jest cecha cha-
rakterystyczna nie tylko Zlotego Stanu, ale calego
kraju — ogromna gospodarka, pelna zaawansowa-
nych technologii i innowacji, wszechobecny prze-
pych i to wszystko w akompaniamencie milionow
ludzi zyjacych od wyplaty do wyplaty, nawiedza-
nych przez widmo eksmisji i bezdomnosci.
Zdiagnozowanie przyczyn nie jest jednak tak
proste jak mogloby si¢ wydawac. Pierwszymi oso-
bami bedacymi na celowniku wscieklych wynajmu-
jacych sa oczywiscie landlordowie. Z jednej strony
nie ma si¢ co dziwi¢ — ludzie s zapracowani, wielu
z nich dopiero ,wyszto na swoje”; a nagle z mie-
siaca na miesiac musza dolozy¢ dodatkowe 400
dolaréw, poniewaz ich najemca podnidst czynsz.
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Z drugiej strony wini¢ nalezy kryzys mieszkaniowy,
przez ktory sami najemcy stajg czesto pod Sciana.
W pierwszym kwartale pamietnego 2020 roku de-
ficyt mieszkaniowy w Stanach wyniésl ponad 3,9
miliona, co wyniosto ceny mieszkan poza stratos-
fere. Co gorsza, rosnaca tendencja nie wykazuje
oznak spowolnienia skoro w ciggu dwoch lat defi-
cyt mieszkaniowy wzrést o 52%.

Kryzys dotyczy przede wszystkim ,.entry-level
homes”, czyli domoéw i mieszkan o najnizszym pro-
gu cenowym. Jest to mieszkalnictwo, ktore cieszy
si¢ najwickszym popytem wsréd millenialsow z ra-
cji tego, iz sg to osoby zaczynajace studia, staze i sta-
wiajace pierwsze kroki na rynku pracy i nierucho-
mosci. Zatem tak jak wielu z nas, szukajg niedrogie;
oferty dopasowanej do ich mozliwosci finansowych
(Khater, Kiefer, Yanamandra 2021). We wspotcze-
snej Ameryce jest to najliczniejsza grupa demogra-
ficzna liczaca 72 miliony oséb, ktéra jest gléwnym
czynnikiem ksztaltujacym popyt na tamtejszym
rynku nieruchomosci. Dla deweloperéw jest to
szczedcie w nieszczedciu, poniewaz owszem moga
zyskaé¢ duza ilo§¢ pieniedzy, ale moga mie¢ niematy
problem, aby tak duzemu zapotrzebowaniu spro-
sta¢. Im wigcej doméw do zbudowania tym wigksze
zapotrzebowanie na pracownikéw (w szczegélnosci
fizycznych) 1 na materialy (szczegdlnie na drewno).
Nadejscie pandemii sparalizowalo amerykanska
strukture produkcyjna. Spadlo zapotrzebowanie
na drewno i inne materialy z powodu wstrzymania
projektow i izolacji ludzi w domach. Tym samym
tartaki zmniejszaly swoja produkeje, czgsto reduku-
jac etaty. Mniejszy popyt 1 mniejsza produkcja do-
tknely nastepnie branzg transportows - firmy nie
widzialy potrzeby, aby utrzymywac stalg ilos¢ kie-
rowcow, kiedy mialy mniej beli drewna do przewie-
zienia. Wraz z polepszeniem sytuacji pandemicznej,
gospodarka réwniez zaczela ozywad, a wraz z nia
boom na rynku nieruchomosci. W tak niedlugim
okresie niemozliwym jest dla branzy, ktéra ledwo
podniosla si¢ po recesji, aby sprostac rzece kontrak-
tow zalewajacych zaklady produkcyijne, zwlaszcza
kiedy wielu pracownikéw nie wrécito na swoje sta-
nowiska — tylko w 2021 roku swoja prace zmieni-
o ponad 47 milionéw pracownikéw, w tym duza
cz¢$¢ wlasnie z branzy budowlanej. Przyczyna? Ni-
skie place i brak mozliwosci na rozwoj (Parker, Ho-
rowitz 2022). Nic zatem dziwnego, ze cena drew-
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na wywindowala do 1686 dolaréw za tysiac desck,
w porownaniu z 333 dolarami z roku poprzedniego
(Moore 2021). Pandemia zmienila réwniez nasta-
wienie pracownikéw do swojej pracy. Okazalo sig,
ze praca zdalna pozwala na zmiang¢ miejsca zamiesz-
kania i swobode podrézowania — stad wiele oséb
zacz¢lo wybiera¢ nowe, tafisze miejsca do zycia, co
réwniez stymuluje popyt (Svaldi 2021). Niestety,
miasta obecnie bedace destynacja ludzi z drogich
stanéw pokroju Kalifornii, zaczynaja doswiadczac
tych samych probleméw, ktére wymusily na tych
samych ludziach wyprowadzke z ich juz drogich
doméw. Mowa tutaj w szczegolnosci o Denver, sto-
licy stanu Kolorado i bedacego jednym z gléwnych
miast docelowych Kalifornijezykéw; kiedys jedno
z najbardziej przyjaznych miejsc do zycia w Amery-
ce, z, jak na tak spory rozmiar, niskimi kosztami zy-
cia. Dzi$§ kwitnie tam przestepczosé, wszechobecna
bezdomno$¢ (Fulton 2022), a autostrady zaczyna-
ja przypominac te rodem z Los Angeles. Przy tak
masowych migracjach (w Denver liczba ludnosci
w ciggu zaledwie dekady zwigkszyla si¢ o 115 tysie-
cy) (Shinn 2021) okietznanie rozdmuchanego ryn-
ku nieruchomosci graniczy z cudem, co najbardziej
rzutuje na rdzennych mieszkancach. Od poczatku
pandemii do wrzesnia poprzedniego roku wzrost
cen w obszarze metropolitarnym Denver w wielu
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miejscach siggal nawet do 20%. Teraz wyobrazmy

sobie, ze niedtugo po naszej przeprowadzce do Po-
znania, musimy zacza¢ placi¢ 200 zlotych wigcej
niz poprzednio.

Przysiega Kapitalisty ,Po pierwsze — nie
oszczedzac”

Jednak problem z mieszkaniami to tylko wciaz
wierzcholek gory lodowej. To co jest prawdziwym
wyzwaniem, ktéremu zwykli Amerykanie musza
codziennie sprosta¢ to stuzba zdrowia. Absurdy
amerykanskiego systemu zdrowotnego pokazuje
przyktad 70-letniego mieszkanca Seattle, Miche-
al’a Flora, ktory po spedzeniu 62 dni w szpitalu
otrzymal liczacy sto osiemdziesiat jeden stron ra-
chunek na porazajacqg kwote 1,1 miliona dolaréw
i gdyby nie rzadowy program Medicover, miliono-
wy diug méglby ciagnaé sie przez pokolenia. Kolej-
ny przyklad to 33-letnia Janet Mendez, ktéra omal
nie umarlszy na Covid-19, otrzymata rachunek na
przeszto 400 tysiecy dolaréw. Mimo ze, szpital zgo-
dzil si¢ pokry¢ wigkszo$¢ kosztow, to Janet nadal
byta zadluzona na 75 tysigcy (Barkan, 2020). To
tylko dwa z wielu przypadkow, w ktérych z powo-
du szpitali nastawionych wylacznie na zysk, Ame-
rykanie musza czasami zostawiac cale swoje majatki
Statystycznie Amerykanie wydajq wigcej na stuzbe
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych ze Statista, IMF, ONZ, World Bank i Eurostat.

zdrowia niz jakikolwiek inny naréd na $wiecie —
przoduja we wszystkich rankingach zwiazanych
z kosztami od administracji po poszczegolne zabie-
gi (Kamal, Cox 2018).

Mimo tego, Stany Zjednoczone sg dopiero na 17.
miejscu na $wiecie pod wzgledem dlugosci Zycia
(UN Development Programme 2020). I to nie jest
tak, ze amerykanski system jest niedofinansowany
— USA wydajg ponad 19,7% swojego PKB na pro-
gramy rzadowe (jak Medicaid), inwestycje w stuzbie
zdrowia, dobra i uslugi medyczne oraz koszty ad-
ministracyjne powiazane z funkcjonowaniem sys-
temu zdrowotnego. Lacznie daje to rownowartosé
ponad 4,1 biliona dolaréw (CMS, 2020). Nic wiec
dziwnego, 1z system ten doczekal si¢ tytulu ,;The
most expensive yet least effective system” (Naj-
drozszy, jednoczes$nie najmniej efektywny system)
(Bernstein 2014).

Zacznijmy moze od samej struktury tego syste-
mu. To jak wyglada ubezpieczenie zalezy od grupy
spolecznej 1 wickowej, do ktoérej nalezy dany oby-
watel. Najliczniejsza grupa oséb posiada ubezpie-
czenie tzw. employer-based, czyli zapewniane przez
pracodawce. Pracownik otrzymuje kilka pakietow
polis ré6znigcych si¢ migdzy soba warunkami umo-
wy 1 ubezpieczycielem, ktéry dana polise oferuje.
W 2020 roku okoto 54% Amerykanéw bylo ubez-
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pieczonych wlasnie w taki sposéb (United States
Census Bureau, 2020). Pozostala cz¢$¢ korzysta
z planéw fundowanych z pieniedzy federalnych,
stanowych lub hybrydowo z jednego i drugiego.
Przekraczajac prog 65 lat, bedac niepelnosprawnym
czy chorujac na przewlekla chorobe, jak Alzheimer
czy nowotwor osoba moze skorzystaé z programu
Medicare, w pelni fundowanego z pieniedzy fe-
deralnych (gléwnie z podatkéw placonych przez
przedsigbiorcow). Wobec o0séb  biednych, dzieci
i niektorych oséb starszych wprowadzono podobny
program Medicaid, fundowany hybrydowo. Z jesz-
cze innego programu korzystaja np. weterani wo-
jenni i osoby, ktére nie kwalifikuja si¢ do zadnego
z wyzej wymienionych. Ci ostatni moga skorzystac
z Obamacare, ktéry pomaga pokry¢ koszty podsta-
wowych ustug medycznych (Duckett 2020). Mozna
zatem zauwazyc, 1z system ten jest systemem pry-
watno-publicznym. Co jest dla niego charaktery-
styczne to sposéb wyceny uslug medycznych. Ot6z
w Stanach Zjednoczonych w szpitalach, klinikach
i placowkach medycznych wyceniane jest dostownie
wszystko — wycigcie wyrostka robaczkowego, kaz-
dy pojedynczy skalpel, para gumowych rekawiczek,
przyjazd ambulansu itd. Do tego wykorzystuje si¢
niezwykle szczegdlowy system Miedzynarodowe;j
Klasyfikacji Choréb wprowadzony przez WHO,
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znany w Stanach pod skrétem ICD-10-CM (Inter-
national Classification of Diseases, Tenth Revision,
Clinical Modification). Wszystkie plany ubezpie-
czeniowe, ustugi medyczne, jak réwniez podmio-
ty je wykonujace $cisle podlegaja temu systemowi.
Wezmy za przyklad prze§wietlenie rentgenowskie.
Moze by¢ ono powierzchowne np. palca albo bar-
dziej szczegblowe, wymagajace zrobienia kilku
zdje¢ - w kazdym przypadku posiada ono inny
kod i inng cene¢. Niestety jest to ten element, kto-
ry wykorzystuja szpitale do maksymalizacji zysku.
Wystarczy zmieni¢ jedna cyfre lub litere w kodzie
ustugi, aby pacjent zaplacit zdecydowanie wigcej za
swoj pobyt w szpitalu.

W praktyce wyglada to nastepujaco: zatézmy, ze
pacjent przychodzi na konsultacje¢ z bélem zoladka
i diagnoza wskazuje na lekkie zatrucie pokarmowe.

Dostawca np. szpital dostrzega okazje na zarobek
i oszukuje system stosujac tzw. ,upcoding”, czy-
li kodowanie ustugi na bardziej powazna, niz jest
w rzeczywistosci. W tym przypadku lekkie zatru-
cie pokarmowe moze zatem zostac sklasyfikowane
jako cigzkie, dzigki czemu usluga medyczna kosztu-
je wiecej niz pierwotnie. Tak wypetniona kartoteka
wysylana jest nast¢pnie do instytucji panstwowych
zajmujacych si¢ programami Medicare, Medicaid
albo do ubezpieczycieli prywatnych (lub do samych
pacjentéw, jezeli nie posiadaja polisy) (Chewmeno
2021), ktérzy na jej podstawie wyplacaja $wiad-
czenie. Reasumujac — ubezpieczyciel jest stratny,
bo wyplaca wigcej pieniedzy niz potrzeba. Lekarz
i szpital zyskuja na szkodzie oraz oszukiwaniu sys-
temu; potencjalnie zyska réwniez koncern farma-
ceutyczny, ktérego produkt zostanie wykorzystany
do wyleczenia tego zatrucia a nasz John Doe przez
oszustwa finansowe szpitala oprocz zostawienia
kilkudziesi¢ciu dolaréw w aptece, zaplaci w przy-
szlodci wigcej za ubezpieczenie. W kontekscie skta-
dek ucierpi nie tylko on, ale caly system, poniewaz
rzadowa administracja i ubezpieczyciele prywatni
rozkladaja koszty stuzby zdrowia na wszystkich jej
uczestnikéw (Torrey, 2020). To jednak nie koniec,
bo szpitale idg o krok dalej — stosujac blizniaczy do
upcodingu, tzw. ,,unbundling” — falszerstwo, kto-
re mozna tlumaczy¢ jako ,fragmentacje kodow™.
W szczegdlnosci stosowana jest ona w przypadku
zlozonych zabiegéw i operacji. Zatézmy, ze wspo-
mniany wezesniej John Doe zacznie mie¢ problemy
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z sercem, ktore beda wymagaly zalozenia rozrusz-
nika pod znieczuleniem ogdlnym. Wedlug wytycz-
nych dostawca takiej ustugi powinien ja zakodowaé
w ,,zestawie” stosujac jeden kod. Poprzez stosowa-
nie fragmentacji kodu, szpitale obchodza t¢ regule
1 rozliczaja kazda usluge osobno wliczajac uslugi
powiazane, czyli wykonanie nacigcia, podiaczenie
kroplowki czy zszycie pacjenta. Osobne rachunki
na kazda z tych ustug niosa za soba znacznie wyzsze
koszty dla pacjenta i ubezpieczyciela, niz rachunek
skondensowany. Upcoding i unbundling sa okre-
§lane jako nieetyczne, niemoralne dzialania, ktore
réwniez sg zdefiniowane jako nielegalne. Placowka
przylapana na stosowaniu ktérejkolwiek z metod
fatszerskich jest pociggana do odpowiedzialno-
ci finansowych, jak réwniez karnych. Niemniej
jednak skala falszerstw nadal jest na porazajacym
poziomie. Wedlug szacunkéw prokuratora gene-
ralnego Standéw Zjednoczonych z 2017 roku, tylko
z samego programu Medicare amerykanscy podat-
nicy tracg od 60 do nawet 90 miliardéw dolaréw
rocznie; podobna kwotg trac z sasiedniego Medic-
aid (Price Armstrong Complex Litigation, 2022) —
tacznie okolo 180 miliardéw dolardw co roku znika
z pieniedzy podatnikéw. Warto zaznaczy¢, ze mo-
wimy tylko o dwéch rzadowych programach, bez
uwzgledniania ubezpieczycieli prywatnych i pozo-
statych programéw.

Falszowanie rachunkéw to nie jedyny powdd,
dlaczego Amerykanie ponosza najwyzsze koszty le-
czenia na $wiecie. Réwnie efektywnie wspottworza
je koncerny farmaceutyczne, ktére monopolizuja
sprzedaz poszczegélnych wyrobéow medycznych,
na co posrednio zezwala im amerykanskie prawo.
Ot6z jezeli koncern opracuje nowy patent na lek, to
prawo otoczy go opieka zabraniajac konkurentom
sprzedazy tego samego lekarstwa przez 20 lat. Je-
zeli odliczymy okres procesu regulacyjnego, testow
1 weryfikacji patentu, wychodzi na to iz koncern-
-twoérca ma nawet 13 lat wylacznosci na sprzedaz
swojego wyrobu (Blumenthal 2018). Majac patent
1 wspomniang wylacznos¢ na sprzedaz, koncern
moze bez zadnych konsekwenciji manewrowaé cena
swojego wyrobu na wybranym przez siebie pozio-
mie. Jest to kolejny element wyrdzniajacy Stany
sposréd krajéw OECD — brak negocjowania ceny
wyrobow medycznych miedzy administracja rzado-
wq 2 koncernami. Nie mozna si¢ zatem dziwié, ze
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zadna inna nacja $wiata nie wydaje tyle na lekarstwa
co Amerykanie.

Jednym z najglosniejszych przykltadéw manipu-
lowania cenami jest lek Daraprim, wykorzystywany
m.in. do leczenia toksoplazmozy, malarii i AIDS.
W 2015 roku koncern Turing Pharmaceuticals za-
kupil prawa do Daraprimu, momentalnie podwyz-
szajac jego ceng z 13,5 dolara do ponad 750 dolaréw.
W konsekwencji koszty leczenia wielu pacjentow
wzrosty nawet do setek tysiccy dolaréw w przecia-
gu zaledwie kilku dni. Niestety, niemoralne i nie-
etyczne nie zawsze oznacza, ze co$ jest nielegalne.

~Opowiesé o dwéch Partiach”, czyli
opodatkowanie bogatych kontra
amerykanscy politycy

Na obydwu wymienionych obszarach korzystaja
przede wszystkim bogaci, co napedza finansowa
dysproporcje miedzy nizszymi a wyzszymi wat-
stwami spoleczenistwa. Badanie z 2018 roku wyka-
zato, iz 400 czotowych miliarderéw placito mniej-
sze podatki niz polowa najbiedniejszych rodzin
w Ameryce, a mimo to amerykanski kongres jest na-
dal w skrajnej w kwestii ich opodatkowania (Prasad
2021). Dla Partii Demokratycznej opodatkowanie

bogatych to jeden z fundamentéw jej agendy, ktéry
po raz kolejny zostal przytoczony przez prezydenta
Bidena. Zaproponowal on, aby modernizacja in-
frastruktury byla sfinansowana z opodatkowania
korporacji 1 obywateli zarabiajacych wigcej niz 400
tysiecy dolaréw w skali roku. Demokraci jednak
sq weigz do$é wstrzemiezliwi we wprowadzaniu
gruntownych zmian w systemie podatkowym, a to
za sprawg pozniejszych probleméw w wyborach.
Kiedy prezydent Clinton podniést podatki wobec
najzamozniejszych, Demokraci utracili wigkszo$é
w Kongresie w wyborach w 1994. Podobnie byto
za prezydenta Obamy, wtedy podatki wzrosty
w 2013 roku przez co Republikanie zdobyli i w Se-
nacie i w Izbie Reprezentantéw najwigcej manda-
téw od lat 80 (Prasad 2021). Wychodzac poza sfere
polityczna, pojawia si¢ kwestia podatku korpora-
cyjnego (z ang. ,,corporate tax”’). Demokraci oba-
wiaja si¢, ze opodatkowujac najwicksze korporacje
najbardziej odbije si¢ to na zwyklych obywatelach
(Gramm, Solon 2021), poniewaz aby zrekompenso-
wac straty te beda one podnosi¢ ceny ustug i débr,
przy jednoczesnym obnizaniu pensji pracownikéw.
Po drugiej stronie barykady mamy Republikanéw,
zazartych przeciwnikéw wprowadzania jakiejkol-
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wiek formy opodatkowania bogatych. Wyrazajac
swoje obiekcje wobec projektéw partii opozycyinej,
argumentuja to faktem, iz podwyzszajac stope po-
datku zniech¢cimy przedsi¢biorcoéw i inwestorow
do dalszej dziatalnosci, przez co istnieje ryzyko za-
burzenia ich plynnosci finansowej. Argument ten
przypiecze¢towujg czasy takie jak pandemia — panu-
je recesja, a zyjac w kraju o gospodarce rynkowej
z ogromnym kapitalem prywatnym, to korporacje
sq kreatorem nowych miejsc pracy; wprowadza-
jac nowe podatki, straca przede wszystkim zwykli
obywatele. Jak mozna zatem zauwazy¢ - wickszo$¢
republikanskich postulatéw gospodarczych w tym
te wymienione powyzej, sprowadzaja si¢ do ,,teo-
rii skapywania”. Zaktada ona, iz deregulacja ryn-
ku i obnizanie podatkéw wobec najbogatszych
w dluzszej perspektywie spowoduje ,,skapnigcie”
wygenerowanego zysku na klasy nizsze, co popra-
wi ich zyciowy los (Kenton, 2021). Taka wizj¢ za-
czal wprowadzaé juz prezydent Reagan w swoim
flagowym projekcie ,,Reaganomice”, ktora opierata
si¢ na czterech filarach: deregulacji rynku, obnize-
niu podatku korporacyjnego, zmniejszeniu rzado-
wych wydatkéw 1 zaciesnionej kontroli podazy pie-
niadza. Projekt ten byl jednym z czynnikéw, ktore
wprowadzity Stany w okres dtugotrwatego prospe-
rity. Niemniej jednak, rowniez otworzyl furtke dla
,kapitalistycznej” formy sluzby zdrowia, potroit
zadluzenie Stanéw z 998 miliardéw do prawie 3

bilionéw dolaréw 1 to wszystko w ciagu 8 lat (Ama-
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deo, 2022). Najwigkszy cios odczula klasa §rednia
— moéwi si¢ nawet, ze przestala ona istnie przez
wprowadzenie Reaganomiki. Dla poréwnania —
Reagan obnizyl podatek dla najbogatszych tj. oséb
z najwickszymi rocznymi dochodami do 28%;
przed jego administracjq podatek ten ksztaltowal
si¢ w okolicach 74% do 91%. Taki ruch mial na
celu powigkszenie kapitalu korporacji, ktére mo-
glyby przeznaczy¢ zyskane w ten sposéb pieniadze
do tworzenia nowych miejsc pracy, czyli zrealizo-
walyby to, co trickle-down economy (gospodarka
skapywania) zakladata. Efekt byl niestety odwrot-
ny do zamierzonego. Otdz okazalo sig, ze uzyska-
ny przez obnizki podatkéw kapital byl najczesciej
przeznaczany przez CEOs (prezeséw firm) na kon-
sumpcje, rozszerzanie wplywow (m.in. w polityce),
a nie na tworzenie nowych miejsc pracy i wspo-
maganie systemu socjalnego dla pracownikéow jak
zaktadano. Roéwniez dzigki uwolnionemu rynkowi
korporacje jeszcze bardziej maksymalizowaly zysk
przez obcinanie pracownikom pensji. Jak zauwazyl
Hartmann (2014): ,W powojennej Ameryce, z du-
zymi regulacjami na rynku i wysokimi podatkami
najwickszy Owczesny pracodawca kraju, General
Motors, placit pracownikom, wedlug wspdlcze-
snego kursu dolara, 508 na godzing. Nastepnie
za czasow Reagana zaczeto deregulowaé rynek
i wprowadzaé teori¢ skapywania w zycie. I tak dzi$
nasz najwickszy pracodawca, jakim jest WalMart
placi 10§ za godzing”.
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Tak wi¢c passa akumulacyjna miliarderéw trwa

nadal. Tylko od wybuchu pandemii do grudnia
2020 roku, taczna fortuna amerykanskich 651 mi-
liarderéw wzrosta o ponad 1 bilion dolaréw do 4
bilionéw. Dla poréwnania w tym samym czasie 2,1
biliona dolaréw bylo w posiadaniu biedniejszej po-
towy populacji, czyli 165 milionéw Amerykanéw
(American For Tax Fairness 2020). Sg to ludzie
niemajacy kilku willi, nieruchomosci na wynajem,
pieciu Rolls Royce’dw 1 prywatnej stuzby. Przytla-
czajaca wickszo$¢ tych ludzi siedzi po uszy w kre-
dytach hipotecznych, studenckich, pozyczkach
1 niezaptaconych tysigcach dolaréw ze szpitalnych
rachunkéw. Po raz kolejny obalony jest utopijny mit
gospodarki skapywania — w koricu, czy rekordowe
wzbogacenie si¢ waskiej czesci spoleczenstwa, kie-
dy pensje 82% pracownikéw spadly o 2,3% mozna
uznac¢ za sukces gospodarczy?

Odnoszac si¢ do Thomasa Pikettyego — tylko dzie-
ki wprowadzeniu silnej progresji podatkowej i regu-
lacjom na rynku, klasa $rednia bedzie mogta si¢ roz-
szerzy¢ 1 wej$¢ w posiadanie wiekszej czesci kapitatu,
zmniejszajac - dysproporcje. Dodatkowe regulacje
utrudnia korporacjom instrumentalne traktowanie
pracownikow 1 ich finansowy wyzysk. Bogaci row-
niez beda mniej skorzy do gromadzenia kolejnych
miliardéw. ,,W koficu po co gromadzi¢ kolejny mi-
liard na koncie, kiedy 91% z niego odptynie do skar-
bu panistwa w postaci podatkur”. (Hartmann 2014)

Podsumowanie

Reasumujgc, Stany Zjednoczone to kraj o dwoch
obliczach. Z jednej strony mamy tzw. Amerykan-
ski Sen, czyli kazdy moze zadecydowaé o wlasnym
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losie, wybraé wlasna $ciezke, zalozy¢ wlasng firme.
Owszem problemy sa tam wszechobecne, jednak
trzeba przyznad, ze w zadnym kraju na §wiecie nie
ma tylu ludzi, ktérzy z niczego zbudowali impe-
rium i staneli na szczycie co w Stanach. Padstwo to
wytycza kulturowe i gospodarcze $ciezki, ktérymi
podazaja narody calego swiata. Jest numerem jeden
w eksporcie zaawansowanych technologii medycz-
nych i militarnych, numerem jeden w nauczaniu
akademickim, nie wspominajac iz to korporacje
amerykanskie okupuja rankingi najwickszych firm
na $wiecie. Z drugiej strony widzimy spoteczenistwo
pograzone w marazmie - bezdomni ,,okupujacy”
centra wielkich miast, pracownicy bedacy blisko
wypalenia i spedzajacy dlugie godziny w biurach za
pensje dalekq od oczekiwan, pracujac najczesciej dla
miliarderéw, ktérzy wydaja si¢ bezgranicznie po-
wickszaé swoje majatki. Niemal wszystkie plaszczy-
zny zycia podlegaja kwestii maksymalizacji zysku
— co z tego, ze Amerykanie przoduja w eksporcie
zaawansowanych technologicznie aparatéw rentge-
nowskich czy aparatur onkologicznych, skoro prze-
cigtni obywatele cz¢sto nie maja nawet pieniedzy na
zwykla wizyte u lekarza. Co z tego, ze korporacje
mogyg si¢ rozwijac¢ i notowac rekordowe zyski bez
przeszkod skoro placg wlasnym pracownikom pen-
sje zakrawajace o okreslenie glodowych, zwlaszcza
w dobie rosnacych kosztow utrzymania, ktore naj-
czeéciej pochlaniaja wszystkie ich oszczednodci.
Amerykanie maja nie lada wyzwanie przed soba,
w ktérym trzeba bedzie w kofcu podjaé decyzje
— rozwdj gospodarczy, prosperity i zgodnos¢ z po-
gladami politycznymi czy zréwnowazony podziat
kapitatu, rowne szanse 1 wicksza kontrola w gospo-
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darce. Obecny prezydent Joe Biden opowiada si¢
bardziej za drugim stanowiskiem, juz wychodzac
z projektem opodatkowania bogatych i rozszerze-
nia powszechnych ubezpieczen zdrowotnych. Moze
by¢ to przelomowy moment dla milionéw amery-
kanskich rodzin. Niemniej jednak jedno jest pewne
— wprowadzenie czego§ w zycie nie koficzy si¢ na
podpisaniu ustawy przez prezydenta. Trzeba réw-
niez zaczac to egzekwowac w praktyce.

Bibliografia

Amadeo, K. (2022). Would Reaganomics Work Today? Pobrane
2z https:/ /www.thebalance.com/reaganomics-did-it-work-
would-it-today-3305569

Americans For Tax Fairness (2020). Nez Worth of U.S.
Billionaires has soared by §1 trillion — to total of §4 trillion — since
pandemic began. Pobrane z https:/ /americansfortaxfairness.
org/issue/net-worth-u-s-billionaires-soared-1-trillion-total-
4-trillion-since-pandemic-began/

Barkan, R. (2020). A §7,1m hospital bill after surviving the
coronavirus? That's America for yon. Pobrane z https://
www.theguardian.com/commentisfree/2020/jun/16/
coronavirus-hospital-bill-healthcare-america

Bergquist, E. (2022). Top 10 Reasons Why People Move 1o the US.
Pobrane z https:/ /www.visaplace.com/blog-immigration-
law/10-reasons-to-move-to-the-us/

Bernstein, L. (2014). Once again, U.S. has most expensive, least
¢ffective health care system in survey, Pobrane z https://
www.washingtonpost.com/news/to-your-health/
wp/2014/06/16/once-again-u-s-has-most-expensive-least-
effective-health-care-system-in-survey/

Blumenthal, D. (2018). I£} the Monopolies, Stupid! Pobrane
z https:/ /www.commonwealthfund.org/blog/2018/its-
monopolies-stupid

Chewmeno, J. (b.d.). The U.S. Healthcare System Is Broken: A
National Perspective. Pobrano 9 kwietnia 2022 z https:/ /www.
managedhealthcareexecutive.com/view/ the-u-s-healthcare-
system-is-broken-a-national-perspective

Doyle, A. (2021). Average Salary Information for U.S. Workers.
Pobrano z https:/ /www.thebalancecareers.com/average-
salary-information-for-us-workers-2060808

Duckett, S. (2020). How the US health-care system works —
and how its failures are worsening the pandemic. Pobrano
z https:/ /theconversation.com/how-the-us-health-care-
system-works-and-how-its-failures-are-worsening-the-
pandemic-150271

Fulton, G. (2022). Next mayor nust reimagine a great Denver.
Pobrano z https://gazette.com/opinion/denver-columns/
guest-column-next-mayor-must-reimagine-a-great-denver/
article_dd026402-a55d-11ec-94c2-ff2afa21bdee.html

Gramm, P. Solon, M. (2021). The Democrats’ Tax-the-Rich Ruse.
Pobrano z https:/ /www.wsj.com/articles/ tax-the-rich-ruse-
income-burden-wealthy-salt-cap-corporate-rate-loophole-
biden-11634226708#comments_sector

Hartmann, T. (2014). Reaganomics killed America’s middle
¢lass, Pobrano z https:/ /www.salon.com/2014/04/19/
reaganomics_killed_americas_middle_class_partner/

Hughes, R. (2021). If' California were a conntry, Pobrano
z https:/ /bulloakcapital.com/blog/if-california-were-a-

magazyn mlodych ekonomistéw

66

country/

Kamal, R. Cox C. (2018). How do healtheare and use in the
U.S. compare to other countries? Pobrano z https:/ /www.
healthsystemtracker.org/ chart-collection/how-do-
healthcare-prices-and-use-in-the-u-s-compare-to-other-
countries/#item-start

Katz, L. Ellis, T. (2022). Rents Rise 14% in December — Biggest
Jump in Over Two Years, Pobrano z https:/ /www.redfin.com/
news/redfin-rental-report-december-2021/

Keisler-Starkey, K. Bunch. N. L. (b.d.). Health Insurance Coverage
in the United States: 2020. Pobrano 9 kwietnia z https://
www.census.gov/library/publications/2021/demo/p60-
274 html

Kenton, W. (2021). Trickle-Down Theory. Pobrano z https://
www.investopedia.com/terms/t/trickledowntheory.asp

Khater, S. Kiefer L. Yanamandra V. (b.d.). Housing Supply: A
Growing Deficit. Pobrano 10 kwietnia 2022 z https://www.
freddiemac.com/research/insight/20210507-housing-
supply

Moench, M. (2022). Mayor Breed is not extending the Tenderloin
emergency for S.F.s drug crisis. What does that mean for the
neighbourhood?. Pobrano z https:/ /www.sfchronicle.
com/sf/article/Mayor-Breed-is-not-extending-the-
Tenderloin-17002094.php

Moore, A. (2021). Ask an Expert: Why Is There a Lumber
Shortage? Pobrano z https://cnt.ncsu.edu/news/2021/05/
lumbet-shortage/

Parker, K. Horowitz J. (b.d). Majority of workers who quit job
in 2021 cite low pay, no opportunities for advancement, feeling
disrespected. Pobrano 7 kwietnia z https:/ /www.pewresearch.
org/fact-tank/2022/03/09/majority-of-workers-who-
quit-a-job-in-2021-cite-low-pay-no-opportunities-for-
advancement-feeling-disrespected/

Prasad, M. (2021). Why It5 So Hard To Tax the Rich. Pobrano
z https:/ /www.politico.com/news/magazine/2021/11/02/
hard-tax-rich-518383

Price Armstrong Complex Litigation. (2022). Medical Billing
Frand — Upcoding & Unbundling, Pobrano z https://
theconversation.com/how-the-us-health-care-system-
works-and-how-its-failures-are-worsening-the-
pandemic-150271

Shinn, M.. (2021). Colorado sixth fastest growing state in U.S., as
some rural areas see population declines, Pobrano z https: //
gazette.com/thetribune/colorado-sixth-fastest-growing-
state-in-u-s-as-some-rural-areas-see-population-declines/
article_93da706c-fd3d-11eb-ace9-0bbb535d61a6.html

Svaldi, A. (2021). Rising Front Range rents are widespread and
will keep climbing, Pobrano z https:/ /www.denverpost.
com/2021/09/07/front-range-rent-increases-apartments/

The National Health Expenditure Accounts. (2020).
Pobrano z https://www.cms.gov/Research-
Statistics-Data-and-Systems/Statistics-Trends-
and-Reports/NationalHealthExpendData/
NationalHealthAccountsHistorical

Trisha, T. (2020). What Is Upcoding in Medical Billing,
Pobrano z https:/ /www.verywellhealth.com/what-is-
upcoding-2615214

United Nations Development Programme. (2020). Pobrano
z https:/ /hdr.undp.org/en/countries

Vives, R. (2022). Greater Los Angeles homeless connt resumes after
pandemic-related hiatns, Pobrano z https:/ /www.latimes.com/
california/story/2022-02-21/homeless-count-los-angeles


https://www.thebalance.com/reaganomics-did-it-work-would-it-today-3305569
https://www.thebalance.com/reaganomics-did-it-work-would-it-today-3305569
https://americansfortaxfairness.org/issue/net-worth-u-s-billionaires-soared-1-trillion-total-4-trillion-since-pandemic-began/
https://americansfortaxfairness.org/issue/net-worth-u-s-billionaires-soared-1-trillion-total-4-trillion-since-pandemic-began/
https://americansfortaxfairness.org/issue/net-worth-u-s-billionaires-soared-1-trillion-total-4-trillion-since-pandemic-began/
https://www.theguardian.com/commentisfree/2020/jun/16/coronavirus-hospital-bill-healthcare-america
https://www.theguardian.com/commentisfree/2020/jun/16/coronavirus-hospital-bill-healthcare-america
https://www.theguardian.com/commentisfree/2020/jun/16/coronavirus-hospital-bill-healthcare-america
https://www.visaplace.com/blog-immigration-law/10-reasons-to-move-to-the-us/
https://www.visaplace.com/blog-immigration-law/10-reasons-to-move-to-the-us/
https://www.washingtonpost.com/news/to-your-health/wp/2014/06/16/once-again-u-s-has-most-expensive-least-effective-health-care-system-in-survey/
https://www.washingtonpost.com/news/to-your-health/wp/2014/06/16/once-again-u-s-has-most-expensive-least-effective-health-care-system-in-survey/
https://www.washingtonpost.com/news/to-your-health/wp/2014/06/16/once-again-u-s-has-most-expensive-least-effective-health-care-system-in-survey/
https://www.washingtonpost.com/news/to-your-health/wp/2014/06/16/once-again-u-s-has-most-expensive-least-effective-health-care-system-in-survey/
https://www.commonwealthfund.org/blog/2018/its-monopolies-stupid
https://www.commonwealthfund.org/blog/2018/its-monopolies-stupid
https://www.managedhealthcareexecutive.com/view/the-u-s-healthcare-system-is-broken-a-national-perspective
https://www.managedhealthcareexecutive.com/view/the-u-s-healthcare-system-is-broken-a-national-perspective
https://www.managedhealthcareexecutive.com/view/the-u-s-healthcare-system-is-broken-a-national-perspective
https://www.thebalancecareers.com/average-salary-information-for-us-workers-2060808
https://www.thebalancecareers.com/average-salary-information-for-us-workers-2060808
https://theconversation.com/how-the-us-health-care-system-works-and-how-its-failures-are-worsening-the-pandemic-150271
https://theconversation.com/how-the-us-health-care-system-works-and-how-its-failures-are-worsening-the-pandemic-150271
https://theconversation.com/how-the-us-health-care-system-works-and-how-its-failures-are-worsening-the-pandemic-150271
https://gazette.com/opinion/denver-columns/guest-column-next-mayor-must-reimagine-a-great-denver/article_dd026402-a55d-11ec-94c2-ff2afa21bdee.html
https://gazette.com/opinion/denver-columns/guest-column-next-mayor-must-reimagine-a-great-denver/article_dd026402-a55d-11ec-94c2-ff2afa21bdee.html
https://gazette.com/opinion/denver-columns/guest-column-next-mayor-must-reimagine-a-great-denver/article_dd026402-a55d-11ec-94c2-ff2afa21bdee.html
https://www.wsj.com/articles/tax-the-rich-ruse-income-burden-wealthy-salt-cap-corporate-rate-loophole-biden-11634226708#comments_sector
https://www.wsj.com/articles/tax-the-rich-ruse-income-burden-wealthy-salt-cap-corporate-rate-loophole-biden-11634226708#comments_sector
https://www.wsj.com/articles/tax-the-rich-ruse-income-burden-wealthy-salt-cap-corporate-rate-loophole-biden-11634226708#comments_sector
https://www.salon.com/2014/04/19/reaganomics_killed_americas_middle_class_partner/
https://www.salon.com/2014/04/19/reaganomics_killed_americas_middle_class_partner/
https://bulloakcapital.com/blog/if-california-were-a-country/
https://bulloakcapital.com/blog/if-california-were-a-country/
https://www.healthsystemtracker.org/chart-collection/how-do-healthcare-prices-and-use-in-the-u-s-compare-to-other-countries/#item-start
https://www.healthsystemtracker.org/chart-collection/how-do-healthcare-prices-and-use-in-the-u-s-compare-to-other-countries/#item-start
https://www.healthsystemtracker.org/chart-collection/how-do-healthcare-prices-and-use-in-the-u-s-compare-to-other-countries/#item-start
https://www.healthsystemtracker.org/chart-collection/how-do-healthcare-prices-and-use-in-the-u-s-compare-to-other-countries/#item-start
https://www.redfin.com/news/redfin-rental-report-december-2021/
https://www.redfin.com/news/redfin-rental-report-december-2021/
https://www.census.gov/library/publications/2021/demo/p60-274.html
https://www.census.gov/library/publications/2021/demo/p60-274.html
https://www.census.gov/library/publications/2021/demo/p60-274.html
https://www.investopedia.com/terms/t/trickledowntheory.asp
https://www.investopedia.com/terms/t/trickledowntheory.asp
https://www.freddiemac.com/research/insight/20210507-housing-supply
https://www.freddiemac.com/research/insight/20210507-housing-supply
https://www.freddiemac.com/research/insight/20210507-housing-supply
https://www.sfchronicle.com/sf/article/Mayor-Breed-is-not-extending-the-Tenderloin-17002094.php
https://www.sfchronicle.com/sf/article/Mayor-Breed-is-not-extending-the-Tenderloin-17002094.php
https://www.sfchronicle.com/sf/article/Mayor-Breed-is-not-extending-the-Tenderloin-17002094.php
https://cnr.ncsu.edu/news/2021/05/lumber-shortage/
https://cnr.ncsu.edu/news/2021/05/lumber-shortage/
https://www.politico.com/news/magazine/2021/11/02/hard-tax-rich-518383
https://www.politico.com/news/magazine/2021/11/02/hard-tax-rich-518383
https://theconversation.com/how-the-us-health-care-system-works-and-how-its-failures-are-worsening-the-pandemic-150271
https://theconversation.com/how-the-us-health-care-system-works-and-how-its-failures-are-worsening-the-pandemic-150271
https://theconversation.com/how-the-us-health-care-system-works-and-how-its-failures-are-worsening-the-pandemic-150271
https://theconversation.com/how-the-us-health-care-system-works-and-how-its-failures-are-worsening-the-pandemic-150271
https://gazette.com/thetribune/colorado-sixth-fastest-growing-state-in-u-s-as-some-rural-areas-see-population-declines/article_93da706c-fd3d-11eb-ace9-0bbb535d61a6.html
https://gazette.com/thetribune/colorado-sixth-fastest-growing-state-in-u-s-as-some-rural-areas-see-population-declines/article_93da706c-fd3d-11eb-ace9-0bbb535d61a6.html
https://gazette.com/thetribune/colorado-sixth-fastest-growing-state-in-u-s-as-some-rural-areas-see-population-declines/article_93da706c-fd3d-11eb-ace9-0bbb535d61a6.html
https://gazette.com/thetribune/colorado-sixth-fastest-growing-state-in-u-s-as-some-rural-areas-see-population-declines/article_93da706c-fd3d-11eb-ace9-0bbb535d61a6.html
https://www.denverpost.com/2021/09/07/front-range-rent-increases-apartments/
https://www.denverpost.com/2021/09/07/front-range-rent-increases-apartments/
https://www.cms.gov/Research-Statistics-Data-and-Systems/Statistics-Trends-and-Reports/NationalHealthExpendData/NationalHealthAccountsHistorical
https://www.cms.gov/Research-Statistics-Data-and-Systems/Statistics-Trends-and-Reports/NationalHealthExpendData/NationalHealthAccountsHistorical
https://www.cms.gov/Research-Statistics-Data-and-Systems/Statistics-Trends-and-Reports/NationalHealthExpendData/NationalHealthAccountsHistorical
https://www.cms.gov/Research-Statistics-Data-and-Systems/Statistics-Trends-and-Reports/NationalHealthExpendData/NationalHealthAccountsHistorical
https://www.verywellhealth.com/what-is-upcoding-2615214
https://www.verywellhealth.com/what-is-upcoding-2615214
https://hdr.undp.org/en/countries
https://www.latimes.com/california/story/2022-02-21/homeless-count-los-angeles
https://www.latimes.com/california/story/2022-02-21/homeless-count-los-angeles

Urban sprawl, czyli jak
suburbanizacja uksztattowala
transport w amerykanskich miastach

Od potowy XX wieku miasta w Stanach Zjednoczonych rozwijaty sie w unikalny sposéb. Ich
centra zaczety sie wyludnia¢, a mieszkancy wyprowadzali sie na przedmiescia. Z biegiem
czasu rozwoj przedmies¢ (suburbanizacja) czesto nastepowat w nieskoordynowany spo-
sob. Takie procesy rozwoju miast rozpoczete po Il Wojnie Swiatowej (urban sprawl) wywarty
znaczny wptyw na wyglad wspotczesnych amerykanskich metropolii.
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Artykut recenzowany

Na podstawie przestudiowa-
nia literatury i jej analizy w ar-
tykule zaprezentowany jest opis
procesu  urban  sprawl. Wyrdz-
nione sa przyczyny zapoczat-
kowania tego procesu, budowa
suburbiow oraz wskazane sa
konsekwencje jakie z tego wy-
nikaja. Artykul skupia si¢ na
aspektach zwiazanych z trans-
portem w obszarach metro-
politalnych w Stanach Zjed-
noczonych. Na przykladzie
wybranych miast jest wskazane
w jaki sposéb ich struktura de-
terminuje sposéb poruszania
si¢ po nich. Celem artykutu jest
wskazanie przyczyn i skutkéw
transportu zdominowanego
przez ruch samochodowy jako
konsekwencji #rban sprawl.

Czynniki wptywajace na
ekspansje suburbiow

Koncepcja rozwoju obszarow
miejskich zorientowana na bu-
dowg rozleglych przedmiesé zo-
stata po raz pierwszy zaprezen-
towana na Wystawie §wiatowe]
w Nowym Jorku w 1939 roku
z wykorzystaniem ekspozycji
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Futurama. Przedstawiala wizje
polaczenia miast w USA za po-
moca rozleglych sieci autostrad.
Niecate 20 lat pdzniej zaczeto
realizowac zalozenia tej kon-
cepcji. W 1956 roku Prezydent
Dwight D. Eisenhower podpi-
sal ustawe National Interstate and
Defense Highways Act, ktérej pod-
stawowym celem byla budowa
66 tysigcy kilometrow autostrad
w ciagu nastepnych 13 lat (We-
ingroff, 1996). Skomunikowanie
kraju nie bylo jedyng rola plano-
wanej sieci drég. Dodatkowym
efektem mialo by¢ ulatwienie
dzialania zaplecza logistyczne-
go amerykanskich sit zbrojnych
w przypadku wybuchu konflik-
tu zbrojnego.

To wlasnie rozwdj infra-
struktury drogowej, poprawa
dostepnosci samochodu, niskie
ceny benzyny oraz wysoki po-
pyt na mieszkania w okresie
powojennym byly czynnikami
pozwalajacymi na intensywny
rozrost przedmiesé. Kolejnym
stymulatorem rozwoju bylo pra-
wo zapewniajace pakiet §wiad-
czen amerykanskim weteranom
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11 Wojny Swiatowej — Servicemen’s Readjustment Act of
1944. Dzi¢ki niemu powracajacy zolnierze mieli za-
pewnione m.in. kredyty hipoteczne na preferencyj-
nych warunkach.

Nalezy podkresli¢, ze rozrost populacji zyjacej na
suburbiach byl réwniez stymulowany poprzez nie-
pokoje na tle rasowym. Przykladowo, w 1967 roku
po zamieszkach w Detroit w ciagu kolejnych dwéch
lat 173 tysiace ludzi (gléwnie pochodzenia europej-
skiego) wyprowadzilo si¢ z okolic, wezesniej raso-
wo réznorodnego centrum miasta (McGraw, 2017).
Podobne migracje biatej ludnosci z obszaréw zréz-
nicowanych etnicznie mialy miejsce w wielu innych
obszarach metropolitalnych. To zjawisko jest na-
zywane mianem white flight (Voegeli, 2020). Innym
istotnym czynnikiem determinujacym nasilenie si¢
tego zjawiska byly proby zmniejszenia podzialow
rasowych podejmowane przez rzad federalny. Na-
lezaty do nich miedzy innymi dziatania majace na
celu zniesienie segregacji w szkotach publicznych
(Coleman, Kelly, Moore, 1975).

Urban sprawl

Wyzej wzmiankowane czynniki spowodowaly
znaczny rozrost amerykanskich metropolii. Wiele
z nich mozna okresli¢ jako zaprojektowane z mysla
o przemieszczaniu sie¢ po nim prywatnymi srodka-

mi transportu — gléwnie samochodami. Z reguly

skladaja si¢ z $rédmiescia otoczonego rozleglymi,

magazyn mlodych ekonomistéw

zlewajacymi si¢ ze sobg przedmiesciami zagospo-
darowanymi zabudowsg o niskiej gestosci. Poszcze-
gblne czgsci miast sg ze sobg ze sobg polaczone za
pomocy autostrad.

Przedmiedcia sa czesto opisywane za pomocg
okreslenia wrban sprawl. Jest to pejoratywne wyra-
zenie, ktore okresla nickontrolowany i niezréwno-
wazony rozw0j miejski. Urban spraw! jest ztozonym
i dlugotrwalym procesem, ktéry poczawszy od lat
50. trwa w Stanach Zjednoczonych do dzis. Proces
ten cechuje si¢ znacznym rozwojem terytorialnym
miast, ktory moze by¢ zdefiniowany jako rozrost
przedmie$¢ zlozonych z niskiej, jednorodzinne;
zabudowy, ktére sg transportowo zalezne od sa-
mochodu. Inna specyficzng cechg jest wykorzysta-
nie charakterystycznych zasad zagospodarowania
przestrzennego przedstawionych w dalszej czesci
artykutu. Urban sprawl jest wskazywany jako jedna
z przyczyn zwickszonego zuzycia energii, zwick-
szonego natezenia ruchu, produkeji zanieczyszczen
oraz niszczenia przyrody (Rafferty, b.d). Powstawa-
nie stref o takich uwarunkowaniach rozwoju jest na-
zywane cksurbanizacja. Pomimo braku jednoznacz-
nych metod pozwalajacych zaklasyfikowaé dany
obszar jako przedmiescie, mozliwe jest wyrdznienie
cech symptomatycznych. Zazwyczaj przy okreslaniu
rodzaju danego terenu nalezy gléwnie zwroci¢ uwa-
g¢ na gestos¢ zaludnienia, rodzaj i sposéb zabudowy
oraz zasady zagospodarowania przestrzennego.




Budowa przedmies¢

Plany zagospodarowania przestrzennego niepo-
zwalajace na mieszanie rodzajow zabudowy sa jed-
ng z cech wielu amerykanskich przedmiesé. Duze
obszary przeznaczone tylko na jeden rodzaj zabu-
dowy sa od siebie oddzielone terenami zielonymi,
otwartg przestrzenia, infrastruktura drogowa lub
innymi przeszkodami terenowymi uniemozliwia-
jacymi swobodne przemieszczanie si¢. W planach
réwniez zawarte sa minimalne liczby miejsc parkin-
gowych. Istota norm dotyczacych liczby miejsc par-
kingowych jest zapewnienie plynnego ruchu dro-
gowego poprzez wyznaczenie osobnych parkingéw
1 ograniczenie miejsc postojowych na ulicy (Pickre-
11, Shoup, 1978). Zastosowanie tych norm wywie-
ra znaczacy wplyw na ksztalt zabudowy miejskiej
— przede wszystkim zmniejsza gestos¢ zaludnienia.
Niska gestos¢ zaludnienia jest charakterystyczna
dla amerykanskich przedmiesé.

Na rysunku 1. kolor z61ty (niebieski — instytucja
publiczne, zielony — tereny zielone) odznacza strefy
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pozwalajace jedynie na budowe budynkéw miesz-
kalnych o niskiej gestosci zabudowy. Ten termin
zwyczajowo odnosi sie¢ do wolnostojacych domow
jednorodzinnych posiadajacych miejsca parkingo-
we oraz ogrdd. Jest to powszechny rodzaj zabudowy
i gléwny sktadnik przedmies¢. Miasto przedstawio-
ne na rysunku 1. nalezy do aglomeracji Houston.
Rodzaj zabudowy nie jest jedynym powodem ist-
nienia duzych odleglosci miedzy poszczegolnymi
obszarami. Kolejnym waznym czynnikiem jest sam
sposéb zabudowy. Na wielu osiedlach, zwlaszcza
tych nowszych, nie zastosowano klasycznej siatki
hippodamejskiej (regularnego podziatu ulic przeci-
najacych si¢ pod katem prostym) (Higgins, 2009).
Zastapiono jg budowsa réznych petli oraz cul-de—
sacs (uliczek niemajacych wylotu, potocznie slepych
uliczek — na rysunku 2. oznaczone strzatka). Do-
datkowo nalezy zwrdci¢ uwage na fakt, ze istnieje
tylko jeden wjazd na osiedle, a przemieszczenie sig
miedzy poszczegdlnymi punktami wymaga poko-
nania dlugiej drogi. Duze odleglosci nie sq jedynym
powodem braku ruchu pieszego. Czesto przeklada
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Rysunek 1. Miejscowy plan zagospodarowania przestrzennego Bunker Hill Village

Zrédto: opracowanie na podstawie (Houston Map Viewer, b.d.)
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si¢ na to rowniez brak chodnikéw i odpowiedniej
infrastruktury. Gehl (1978) wskazuje, ze struktura
suburbiéw zniechgca mieszkancéow do poruszania
si¢ pieszo. Jako powody wymienia duzy ruch samo-
chodowy, sposéb konstrukeji ulic (bariery energo-
chlonne i1 rowy melioracyjne) oraz trudne do przej-
Scia skrzyzowania. Podkresla on, Ze te czynniki
prowadza do wygaszania aktywnosci poza domem
i zycia spolecznego.

Zaleznos¢ od samochodu

Poszczegodlne strefy mieszkalne, handlowe i prze-
mystowe dzielg duze odleglosci, ktére nie pozwa-
laja na pokonanie drogi pieszo lub rowerem i zmu-
szaja do uzycia innego $rodka transportu. Niskie
zageszezenie ludnosci prowadzi do nieoplacalnosci
istnienia systemow transportu zbiorowego na ob-
szarze przedmies$¢. Jedynym efektywnym sposobem
transportu jest samochdd. Osoby nieposiadajace
samochodu sa narazone na wykluczenie komuni-
kacyjne. W efekcie az 76% Amerykanow samotnie
dojezdza samochodem do pracy, przy czym tylko
5% korzysta z transportu publicznego (Brookings

Institution, 2010). Wykres 1. ilustruje zuzycie pa-

w
Google

Rysunek 2. Fort Myers, FL

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie (Google Maps, 2022)
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liwa (podane w energii wytworzonej podczas jego
spalania) dla wybranych miast. Miasta amerykan-
skie (Houston, Los Angeles, Waszyngton, Boston,
Denver) znacznie wyrdzniajg si¢ na tle europejskich
— samochody ich mieszkaficéw zuzywajq znacznie
wiccej energii. Mieszkancy amerykanskich miast
duzo czg¢sciej poruszaja si¢ samochodem.

Koniecznos¢ kupna i utrzymania samochodu
jest znacznym wydatkiem. Srednio koszt rocznego
utrzymania samochodu wynosi 9561 USD (Ame-
rican Automobile Association, 2021), przy czym
mediana rocznych zarobkéw gospodarstwa domo-
wego jest réwna 67521 USD (United States Cen-
sus Bureau, 2021). W przypadku posiadania dwéch
samochodéw ponad jedna czwarta rocznego do-
chodu zostaje przeznaczona na koszty zwigzane
z transportem. Wskazuje sig, ze transport miejski
zorientowany na ruch samochodowy jako jedna
z przyczyn ubozenia mieszkancéw przedmieéé
(BBC, 2016).

Codzienne dojazdy samochodem maja takze ne-
gatywny wplyw na zdrowie publiczne. Mniej niz
jedna czwarta Amerykanéw zazywa dziennej mini-
malnej rekomendowanej przez WHO dawki ruchu

e
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Wykres 1. Energia wykorzystana na dojazdy w MJ (Megadzulach) na w przeliczeniu na

mieszkanca dla wybranych miast w 1990 r.

Zrédto: opracowanie na podstawie (Kenworthy, Laube, Newman, 1999)

(Ducharme, 2018). Niewystarczajaca ilo$¢ ruchu
prowadzi do zwickszonego ryzyka wystapienia cho-
r6b przewleklych oraz otylosci. Jak wskazuja bada-
cze (French i in., 2014) wystepowanie otylodci jest
mocno powigzane z mieszkaniem na uzaleznionych
transportowo od samochodu przedmiesciach.

Wptyw na finanse publiczne

Rozlegle przedmie$cia wymagaja odpowiedniej
infrastruktury. Koszt zapewnienia podstawowych
ustug (takich jak dostarczenie wody, pradu czy
odbioru $mieci) w przeliczeniu na gospodarstwo
domowe na terenach zagospodarowanych w ten
sposob jest wigkszy niz dla obszaréw bardziej zur-
banizowanych. Ma to zwiazek z koniecznoscig two-
rzenia rozleglych systemow elektroenergetycznych
1 wodociggowych. Zwigksza to ich koszt budowy
i utrzymania na w przeliczeniu na mieszkanca. Sta-
ny Zjednoczone posiadaja najdtuzsza na $wiecie
sie¢ drog 1 autostrad liczaca ponad 6,5 mln kilome-
tréow (CIA, 2012). Koszty ich utrzymania i eksplo-
atacji stanowia wyzwanie dla wielu stanéw. Przy-
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kladowo wedtug raportu Illinois Economic Policy
Institute (2018), stan Illinois potrzebuje rocznie
21 miliardéw USD w celu naprawy i utrzymania
swojej infrastruktury, a w roku podatkowym 2019
zostaly odroczone naprawy o wartosci ponad 7
miliardéw USD. Dla poréwnania, na naprawy jest
przeznaczone okoto 3 miliardéw dolaréw przy bu-
dzecie wynoszacym niecate 38 miliardéw (Illinois
Office of Management & Budget, 2017). W efekcie
infrastruktura transportowa jest niedofinansowana.
Odnoszac si¢ do artykulu (Reid, 2008), seria kil-
ku incydentéw latem 2007 roku (miedzy innymi
zawalenie si¢ mostu w Minneapolis spowodowana
jego zlym stanem technicznym) uswiadomila ame-
rykanskiej opinii publicznej ten problem. Rzad zo-
stal zmuszony do podjecia dzialan zmierzajacych
w kierunku poprawy stanu infrastruktury. Do naj-
wazniejszych z nich mozna zaliczy¢ wprowadzenie
ustawy zapewniajacej pakiet sSrodkow finansowych
o wartosci biliona dolaréw przeznaczonych miedzy
innymi na naprawe i konserwacje istniejacej infra-
struktury (Infrastructure Investment and Jobs Act).
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Wyzej wymieniona ustawa nie eliminuje zrédla
problemu. Zapewnienie ustug publicznych danej
liczbie ludzi mieszkajacych na terenach dajacych si¢
opisac za pomocg okreslenia urban sprawljest znacz-
nie drozsze niz zapewnienie tych ustug takiej same;j
liczbie ludzi mieszkajacych na obszarze o wyzszej
gestosci zabudowy. Eksurbanizacja moze stanowié
zagrozenie dla plynnosci finansowej miast. Badania
przeprowadzone w 1996 roku sugeruja, ze budowa
nowego domu jednorodzinnego w dluzszej per-
spektywie bedzie nieoplacalna dla miasta. Utrzy-
manie go obcigzy miejski budzet kwota bedaca
dwuktornoscia placonych przez niego podatkéw
(Hulsey, 1990).

Wiele miast decyduje si¢ na walke z procesem
urban sprawl. Podejmowane sa wysitki majace na
celu radzenie sobie ze skutkami problemu. Naleza
do nich proby rewitalizacji centréw miast oraz za-
pewniania zdywersyfikowanych mozliwosci trans-
portu. Stwarza si¢ miedzy innymi strefy w ktérych
istniejg udogodnienia dla pieszych. Przyktadowo,
miasto Los Angeles oferuje mieszkaficom mozli-
wos$¢ czasowego lub permanentnego przeksztalce-
nia danych ulic w place zabaw lub zamkniecia ich
dla ruchu samochodowego (LADOT, b.d.).

Stosowane sa réwniez dzialania prewencyjne,
czyli ograniczajace powstawanie nowych przed-
mie$¢. Jedna z uzywanych strategii jest kwarantanna

miejska (urban containment) (Nelson i Sanchez, 2005).
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Jej podstaws, jest ograniczenie rozwoju miejskiego
do okreslonych granic lub kontrolowanie gestosci
zabudowy i wielko$ci dzialek. Innym sposobem jest
zmiana zasad zagospodarowania przestrzennego
pozwalajaca na zabudowe o wyzszej gestosci i zno-
szaca normy parkingowe. Na terenie Stanéw Zjed-
noczonych istnieja réwniez organizacje non—profit
majace na celu u§wiadomienie problemu spoteczen-
stwu i zaproponowanie rozwiazan (przykladem jest
organizacja Strong Towns).

Podsumowanie

Suburbanizacja wplyneta na Stany Zjednoczone
w znamienny sposéb. Z perspektywy czasu moz-
na zauwazy¢, ze to, co kiedy$ bylo uwazane za ele-
ment amerykanskiego snu, dzi§ coraz czg¢sciej budzi
przeciwne skojarzenia. Urban sprawl spowodowal
miedzy innymi uzaleznienie od transportu samo-
chodowego oraz istnienie rozleglej i trudnej do
utrzymania infrastruktury. Potrzebne sa gle¢bokie
strukturalne zmiany w celu rozwiazania tych pro-
bleméw. To wlasnie kwestie zwigzane z transpor-
tem sg ich przyczyna, ale i moga okazac si¢ takze ich
rozwiazaniem. Jedna z metod kontroli nad subur-
banizacja moga by¢ plany zagospodarowania prze-
strzennego, zezwalajace na budowe nowych osiedli
jedynie w okolicach majacych potencjat do dobrego
skomunikowania za pomoca transportu zbiorowe-
go — przyktadowo w poblizu stacji kolejowych.




W Polsce suburbanizacja stala si¢ dostrzegalnym
trendem. Poznan nie jest wyjatkiem. W 2016 roku
poznaniacy najchetniej wyprowadzali si¢ na tereny
gmin o$ciennych (Wydzial Rozwoju Miasta Urzedu
Miasta Poznania, b.d.). Konieczne jest przeciwdzia-
lanie niekontrolowanej suburbanizacji. W tym celu
nalezy zwrdci¢ uwage opinii publicznej na klopoty,
z ktérymi borykaja si¢ inne suburbia i stworzy¢ wa-
runki umozliwiajace zrownowazony rozwoj. Dzie-
ki temu, ze amerykanskie przedmiescia istniejg juz
ponad pél wicku, mozemy zaobserwowad, jakie sa
dlugofalowe skutki takiego planowania przestrzen-
nego. Wydaje si¢, ze warunki determinujace rozwoj
suburbanizacji i jej przebieg w Polsce réznia si¢ od
amerykanskich i nie spowodujg poréwnywalnie
szybkiego rozwoju. Przykladowo, infrastruktura
transportowa w polskich miastach jest projektowa-
na w sposob zniechecajacy do podrézowania samo-
chodem, a sprzyjajacy przemieszczaniu si¢ rowe-
rem badz transportem publicznym. Nalezy jednak
uwaznie §ledzi¢ powickszanie si¢ przedmies¢ i za-
pobiegac procesowi #rban sprawl. Kluczows role od-
grywa wspolpraca miedzy samorzadami i przyjecie
wspoélnego planu rozwoju dla calych obszaréw me-
tropolitalnych. Bledne decyzje urbanistyczne maja
brzemienne i trudne do odwrécenia skutki.
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Artykut recenzowany

Zmiany klimatu nie sg juz nasza obawa, a staty sie faktem.
Badania naukowe w 97% potwierdzajg, ze ich przyczyna nie
sg naturalne procesy, zachodzgce w przyrodzie, ale my - lu-
dzie (WWF, 2019). Zagrozen dla srodowiska jest wiele - po-
zary obejmujgce ogromne potacie ziemi, huragany, wszech-
obecny plastik, czy nieodpowiedzialna gospodarka morska.
Natura nie wymyslita ich sama. To wtasnie nasze dziatania,
nieuwzgledniajace konsekwencji dla naszej planety, dopro-
wadzity do takiego stanu rzeczy. Organizacje ekologiczne
publikuja liczne raporty ukazujgce istote oraz powage pro-
blemu. Ustawodawcy wydajg kolejne rozporzgdzenia, stara-
jac sie urequlowacé kwestie ochrony klimatu. Swiat finanséw
rowniez nie pozostaje w tyle i nieustannie stara sie dostoso-
wac do nowych wymogow oraz probuje sprosta¢ oczekiwa-
niom spoteczenstwa. Przyjrzyjmy sie temu blizej.
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Rosnace zainteresowanie inwestorow
zréwnowazonymi inwestycjami

Na rynkach finansowych duzo méwi si¢ o inwesty-
cjach spolecznie odpowiedzialnych (SRI). Definicji
tego terminu jest wiele i niektére znacznie si¢ od
siebie r6znia. Glownag ideg jest jednak, by znalezé
kompromis pomiedzy korzy$ciami ekonomicznymi
(wysokos¢ uzyskiwanej stopy zwrotu), a korzyscia-
mi §rodowiskowo-spolecznymi (portfel sktadajacy
si¢ z aktywdw wpisujacych si¢ w koncepcje ESG
— Environmental, Social, Corporate Governan-
ce - spoleczenistwo, srodowisko, tad korporacyjny)
(Gieraltowska 2017).

Raport przygotowany przez firme EY (EY 2021)
pokazuje zmiang¢ podejscia inwestordéw do zréwno-
wazonego inwestowania na przestrzeni lat. Liczba
inwestorow dokladnie analizujacych raporty spotek,
dotyczacych ich wynikéw ESG, znacznie wzrosta —
w 2018 roku wynosila 32%, w roku 2021 juz 78%.
Co ciekawe, wzrost ten zdecydowanie przyspieszyla
pandemia COVID-19 (Wierzchowska 2021).

Jesienia 2021, Unia Europejska wyemitowala
zielone obligacje o wartosci 12 miliardéw euro,
stajac si¢ tym samym wiodacym emitentem zielo-
nego dlugu. Czym wlasciwie sa zielone obligacje?
7 prawnego punktu widzenia, to po prostu papier
warto$ciowy, w ktérym emitent jest zobowigza-
ny do spelnienia okreslonego $§wiadczenia wobec
obligatariusza. Nazywamy je zielonymi, poniewaz
z pozyskanego w drodze emisji kapitatu, emitent
finansuje ckologiczne, zréwnowazone projekty —
na przyklad przechodzenie z tradycyjnych Zrodet
energii na odnawialne (Laskowska, 2019). Z pozy-
skanych funduszy UE planuje finansowaé zielona
transformacje gospodarek krajow czlonkowskich,
by w 2050 roku osiaggnaé planowany cel neutralno-
$ci weglowej. Eksperci oczekuja corocznych emisji
o wartosci ok. 40 miliardéw euro rok do roku (Ba-
heeli 2021).

Jedna z bardziej charakterystycznych dla zie-
lonych obligacji cech jest ,,greenium”. To réznica
w stopach zwrotu miedzy obligacjami ekologiczny-
mi, a klasycznymi. Rentownos¢ tych pierwszych jest
nieco nizsza, co jednak w zaden sposob nie ujmuje
ich atrakcyjnosci (Garvey i Bouvet 2021). Aktualnie
popyt na zielone obligacje znacznie przewyzsza po-
daz. Nizsza stopa zwrotu zdaje si¢ nie zniechecaé
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inwestoréow do ich zakupu, bowiem coraz wigcej
0s0b przy decyzji o ulokowaniu kapitatu, bierze pod
uwage kryteria ESG — §rodowisko, spoleczenistwo,
fad korporacyjny. Kréotko méwiac — Unia Huro-
pejska moze zaoferowaé inwestorom nizsza stope
zwrotu, poniewaz zawsze znajdg si¢ inwestorzy —
prywatni lub instytucjonalni — zainteresowani za-
kupem tych papieréw dtuznych. Tu powstaje jednak
kolejne wyzwanie dla emitenta — obligatariusze beda
oczekiwaé pelnej transparentnosci w zakresie wy-
korzystania pozyskanych §rodkéw. Nalezy stworzy¢
sprawny, przejrzysty system raportowania, by popyt
na zielone obligacje nie spadl (Lehmann 2020).

Indeksy gietdowe jako wyznacznik
postepow w zakresie zrownowazonego
rozwoju

Przyjrzyjmy si¢ sytuacji na Warszawskiej Gieldzie
Papieréw Warto$ciowych. W ponizszych tabelach
znajduja si¢ spotki nalezace kolejno do indeksow:
WIG20, mWIG40 oraz sWIGS80, ktére rozpoczely
oglaszanie celéw oraz inicjatyw klimatycznych. Jak
widaé — dane nie napawaja optymizmem, poniewaz
wiele spolek nie zostalo wymienionych z powodu
braku danych dotyczacych realizowanych inicja-
tyw klimatycznych lub tez braku podjecia dzialan
w tej kwestii. Mozna tez dostrzec znaczng przewa-
ge spolek WIG20 w robieniu postepoéw w kierunku
zielonej transformacji gospodarki.

Mamy dwa banki, ktére osiagnely juz mini-
mum jeden cel klimatyczny. Santander Bank Polska
w 2020 roku osiagnal neutralno$é wzgledem we-
wnetrznych emisji CO,, a zatem zuzywana energia
pochodzi w 100% ze Zrédel przyjaznych planecie.
Dodatkowo bank dokonal wymiany samochodow
stuzbowych na pojazdy z napedem hybrydowym,
a dystrybutory wody z plastikowymi butelkami zo-
staly zamienione na filtry wmontowane w ujecia
wody biezacej (Santander Bank Polska, 2021). Drugi
bank - BNP Paribas w ujeciu globalnym osiggnat
neutralno$¢ emisyjng w zakresie dziatalnosci ope-
racyjnej. Okazuje sie, ze presja spoleczna zwigzana
z zasadniczg rola bankéw w transformacji gospo-
darki przynosi efekty, bowiem wsréd spoétek noto-
wanych na warszawskim parkiecie, to wlasnie one
przoduja w realizacji inicjatyw klimatycznych. Wielu
z powyzszych emitentéw zadeklarowalo osiggniccie
neutralnosci klimatycznej w przeciagu nastepnych



CHALLENGER

magazyn mlodych ekonomistéw

Tabela 1. Spotki WIG20 realizujace inicjatywy klimatyczne

m Cele klimatyczne Strategia klimatyczna

Ogtoszone Planowane ogtoszenie rozpoczecia prac nad
przygotowaniem

CD Projekt Planowane ogtoszenie rozpoczecia prac nad Planowane ogtoszenie rozpoczecia prac nad
identyfikacja przygotowaniem
Cyfrowy Polsat  Planowane ogtoszenie celéw Planowane ogtoszenie rozpoczecia prac nad

przygotowaniem

KGHM Ogtoszone Ogtoszona
Orange Ogtoszone Ogtoszona
Orlen Ogtoszone Ogtoszona
Pekao Ogtoszone Ogtoszona
PGE Ogtoszone Ogtoszona
PKO BP Ogtoszone -

PzU Ogtoszone Ogtoszona
Santander Ogtoszone Ogtoszona
Tauron Rozpoczete prace nad identyfikacja Ogtoszona

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie esg.instrat.pl

Tabela 2. Spotki mWIG40 realizujace inicjatywy klimatyczne

m Cele klimatyczne Strategia klimatyczna

Ciech Ogtoszone Ogtoszona
Comarch Planowane ogtoszenie celéw Planowane ogtoszenie strategii

Dom Develop- Planowane ogtoszenie rozpoczecia prac nad -

ment identyfikacja

Grupa Azoty Ogtoszone Ogtoszona
ING Bank Ogtoszone Ogtoszona
mBank Ogtoszone Ogtoszona

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie esg.instrat.pl

Tabela 3. Spotki sWIG80 realizujace inicjatywy klimatyczne

m Cele klimatyczne Strategia klimatyczna

Bank Ochrony Ogtoszone -
Srodowiska

BNP Paribas Ogtoszone =

Echo Invest- Planowane ogtoszenie celéw -
ment
ZE PAK Ogtoszone =

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie esg.instrat.pl
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10-30 lat (Iwanowski i Stefaniak 2021), czyli zobo-
wigzalo si¢ do ograniczenia emisji gazow cieplarnia-
nych do takiego poziomu, ze ich ewentualna emisja
bedzie zréwnowazona zdolnosciami planety do usu-
wania dwutlenku wegla z atmosfery (Rzasa 2019).
Cho¢ wydaje si¢ to bardzo odlegle w czasie, czeka
ich ogrom pracy, by méc te zalozenia zrealizowac.
Nieco mniej optymistycznie prezentuje si¢ sytuacja
z wyznaczaniem strategii klimatycznych, czyli dzia-
tan bardziej dlugoterminowych, majacych wprowa-
dzi¢ state zmiany w polityce przedsigbiorstwa. Czg$¢
emitentow nie zamierza jej oglaszac, swoja decyzje
tlumaczac niewielkim wplywem swojej dzialalnosci
na klimat (Iwanowski i Stefaniak 2021).

Na pewno nie mozna powiedzie¢, ze GPW stoi
w miejscu, bowiem spolek wprowadzajacych poli-
tyke zréwnowazonego rozwoju powoli przybywa,
aczkolwiek tempo zmian jest znacznie wolniejsze
niz w przypadku innych gield zachodnich.

Dla poréwnania - w Stanach Zjednoczonych
w 2021 roku, 76% spélek z indeksu Fortune 100
wyznaczylo cele klimatyczne i zobowigzato si¢ do
ich osiagnigcia. W przypadku brytyjskiego FTSE
100 jest to ponad 50% emitentéw. Trzeba jednak
przyznaé, ze Wielka Brytania posiada znacznie su-
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B Cele klimatyczne zostaty wyznaczone

rowsze wymagania wzgledem raportowania zwia-
zanego z kwestiami klimatycznymi. Gdy spojrzymy
na niemiecki DAX 30, spo6tki, ktére zadeklarowaly
dazenie do ograniczenia emisji gazéw cieplarnia-
nych stanowia 86%, dla MDAX 50 jest to 69%
(Iwanowski i Stefaniak 2021).

Impulsem do zmian w przypadku polskich emi-
tentoéw, moglaby by¢ presja ze strony inwestoréw,
ktérzy z uwagi na kwestie ESG mogliby poten-
cjalnie chcie¢ ulokowac swoj kapital gdzie indzie;j.
Wskazuje si¢ na szczegélne znaczenie inwestorow
instytucjonalnych, poniewaz to oni z reguly po-
siadaja najwigkszy odsetek udzialéw. Niestety, ak-
tualnie w Polsce wszelkie Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych nie zdaja si¢ przywiazywac jeszcze
tak wielkiej wagi do aspektow zréwnowazonego
rozwoju (Iwanowski i Stefaniak 2021). Z pomoca
moglyby przyj$¢ kolejne unijne rozporzadzenia,
ktére wymusityby zmiang podejscia.

Banki komercyjne - potencjalni liderzy
zielonej transformac;ji?
Kluczowy role w zielonej transformacji gospodar-

ki odegraja banki komercyjne, ktére maja szan-
s¢ dokona¢ realnych zmian poprzez reorientacje

mWI1G40

sWIG80

B Cele klimatyczne nie zostaty wyznaczone

Wykres 1. Wyznaczanie celéw klimatycznych przez spotki wedtug przynaleznosci do indeksow

gietdowych

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie esg.instrat.pl
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swojej polityki kredytowej. Bardzo istotna bedzie

transformacja energetyczna wymagajaca ogrom-
nych nakladéw pieni¢znych. Tu z pomoca moga
przyj$¢ banki, udzielajac kredytéw niskoemisyjnym
projektom, a odrzucajac wnioski przedsicbiorstw
z wysokoemisyjnych sektoréw. Trzeba przyznad, ze
instytucje te naprawde dobrze sobie radzg z wpro-
wadzaniem inicjatyw klimatycznych i aktualnie sa
liderami w kwestii raportowania niefinansowego
ESG. Wsrod spotek notowanych na GPW w reali-
zacji celow klimatycznych, na prowadzenie wysu-
natl si¢ Santander Bank Polska. Po cze¢sci dzieje sig
tak z uwagi na fakt, ze opinia publiczna naklada na
banki w tej do$¢ spora presje i widzi w nich prekur-
soréw ekologicznych inicjatyw (Sudak 2021).
Firma PWC przygotowala raport podsumowuja-
cy ztownowazone dzialania w sektorze bankowym.
Na anonimowe ankiety odpowiedziato 14 réznych
instytucji, stanowigcych razem znaczng wigkszos¢
sumy bilansowej polskiej bankowosci. Cho¢ wigk-
sz0$¢ z nich wprowadzita do swoich strategii ele-
menty zréwnowazonego finansowania oraz doko-
nata oceny swojej dziatalnosci pod wzgledem ESG,
prawie polowa wciaz nie dokonala analizy port-
fela kredytowego pod tym katem. Wprowadzone
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zmiany skupily si¢ wokél codziennych czynnosci
zwigzanych z funkcjonowaniem tych instytucii,
a pominigto jeden z najwazniejszych aspektoéw ich
dzialalno$ci — komu 1 w jakim celu beda udziela¢
finansowania. Wszystkie badane instytucje byly
zgodne w jednej kwestii — brakuje jednolitych zasad
w zakresie interpretacji wymogéw ESG (Bednar-
ski, Hutny i Paprotny 2021).

Bankowos¢ zréwnowazona i kryteria ESG to nie
tylko kolejny wymog, do ktérego trzeba si¢ dosto-
sowal. To przede wszystkim szansa. Banki, ktére
zaczng wyprzedzaé swoimi dziataniami odgérne
regulacje, moga zbudowac sobie przewage konku-
rencyjng na rynku. Péki co, na t¢ chwile nie jest to
weale tatwe, bowiem obecne regulacje czg¢sto ulega-
ja zmianom. Banki musza by¢ jednak na te zmiany
gotowe 1 mozliwie szybko wprowadzac je w zycie
(Bednarski, Hutny i Paprotny 2021).

Unijne regulacje - czy stana sie
akceleratorem zmian?

Komisja Europejska intensywnie pracuje nad ure-
gulowaniem kwestii ESG na rynkach finansowych,
co wida¢ po liczbie wydawanych nowych rozporza-
dzen. Celem na rok 2030 jest redukcja emisji gazow



cieplarnianych o 55% w poréwnaniu z rokiem 1990.
Do roku 2050 planowane jest osiagniecie neutral-
nosci klimatycznej (zerowej emisji netto) (Komisja
Europejska 2022).

Podstawa, na ktérej opieraja si¢ aktualnie wszyst-
kie unijne regulacje dot. polityki zréwnowazonego
rozwoju jest Porozumienie Paryskie podpisane 12
grudnia 2015r. — niejako podsumowanie 21. Konfe-
rencji ONZ odnosnie zmian klimatu. Strony pod-
kreslaja niezaprzeczony zwiazek miedzy dzialania-
mi powstrzymujacymi postepujace zmiany klimatu,
a stabilnoscia §wiatowej gospodarki. Zwraca si¢
réwniez uwage na role lokalnych wladz w realiza-
cji celéw porozumienia, a takze na edukacj¢ oraz
konieczny wzrost §wiadomosci spolecznej (ONZ,
2015). Gléwnym zalozeniem jest dazenie do obni-
zenia poziomu wzrostu $redniej globalnej tempe-
ratury ponizej 1,5 stopni Celsjusza w poréwnaniu
z okresem przedindustrialnym. Wymienia si¢ réw-
niez koniecznos¢ zwigkszenia odpornosci na zmia-
ny klimatu oraz adaptacji do ich negatywnych skut-
kow.

10 marca 2021 roku wprowadzono w zycie
SFDR (Sustainable Finance Disclosure Regulation)

— rozporzadzenie, ktére zobowigzuje uczestnikow

unijnych rynkéw finansowych takich jak zaktady
ubezpieczeniowe udostepniajace ubezpieczeniowe
produkty inwestycyjne, firmy Swiadczace ustugi za-
rzadzania portfelem inwestycyjnym, czy tez tworcy
produktéw emerytalnych, do raportowania swoich
poczynan w kontekscie zrownowazonego rozwoju.
Ustawodawca jest Swiadomy, ze postepujace zmiany
klimatu beda stanowily realne zagrozenie dla go-
spodarek krajow cztonkowskich, a co za tym idzie
— beda generowaly potencjalne straty finansowe.
W rozporzadzeniu jest réwniez wskazany wyrazny
problem, jakim jest brak zharmonizowanych prze-
pisow unijnych, ktore jednoznacznie uregulowalyby
wymogi ESG. Stwarza to takze problem inwesto-
rom zwracajacym uwage na aspekty zréwnowazo-
nego rozwoju, bowiem przez nieuregulowana tak-
sonomig, nie moga obiektywnie poréwnaé ryzyk
zwigzanych z inwestowaniem w konkretne instru-
menty finansowe (Parlament Europejski i Rada
UE 2021).

Pod koniec lutego 2022 roku przez Komisje Eu-
ropejska zostal przyjety wniosek dotyczacy dyrekty-
wy w sprawie nalezytej starannosci przedsi¢cbiorstw
w obszarze zréwnowazonego rozwoju. W ogélnym
zamierzeniu ma on wymusi¢ na przedsigbiorstwach
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wicksza staranno$¢ w zakresie przestrzegania kry-
teriow ESG, konkretniej chodzi o identyfikacje,
zapobieganie, eliminowanie, tagodzenie i rozlicza-
nie niekorzystnego wplywu przedsigbiorstwa na
spoleczenstwo oraz srodowisko (Komisja Europej-
ska 2022). Widzimy, Ze wiele firm oglasza cele oraz
strategie klimatyczne, a takze coraz glodniej méwi
o potrzebie walki z postepujacym ociepleniem kli-
matu. To jednak wciaz za malo, by osiagnaé neu-
tralno$¢ klimatyczna w 2050 roku, dlatego wlasnie
potrzebujemy kolejnych odgornych regulacii, by ta-
kie dziatania nie byly jedynie dobra wolg przedsie-
biorstw, ale takze ich obowiazkiem.

Podsumowanie

Przed nami lata intensywnej pracy, by osiagnaé
cel zerowej emisji netto do roku 2050. Cho¢ wida¢
postepy w zrownowazonych dziataniach, wciaz
traktujemy to bardziej jako szanse na poprawe wi-
zerunku, niz realny problem, ktére nalezy rozwia-
za¢. Ponadto, brakuje nam tez jednolitych, jasnych
wymogow prawnych dotyczacych realizowania za-
lozen ESG. Unia Europejska powinna przyspieszy¢
1 usprawni¢ prace w tym zakresie, bowiem to wta-
$nie unijne regulacje sa gléwnym motorem zmian
w polityce wielu przedsigbiorstw - te z kolei zamiast
podazac za odgérnymi uwarunkowaniami prawny-
mi, powinny zaczaé je wyprzedzaé. Wigkszos¢ in-
stytucji oraz prywatnych inwestoréw wcigz przed-
ktada maksymalizacje zysku nad neutralnoscia dla
srodowiska, a zmiana podejScia moze okazac sig
bardzo czasochlonna - osiaganie satysfakcjonuja-
cych wynikéw finansowych od lat jest priorytetem.
Wielkie wyzwanie stoi réwniez przed bankami,
ktore musza zaczal bardziej koncentrowal swojg
uwage na dziatalnosci podmiotéw, ktérym udzie-
lajg finansowania. Zrownowazony rozwoéj na pew-
no bedzie postgpowal, a zwolennikéw zréwnowa-
zonych dziatan bedzie przybywad, jednak w jakim
tempie? Czy zdazymy przeobrazi¢ §wiatowa gospo-
darke w przyjazna srodowisku, zanim doprowadzi-
my do nieodwracalnej katastrofy klimatycznej? To
okaze si¢ w najblizszych latach.
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Ekologizacja materiatow
budowlanych kluczem
do godnego zycia

WS$rdd cech charakteryzujacych dzisiejsze realia, waznym aspektem jest brak dostepu sta-
biej rozwinietych regionow swiata do nowoczesnych technologii stosowanych w budownic-
twie. Proces tzw. ,ekologizacji” materiatéw budowlanych, to jeden z podstawowych krokéw
do zapewnienia zrownowazonego rozwoju poprzez postep infrastrukturalny z jednoczesnym
dbaniem o srodowisko. Celem artykutu jest przeglad i poréwnanie ekologicznych materiatow
budowlanych, niskobudzetowych procesow ich produkcji oraz mozliwosci zastosowania ich
we wspoétczesnym budownictwie. Przedstawione materiaty stanowig namacalny przyktad na
osiggalnos¢ bezpiecznych dla srodowiska technik budowlanych przy niskim naktadzie finan-

sowym.
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Artykut recenzowany

Budownictwo a zrownowazony rozwoj

W warunkach coraz szybszych zmian klimatu, powigkszajacej si¢ prze-
pasci majatkowej wystepujacej w ekstremalnych formach w kolejnych
krajach §wiata, rozwoju mi¢dzynarodowych koncernéw przemysto-
wych wykazujacych niszczaca dziatalno$é srodowiskows oraz licznych
napie¢ i konfliktow spoleczno-politycznych, ludzie nieprzerwanie
1 z niezwykla wytrwaloscig prébuja adaptowac swoje zycie do nowych
realiéw. Pomimo narastajacych trudnosci i niespotykanych przeszkéd
kazdy cztowiek poswieca wiele wysitku, czasu i zasobéw, aby stworzy¢
azyl dla siebie 1 swojej rodziny, w ktérym beda mieli mozliwos¢ skry¢
si¢ przed niechciang rzeczywistos$cia i odpoczac.

Teoria Maslowa okresla potrzebe bezpieczenstwa jako jedng ze skla-
dowych fundamentu ludzkiej egzystencji (Maslow, 1943). Jednoczesnie
bezpieczefistwo ulatwia zaspokojenie potrzeb wspdlistniejacych, ta-
kich jak sen, pozywienie czy pragnienie. Z punktu widzenia psycho-
logicznego, fizyczny stan miejsca, w ktorym decydujemy si¢ schronié
jest zatem waznym budulcem stabilnego zycia i podstawa do pdzniej-
SZ€gO roZwWoju.

Stabilne Zycie i mozliwos¢ rozwoju Zgromadzenie Ogélne ONZ
utozsamia z zyciem godnym. Godnos¢ w tym przypadku okreslana
jest jako poczucie réwnosci z otaczajacym czlowieka spoleczenstwem
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oraz wiara w poprawe wlasnej sytuacji bytowe;.
Plan 17. Celéw Zréwnowazonego Rozwoju zawarty
w programie Agenda 2030 uwidacznia niektére ze
sposobow na zapewnienie godnosci ludziom w r6z-
nych zakatkach §wiata. Jednym z wazniejszych, ale
jednoczesnie bardzo praktycznym celem jest ,,Cel
11. Uczyni¢ miasta i osiedla ludzkie bezpiecznymi,
stabilnymi, zréwnowazonymi oraz sprzyjajacymi
wlaczeniu spolecznemu” (Organizacja Narodow
Zjednoczonych [ONZ], 2015).

Jako odpowiedZz na Cel 11. wielu uczonych
w dziedzinach materialoznawczych z calego swiata
skupito swoja prace naukowsg na unowoczesnianiu
istniejacych, badz tworzeniu nowych materialéw
budowlanych, ktére nie tylko pozwolg na tansze
i fatwiej osiagalne postepy w rozwoju infrastruktu-
ry krajow mniej zamoznych, ale takze przyczynia
sie¢ do minimalizacji wplywu na srodowisko.

W dalszej czeéci artykulu opisano trzy rézne ma-
terialy budowlane produkowane z odpadéw oraz
technologie ich produkcji. Przedstawione mate-
rialy wybrano ze wzgledu na dostgpne informacije
dotyczace zastosowania ich w praktyce i ich uzy-
tecznosci. Wybrane materialy maja réwnoczesnie
odzwierciedla¢ szerokie spektrum odpadéw mozli-
wych do wykorzystania wtérnego. Artykul stanowi
funkcje przegladowa, zatem przedstawione mate-
rialy reprezentuja jedynie mala cz¢$¢ dostepnych na
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rynku innowacji w zakresie ekologicznych materia-

16w budowlanych.

Kryzys mieszkalny

Od lat wiadomo, ze kraje rozwijajace si¢ borykaja
si¢ z narastajacymi problemami nieuniknionego
przeludnienia i wiazacymi si¢ z nim trudnosciami
z zapewnieniem bezpiecznych warunkéw miesz-
kaniowych dla swoich obywateli. Wedlug danych
Banku Swiatowego, pandemia COVID-19 znacz-
nie spowolnita spadkowe tendencje wspolczynnika
skrajnego ubostwa dla krajow Azji, Europy i Ame-
ryki Pélnocnej, a takze przyspieszyta wzrost wspo-
mnianego wspdlczynnika dla krajéw Afryki oraz
Ameryki Potudniowej i Srodkowej (Wykres 1. i 2.)
(Buheji i in., 2020).

Gwaltowne zmiany w sytuacjach majatkowych
bardzo cze¢sto zmuszaja obywateli do przeprowadz-
ki w tereny gesciej zaludnione, gdzie mozliwosci
zatrudnienia 1 wyzszego zarobku sa wigksze. Z tego
powodu duze miasta w prawie kazdym panstwie
na $wiecie zanotowaly znaczne wzrosty populacii
w ciggu ostatnich lat (ONZ, 2020) oraz odczuly
zwiazana z tym zjawiskiem presje zapewnienia wa-
runkéw mieszkaniowych dla migrujacych spotecz-
nosci. Ze wzgledu na pandemie, dostawy roznego
typu materialéw budowlanych zostaly wstrzymane,
badZz w duzym stopniu ograniczone, co zwigkszy-

45

’

w
«

w
o

Azja - predykcja bez COVID-19

N
o

i

e=fl= Azja - predykcja z COVID-19
Europa - predykcja bez COVID-19
=== Europa - predykcja z COVID-19
Ameryka Pétnocna - predykcja bez COVID-19

== Ameryka Pétnocna - predykcja z COVID-19

-
«

Liczba osdb skrajnie ubogich [min]

=
1S)

Ameryka Potudniowa i Srodkowa - predykcja bez COVID-19
== Ameryka Potudniowa i $Srodkowa - predykcja z COVID-19

L = ——

- E— |

2014 2015 2016 2017 2018 2019

2021 2022

Wykres 1. Wptyw pandemii COVID-19 na liczbe mieszkaricow Zyjacych w skrajnym ubéstwie na

kontynentach o tendencji spadkowej lub statej
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lo zapotrzebowanie na budulec otrzymywany i/lub
przetwarzany lokalnie (Al-Mhdawi, Brito, Nabi, El-
-adaway i Onggo, 2022).

Wsréd wymagan stawianych podczas procesu
rozwoju takich materialéw mozna wymieni¢ mozli-
wosé¢ szybkiego montazu bezposrednio na miejscu
budowy, wytrzymalo$¢ na zmienne warunki klima-
tyczne, stosunkowo niskie koszty wytworzenia oraz
brak wymagajacej lub trudnej do zdobycia w pan-
demii infrastruktury produkcyjno-przetworcze;.
Ze strony organizacji pro$rodowiskowych czgsto
podnoszono réwniez postulaty méwiace o posza-
nowaniu surowcoéw nieodnawialnych. W wyniku
potaczenia ich dzialat z budowlanymi instytucjami
rzadowymi, w wielu rozwijajacych si¢ krajach Afry-
ki, Azji i Ameryki Poludniowej rozpoczeto produk-
cj¢ materialéw budowlanych zuzywajaca odpady
réznego rodzaju jako zamienniki sktadnikéw uzy-
wanych przy wytwarzaniu m. in. betonu, ceramiki
lub szkta (Malumbela i Masuku, 2017).

Ponizej przedstawiono trzy stosowane zamien-
niki, ktére opisano pod wzgledem proceséw pozy-
skiwania materiatléw do ich produkcji, wlasciwosci
fizycznych i mechanicznych oraz sposobéw ich wy-
korzystania.

Ekologiczny Agrostone

Agrostone jest surowcem budowlanym stworzo-
nym 25 lat temu w odpowiedzi na zmniejszajace
si¢ zloza marmuru. Powstaje na skutek obrébki ci-
$nieniowo-wibracyjnej odpadéw zebranych po pro-
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cesie rozlupywania wigkszych blokéw marmuru na
mniejsze. Firma Agrostone, od ktérej nazwe wziat
budulec, stacjonujaca w Malezji, przez lata dopra-
cowala proces tworzenia tego tzw. scalonego lub
aglomeratowego kamienia, w ktorym az 91-95%
materialéw uzywanych do jego produkcji pochodzi
z odzysku. Pozostala cz¢§¢ stanowia dodatki bar-
wigce 1 spoiwa. Jego wlasciwosci mechaniczne po-
zwalaja na zastosowanie gléwnie wykonczeniowe
(http://www.agrostonemalaysia.com/, 2022).

Technologia produkcji Agrostone zapoczatkowa-
ta nowg fal¢ badan nad réznymi wariantami kamie-
ni scalonych, tworzonych w wyniku procesu kom-
presji i wibracji.

Na przyklad w stolicy Etiopii Addis Abebie zde-
cydowano si¢ na produkcje materiatéw budowla-
nych niedaleko miasta oraz zmniejszenie ogdlnych
kosztéw inwestycji poprzez wykorzystanie odpa-
doéw rolnych i resztek kruszywa wydobywczego.
W ten sposéb powstaly innowacyjne panele Agro-
stone, ktérych struktura kruszcu w tym przypadku
bazuje na resztkach pumeksu i diatomitu (odpadki
po wydobyciach) oraz bagassy (wysuszonej, wiok-
nistej pulpy otrzymywanej z rozgniecionych todyg
trzciny cukrowej i sorgo). Jako spoiwo wykorzysta-
no cement Sorela (spoiwo magnezowe) ze wzgledu
na duze zloza tlenku magnezu i chlorku magnezu
polozone stosunkowo niedaleko od stolicy (Taffe-
se, 2012; Organizacja Narodéw Zjednoczonych ds.
Rozwoju Przemystowego [UNIDO], 2019). Poza
tym do produkeji cementu wykorzystano wode
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morska 1 z podziemnych zl6z solankowych. Pro-
dukowane panele Agrostone postuzyly do budowy
tanich, ale bezpiecznych mieszkan jako substy-

tut slumsow.

Zielony beton

Ze wzgledu na rosngca liczbe odpadéw niepodda-
nych wtérnemu wykorzystaniu, w tym gtéwnie two-
rzyw sztucznych, srodowisko ulega postepujacemu
zanieczyszczeniu, ktore w konsekwencji zaburza
rytm milionéw ckosysteméw i utrudnia zycie nie
tylko wielu gatunkom dzikich zwierzat, ale takze
ludziom. Juz w 2020 roku §wiatowa produkcja two-
rzyw sztucznych wyniosta ponad 420 milionéw ton,
z czego jedynie 23% zostalo poddane recyklingowi,
a 29% spalono (Wykres 3). Pozostale 48% trafito
na skladowiska odpadéw, badz zostato porzucone
i obecnie przyczynia si¢ do najwickszego w historii
poziomu za$miecenia naszej planety. Opracowane
prognozy stanowig zrédlo nadziei z powodu wzro-
stowych tendencji odsetka tworzyw sztucznych
wykorzystywanych wtérnie, jednakze oczekiwane
rekordowe wielkosci ich produkcji nadal beda sta-
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nowi¢ realne zagrozenie dla srodowiska. (Program
Srodowiskowy Organizacji Narodéw Zjednoczo-
nych [UNEP], Geyer, Jambeck i Law, 2017).

W odpowiedzi na tak ekstremalne, ale jakze real-
ne wizje powolnej destrukcji fauny i flory przez nie-
odpowiedzialng utylizacje odpadéw plastikowych,
w ciggu ostatnich dwoch dekad specjalisci z calego
$wiata szukali coraz efektywniejszych sposobéw na
wprowadzenie ich do ponownego obiegu materia-
towego. Wiréd wymienianych sposobéw duza role
odgrywa przemyst budowlany, poniewaz daje on
mozliwos$¢ inkorporacii plastikowych resztek jako
substytutow réznych surowcow, ale takze nie wy-
maga przy tym zaawansowanej infrastruktury prze-
tworczej 1 wysokich naktadéw kapitalowych.

Jednym z najbardziej popularnych sposobow
na wykorzystanie odpadéw z tworzyw sztucznych
w celu realizacji zréwnowazonego procesu budow-
lanego jest produkcja betonu polimerowego. Do
jego produkcji wykorzystany jest kruszec (zazwy-
czaj kwarcowy lub krzemionkowy) oraz spoiwo
(zywice polimerowe). W trakcie produkeji plastik,
gtéwnie PET, podlega procesowi transestryfikacji.
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Powstala w ten sposéb zywica polimerowa wymie-
szana z piaskiem lub Zwirem stanowi idealne spo-
iwo (Okeyinka, Oloke i Khatib, 2015). W odmianie
bardziej ekonomicznej, znanej pod nazwa betonu
polimerowo-cementowego, polimerowe spoiwo zy-
wiczne wystepuje jedynie jako dodatek w mieszani-
nie z tradycyjnym cementem.

Jednakze tworzywo sztuczne z odzysku nie
musi wystepowaé w produkcji betonu jedynie jako
spoiwo. Zastosowanie mechanicznie obrobionych
skrawkow plastiku jako bazy kruszcowej jest ko-
lejnym substytutem surowcéw kopalnych. W tym
przypadku odpad wystgpowaé moze w postaci zia-
ren, widkien lub prostych odcinkéw, a jej wybdr
wplywa na poézniejsze wlasciwosci mechaniczne
betonu (Samir, Farid, Mohamed i Guendouz Moha-
med, 2014). Daje to mozliwo$¢ wykorzystania od-
padéw zniszczonych, podzielonych na male czesci,
co pozwala na wtorne uzycie wigkszej ilosci plasti-
kéw niepoddanych recyklingowi.

Beton polimerowy i polimerowo-cementowy
wykazuja twardosci zblizone do betonéw tradycyj-
nych opartych na cemencie portlandzkim. Niestety
sq znacznie drozsze w produkcji.

Beton wyprodukowany z uzyciem plastikowego
kruszcu osiaga nizsze parametry opadania stozka.
Jednakze w zaleznosci od jego zastosowanej posta-
ci wykazuje zréznicowane wlasciwosci pozytywne.
Na przyktad beton zawierajacy tworzywa sztucz-
ne w formie wldknistej osiaga wytrzymalo$¢ na
rozciaganie o 25% wigksza w stosunku do betonu
zawierajacego tworzywo w formie ziarnistej. Obec-
nos¢ tworzywa sztucznego zwicksza takze wlasci-
wosci wodoszczelne betonu o 9% w stosunku do
jego tradycyjnych form (Samir i in., 2014).

Domki z papieru

Sposréd wszystkich odpadéw generowanych glo-
balnie, to produkty wykonane z papieru obejmuja
az 17% calodci, a jedynie 13,5% z nich poddaje si¢
recyklingowi (Kaza, Yao, Bhada-Tata i Van Woer-
den, 2018). W wyniku pandemii COVID-19 zwick-
szylo si¢ zapotrzebowanie na ustugi logistyczne
i magazynowe, a co za tym idzie wzrdst popyt na
papierowe opakowania, kartony, etykiety 1 tym po-
dobne. Z drugiej strony, zwigkszona konsumpcja
wynikajaca z izolacji i pracy zdalnej prowadzonej
przez duza cze$¢ spoleczenstw na calym Swiecie
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spowodowala drastyczny wzrost w ilo§ci wytwa-
rzanych odpadéw papierowych m. in. po produk-
tach spozywczych (Wulandari, Soemarno, Koderi,
2021). Istnieje wiele sposobow ich utylizacji m. in.
spalanie, skladowanie na sktadowiskach oraz wtér-
ne wykorzystanie do produkcji opakowan.

Jedna z mniej znanych metod recyklingu odpa-
dow papierowych, lecz zyskujaca ostatnio na po-
pularnodci jest ich wykorzystanie jako surowca do
produkcji ekologicznych materiatéw budowlanych.
Na przyktad do wytwarzania materiatu termoizo-
lacyjnego z mieszaniny pulpy celulozowej i orga-
nicznych materialéw zmiennofazowych. Dzigki
swojej porowatej budowie i obecnosci materiatu
akumulujacego cieplo, uzyskuje wysokie wartosci
izolacji cieplnej (Garbagnoli, Musitelli, Del Curto
i Pedeferri, 2012). Ze wzgledu na tatwo dostepne
skfadniki oraz niewymagajaca infrastrukture pro-
dukcyina, jest to material wykonczeniowy, ktérego
wytwarzanie jest osiggalne dla rejondéw biedniej-
szych 1 slabiej rozwinietych.

Poza tym, odpady papierowe moga by¢ wykorzy-
stane do produkcji papierobetonu (ang. papercrete).
Wykorzystuje on zalety papieru zwigzane z wigksza
izolacja cieplng oraz lekkoscia. Wytwarzany jest
poprzez zmieszanie pulpy celulozowej z cementem
lub gling. Jego sztywno$¢ okresdlana jest jako mniej-
sza od tradycyjnego betonu, jednakze wystarcza-
jaca, aby stanowi¢ podstawe do konstrukcji dachu
w domach parterowych (Okeyinka, Oloke 1 Khatib,
2015). W przypadku krajow z istniejaca infrastruk-
tura i stabilnym tancuchem dostaw surowcéw bu-
dowlanych, pulpa celulozowa otrzymywana z odpa-
déw papierowych moze stanowi¢ idealny substytut
w produkcji betonu i zachg¢caé zaklady produkceyjne
do praktyk prosrodowiskowych zwiazanych z od-
powiednia utylizacja i/lub wtérnym obiegiem od-
padéw.

Podsumowanie

Oméwione w artykule materialy budowlane stanowig
kolejny krok w strone zrownowazonego rozwoju kra-
jow cywilizacyjnie zaawansowanych, lecz takze daja
mozliwosci krajom ubozszym na tafisza produkgje.
Nie wymagajq zakupu drogich maszyn produkcyj-
nych, a surowce potrzebne do produkcji wydobywane
sa w bliskich odleglosciach od zakladéw przemysto-
wych lub stanowia odpady (UNIDO, 2019).
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Tabela 1. Zestawienie opisanych materiatow budowlanych

. Giowne zastoso- | Wykorzystywany Proces prze- Cechy charakte- >
Nazwa materiatu i ; Dostepnosé
wanie odpad tworczy odpadu rystyczne

Panel Agrostone

Beton polime-
rowy

Beton z pla-
stikiem jako
kruszec

Materiat ter-
moizolacyjny z
celulozy

Papierobeton

Budowa tanich
i bezpiecznych
mieszkan

jako substytut
slumsow w
przeludnionych
miastach.

Tanszy zamien-
nik betonu do
wykonczenia,
fundamentéw.

Prace wykoncze-
niowe, dodatek
do fragmentéw
fundamentu
narazonego na
wiekszy kontakt
z woda.

Ocieplanie bu-
dynkow.

Konstrukcje da-
chéw w budyn-
kach partero-
wych.

Zrédfo: Opracowanie wtasne.

Resztki po wydo-
byciu pumeksu

i diatomitu oraz
bagassa.

Zywica polime-
rowa.

Plastik w postaci
ziaren, wtokien
lub prostych
odcinkow.

Pulpa celulozo-
wa.

Pulpa celulozo-
wa.

Prawo do bezpiecznego schronienia jest jednym

z podstawowych praw czlowieka (ONZ, 1948). Uzu-

petnieniem tych praw sa Cele Zréwnowazonego

Rozwoju, postulujace godne warunki zycia, w tym

standardy mieszkaniowe oraz czyste srodowisko,

uzyskane na drodze poszanowania natury i roz-
sadnej gospodarki zasobami (ONZ, 2015). Z tego
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Poddanie wibra-
cjom i kompresji
kruszcu resztko-
wego z bagassa
i cementem jako
Spoiwo.

Transestryfikacja
plastiku w celu
otrzymania zywi-
cy, ktéra pozniej
uzywana jest
jako spoiwo.

Wprowadze-
nie kawatkow
plastiku wraz
z kruszcem do
mieszaniny.

Potgczenie pulpy
celulozowej wraz
z materiatem ter-
moizolacyjnym.

Potgczenie pulpy
celulozowej z
kruszcem i spo-
iwem (tradycyj-
nym cementem).

Wiekszos$¢ mate-
riatéw pochodza-
ca z odzysku.

Wieksza wy-
trzymatos¢ na
zginanie.

Mozliwos¢
wykorzystania
odpadéw bardzo
rozdrobnionych

i zniszczonych.
Wyzsza wo-
doszczelnosé
betonu. Nizsze
wartos$ci opada-
nia stozka.

Wysokie war-
tosci izolacji
cieplnej.

Wieksza wartos¢
izolacji cieplnej

niz tradycyjnego
betonu. Lekkosé.

Niska - potrzeb-
na jest bliska
obecnos¢ miejsc
wydobycia
surowcow, takich
jak pumeks i dia-
tomit oraz duze
zageszczenie pol
uprawnych.

Srednia - fatwy
do zdobycia
odpad, jednakze
potrzebna jest
infrastruktura
przystosowana
do procesu tran-
sestryfikacji.

Wysoka - tatwy
do zdobycia
odpad, brak
specjalistycznej
infrastruktury,
prosty proces
wytwarzania.

Srednia - fatwy
do zdobycia
odpad, potrzeb-
na hurtowa ilo$é
materiatéw ter-
moizolacyjnych.

Wysoka - tatwy
do zdobycia
odpad, brak
specjalistycznej
infrastruktury,
prosty proces
wytwarzania.

wzgledu w interesie rzadu kazdego pafstwa na Swie-

cie powinna by¢ che¢ innowacji w zakresie srodowi-

ska, ekologii i bezpieczenistwa ludnodci. Wymienione

materialy budowlane to jedynie pojedyncze przykta-

dy sposrdd setek inicjatyw, ktorych celem jest walka

o przywrocenie naturalnego balansu w srodowisku



oraz jednoczesne zapewnienie bezpiecznej i godnej
przyszlosci mieszkancom réznych zakatkow swiata.
Zastosowanie wymienionych ekologicznych ma-
terialéw budowlanych wykonanych z odpadéw
przyczynia si¢ do zmniejszania ilosci odpadéw po-
przez ich odpowiedni recykling, zmniejszania wply-
wu na $rodowisko oraz zwigkszenia komfortu zycia
w panstwach rozwijajacych sig, ktorych nie sta¢ na
produkcje tradycyjnych materialéw budowlanych.
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Zachowania ludzi
a sytuacja gospodarcza
podczas pandemii

Koncowka 2019 r. byta dla wszystkich okresem dos¢ abstrakcyjnym. Wizja nadchodzgce;
epidemii uznawana byta za nieralng i iscie ,filmowa”. Wydawato sig, ze nowo odkryty wariant
koronawirusa nie rozprzestrzeni sie na caty swiat. Niestety stato sie to o wiele szybciej niz
kazdy sie spodziewat, a na dodatek na niespotykang wspotczesnie skale.
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Jeszcze  przed wybuchem
pandemii 2019 r. uptywal pod
znakiem spowolnienia gospo-
darczego, a analitycy z calego
Swiata wskazywali na zblizaja-
cy si¢ kolejny kryzys finansowy
w Stanach Zjednoczonych i Eu-
ropie. Nagle uderzenie wirusa,
na ktoérego nikt nie byl przygo-
towany oraz stopniowe zdlawie-
nie gospodarki globalnej wywo-
faty ,szok gospodarczy”, ktéry
sparalizowal rynek miedzynaro-
dowy. W dobie niespodziewane-
go, rzadzacy w poszczegolnych
krajach wprowadzali rozmaite
obostrzenia, ktére mialy zaha-
mowacé rozprzestrzenianie si¢
wirusa, poprawi¢ wydolnosé
stuzby zdrowia oraz ograniczy¢
negatywne skutki pandemii
w gospodarkach. Niestety jak to
czesto bywa, nie wszyscy oby-
watele stosowali si¢ do wyzna-
czonych obostrzen, a to z kolei



wplynelo negatywnie na oczekiwane skutki wpro-
wadzonych zmian.

W zwiazku z powyzszym autorzy artykultu prze-
analizowali wplyw pandemii koronawirusa na
polska gospodarke. Ponadto w ramach wlasnego
badania inspirowanego eksperymentem przedsta-
wionym przez Daniela Kahnemana, sprawdzono
reakcje spoleczenstwa na emocjonalny bodziec
wzrokowy. Wykonano seri¢ eksperymentow spo-
tecznych na grupie przechodniéw w celu weryfi-
kacji postawionej hipotezy. Chciano sprawdzi¢ czy
owy bodziec zachgci ludzi do noszenia maseczek
— czyli przestrzegania jednego z obostrzen, ktére
W znacznym stopniu ogranicza transmisje wirusa
(Cisowski, 2020). Dzieki zdyscyplinowaniu obywa-
teli i utrzymywaniu rygoru stosowania obostrzen
mozna bylo zmniejszaé negatywne skutki pandemii
dla gospodarki.

Podjetym w artykule problemem badawczym jest
proba odpowiedzi na pytanie: ,,Czy nacechowany
emocjonalnie bodziec wzrokowy moze zmienic sto-
sunek spoleczedstwa do maseczek ochronnych?”.
W eksperymencie wykonanym przez autorow,
sprawdzono decyzje jednostek w oparciu o wyste-
powanie lub brak plakatu majacego na celu oddzia-
tywanie na emocje przechodnia. Celem badania
bylo zdobycie informacji o tym czy zmianie ulegnie
postawa w zakresie noszenia maseczek w przestrze-
ni publicznej oraz jaki wplyw na catoksztalt gospo-
darki podczas pandemii mogloby mie¢ zastosowa-
nie takich technik wplywania na ludzi. Pozwolilo
to na wysnucie wnioskéw na temat poprawy funk-
cjonowania gospodarki w dobie kryzysu.

Ekonomiczne skutki pandemii

Pierwsze doniesienia o przybyciu wirusa do Euro-
py wywolaly ogromna panike. Na efekty nie trzeba
bylo dtugo czekaé. Z jednej strony braki w dosta-
wach towaru wynikajace z popytu spekulacyjnego
oraz zerwanie lancuchéw dostaw, z drugiej zas
wahania na rynku gieldowym. Dla przyktadu, gdy
odnotowano pierwszy przypadek koronawirusa
w Polsce, warto§¢ gieldowa “Makaronéw Polskich
SA” szybko wzrosta o okolo 32% w ciagu tygodnia.
Oczywiscie nie tylko produkty spozywcze, artykuty
higieniczne czy chemia domowa byly wykupywane
co do ostatniej sztuki (Pallus, 2020). Wzmozony
ruch zaobserwowano, takze na stacjach benzyno-
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wych, ktéry co prawda nie trwal diugo, gdyz /foc-
kdown zmniejszyl popyt na paliwa plynne. Warto
zwroci¢ uwage, ze spadek cen ropy bez watpienia
byta kolejng cegielka dotozona do szumu, jaki w go-
spodarce wywolal pierwszy potwierdzony przypa-
dek zakazenia wirusem COVID-19 (Fraczyk, 2020)

Te wszystkie wahania spowodowaly ,,;sz0k go-
spodarczy”, czyli wynik pojawiajacego si¢ kryzysu,
ktéry mozna zidentyfikowaé m.in. poprzez niskie
tempo wzrostu gospodarczego (Zakrzewska-Pol-
torak, 2015). Przyktadem takiego szoku gospodar-
czego jest kryzys finansowy z 2008 r. Kryzys wy-
stapil nagle i gwaltownie si¢ rozrést, a jego skutki
znacznie przewyzszaly przewidywania analitykow.
Echo tej katastrofy gospodarczej ciagnelo si¢ lata-
mi i w zasadzie dopiero niedawno wszystko zacze¢to
wraca¢ do normy. Niestety na horyzoncie pojawila
si¢ grozba globalnej pandemii.

Historia uczy, ze w takich sytuacjach nalezy
dziata¢ szybko i podejmowacé stanowcze decyzje.
Oczywiscie nie jest to latwe, jesli problem przed
ktoérym staje ludzkosé wydaje si¢ by¢ czym$ no-
wym i wezesniej nieznanym. Wtasnie, dlatego wraz
z pojawieniem si¢ pandemii koronawirusa wystapit
szok gospodarczy. Ludzie bali si¢ tego, co moze si¢
wydarzy¢, obawiano si¢ powtérki z epidemii hisz-
panki, ktéra spowodowala $mieré okoto 50-100
mln populacji é6wezesnej Europy (Cendal, Franczak
i Naumowicz, 2020). Dodatkowe obawy wiazaly si¢
z globalizacja 1 skutkami pandemii w jej zakresie.
Wirus mogt przeniesé si¢ z jednego kofica Swiata na
drugi w przeciagu zaledwie kilku godzin. Wszech-
obecna panika i chaos spowodowaly, ze trzeba bylo
dziata¢ szybko. Zamykano granice migdzy pan-
stwami, zakazywano przemieszczania si¢ bez na-
glej koniecznosci oraz oglaszano szereg restrykcji.
Wprowadzono, takze obowiazek zastaniania nosa
i ust oraz dezynfekowania rak w przestrzeni pu-
blicznej, natomiast ze wzgledu na wzmozony popyt
na maseczki ochronne i ptyny dezynfekujace — po-
daz nie byla w stanie zaspokoi¢ potrzeb, w zwiazku
z czym stosowano metody alternatywne (twarz za-
staniano szalikiem, chusta itp., a plyny dezynfekuja-
ce robiono domowymi sposobami). Jak si¢ p6zniej
okazalo, powyzsze metody walki z rozprzestrze-
nianiem si¢ wirusa byly kluczowe w poczatkowych
etapach epidemii. Niestety niedostateczna podaz na
rynku, ktory nie byt przygotowany na wybuch pan-
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demii sprawila, ze spoleczenstwa byly zmuszone

do korzystania z wyzej wymienionych, mniej wy-
dajnych alternatyw.

Kolejna metoda na ograniczenie emisji wirusa
byt masowy lockdown. LLudziom zabroniono wycho-
dzi¢ z domow, jezeli nie jest to potrzeba konieczna,
taka jak zakupy spozywcze, spacer z psem, wizy-
ta u lekarza itp. Zamknieto tymczasowo instytucje
panstwowe, placowki edukacyjne i wiele innych
miejsc publicznych, w ktérych mogli gromadzic sig
ludzie. Oczywiscie we wszystkich miejscach, ktore
pozostaly otwarte wprowadzono, takze ogranicze-
nia liczby oséb mogacych przebywa¢ jednoczesnie
w danym pomieszczeniu i utrzymywano zasady pel-
nej higieny i zachowania odstgpéw. Znaczna czg$§é
zycia gospodarczego i spolecznego zostala przenie-
siona do Internetu, ktéry byl instrumentem wyko-
nywania pracy, znajdowania rozrywki czy kontak-
tow z bliskimi.

Przedsigbiorcy musieli wystaé¢ swoich pracow-
nikow na przymusowe urlopy lub przestawic si¢
na praceg zdalna, jesli tylko byla taka mozliwo$¢.
Pomimo tarcz antykryzysowych plynnos¢ ich
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przedsi¢biorstw stala pod znakiem zapytania.
Biznesmeni i wlasciciele firm (szczegdlnie mikro
i matych) po prostu zbankrutowali. Braki kadrowe
przynosily straty, a bedacy z drugiej strony pra-
cownicy tracili posady z powodu bankrutujacych
przedsigbiorstw. Zgodnie z danymi, ktére podaje
Robert Staniszewski, stopa bezrobocia od pierw-
szego miesiaca pandemii do konca 2020 roku,
wzrosta o prawie 1 punkt procentowy (Staniszew-
ski, 2021)

Nawet jezeli przedsicbiorstwo utrzymuje si¢
wecigz na rynku to kolejnym problemem jest kwe-
stia oszczednos$ci. Jak podaje portal Businessinsi-
der Polska (2021a): $rednio co drugi Polak w 2021
r. nie posiadal wlasnych oszczednosci. Dodatkowo
na poczatku rozdzialu wspomniano o masowych
zakupach dokonywanych w obawie, iz produktow
spozywczych w koficu zabraknie. Biorac to wszyst-
ko pod uwage mozna latwo wywnioskowaé, ze
dostepny budzet domowy kurczyt sic w zatrwaza-
jacym tempie. Jesli natomiast kto§ mial na utrzy-
maniu rodzing, problem stawal si¢ jeszcze bardziej
ucigzliwy. Spowodowalo to masowe oburzenie



wérdd spoleczenstwa, ktore nie bylo zadowolone
z rzadowej polityki pandemicznej. To z czasem do-
prowadzilo do protestow, a w pewnym momencie
ruch zwigzany ze strajkami przedsigbiorcéw, rol-
nikéw, gérnikow i nie tylko, zmusit rzadzacych do
podjecia kolejnych krokéw w celu ochrony gospo-
darki od upadku. (Businessinsider Polska, 2020a)
Niestety bardzo ci¢zko balansowaé pomiedzy po-
prawnie funkcjonujaca gospodarka, a zahamowa-
niem dalszej emisji wirusa.

Problemem stawaly si¢ kolejne, bardziej zarazli-
we 1 §miertelne mutacje wariantow COVID-19. Co-
raz wigcej dziennych zakazen, przepelnione szpita-
le 1 brak miejsc dla nowych pacjentéw. Brakowato
absolutnie wszystkiego: wolnych 16zek, wykwalifi-
kowanych lekarzy w szpitalach, respiratoréw, kare-
tek pogotowia i nie tylko (Businessinsider Polska,
2021b). Pacjentéw przybywalo, a to stwarzalo kolej-
ne problemy organizacyjne. Stuzba zdrowia zostata
wykorzystana do granic mozliwosci, wielu wolonta-
riuszy do pomocy oraz tymczasowe szpitale w r6z-
nych halach i stadionach to nadal bylo za mato. To
niestety tylko jedna strona medalu, bo w zwiazku
z przeciazeniem stuzby zdrowia, poszkodowani zo-
stali, takze regularni pacjenci.

Pandemia niewyobrazalnie przeciazyla gospo-
darke oraz stuzbe zdrowia i data do zrozumienia, ze
nikt nie byl przygotowany na taka sytuacje. Z tego
krytycznego szoku powinny zostaé wyciagniete
whnioski 1 nauka na przyszlosé, ktora pozwoli przy-
gotowac¢ si¢ zdecydowanie lepiej na kolejne, podob-
ne do tych problemy. Zaréwno pod katem planéw
rzadowych, jak i pomystéw na kampanie promocyj-
ne czy mniejsze dzialania majace na celu lagodze-
nie efektéw kryzysu. Czasem ,,domino wydarzen”
moze sprawié, ze niewielkie akcje moga doprowa-
dzi¢ do wielkich efektow.

Efekt domina w czasie pandemii

»Malymi krokami do celu”. To haslo przys$wieca-
fo autorom artykulu podczas przeprowadzania
swoich badan. W eksperymencie przyjeto ,.efekt
domina”, jako sposéb walki z obecnym kryzysem.
Warto na poczatku przeanalizowac znaczenie ma-
seczek chirurgicznych, ktére stanowily podstawo-
we narzedzie majace ograniczy¢ transmisje wirusa.
Przede wszystkim nalezy zaznaczy¢, ze takie ma-
ski pierwotnie byly projektowane w celu ochrony
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wrazliwych pacjentéw, na ktérych przeprowadzano
zabiegi chirurgiczne przed jakakolwick infekcja ze
strony lekarzy. Maseczka miala zwigkszy¢ steryl-
no$¢ przeprowadzanej operacji medycznej. Masecz-
ka chirurgiczna ma poziom filtrowania czasteczek
oscylujacy w okolicach 80%. Pozwala to w duzym
stopniu ograniczy¢ transmisj¢ wirusa SARS-COV2.
Oznacza to, ze noszenie maseczki nie chroni przed
zachorowaniem, lecz niweluje emisj¢ wirusa przez
noszgcego. Jest to bardzo wazna kwestia, ktora nie-
stety przez wielu nie jest znana. W zwiazku z tym
wielu ignorujacych obostrzenia mysli gtéwnie o so-
bie, gdyby natomiast §wiadomos¢ spoteczna wzro-
sta, to moze 1 ludzie mogliby si¢ okazal bardziej
empatyczni oraz sklonni do zakladania maseczek
w celu ochrony nie tylko siebie, ale przede wszyst-
kim innych.

1% moze wydawac si¢ niczym, ale wszystko zale-
zy od punktu odniesienia. W skali populacji Polski
1% to 380 tysigcy oséb. To niewiele mniej niz po-
pulacja Szczecina. To takze okolo dziesie¢ razy wie-
cej niz odnotowano zakazen podczas rekordowego
dnia pandemii w 2021 r. Gdyby zarazilo si¢ o 1%
mniej populacji wirusem to tak jakby nagle nie od-
notowano zadnego zakazenia w ciggu dziesi¢ciu ta-
kich rekordowych dni. Oczywiscie wiadomym jest,
ze gdyby 380 tys. 0s6b wiccej nosito maseczki, jak
nalezy to nie oznaczaloby to zmniejszenia calkowi-
tej liczby zakazen dokladnie o tyle samo. Mowa tu
o zaledwie jednym procencie, ale co jesli skfonnos¢
do noszenia maseczki zwickszylaby si¢ o dwa, trzy,
pie¢ czy dziesig¢ procent? To juz naprawde wiele
zmienia. Pozwoliloby to odciazy¢ sluzbe zdrowia
i diametralnie zmieni¢ statystyki dotyczace $mier-
telnosci czy zarazliwo$ci wirusa. Im mniej przypad-
kow, tym latwiej walczy¢ z pandemia.

Bardzo czg¢sto przed wejsciem do sklepow wid-
nial bialy plakat z napisem “Zal6z maseczke”, ktory
w zaden sposob nie przykuwal uwagi, a co wazne
czesto byl umieszczony w miejscu niewidocznym
dla oka. Zastosowanie bodzca wzrokowego o ja-
skrawych kolorach zwracajacego uwage osoby prze-
chodzacej w wigkszej liczbie przypadkéw zwick-
szylaby chociaz spojrzenie na przygotowany plakat.
Dotlaczenie do tego grafiki dzieki, ktérej wywola-
no by wsrdd ludzi refleksje uderzajac w ich sferg
emocjonalna doprowadzitoby do zalozenia przez
nich maseczki.
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Dr Henri Kluge regionalny dyrektor Swiatowej
Organizacji Zdrowia powiedzial, ze gdyby wiecej
0s6b stosowalo si¢ do obostrzed /lockdown nie by-
tyby konieczny (Businessinsider Polska, 2020b).
Czestsze 1 bardziej widoczne namawianie do od-
powiednich postaw w trakcie pandemii mogloby
zredukowad rowniez $miertelnosc na inne choroby
(Rzecznik Praw Pacjenta, 2020).

Dlaczego Polacy nie nosza maseczek?

Polityka dotyczaca walki z pandemia stawiala na
nakazowe rozwigzania w administracji, ignorujac
spoleczne inicjatywy. Centrum Badania Opinii
Spolecznej w swoim komunikacie na maj 2020 r.
wskazuje, ze zdania Polakéw na temat efektyw-
nosci polityki rzadu podczas pandemii dzielily sig
niemal na polowe (Centrum Badania Opinii Spo-
lecznej, 2020). Co ciekawe 48% ankietowanych
uwaza wprowadzone restrykcje za wlasciwe. Jednak
opinie sg zréznicowane ze wzgledu na poglady po-
lityczne respondentow. W elektoratach wszystkich
partii politycznych poza partig rzadzaca odpowiedz
“zbyt duze” byla najbardziej popularna. Ogranicze-
nia uznawane byly za zbyt wygérowane. Natomiast
respondenci jednoglo$nie wskazywali, ze pomoc
dla firm i pracownikéw jest niewystarczajaca. Na-
lezy tutaj zwréci¢ uwage na coraz wicksze podo-
biefistwa pomigdzy Polska, a krajami zachodnimi.
Coraz czg¢iciej staramy si¢ nawigzaé do praktyk wy-
stepujacych m.in. w Niemczech. Zauwazalna jest
tendencja oparta o praktyki religijne. Przekonanie
o zbyt malej pomocy jest znacznie czestsze u 0séb
o niskiej duchowosci (Centrum Badania Opinii
Spotecznej, 2020). Co wigcej spoleczenstwo nie
wierzylo w szanse poprawy sytuacji gospodarcze;j.
Osoby, ktore utracily swoja prace, czy zamknely
firme¢ réownie negatywnie odnosily si¢ do sytuacji
gospodarczej w kraju.

Kluczowa kwestia, na ktéra trzeba zwrocic uwa-
g¢ jest dezinformacja oraz wszelkiego rodzaju teorie
spiskowe. Pomimo nawolywan do czerpania infor-
macji wylacznie z ze zweryfikowanych zrédet np.
Panfistwowego Inspektoratu Sanitarnego w Inter-
necie mozna bylo natrafi¢ na przekazy pochodzace
z malo wiarygodnych Zrédel. Nalezy pamietad, ze
sq to manipulacje starajace si¢ w logiczny sposob
wyjasni¢ sytuacje, ktére sa przytlaczajace. W grud-
niu 2020 r. Centrum Badania Opinii Spolecznej
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zwrocilo uwage na wystgpujace w naszym spole-
czefistwie réznice opinii nt. pandemii (Centrum
Badania Opinii Spolecznej, 2020). W wickszosci
przypadkéw mlodsze osoby uznawaly Covid-19
za wyolbrzymienie 1 niepotrzebne zmartwienie,
natomiast wsrod ludzi o wysokim wyksztalceniu,
wspolezynnik bagatelizacji obostrzent byl wigkszy
od czesci spoteczenstwa z wyksztalceniem podsta-
wowym o 9 punktéw procentowych. Ponad poto-
wa uczniow i studentéw deklarowala, ze nie wierzy
w istnienie pandemii. Okoto 30% respondentow
twierdzilo, ze Odwczesna sytuacja zostala stworzo-
na, aby zmniejszy¢ populacj¢ Zyjaca na calej Ziemi.
Zwolennikami tej teorii byly zwykle osoby o wyso-
kim stopniu frustracji obecng sytuacja gospodarcza,
czy przedstawiciele grupy wiekowej koficzacej swo-
ja aktywnos¢ zawodowg (Centrum Badania Opinii
Spotecznej, 2020).

Poczucie przynalezno$ci sprawia, ze tak wiele
0s0b w trakcie pandemii kierujacych si¢ teoriami
spiskowymi decydowalo si¢ na brak maseczki, co
skutkowalo wigkszym rozprzestrzenianiem si¢ wi-
rusa i wyzszymi liczbami zakazen.

Prawidtowos¢ dotyczaca bodzcow
wzrokowych

Wzrok to zmyst, ktérego narzadem sa oczy. Zdol-
nos$¢ widzenia to z kolei zdolno$¢ do reagowania
na $wiatlo, barwy, ksztalty czy relacje przestrzen-
ne przedmiotéw i otoczenia. Narzad wzroku jest
jednym z najbardziej rozbudowanych w ludzkim
ciele, a oczy sa dla czlowieka niczym przewodnik
prowadzacy go przez $wiat. HEwolucja wyposazyla
homo sapiens w perfekeyjne narzedzie poznawcze,
ktére w potaczeniu z wysoka inteligencja gatunku
ulatwia podejmowanie waznych decyzji. Dzieje si¢
tak miedzy innymi ze wzgledu na rézne bodzce
wzrokowe oraz automatyczne reakcje organizmu na
nie. Te reakcje zwiazane sa z ,,systemem 17 1 ,,sys-
temem 27 (Kahneman, 2012) czyli kolejno szybkim
1 automatycznym systemie myslenia, ktérego czlo-
wiek nie jest nawet §wiadomy oraz drugim systemie
wymagajacym umyslowego wysitku i skupienia si¢
na dziataniach.

To wlasnie ,,system 17 jest dla autoréw artykulu
szczegblnie warty uwagi, ze wzgledu na jego ule-
gloé¢ wszelkiego rodzaju bodZcom czy impulsom.
Jest on bezwarunkowy i automatyczny. Prowadzi
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Rysunek 1. Plakat wtasnego autorstwa

gandysci bardzo czesto wykorzystuja te stabosé
ludzkiego umystu dla realizacji wlasnych celow.
Czasem po prostu latwiej skloni¢ kogos do swo-
ich przekonan dzialajac emocjonalnie niz podajac
merytoryczne argumenty. W niektérych sytuacjach
wystarczy mala sugestia, zasianie ziarna idei czy
niepewno$ci w czyim$ umysle poprzez niewielki
impuls, ktéry moze doprowadzi¢ do podjecia kon-
kretnej decyzji (Thaler, 2017).

W ekonomii naukowcy czesto postugujq sie kon-
cepcja czlowieka racjonalnego zwanego homo oeco-
nomicus. Jest to teoretyczny obraz istoty racjonalnej,
ktéra w systemie ekonomicznym analizuje kazda
sytuacje, aby podja¢ optymalnie dla siebie decyzje
(Sztaba, b.d.). Takich ludzi w skrécie mozna nazy-
wac ,,ckonami”. ,,Ekoni” z zalozenia sg racjonalni.
Ale typowy reprezentant spoleczenstwa czyli homo
sapiens nie musi by¢ ,,ekonem”. Co do zasady wick-
sz0$¢ ludzi nie jest racjonalnych i latwo jest wply-
na¢ na ich decyzje wlasnie ze wzgledu na dominu-
jacy system 1, ktory ewolucyjnie mial za zadanie
zachowa¢ czlowieka od zagrozen w krytycznych
sytuacjach. Wiedzac to, mozna wplywac na ludzkie
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decyzje aktywujac system 1 poprzez wlasnie bodz-
ce wzrokowe. Efekt skojarzen dziala w tym przy-
padku poprawnie. .

Autorzy tekstu postanowili wykorzystac tg wie-
dz¢ w swoim eksperymencie. Zwyklym przechod-
niom przedstawiano plakat w sposob nieinwazyjny,
cho¢ zawsze byl on umieszczany w miejscu, w kto-
rym nie sposéb bylo nie zwrdci¢ na niego uwagi.
Tres$¢ plakatu miala oddzialywaé emocjonalnie na
przechodnia w zwigzku z czym umieszczono na
nim osobg podlaczong do respiratora, co w kontek-
$cie pandemii wywoluje silnie negatywne skojarze-
nia z samym wirusem Covid19 (rys. 1) Dodatkowo
komunikat na plakacie zwraca si¢ bezposrednio do
osoby czytajacej go, a wiec odbiorca moze zare-
agowac do$¢ personalnie, co tylko poteguje efekt
emocjonalnego impulsu. Na plakacie oprécz infor-
macji ostrzegawczej znajduje si¢, takze nakaz mo-
wigcy wprost: LZALOZ MASECZKE?”, co zgod-
nie z teorig Cialdiniego (Cialdini, 2008) [Teoria ta
zaktadala, ze nakazy i zakazy podane w pozytywnej
formie daja lepszy efekt niz zwykla informacja czy
tez prosba] powinno jeszcze bardziej wzmocnié
efekt oddzialywania na przechodnia. System skoja-
rzef od razu taczy fakt przykrego widoku czlowie-
ka pod respiratorem z brakiem noszenia maseczki.
Jezeli kto$ sam chorowal cigzko na koronawirusa
czy tez mial w swoim bliskim otoczeniu takq oso-
be to czynnik emocjonalny dziala znacznie silnie;.
Umiejscowienie plakatu, takze ma tutaj ogromne
znaczenie. Wejécie do centrum handlowego oraz na
dworzec to miejsce odpowiednie do przeprowadze-
nia tego typu eksperymentu. Pospiech jest tu istot-
ny ze wzgledu na aktywowanie systemu 1. Kazdy
przechodzien, ktéry spojrzy na plakat zwyczajnie
nie ma czasu zastanawiaC si¢ glebiej nad decyzja,
ktora za moment podejmie 1 wszystko dzieje si¢ au-
tomatycznie.

Eksperyment spoteczny

Eksperymenty spoleczne sa skutecznym sposobem
na weryfikacje wczesniej postawionych sobie hipo-
tez. Polegaja na wprowadzeniu nowego czynnika
i zaobserwowania skutkow tego czynnika w danym
zjawisku lub procesie (Sutek, 1979). Nalezy tutaj
zwroci¢ uwage na stowo “spoleczny”, co wigze sig
z jego przeniesieniem na zewnatrz, w przestrzen
wspolng dla ludzi. Rozdzial ten zostanie poswie-
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cony przedstawieniu nowatorskiego eksperymentu,
ktérego celem bylo sprawdzenie, ile 0s6b stosowato
siec do obostrzen oraz czy ich zachowanie zmienito
si¢ pod wplywem wprowadzenia bodzca wzroko-
wego.

Inspiracja do przeprowadzenia wlasnego byt
Daniel Kahneman 1 jego opis zastosowania efektu
torowania, ktory zaklada, Zze to o czym osoba te-
raz my$li na co zostanie skierowana bedzie miato
wplyw na jej p6zniejsze zachowania (Dolata, 2005).
Zjawisko to dziala w sposéb automatyczny w ludz-
kim moézgu. Nawet subtelne zabiegi sa w stanie
wplyna¢ na podejmowane przez czlowicka decy-
zje. na pracownikach jednej z brytyjskich uczelni.
Obok automatu z kawg i herbata dostrzegalna byla
skarbonka oraz przygotowany specjalnie cennik.
W jednym z tygodni miedzy zajeciami bez zZadnego
stowa umieszczono tam plakat, ktéry zmieniano raz
na tydzien. Raz ukazywano bukiety kwiatéw a raz
wzrok skierowany na osob¢ podchodzaca do au-
tomatu. Analizujac wyniki eksperymentu okazato
si¢, ze pracownicy uczelni placili trzy razy wigcej

60,00%

59,00%
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58,18%

58,00%

57,00%

56,00%

55,00%

54,32%

54,00%

osohy noszace maseczke (w %)

53,00%

52,00%
1 dzieni bez bodZca
wzrokowego

1 dzien z bodicem
wzrokowym

pieniedzy w tygodniach “z oczami” (Kahneman,
2012).

Samo badanie spoleczne mozna podzielic na
dwa etapy. Pierwszy z nich to proces obserwacji
polegajacy na uzyskaniu danych empirycznych do
pozniejszej analizy. Forma ta jest uznawana za jed-
ng z najpopularniejszych technik zdobywania in-
formacji w ekonomii behawioralnej. Znajduje ona
zastosowanie, gdy celem badania jest analiza zacho-
wani czgsto majacych charakter rutynowy. Obserwa-
cja naukowa charakteryzuje si¢ wieloma korektami,
ktére odrzucaja doswiadczenie zakl6cajace nasze
postrzeganie (Bukowski, 2018). Aby uzupelni¢
pewne odstepstwa od reguly nalezy przeprowadzi¢
rozmowe ze zbiorowoscia statystyczna. Kluczowa
kwestig jest pytanie o odczucia na temat dostrze-
zonego zjawiska. Atutem takiego rozwiazania jest
mozliwos§¢ uzyskania opinii, czy pogladow badane;
zbiorowosci. Sama odpowiedz natomiast moze od-
biega¢ od rzeczywistosci.

Osoba przeprowadzajaca badanie musi wybrac
odpowiednie miejsce, w ktérym eksperyment be-

58,68%

54,42%

2 dzien z bodicem
wzrokowym

2 dzien bez bodica
wzrokowego

Wykres 1. Odsetek osob noszacych maseczki przed i po zastosowaniu bodZca wzrokowego

Zrédto: Opracowanie wtasne
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dzie przeprowadzany. Autorzy artykulu wybrali
centrum handlowe Avenida w Poznaniu, skupiajac
sic na osobach, ktére wchodzily jednoczesnie do
galerii oraz na dworzec. Celem badania bylo spraw-
dzenie, jak pod wplywem wprowadzenia dodatko-
wego czynnika (bodZca wzrokowego) zmieni si¢ za-
chowanie badanych os6b. Zbiorowos¢ statystyczna
skladajacy si¢ z pigciuset oséb podzielono ze wzgle-
du na plecicztery grupy ze wzgledu na wiek: dzieci,
mlodych dorostych, doroslych, osoby starsze.

Wyniki badania pokazaly, ze zaskakujaco niska
liczba o0s6b nosi maseczke ochronna tj. 54,31%
(podczas pierwszej proby) oraz 54,42% (podczas
drugiej proby) przed wykorzystaniem bodzca wzro-
kowego. Podczas wstepnej obserwacji wspolczyn-
nika noszenia maseczek zauwazalny jest trend, ze
kobiety cz¢sciej zakladaly maseczke niz mezczyz-
ni. Wartos$¢ ta wynosila 0,3 punktu procentowego
na korzys¢ kobiet. Co bylo najbardziej zaskakuja-
ce, najnizszy wynik notowaly grupy wickowe naj-
bardziej narazone na zakazenie koronawirusem.
Osoby starsze nosity maseczke w 53,56%, a dzieci
w 42,31%. Warto zauwazy¢, ze osoby w tak mlo-
dym wieku kieruja si¢ instynktem stadnym. Bardzo
czesto w grupach znajomych osoby, jesli najbardziej
popularna osoba przeciwstawia si¢ obostrzeniom,
reszta reaguje w taki sam sposob. Dzieci obserwuja
tez rodzicéw — jesli rodzic nosi maske to i dziec-
ko chetniej ja zaktada. Wéréd oséb starszych za-
uwazono tendencje braku maseczek ze wzgledu na
problem z oddychaniem. Byla ona zakladana tylko
ze strachu przed otrzymaniem mandatu. W trak-
cie wywiadu badane osoby deklarowaly, ze dzieki
szczepionce juz nie musza si¢ martwi¢ pandemia.
Znaczna cze¢$¢ respondentéw byla sfrustrowana
sytuacja w kraju i czula si¢ zmuszona do noszenia
maseczek, a nie motywowana warto$ciami, ktore
powinny za tym przemawiac. Nalezy tutaj rowniez
zwroci¢ uwage na, obcokrajowcéw przebywajacych
w naszych kraju. Czesto padala odpowiedz, ze nie
zostali oni przyzwyczajeni do noszenia maseczek,
co wigzalo si¢ przeniesieniem nawyku przyjezdza-
jac do kraju.

Po wprowadzeniu do eksperymentu bodzca
wzrokowego zauwazono zmiane w zachowaniu
badanych. Wigksza liczba oséb decydowala si¢ na
zalozenie maseczki, wartosci te wynosily 58,18%
(podczas pierwszego podejscia) oraz 58,68% (pod-
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czas drugiego podejscia). Zastosowanie efektu toro-
wania pokazalo, ze elementy nacechowane emocjo-
nalnie znacznie bardziej wplywaja na kobiety. Az
9,39% wiccej kobiet zdecydowalo si¢ na zalozenie
maseczki pod wplywem impulsu w postaci zoba-
czenia plakatu. Z drugiej strony zabieg ten nie miat
takiego wplywu na mezczyzn, a maseczke zdecy-
dowalo si¢ zalozy¢ o 2,2 punkta procentowego
wigcej badanych mezczyzn. Na mlodych osobach
zastosowanie bodzca wzrokowego nie miato wiek-
szego znaczenia. Tutaj nadal przynalezno$é do gru-
py wiekowej zdecydowala, ze osoby te w niewiel-
kim stopniu stosowaly si¢ do obostrzen. Autorow
pozytywnie zaskoczyla zmiana wsréd najstarszych
0s6b. Az 14,77% badanych po zauwazeniu plakatu
zdecydowala si¢ na zalozenie maseczki, co poka-
zuje, jaki wplyw emocjonalny to na nich wywarlo.
Zdecydowanie zamienilo si¢ tutaj jednak argumen-
tacja uzyskiwania podczas wywiadu. Po zwréceniu
uwagi na plakat argumentowano noszenie maseczki
ze wzgledu na zdrowie swoich bliskich, czy wyrzuty
sumienia spowodowane wczesniejszymi doswiad-
czeniami zwigzanymi z pandemis.

Podsumowanie

Pandemia przyszta nagle i niespodziewanie. Nikt
nie byl gotowy na taki szok gospodarczy 1 skale, na
jaka rozprzestrzenia si¢ wirus. Mozna powiedzie¢
ze koronawirus na zawsze zmienil Zzycie na calym
$wiecie. Na rynku pracy i nie tylko z tego powodu
wiele rzeczy ,,odkryto na nowo” i starano si¢ do-
pracowac aktualne juz metody pracy takie jak choc¢-
by homze office. Pomimo ogromnej tragedii, ludzko$é
jest bogatsza w doSwiadczenie, ktére z pewnoscia
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pozwoli lepiej przygotowaé si¢ na podobne kryzysy
w przysztosci. Juz teraz widac¢ wiele badan nad ak-
tualna i do§¢ nietypowsq sytuacja. To jak zachowuje
si¢ spoleczenistwo, jak zmienialy si¢ nawyki ludzkie
i wiele innych Jest poddawane obserwacji w celu
przygotowania si¢ na przyszle, podobne kryzysy.

Badanie przeprowadzone przez autoréw artyku-
tu, takze moze przynie$¢ korzysci ze wzgledu na
jego efekt, ktory w tym przypadku jako efekt domi-
na powinien przynies¢ pozytywne rezultaty. Warto
to uwzgledni¢ w przypadku przysztych kryzyséw
tego typu lub po prostu w wielu marketingowych
procesach. Lekkie zmiany w sposobie przekazu
waznej informacji, jej umiejscowieniu, kolorach
i wplywie emocjonalnym na odbiorce moga oka-
zaé si¢ w przysztosci ogromnym krokiem naprzéd
w kwestii oddzialywania na ludzkie zachowanie,
a to z kolei, jako efektywniejsze narzedzie wplywu
na decyzje spoleczne moze przynies¢ ogrom dobra
dla gospodarki.

BodzZce wzrokowe to silne narzedzie oddzia-
tywania psychologicznego 1 dzigki nim mozna za
pomoca matego impulsu wywiera¢ wplyw na decy-
zje jednostek. Dlatego wlasnie autorzy postanowili
postuzy¢ si¢ nimi do sprawdzenia swoich zalozen.
Wystarczy, ze mala czg¢$¢ oséb faktycznie zwro-
ci na nie uwage i zareaguje w sposob oczekiwany,
a dorzucajac do tego instynkt stadny, jakim kieruje
si¢ spoteczenistwo i cheé przynaleznodci do grupy,
efekt powinien by¢ gwarantowany.
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Defi — finanse oparte
o blockchain

Zdecentralizowane finanse (ang. decentralized finance - DeFi) - jest to pojecie, ktére dla
0sob niezwigzanych z technologia blockchain czy kryptowalutami, moze by¢ niezrozumiate.
Niewatpliwie jest jednak warte uwagi. Celem artykutu jest przedstawienie gtéwnych obsza-
row zastosowania DeFi, zalet i wad ich wykorzystania, oraz wskazanie zagrozen, ktore sie
z nim wigza. W artykule pojawia sie takze temat zastgpienia tradycyjnej i elektronicznej ban-
kowosci przez zdecentralizowane finanse.
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Artykut recenzowany

Czym jest DeFi?

Zdecentralizowane finanse polegaja na udzielaniu ustug, ktore dziatajq
bez centralnej jednostki np. w postaci banku. Ich tworcy staraja sig
takze usunal potrzebe istnienia posrednikéw. DeFi sa transparentne,
poniewaz kazda transakcje, jej koszt oraz dlugosé trwania wida¢ na
blockchain [,,Blockchain, czyli taficuch blokow jest zakodowana za po-
moca algorytméw kryptograficznych baza danych dziatajaca w mode-
lu P2P (peer-to-peer), pozwalajaca na ksiggowanie transakcji, platnosci
1 zapiséw ksiggowych bez uzycia centralnego komputera rejestrujacego
przeptyw informacji” (Szymaniak, b.d)]. Ze wzgledu na decentraliza-
cje ustug oferowanych w ramach DeFi, nie jest mozliwe nakladanie na
uzytkownikéw restrykeji i ograniczen, przykladowo w postaci bloko-
wania rachunkéw czy wykonywanych transakeji (ang,. financial censorship).
Ponadto dana osoba czy firma ma staly i wylaczny dostep do swoich
srodkéw, ktérymi moze dowolnie zarzadza¢ (Ethereum, b.d).

W ramach Deli nie ma koniecznosci szukania posrednika, ktéry
zapewni ustugi finansowe — wystarczy uzy¢ tzw. inteligentnego kon-
traktu (ang. smart contract) |,,Smart contract to samowykonywujacy oraz
samosprawdzajacy si¢ zestaw programéw komputerowych odpornych
na manipulacj¢” (Frankenfield, 2022a; Mohanta, Panda 1 Jena, 2019)],
ktéry automatycznie wykona transakcje pomiedzy dwoma uzytkowni-
kami, po spetnieniu z géry okreslonych warunkéw. Transakeje takie nie
potrzebuja zadnego upowaznienia z zewnatrz, by zostaly wykonane.
DeFi sg takze zarzadzane przez spolecznosé i to ona ma pelne prawa
do zarzadzania decyzjami w sprawie projektu — zazwyczaj poprzez
glosowanie (OECD, 2022; Coinbase, b.d).
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Pierwsze projekty DeFi

Aby zrozumie¢ kierunek rozwoju DeFi, warto po-
znaé jego poczatki i pierwsze inicjatywy podejmo-
wane w ramach zdecentralizowanych finanséw.
Jednym z najstarszych projektow stworzonych
w oparciu o blockchain Ethereum byl Maker. Prace
nad nim trwaty od 2014 do 2017 roku. Udostep-
niono wtedy oficjalng wersje MakerDao oraz DAI
i przedstawiono dokument opisujacy projekt — tzw.
whitepaper. W ten sposob powstal pierwszy stable-
coin(Czajkowski, b.d) zarzadzany przez DAO (ang.
decentralized antonomons organization) [DAO jest to “or-
ganizacja zarzadzania przez programy komputero-
we, w tym wypadku inteligentne kontrakty. Posiada
funkcje¢ autonomicznego dziatania bez jednostki
centralnej. Jest ona zdecentralizowana, poniewaz
nie istnieje zaden podmiot, ktory sam moglby wy-
musi¢ na niej dziatanie” (Mastropietro, 2021)]. Po-
wstalo wtedy bardzo duzo projektéw. Pozyskiwaty
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one kapital uzywajac 1CO (initial coin offering) [1CO
jest to metoda pozyskiwania $rodkéw na sfinan-
sowanie przedsiewziecia opartego na technologii
blockchain. Uczestnicy ICO, w zamian za wspat-
cie finansowe projektu, otrzymuja tokeny (Adhami
1 Giudici, 2019)], z ktérych czes¢ byla oszustwami,
a cz¢$¢ byla bardzo przewarto$ciowana. Pojawily
si¢ tez projekty takie jak Aave, ktory byt 1 jest jed-
nym z najwazniejszych oraz najpopularniejszych
przedsiewzi¢é Deli. Pod koniec 2018 roku poja-
wit si¢ Uniswap, ktéry wprowadzil do przestrzeni
DeFi pojecie tzw. puli plynnoéci (ang. liguidity po-
ols) (Jakub, 2021). Compound, podobnie jak Aave,
umozliwia uzytkownikom pozyczanie §rodkéw
miedzy soba.

Mozliwosci uzycia DeFi
DeFi mozna zastosowac na wiele sposobow. Po-

nizej zostaly przedstawione najcickawsze 1 najcze-
$ciej wykorzystywane pomysly uzycia. Sg to migdzy




innymi — portfele kryptowalutowe, platnosci, sta-
blecoiny, analiza danych, pozyczki czy ubezpiecze-
nia (Kumar, 2022).

Jednym z skutkéw uzycia DeFi jest mozliwosé
utrzymania przez uzytkownika pelnej kontroli nad
swoim kapitalem. Dzigki zaszyfrowanym portfe-
lom uczestnicy rynku moga bezpiecznie przecho-
wywac swoje §rodki oraz nimi rozporzadzaé, oraz
jako jedyni maja do nich dostep (Frankenfield,
2022b; Suratkar, Shirole i Bhirud, 2021). Posiadajac
taki portfel, moga dowolnie korzysta¢ z przestrzeni
Deli, czyli aplikaciji oraz ustug. Popularnym port-
felem jest Exodus. Mozna w nim przechowywac
wiele réznych rodzajéw kryptowalut. Ponadto po-
siada wbudowany system wymiany jednostek kryp-
towalut. Zazwyczaj portfele nie réznig si¢ zbytnio
miedzy soba, ale warto wybraé te obdarzone naj-
wickszym zaufaniem przez spolecznos¢ (Franken-
field, 2022b; Suratkar, Shirole i Bhirud, 2021; Sinha,
2022).

Jedng z funkcji DeFi sa platnosci. Dokonywanie
ich nie jest bardzo skomplikowane i zazwyczaj
wystarczy do tego telefon oraz dostep do inter-
netu. Dzigki stosunkowo latwemu dostepowi do
platnosci oraz portfela kryptowalutowego moga
by¢ one dobrg alternatywa dla ludzi z utrudnionym
dostepem do bankowosci. Ciekawym projektem
jest Stellar (XLM), posiada on bardzo niskie kosz-
ty transakcyjne oraz jest w stanie obstuzy¢ okolo
3000 transakcji na sekunde. Posiada wlasny proto-
kot — stellar consensus protocol. Na ekosystemie Stellar
mozna takze tworzy¢ wlasne aplikacje do platnosci
(Stellar, b.d).

Kluczowym komponentem Deli sa stablecoiny
(Hayes, 2022). Sa to kryptowaluty, ktére zazwyczaj
starajg si¢ odzwierciedlaé warto§¢ dolara lub innej
waluty tradycyjnej w stosunku 1:1. Dzigki nim, po-
mimo kupna bardzo zmiennej kryptowaluty, w ra-
zie potrzeby mozna ja wymieni¢ na jeden ze sta-
blecoinéw, dzigki czemu portfel pozostanie stabilne
i nie bedzie si¢ zmieniaé¢ jego warto§¢. DAIT jest
przykladem takowego tokena. Mozna go zdoby¢
poprzez zablokowanie w inteligentnym kontrakcie
okreslonej liczby jednostek Ethera (ETH). W opar-
ciu o te $rodki, emitowane sq nowe jednostki DAI
w odpowiednim stosunku do ceny ETH (Ether
dziala jako zabezpieczenie — dlatego mozna pozy-
czy¢ mniej niz zablokowano $rodkéw). Mozna go
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takze kupic na gieldzie kryptowalut np. Binance lub
Coinbase (MakerDAO, b.d).

Dzigki uzyciu blockchain analiza danych sta-
je si¢ coraz prostsza i bardziej efektywna. Kazda
aktywnos$¢ na nim jest zapisywana i widoczna dla
pozostatych uzytkownikéw. Dzigki temu dane sa
bardziej precyzyjne i dokladniejsze. Przykladowo
decyzje podejmowane przez inwestoréw na pod-
stawie takich danych przekazywanych przez przed-
sigbiorstwa, bylyby bardziej §wiadome i przemysla-
ne. W konsekwencji zaufanie do przedsi¢biorstw
zwigkszyloby sie dzieki transparentnosci wlasnych
finansow. Pomogloby to takze precyzyjniej okresli¢
ryzyko danej inwestycji oraz usprawnilo zarzadza-
nie nia. Prostym w uzyciu dostarczycielem danych
jest DeFi Pulse. Strona ta pokazuje wykaz projek-
tow, ktoére zostaly zaudytowane przez renomowane
firmy. Przykladowo w oparciu o zawarte tam infor-
macje mozna dowiedzie¢ sig, jak duza jest warto$§é
zablokowanych  kryptowalut w inteligentnych
kontraktach, jaki poszczegdlne projekty posiadaja
wolumen transakcyjny czy w jakim sektorze dziataja
(Guazzo, 2020).

Kolejnym przyktadem uzycia DeFi sa pozyczki.
Najwickszymi platformami, ktére umozliwiaja
takie operacje to: Aave, Compound oraz Maker.
Kazda z nich ma trochg inne warunki dzialania,
dlatego kazdy, kto ich uzywa, powinien dokladnie
je poznad, a nastgpnie podjac decyzje, ktora z nich
wybierze. W pierwszym kroku uzytkownik blokuje
dany walor, ktéry posiada, w tzw. pulach plynno-
$ci (ang. liguidity pool). Jest to zbidr aktywdw wielu
uzytkownikéw, z ktérych inna osoba moze pozy-
czy¢ na okreslonych zasadach pewng ilos¢ srodkow.
By to zrobi¢, musi zabezpieczyé pozyczke inna
kryptowaluta. W ten sposéb pozyczkodawcy nie
muszg, si¢ obawia¢ braku splacenia pozyczki, a oso-
ba pozyczajaca moze uzywaé nowej kryptowaluty
(Uniswap, b.d).

Ze wzgledu na to, ze DeFi to bardzo nowy kon-
cept, moga pojawiaé si¢ problemy z bezpieczen-
stwem protokoléw. Jednym z projektéw, ktorych
zadaniem jest rozwiazanie tego problemu, jest
Nexus mutual. Pozwala on ubezpiecza¢ si¢ na wy-
padek bledow inteligentnych kontraktow czy ata-
kow hakerskich na gieldy kryptowalut, takie jak
Binance, Kraken czy Crypto.com. Dzigki zaimple-
mentowaniu inteligentnych kontraktéw oraz Deli
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moze powstawaé coraz wigcej projektéw, ktére daja
mozliwos$¢ ubezpieczania siebie lub kogos$ na wypa-
dek opoéznienia samolotu czy awarii, lub wadliwosci
portfela (NexusMutual, b.d) (Widawski, Sas, Woj-
dat, Brewinski, Krauzowicz, b.d).

Zalety oraz wady uzytkowania DeFi

Jedna z najwigkszych zalet, jak i wad Del'i, jest kon-
trola uzytkownika nad wlasnymi srodkami. Bank
ich nie moze zablokowaé, a uzytkowanie odbywa
si¢ bez ograniczen oraz nadzoru. Niestety wigze si¢
z tym zwigkszona odpowiedzialnos$c¢ za bezpieczen-
stwo wlasnych finanséw, poniewaz w razie bled-
nego przestania $rodkéw nie ma mozliwosci ich
odzyskania i trzeba si¢ pogodzi¢ z ich stratg. Trans-
akcja na blockchain jest ostateczna i nieodwracalna
(Brex, b.d).

Zdecydowana zaleta sq niskie koszty transakeji
oraz ich predko$¢, cho¢ zalezy to takze od uzywa-
nego lanicucha blokéw. Aby przeprowadzi¢ trans-
akcje nie ma potrzeby zgody od posrednika czy
strony trzeciej, co usuwa ryzyko jej zablokowania.
Bardzo waznym komponentem DeFi jest wspo-
mniana juz wczesniej mozliwosé udzielania pozy-
czek 1 pozyczania Srodkéw bezposrednio pomiedzy
uzytkownikami, czyli peer-to-peer. Oczywiscie taka
transakcja poza zarobkiem pozyczkodawcy i place-
niem rat przez pozyczkobiorce wiaze si¢ z ryzykiem
po obu stronach. Jedli wartos¢ aktywéw pozyczko-
biorcy spadnie do poziomu, w ktérym przestanie
W wystarczajacym stopniu zabezpieczaé pozyczke,
pozyczkobiorca jest wystawiony na ryzyko uplyn-
nienia tych aktywéw, by splaci¢ pozyczkodawce.
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Podmiot udzielajacy pozyczki wystawia si¢ nato-
miast m.in. na ryzyko bledu inteligentnego kon-
traktu, w wyniku ktérego moze straci¢ pozyczone
srodki (Compound, b.d).

Ze wzgledu na to, ze zdecentralizowane finanse
dopiero niedawno pojawily si¢ na rynku, wystepuje
duzo niedoskonalosci w systemie, ktére nalezatoby
poprawi¢. Wigkszo$¢ projektéw zwiazanych z DeFi
jest stworzonych na blockchain Ethereum, ktory jak
na razie ma spore problemy z wysokos§ciami oplat
transakcyjnych oraz ich tempem. Ethereum moze
przetworzy¢ przy maksymalnej przepustowosci
okolo 13 transakcji na sekunde, co jest ogromnym
problemem przy zastosowaniu go jako powszechny
§rodek transakcyjny, a wysokie prowizje transak-
cyjne sprawiaja, ze oplacalne jest tylko transfero-
wanie duzych sum pieniedzy. Mimo ze zostaly juz
stworzone projekty, ktore rozwiazuja ten problem,
to pojawia si¢ nowe wyzwanie w postaci polacze-
nia dwoéch tancuchéw blokéw (Rodrigues, 2022;
districtOx, b.d).

Nalezy takze zaznaczy¢, ze wigckszo$¢ proble-
moéw z projektami jest skutkiem bledéw w inteli-
gentnych kontraktach. Jak juz wspomniano nawet
najmniejszy blad w kodzie moze skutkowaé¢ nieod-
wracalng strata Srodkow.

Kolejnym problemem jest zabezpieczanie po-
zyczek innymi kryptowalutami, tak by warto$é
zabezpieczenia byla wicksza niz warto$¢ pozycz-
ki. Tworzy to bariery dla zdecentralizowanych
ustug finansowych. Taki system nadwyzkowego
moga
pozyczac tylko osoby posiadajace pewne fundusze,

zabezpieczenia  pozyczek  sprawia, ze

Tabela 1. Wady i zalety zdecentralizowanych finansow

Petna kontrola uzytkownika nad wtasnymi srodkami

Brak mozliwosci nadzoru i blokady srodkéw przez kogos
innego niz wtasciciel

Nie wystepuja posrednicy podczas transakcji finanso-
wych

Niskie koszty oraz duza predkos¢ transakcji

Pozyczki peer-to-peer

Zrédto: opracowanie wtasne

Zwiekszona odpowiedzialno$¢ za wtasne aktywa

Nadmierne zabezpieczanie pozyczek

Pomytki przy transferze $rodkéw czy podczas procesu
transakcji sg nieodwracalne

Zwiekszone ryzyko utraty srodkéw z powodu wystepowa-
nia duzej ilosci oszustw

Duza zmienno$¢ na rynku
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ktérych moga uzyé do zaciggniecia pozyczki. By
kazdy mial dostep do pozyczek w $rodowisku zde-
centralizowanych finansow, trzeba znalezé sposob,
by mozna bylo bezpiecznie pozyczaé pieniadze bez
zabezpieczenia w postaci innego waloru (Zild Fi-
nance, 2020).

Jedna z zalet Deli — posiadanie przez uzytkow-
nika wylacznego dostepu do srodkow, jak i moz-
liwos¢ zarzadzania nimi, moze sta¢ si¢ powazna
wada. Wickszos$¢ spoleczenistwa nie jest przyzwy-
czajona do aktywnego zarzadzania swoimi finansa-
mi (Pawlak, 2021), a pomytke przy wysylce srodkow
na inne niz zamierzone konto bankowe da si¢ od-
wrécié. Podezas uzywania Deli taka pomylka jest
nieodwracalna. Nic nie chroni uzytkownika przed
popetnieniem bledu.

Obecnie w przestrzeni zdecentralizowanych
finansow istnieje takze wiele oszustw, a uzytko-
wanie kazdego projektu powinno si¢ poprzedzié
doktadnym jego zrozumieniem i doza zaufania.
Osoby niedoswiadczone moga bardzo tatwo dac si¢
przekonad, by zdeponowaé srodki, co szybko moze
skoficzy¢ si¢ ich utrata. Chocby brak zapisania frazy
zabezpieczajacej portfel czy udostepnienie jej gdzies
moze sprawié, ze bezpowrotnie utracony zostanie
dostep do pieniedzy. Ze wzgledu na to, ze ceny
wickszo$ci kryptowalut sa nadal bardzo niestabilne,
nie kazdy bedzie chcial bra¢ na siebie ryzyko kup-
na jakichkolwiek aktywéw w postaci kryptowaluty.
Nawet posiadanie stablecoina nie gwarantuje bez-
pieczenistwa posiadanych pieniedzy. Wraz z mozli-
woséciami otrzymanymi przez Delli uzytkownik jest
takze obciazony dodatkowa odpowiedzialnoscia za
wlasne finanse — co jest tez celem decentralizacji
i oddania kontroli nad §rodkami wylacznie w rece
ich wlasciciela (Royal, 2022)

Czy DeFi stanowi zagrozenie dla
bankowosci tradycyjnej i elektronicznej?

Jest malo prawdopodobne, by w najblizszej przy-
szto$ci  zdecentralizowane finanse zostaly po-
wszechnie przyjete przez spoleczenstwo. Obecnie
zbyt mata $wiadomos$¢ ludzi na temat Deli czy
technologii blockchain sprawia, ze nie maja potrze-
by uzywania takich ustug i nowosci. Nie chcg tego
robi¢ takze ze wzgledu na wigkszy stopient skompli-
kowania.DeFi na razie nie zastapi spolecznosci kre-
dytéw hipotecznych, ubezpieczen czy wygodnych
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platnosci karta. Kazda osoba w Polsce deponujaca
srodki w banku ma gwarancje depozytu do 100 000
tys. euro, a przelewy sq malo awaryjne, wicc dla-
czego kto$ miatby uzywacé DeFi? Podczas uzywania
ustug bankowych mozna tatwo i szybko (za odpo-
wiednig oplata) wyplaci¢ gotéwke, w aplikacii prze-
walutowac czes$¢ swojego depozytu czy zalozy¢ lo-
kate. Ze wzgledu na duza wygode, przyzwyczajenie
i zaufanie do instytucji bankowej, prawdopodobnie
mato ktéry obywatel zdecyduje si¢ na korzystanie
z nowego systemu zdecentralizowanych finansow.

Nalezy jednak pamietad, ze nie kazdy ufa insty-
tucjom bankowym lub ma dostep do banku, wicc
popyt na takie ustugi istnieje i wraz ze wzrostem
adaptacji 1 $wiadomosci spoleczenstwa moze si¢
okaza¢, ze bank bedzie jedynie udzielal kredytéw
wysoko kwotowych, gdyz wszystkie inne ustugi
beda tansze 1 wygodniejsze, jesli zostang zaofero-
wane w ramach DeFi (Korin, 2021).

Podsumowanie

DeFi ma za zadanie przenie$¢ kontrole nad kapi-
talem w rece jego wlascicieli oraz da¢ im wolnos¢
w zarzadzaniu nim. Ma réwniez usunaé posred-
nikéw uczestniczacych w transakcjach. Juz teraz
umozliwia oferowanie wielu uslug finansowych,
takich jak pozyczanie lub deponowanie $rodkéw,
ubezpieczanie inteligentnych kontraktéw, transak-
cje peer-to-peer czy przechowywanie aktywow. Wraz
z zaletami i udogodnieniami, wystgpuja réwniez
wady i zagrozenia, tak wigc nalezy zachowac szcze-
gblng ostroznos¢ w korzystaniu z DeFi. Wigze
si¢ ono z wysokim ryzykiem, poniewaz blad przy
transferze §rodkéw jest nicodwracalny, a fundusze
lokowane w danych aktywach mogg szybko straci¢
na wartosci.

Rozwigzania z zakresu Delli sa szczegolnie
skierowane do o0séb bez dostepu do tradycyjne;j
i elektronicznej bankowosci, tych darzacych obecny
system brakiem zaufania, lub pragnacych wolnosci
i mozliwosci wzigcia wigkszej odpowiedzialnosci za
wlasne §rodki. W najblizszej przyszlosci raczej nie
zauwazymy powszechnej adaptacji Del'i i codzien-
nego ich uzytku. Warto jednak §ledzi¢ to zagadnie-
nie oraz poczynania zwiazanej z nim spolecznosci
ze wzgledu na dynamiczny rozwdj tego konceptu
i technologii.
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