Dodatek partnerski

e k s tr a

pEYBank&Biznes

Pigtek - niedziela, 13-15 grudnia 2013 r. | nr 241

Bankowo mamy unijny standard

Placowek w przeliczeniu na liczbe mieszkancow
jest u nas juz powyzej Sredniej w UE.
BankowcOw | bankomatdw jeszcze brakuje °=2

Stopy pojdq w gore, odsetki niekoniecznie

W przysztym roku RPP zacznie podnosic cene
kredytu. Moze warto sie zabezpieczyC? D45

Inwestycje z panstwowa gwarancjq

Zmienity sie zasady udzielania gwarandi
de minimis. Teraz mata firma moze wiecej  °¢

Akcje = zrodio bezzwrotnego kapitatu

Pieniedzy z emisji papierow udziatowych nie
trzeba zwracad, ale na firme spada wiele
trudnych obowigzkow Dro-8-9

Intuicja i wiara
w twarde liczby

progu nowego roku wypada wierzy¢ tylko w najlepsze prognozy,

miec nadzieje na jak najszczesliwszy rozwdéj wydarzen i czynic plany

z przekonaniem, ze wszystkie uda sie zrealizowac. To co w zyciu

jest jak najbardziej uzasadnione, w biznesie rzadzi sie nieco inny-

mi prawami. Lepiej twardo sta¢ na ziemi, wyliczaé, a nie zgadywac, mierzy¢,

a nie spekulowac. A zeby podejmowac te najbardziej przemyslane i racjonal-

ne decyzje, trzeba oczywiscie postuzy¢ sie odpowiednim instrumentarium,
jakim niewatpliwie sg dane i wskazniki.

Optymizm wyrazany we wskaznikach nastrojéw w firmach badanych przez
rézne osrodki znalazt sie na poziomie, jakiego analitycy nie widzieli od lat.
I cho¢ to tylko subiektywne odczucia menedzeréw i wtascicieli przedsie-
biorstw, ktérzy i wstecz, i w przysztos¢ patrzg przez coraz bardziej rézowe
okulary, to na tej podstawie mozna juz formutowac optymistyczne opinie
i zaczg( sie zastanawiad, czy to juz pora na bardziej zdecydowane dziatania
biznesowe. Czy czas odmrozi¢ pienigdze trzymane na bankowych rachunkach
i zacza¢ inwestowac? Czy moze nadszedt ten moment, zeby przygotowaé
sie na zwiekszony popyt i zaczaé zatrudniaé?

Ci, ktérzy wolg podejmowac decyzje w oparciu o twardsze dane, czyli realne
wyniki gospodarki, majg pozytywne informacje o wzroscie PKB i dobre, cho¢
gorsze od prognoz, dane o produkgji czy sprzedazy detalicznej, zatem sygna-
ty jakby mniej jednoznacznie optymistyczne. Co wiecej, wpadt mi ostatnio
w rece tekst o astrologii finansowej, w ktérym znalaztem zapowiedz kulmi-
nacji kryzysu wiosng 2014 r. C6z wiec robi¢? Jak zyé? — chciatoby sie zapytac.

Moze da¢ dojs¢ do gtosu temu nie catkiem racjonalnemu pierwiastkowi,
ktéry drzemie gdzies w kazdym z nas. Wspomniany astrolog wspomniat tez,
ze gdy otrzasniemy sie juz w 2015 r., to czeka nas piecioletni okres bardzo
szybkiego wzrostu. Kto ma odwage, zacznie dziata¢ juz teraz. Wszak ci, ktérzy
pierwsi zaatakujg, majg szanse na wieksza wygrang, gdy karta sie odwréci.

Bank&Biznes podpowiada jak zwykle pozyteczne rozwigzania - jak zawczasu
zadbad, by w przysztosci nie trzeba sie byto martwic¢ wyzszymi odsetkami od
kredytu, jak siegna¢ po gwarancje, ktére utatwig inwestycje i leasing, kiedy
i na jakich warunkach warto zainteresowac sie wejsciem na gietde oraz jak
zmniejszy¢ marnotrawstwo w firmie albo bankowac w smartfonie.

Wiedza sie przyda, podobnie jak dobra intuicja w biznesie, ktorej na 2014 r.
zyczg autorzy i redaktorzy B&B.

Piotr Buczek
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Z mojej perspektywy

Sektor MSP
ma sle lepiej

3

. ‘
PAWEL RADWANSKI
ekonomista Raiffeisen Polbanku

gospodarce jest nie do przecenienia. Szacuje sie, ze — stano-

Wigc 99,8 proc. ogélnej liczby firm, wytwarzajg one ponad
potowe PKB, dajac jednoczesnie prace dwom trzecim wszystkich za-
trudnionych. To dzieki zywotnosci sektora MSP udato sie nam unikngé
w ostatnich latach recesji, ktora rozlata sie po catej Europie.

Od 2008 r., czyli od poczatku Swiatowego kryzysu, mate i Srednie
przedsiebiorstwa dziataty w wyjatkowo trudnym otoczeniu, przezy-
waty ktopoty z pozyskiwaniem finansowania oraz - co szczeg6lnie
dotkneto najmniejsze sp6tki — doSwiadczyty kurczenia sie portfela no-
wych zamoéwien. To prowadzito do wypadania niektérych firm z rynku,
a tym samym spadata liczba zatrudnianych. Réwnoczesnie rosta jednak
wartos¢ dodana wytwarzana w segmencie MSP, ktérej udziat w tgcz-
nej wartosci dodanej gospodarki wzrést do 51,5 proc., zblizajgc sie do
Sredniej unijnej na poziomie 58,1 proc. Mozna zatem powiedzie¢, ze
w catym omawianym okresie nastgpit wyrazny wzrost produktywnosci
polskich matych i srednich firm na tle krajow UE.

Sytuacja w otoczeniu sektora pozostawata trudna takze w pierwszej
potowie tego roku. Wedtug Ministerstwa Gospodarki jedynie nieliczni
mali i Sredni przedsiebiorcy osiggneli w tym okresie zysk, a wiekszos¢
z nich narzekata na niedostateczne obroty, wzrost podatkéw i rosngce
koszty sity roboczej. Na tym negatywnym tle nie mozna jednak nie do-
strzec kilku pozytywnych tendencji. Badania koniunktury prowadzone
przez GUS wskazujg, ze od poczatku roku w coraz wolniejszym tempie
spada produkgja i liczba nowych zamoéwieh oraz maleje odsetek firm
sektora Zle oceniajgcych swojg sytuacje finansowa. Mozna przypusz-
czac, ze istotng role odegrato wprowadzenie przez Bank Gospodarstwa
Krajowego gwarancji de minimis na kredyty obrotowe dla MSP. Do
listopada skorzystato z nich ponad 25 tys. podmiotéw, w tym gtéwnie
tych, ktére miaty okresowe problemy z ptynnoscig na skutek opéZnien
w ptatnosciach od kontrahentéw. Program skutecznie zmniejszyt za-
tem bardzo powszechny w czasach dekoniunktury problem z biezgcym
finansowaniem, ktory niemal zawsze najmocniej dotyka wtasnie mniej-
sze przedsiebiorstwa, ktore z uwagi na niska wiarygodnos¢ kredytowa
zazwyczaj nie mogg pozyskaé awaryjnego finansowania i upadaja.

Z duzym optymizmem mozna zatem spojrze¢ takze na ostatnie de-
cyzje rzadu i BGK rozszerzajgce program gwarangcji takze na kredy-
ty inwestycyjne. Oceniamy, ze wielu firmom umozliwi to zwiekszenie
mocy wytworczych, co jest szczegblnie potrzebne w obliczu odradzaja-
cego sie popytu w gospodarce. Tak jak gwarancje na kredyty obroto-
we mogty wielu firmom umozliwié przetrwanie trudnych czaséw, tak
utatwienie dostepu do finansowania inwestycji powinno pomaéc matym
i Srednim firmom przygotowac sie na ozywienie koniunktury.

Jest to tym wazniejsze, ze poprawa w gospodarce staje sie coraz
bardziej widoczna. Wzrost w trzecim kwartale przyspieszyt w ujeciu
rocznym do 1,9 proc., a dynamika popytu wewnetrznego wzrosta po
raz pierwszy od poczatku 2012 roku. Oprocz przyspieszenia konsumpgji
prywatnej, w duzej mierze wynika to witasnie z postepujacej odbudo-
Wy popytu inwestycyjnego. Biorgc pod uwage powolne odradzanie sie
wzrostu w strefie euro oraz tatwiejszy dostep do finansowania, mozna
oczekiwag, ze nasza gospodarka bedzie nadal przyspiesza¢, a beneficjen-
tami tego procesu beda réwniez mate i srednie spotki.

Usuniecie czesci barier w dostepie do finansowania oraz wzrost popytu
nie oznacza jednak konca trudnosci. Jeszcze przez dtugi czas istotnym
problemem pozostanie niska rentownos¢ zwigzana z wysokga konkuren-
jg i tym samym ograniczonymi mozliwosciami przenoszenia kosztow
produkgji na klienta. Te ostatnie niestety pozostajg od kilku miesiecy
w trendzie wzrostowym, co sygnalizujg cho¢by wskazania indeksu ko-
niunktury PMI. Funkcjonowanie w takim otoczeniu zdecydowanie wy-
maga od firm ciaggtych dziatan zmierzajacych do pozyskiwania nowych
klientéw i zwiekszania obrotéw, np. poprzez udoskonalenie oferty czy
tez skracanie terminéw produkgji i dostaw. Nie mozna zatem wyklu-
czy€, ze nawet w obliczu poprawy koniunktury wiele przedsiebiorstw
nie utrzyma sie na rynku do momentu, kiedy gospodarka rozpedzi sie
wyrazniej, a prowadzenie dziatalnosci stanie sie nieco tatwiejsze. Wiele
wskazuje, ze mozna na to liczy¢ juz na poczatku 2015 r. m.in. z uwagi na
pojawienie sie pierwszych pieniedzy z nowego wieloletniego budzetu
Unii Europejskiej na lata 2014—2020. Do tego czasu wiekszos¢ firm po-
winna jednak nadal koncentrowac sie na dziataniach obnizajgcych koszty
i zwiekszajacych produktywnosé, co w horyzoncie dwdch lat powinno
umozliwi¢ zwiekszenie marz i umocnienie pozycji na rynku.

Kto zarobi na ozywieniu? D7

Rola sektora matych i Srednich przedsiebiorstw (MSP) w polskiej

Kryzys nam
SanNkom ude
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dogonic sredn

roporcja liczby oddziatéw
bankowych do liczby lud-
nosci w Polsce jest juz po-
wyzej Sredniej unijnej. Pod
wzgledem liczby bankowcéw i ban-
komatow weciaz jesteSmy pod kreska.

Kryzys finansowy zmienit mape eu-
ropejskiej bankowosci. Doprowadzit
do powaznych przetasowan wsréd
czotowych bankéw naszego konty-
nentu - czeS¢ konkurentdéw znikneta
z rynku dzieki przejeciom dokonanym
przez mocniejszych graczy. Stale sty-
szymy o takich problemach instytucji
finansowych, jak zte kredyty, straty
i brak odpowiednio wysokich kapita-
tow. Rzadko natomiast mamy okazje
sprawdzi¢, jak w ciggu ostatnich kil-
ku lat zmienita sie dostepnos¢ ustug
finansowych. Dostepnos¢ rozumia-
na dostownie — mierzona np. liczbg
placéwek bankowych.

Ciecia, ale nie wszedzie

W ostatnich latach sporo sie zmie-
nito. Nie mogto by¢ inaczej. Skoro sy-
tuacja finansowa bankéw jest gor-
sza niz w okresie przedkryzysowej
prosperity, to sg one zmuszone do
oszczedzania. Najtatwiej zas uzyskac
oszczednosci, zwalniajgc pracowni-
kow i zamykajac placowki.

Jak mozna sie domyslaé, najdalej
w oszczednosciach posunety sie ban-
ki w tych krajach, ktére przez kryzys
zostaty dotkniete najmocniej. Skrajny
przyktad to Irlandia, w ktérej w 2012
r. (takie sg najnowsze dane Euro-
pejskiego Banku Centralnego) liczba
pracownikéw bankéw byta o niemal
jedna czwartg mniejsza niz w koncu
2007 r., czyli na kilka miesiecy przed
bankructwem amerykanskiego banku
Lehman Brothers i poczagtkiem ostrej
fazy kryzysu, ktéra w Europie odbi-
ta sie w pierwszym rzedzie wtasnie
na bankach irlandzkich. Kilkunasto-
procentowy spadek liczby oddziatéw
miat miejsce rowniez w republikach
nadbattyckich, ktére padty ofiarg za-
wirowan w Swiatowej i europejskiej
gospodarce w latach 2008-2009.
Ciecie zatrudnienia o ponad 10 proc.
byto réwniez udziatem takich krajow,
jak Hiszpania (gtosno byto o proble-
mach, jakie miaty lokalne cajas, czy-
li kasy spotdzielcze), Grecja, Belgia
(ofiarg pierwszej fali kryzysu padty
tez tamtejsze banki, na czele z bel-
gijsko-francuska Dexig oraz grupa
Fortis, ktéra ostatecznie trafita pod
skrzydta francuskiego BNP Paribas
- réwniez w Polsce) czy Finlandia,
ktorej zaszkodzita bliskos¢ republik
nadbattyckich.

Z punktu widzenia klientéw ban-
koéw ograniczenie zatrudnienia nie
musi jednak oznaczaé mniejszej do-
stepnosci produktéw finansowych. Ta
w widoczny sposéb spada wowczas,
gdy mamy do czynienia z likwidowa-
niem placéwek bankowych. W Polsce
by¢ moze trudno nam w to uwierzyg,
poniewaz miedzy 2007 a 2012 1. licz-
ba miejsc, w ktérych mozna wykonaé
operacje bankowe, zwiekszyta sie az

030 proc. i przekracza obecnie 15 tys.,
ale generalna tendencja w Unii jest
taka, ze placéwek ubywa. W wielu
krajach ten spadek przybrat wrecz
drastyczne rozmiary i siega 30-40
proc. Jak wynika z danych EBC, na
totwie byto w koncu ub.r. 400 placé-
wek krajowych bankéw, o 282 mniej
niz w 2007 r. W Danii ubyto w tym
czasie prawie 800 oddziatéw, w But-
garii ich liczba skurczyta sie 01,9 tys.
Najwiecej zamknieto w czasie kryzy-
su w Niemczech - 3,5 tys. — jednak
W ujeciu procentowym nasi zachodni
sgsiedzi nie wypadajg najgorzej: spa-
dek nie przekroczyt 9 proc.

Wprawdzie kryzys odbit sie na wy-
nikach bankéw catej Europy, ale nie
wszedzie wida¢ duzg sktonnosé do
zamykania oddziatéw i zwalniania
pracownikow. Wsrod krajow, ktére
w ciggu pieciu lat kryzysu odnotowa-
ty zwiekszenie liczby placéwek, jest
np. Portugalia (wzrost o 3,4 proc.). To
wprawdzie efekt boomu z koncow-
ki minionej dekady (w latach 2005-
2008 nastapit przyrost o ponad ty-
sigc oddziatéw), jednak w kolejnych
latach zamykanie oddziatéw w Por-
tugalii nalezacej do krajow najmoc-
niej dotknietych problemami, najwy-
razniej wcale nie byto priorytetem
zarzadow — dopiero w 2012 1. liczba
placdwek zanotowata wyrazniejszy
spadek. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze
réwnoczesnie w tamtejszych bankach
stopniowo ograniczano zatrudnienie.

Procz Polski i Portugalii ze zwiek-
szenia liczby placéwek krajowych
bankéw w czasie kryzysu mogg cie-
szy€ sie jeszcze Austriacy, Czesii Mal-
tanczycy.

W realu i w sieci

To, ze oddziatow bankowych sta-
le nam przybywa, sprawito, ze pod
wzgledem relagji ich liczby do liczby
mieszkancéw minimalnie przekroczy-
lismy juz unijng $rednia. Na 100 tys.
dorostych mieszkancéw u nas przy-
pada 48 placéwek, w krajach UE jest
ich przecietnie 45. Daleko nam do ta-
kich krajow, jak Cypr, gdzie w 2012
r. jeden oddziat przypadat na tysiac
dorostych (w duzej mierze korzysta-
li z nich obcokrajowcy, szczegblnie
Rosjanie; problemy najwiekszych cy-
pryjskich bankéw sprawity jednak, ze
w podsumowaniu 2013 r. kraj nie be-
dzie wypadat juz tak dobrze), ale sg
tez kraje, w ktérych jest zaledwie kil -
kanascie oddziatow w przeliczeniu na
100 tys. dorostych — rzeczywistych
i potencjalnych klientéw bankéw.

Czy to, ze jesteSmy powyzej Sred-
niej, to powdd do zadowolenia? Od-
powiedZ na to pytanie zalezy od tego,
czego chcemy od bankdw i jaki model
korzystania z nich wybieramy. Dla
kraju takiego, jak Polska - o stosun-
kowo niskim poziomie ubankowienia
- oddziaty s dla bankéw ,pierwsza
linig frontu”, pozwalajgca na pozyski-
wanie nowych klientéw. Placowki sg
tez niezbedne przy sprzedazy bardziej
skomplikowanych produktéw takich,
jak inwestycje czy kredyty — zaréw-

no hipoteczne, jak i zwykte pozycz-
ki gotdowkowe (pierwsze cieszyty sie
szczeg6Ing popularnoscig w poprzed-
nich latach, na te drugie coraz wiecej
bankéw stawia obecnie). Rdwnocze-
$nie jednak i u nas coraz wiekszego
znaczenia nabiera bankowos¢ in-
ternetowa - niewymagajgca wizyt
w placéwkach bankowych w realu.
To zas sprawia, ze rosnie liczba ban-
kéw myslacych o ograniczeniu liczby
oddziatéw (niektore swojg siec juz
zmniejszaja).

W niektérych krajach bankowosé
internetowa rozwija sie dtuzej niz
u nas. | sg tego efekty: w zinterne-
tyzowanych sektorach bankowych
w krajach skandynawskich na 100
tys. dorostych przypada niewie-
le ponad 30 placéwek bankowych,
mniej wiecej o jedng trzecig mniej
niz u nas.

O ile w oddziatach plasujemy sie po-
wyzej europejskiej sredniej, to pod
wzgledem liczby bankomatéw - dla
chcacych podjaé z konta gotéwke
(coraz czesciej rowniez dla wptaca-
jacych na rachunek) coraz czesciej
to wiasnie jest najwazniejsze miej-
sce kontaktu z instytucja finanso-
wa - nie wypadamy juz tak dobrze.
Dostepnos¢ bankomatéw to jeden
ze wskaznikéw branych pod uwa-
ge w miedzynarodowych poréwna-
niach dostepnosci do finanséw przez
miedzynarodowe instytucje takie jak
Bank Swiatowy czy Miedzynarodowy
Fundusz Walutowy.

W 201 r. (nowszych poréwnywal-
nych danych jeszcze nie ma) na 100
tys. dorostych Polakéw przypadaty
53 maszyny z gotowka. Srednia dla
panstw europejskich to 83 banko-
maty na 100 tys. potencjalnych klien-
tow bankdw. Polska zajmuje pod tym
wzgledem 20. miejsce na 24 kraje, dla
ktérych sg dostepne statystyki. Co
moze zaskakiwaé - statystycznie
najwiecej bankomatéw majg kraje
potudnia Europy: z wyjatkiem Grecji
oraz niewielkich Cypru i Malty wsze-
dzie jest ich co najmniej 100 na 100
tys. dorostych obywateli. W Portu-
galii ta proporcja jest niemal dwa
razy wieksza. Wysokim poziomem
ubankomatowienia charakteryzujg
sie tez kraje, gdzie bankowos¢ od-
powiada za duzg czes¢ gospodarki,
jak Luksemburg, czy Austria. Nie ma
zas poréwnywalnych danych dla ta-
kich krajéw, jak Wielka Brytania z jej
centrum bankowym w Londynie, czy
Niemcy. Najmniejszg proporcje licz-
by bankomatéw i mieszkancéw ma
Finlandia.

Polska z perspektywami

Zwykle o tym, jakie znaczenie ma
sektor bankowy dla gospodarki, prze-
konujemy sie, poréwnujac dane doty-
czace stosunku aktywow bankéw do
produktu krajowego brutto. W kra-
jach strefy euro aktywa stanowig
przecietnie wiecej niz trzykrotnos¢
rocznego PKB. W niektérych gospo-
darkach ta proporcja jest jednak duzo
wyzsza: w Holandii jest to wiecej niz
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Szybko gonimy, ale do europejskich liderow bankowosci wciaz nam daleko

liczba bankomatéw
na 100 tys. dorostych
mieszkancow

liczba placéwek
na 100 tys. dorostych
mieszkancow

liczba pracownikéw
na 100 tys. dorostych
mieszkancow

HOLANDIA DANIA
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400 proc., w Irlandii ponad 600 proc.
(i to juz po ograniczeniu skali dzia-
talnosci bankéw zwigzanym z kryzy-
sem; przed jego wybuchem byto 9oo
proc.), a w Luksemburgu - 1000 proc.
W Polsce aktywom sektora banko-
wego wcigz daleko do poziomu 100
proc. PKB.

Na znaczenie sektora bankowego
dla gospodarki mozna jednak spojrzeé
takze z innej perspektywy, np. stosun-
ku liczby pracownikéw do liczby lud-
nosci. Takie poréwnanie jasno poka-
zuje, gdzie stanowi on powazng gataz
gospodarki, a gdzie ma drugorzedne,
jesli nie wrecz trzeciorzedne znaczenie
(cho¢ z wycigganiem jednoznacznych
wnioskéw nie nalezy przesadzaé, bo
niskie zatrudnienie moze wynikaé np.
z nowoczesnosci danego sektora ban-
kowego, ktory nie potrzebuje wielu
pracownikéw, albo z tego, ze centrale
bankoéw faktycznie znajdujg sie w in-
nych krajach, a w danej gospodarce
funkcjonujg gtéwnie oddziaty zagra-
nicznych instytucji).

Dane potwierdzaja, ze finanse to
podstawa gospodarki Luksemburga:
na kazdych 100 dorostych szesciu to
pracownicy bankéw. To proporcja nie
do pobicia nawet przez stawiajgcy tak-
ze na finanse Cypr. Statystycznie wie-
cej niz jednym bankowcem przypa-
dajgcym na 100 dorostych obywateli
moga pochwali€ sie takze Maltanczy-
cy, Austriacy i Duhczycy.

ROowniez w tej dziedzinie Polska jest
ponizej unijnej Sredniej. W koncu ubie-
gtego roku na 100 tys. dorostych przy-
padato 578 bankowcéw, co daje nam
19. miejsce w catej UE. Wsréd Srod-
kowoeuropejskich cztonkéw Unii je-
steSmy jednak na trzecim miejscu, za
Stowenig i totwga. W dodatku nie bra-
kuje nam wiele do takich krajow, jak
Wtochy - ojczyzna bankowosci, czy
Hiszpania.

Jesli chodzi o poréwnanie liczby pra-
cownikéw do liczby mieszkancéw, to
w najblizszych latach mozemy sie spo-
dziewac zapewne zblizania do unij-
nej Sredniej. Raczej nie bedzie to jed-
nak wynikato z faktu, ze bankowcow
w Polsce bedzie przybywac. Wrecz
przeciwnie potrzeba Srubowania przez
banki wskaznikéw efektywnosci be-
dzie skutkowata ograniczeniem za-
trudnienia. Tyle ze polski rynek jest
uwazany za bardzo perspektywiczny,
a zbyt mocne przyciecie kosztdw mo-
gtoby ograniczy¢ mozliwosci wzrostu.
W wielu innych europejskich krajach
jest inaczej: o znaczacy wzrost ska-
li dziatania trudno, wiec jesli zarza-
dy chca poprawi¢ wyniki, sg skazane
na decyzje o ograniczaniu zatrudnie-
nia. | wiasnie te ciecia bedg zapewne
duzo powazniejsze niz to, co bedzie
sie dziato u nas.

Klientom na pocieszenie pozostaje
konstatacja, ze im czesciej beda ko-
rzystac z ustug finansowych przez in-
ternet, tym mniejsze znaczenie beda
dla nich miaty liczba oddziatéw ban-
kowych i ich pracownikéw.

tukasz Wilkowicz
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Niskie odsetki na druzszy

Stopy rynkowe i odsetki od kredytow
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200t ada Polityki Pienieznej zekstop przez RPP. Inflacja przyspiesza,  Jak mozna zabezpieczy¢ sie przed
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podwyzsza¢ stopy pro- nawycofywanie sie Fed z dodruku do-  zabezpieczenia to forward rate agre-
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N S ——mmmhme 2,4 moment, zeby zabezpieczy¢ sie przed kapitatu z rynkéw wschodzacych, w tym  przysztg stope procentowa. Dwie strony
skutkami takich decyzji. z Polski, co powinno by¢ dodatkowym  ustalajg, ile moze w przysztosci — np. za
s o S S e S S argumentem za podwyzkami stop —  poét roku — wynies¢ stopa rynkowa, np.
1996 2000 2005 2010 . . P PRI L. L
Eksperci przestrzegajg przed bted- moéwi Radwanski. trzymiesieczny WIBOR. Przyktad: je-
nym zatozeniem, ze na zabezpiecze- Co na to przedsiebiorcy? Niektorzy, jak  $li firma zaktada, ze w drugiej potowie
EURIBOR 1M nie wielkosci odsetek jest jeszcze czas.  Zbigniew Grycan, wiasciciel popularnej  przysztego roku stopy procentowe pojda
s To prawda, ze wiekszos¢ ekonomistéw  firmy cukierniczej, ma ograniczone za- ~ w gére, a ma kredyt o zmiennym opro-
spodziewa sie pierwszych podwyzek ufanie do tego typu instrumentéw. — Ni-  centowaniu, powinna kupi¢ kontrakt
4. stop procentowych dopiero w IV kw.  gdy nie korzystaliSmy z tego typu instru- ~ FRA. Od kogo? Na przyktad od swojego
N przysztego roku, ale niektérzy eksperci  mentdw. Staramy sie tak gospodarowaé  banku. W pétrocznym kontrakcie zosta-
zwracaja uwage na to, co sie dziejezko-  pieniedzmi, zeby nie musiec tego robi€.  nie ustalony poziom stopy procentowej
2 niunkturg: gospodarka wyraZnie nabiera  Stosuje raczej konserwatywne podejscie  (trzymiesiecznego WIBOR). W momen-
T 1 tempa. A to moze wptyna¢ na postawe  w zarzadzaniu — méwi Zbigniew Grycan.  cie wygasniecia kontraktu sprzedajacy
R 0183 niektorych cztonkéw Rady, zwolenni- Inni, jak Adam Zdanowski z firmy  go bank wyptaci réznice pomiedzy ak-
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12 liwych podwyzkach, wtedy rynek nato to jeszcze troche czasu — moéwi Zda-  wynosita 2 mid dol. Zainteresowanie FRA
s zareaguje. Co oznacza, ze stopy rynko-  nowski. bierze sie z jego stosunkowo prostej for-
3,8 wemoga pdjs¢é w gore zanim zapadng  Jacek Dziubifiski ze spétki John King  muty: bardzo przypomina zwykty kon-
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Sle¢ o zabezpieczeniu sie przed wzro-  Ale to moze sie zmieni¢, bo akurat wtej  kowych w przypadku kredytow. Jesli
IRS EUR 5Y stem wielkosci odsetek. — Nizszych stop ~ sprawie prowadzimy z nim rozmowy.  firma ma pokazny ,zaskérniak” na ban-
6 e TaCZE) Nie bedziemy mie€. Co prawda  Wiele od nich zalezy. Zabezpieczenie  kowej lokacie, oprocentowanej na state
caly czas jest ryzyko, ze na rynku dojdzie  dotyczytoby odsetek od kredytéw, bez i spodziewa sie, ze stopy wzrosng — to
R N NP A N do jakichs napie¢ w przysztym roku, ale  ktérych nie jesteSmy w stanie funkcjo-  réwniez moze zabezpieczy€ sie przed
4. raczej nie spowoduje to kolejnych obni-  nowac — méwi Jacek Dziubinski. potencjalng stratg z tego tytutu.
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Schemat transakgji np. WIBOR 1M + 250 pb.
Stawke zmienng mozna poréwnac
STALA STOPA do kosztéw ,surowca”, ktéry banki po-

Wzajemna wymiana ptatnosci

KLIENT

\\4

N

ZMIENNA STOPA
+ MARZA KREDYTOWA

ZMIENNA STOPA

BANK

MIKOLA) BAK

redyty bankowe stuzg przed-
siebiorcom do dwéch pod-
stawowych celéw - finan-
sowania biezgcej dziatalnosci
oraz inwestycji. Najczesciej wykorzy-
stywany jest kredyt obrotowy, bedacy

dyrektor biura sprzedazy bankowosci transakcyjnej rynkéw
finansowych w Raiffeisen Polbanku

ny jest w celu pokrycia okreséw nie-
doboréw gotéwki. Drugim celem sg
wydatki inwestycyjne. Przedsiebiorca,
chcac skokowo zwiekszy¢ mozliwosci
prowadzenia dziatalnosci, musi prze-
prowadzi¢ inwestycje, ktorej koszty

noszy, ptacgc deponentom za ztozo-
ne depozyty. Stawka ta podawana jest
w wartosciach procentowych w ska-
li roku. Musimy mie¢ Swiadomos¢, ze
banki w formie kredytéw pozyczaja
pienigdze nalezgce do deponentow.
Z kolei marza kredytowa odzwierciedla
koszty ryzyka i oczywiscie wynagro-
dzenie banku. Koszty ryzyka wynikajg
przede wszystkim z tego, ze z jednej
strony kredytobiorcy nie zawsze spta-
cajg swoje zobowigzania kredytowe,

“topa s ELE'TE% ﬁrggg\pﬁsﬂ(g&OZN'CE zrédtem finansowania cyklu operacyj-  zazwyczaj przekraczajg biezace moz-  a z drugiej, ze bank jest zawsze zobo-
procentowa & * REFERENCYJNA BANKU nego, tzw. working capital. Pozwa-  liwosci gotéwkowe. wigzany do zwrdcenia otrzymanych
§ 0 (NP. 1M WIBOR) A STOPA la na zwiekszenie skali dziatalnosci depozytéw. Marza kredytowa zalezy

i 5 REFERENCYINA KLIENTA przedsiebiorstwa poprzez poszerze Kredyty obrotowe majg zazwyczaj zatem od sytuacji finansowej kredy
3 ’0. - B
;' ".‘ nie mozliwosci zakupu surowcdw lub  charakter krétkoterminowy, podczas — tobiorcy, rodzaju zabezpieczenia oraz

°\‘i\ B /‘t(“ towaréw czy pokrycia innych kosztéw  gdy kredyty inwestycyjne charaktery-  sytuacji rynkowej.

o KLIENT PLACI ROZNICE NETTO MIEDZY (N 2 inyacal Ayt Eci [ ; : i _

e anmnnn®” STOPA REFERENCYJNA KLIENTA e prowadzenia blegqcej dziatalnoScido  zujg sie d’rug‘lm okr~es§m.sp’faty od kilku Istognym czynnlklgm I<osthwym po
A STOPA REFERENCYJNA BANKU czasu otrzymania zaptaty za sprze-  do nawet kilkudziesieciu lat. zostaje stawka zmienna. Jezeli stopy
czas (okresy rozlczeniowe) dany towar lub ustuge. Czesto ten Koszt kredytu wyrazony jest najcze-  procentowe rosng, podmioty z wolny-
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rodzaj finansowania wykorzystywa-

Sciej jako zmienna stawka rynkowa

mi Srodkami otrzymujg wyzsze odsetki
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7S Poprawa koniunktury
owinna wspierac wynik
inansow publicznych

Kolejnym sposobem na zmniejsze-
nie ryzyka zwigzanego ze zmiang stop
jest IRS. To swap, w ktérym obie stro-
ny umawiaja sie na wymiane ptatnosci
odsetkowych. Dla firmy zabezpiecza-
jacej sie przed zmiang stép zawarcie
IRS sprowadza sie do wymiany odse-
tek liczonych wedtug stopy zmiennej
na oprocentowanie state. Stawka jest
ustalana indywidualnie dla kazdego kre-
dytu (banki nie podaja, jakie s3 faktyczne
stawki oferowane klientom). Ale mozna
Sledzi¢, ile mniej wiecej wynoszg stawki
w poszczeg6lnych typach IRS. Przykfad:
na poczatku grudnia zmienne oprocen-
towanie wedtug stopy WIBOR mozna
byto zamienic¢ na state na poziomie 3,75
proc. na kolejne 5 lat. Tak przynajmniej
wynika z zestawien publikowanych
przez agencje informacyjne.

O ile kontrakt FRA stuzy gtéwnie do
zabezpieczania biezgcych ptatnosci
odsetkowych, o tyle IRS jest po to, by
mie¢ pewnos¢, ze w dtugim terminie
parametry, np. finansowania inwesty-
¢ji, beda state. To umowa wykorzysty-
wana przez przedsiebiorcéw do ,za-
fiksowania” kosztow obstugi kredytow
dtugoterminowych, np. inwestycyjnych.
Dlatego tez instytucje finansowe, ktére
oferujg IRS-y zwykle ustalajg minimalng
wartos¢ takiej transakgji. Mikrofirmy,
ktére chciatyby ustali¢ sobie na state
koszt obstugi kredytu ponizej 500 tys.
zt, s praktycznie poza rynkiem, banki
przyznajg, ze obstuga operacyjna tak
matych transakgji bytaby dla nich zbyt
droga. lle wynosi ten prog? To juz za-
lezy od banku. W niektérych bedzie to
1 min zt (lub 1 min euro, dol. lub fun-
téw). W niektérych — jak w Raiffeisen
Polbanku - limit wynosi 500 tys. euro.

Kolejna forma zabezpieczenia to opcja
CAP. To juz instrument przygotowany
z myslg o duzych klientach. Najwieksze
polskie banki oferujg opcje wéwczas,
gdy wartos¢ transakgji przekracza kilka
miliondw ztotych. Opcja CAP polega na
tym, ze klient ustala, jaki poziom stopy
procentowej jest w stanie w przysztosci
zaakceptowad. Jesli wzrosnie ona ponad
ten putap, bank wystawiajacy opcje wy-
ptaca mu réznice. Ale przy kupnie opgji
CAP klient ptaci bankowi premie.

Marek Chadzynski

3 szanse na obnizenie deficytu

finanséw publicznych poni-

zej 3 proc. PKB w 2015 roku.

Resortowi finanséw pomoze
w tym wzrost gospodarczy.

Polska dostata od Komisji Europejskiej
jeszcze dwa lata na zredukowanie de-
ficytu finanséw do tzw. poziomu refe-
rencyjnego - czyli ponizej 3 proc. PKB.
Co prawda w przysztym roku mozemy
mie¢ nawet nadwyzke przekraczajg-
cg1proc. PKB - ale KE nie bierze tego
nawet pod uwage. Bo to jednorazowy
efekt zwigzany z przejeciem potowy
aktywow OFE przez ZUS. Bruksela nie
bardzo wierzy w to, ze Polsce uda sie
wypetnic jej zalecenia w 2015 roku. We-
dtug jej prognoz nasz deficyt ma wy-
nosi¢ wtedy ok. 3,3 proc. PKB.

Wsrdd polskich ekspertéw nie ma
zgody nie tylko co do tego, czy rza-
dowi uda sie zrealizowaé komisyjne
zalecenia — ale tez czy rzad w 0go-
le powinien sie stara¢ to robi¢. Mat-
gorzata Starczewska-Krzysztoszek,
ekonomistka PKPP Lewiatan, sadzi,
ze priorytetem powinno by¢ pobu-
dzanie wzrostu gospodarczego. — To
zresztg nie wyklucza walki z deficytem.
Mozna go ograniczaé, generujac wyz-
szy wzrost — mowi ekonomistka. Jak?
Wedtug niej rzad moze to zrobic sto-
sunkowo prostymi i tanimi Srodkami.
Na przyktad skroci¢ okres zwrotu VAT.
To poprawitoby ptynnos¢ firm, przez
co koszty ich dziatania mogtyby by¢
nizsze. Negatywny wptyw na budzet
miatby zwigzek tylko z zaburzeniem
jego ptynnosci — ale deficytu nie po-
winno to zwiekszyC. Inny pomyst: ulga
w podatku CIT na innowacje. Dzié pre-
miuje ona zakup technologii — a chodzi
o0 to, by firmom optacato sie inwesto-
wacé we wiasne badania i rozwdj. - Te
wszystkie dziatania miatyby wptyw na
pobudzanie wzrostu PKB i nie wigzaty-
by sie z nadmiernym obcigzeniem sek-

Prognozy Komisji Europejskiej dla Polski

Wzrost 2,9
PKB 6 2,5
(proc.) 13

2012 2013 2014 2015
Deficyt 4,6
finanséw 2012 2013 2015
publicznych 2014 3,3
(proc.) -3,.9 -2,8
Dtug

A 8,2

publiczny 55,6 = 51 52,5
wedtug
ESA 95
(proc. PKB)

2012 2013 2014 2015
Deficyt 2012 2013 2014 2015
obrotow -
biezacych -1.5 = .4
(proc.)

-3.3

Zrédto: KE MC

tora finanséw publicznych na starcie
- uwaza Starczewska-Krzysztoszek.
- Rzad mégtby réwnolegle dokonaé
przegladu wydatkéw socjalnych - po-
stuluje ekonomistka. | nie chodzi jej
o0 ich zmniejszanie, tylko odpowiednie
kierowanie. — Inaczej lokujac wydatki,
tez mozna pozytywnie wptyna¢ na go-
spodarke. Z drugiej strony rzagd powinien
popracowac tez nad zwiekszaniem bazy
podatkowej i eliminowaniem przywile-
jow w systemie emerytalnym. To popra-
witoby dochody sektora finanséw. Ale
zdaje sobie sprawe, ze trudno bytoby
to politycznie przeprowadzi¢ — moéwi
Krzysztoszek. Jej zdaniem najgorsze, co
mogtby zrobi€ rzad, to szukanie dodat-
kowych dochodéw przez podwyzki po-
datkéw. — To péjscie po linii najmniej-
szego oporu. Deficyt moze i przejsciowo
spadnie w stosunku do PKB, ale skutki

takiej decyzji dla gospodarki bedg jed-
noznaczne. Perspektywa ponad 3 proc.
wzrostu PKB w 2015 r,, ktéra dzi$ jest
realna, przestanie byc¢ realna — uwaza.

Eksperci zwracajg uwage, ze wal-
ka z deficytem bedzie odbywata sie
w bardzo trudnych warunkach: 2015
jest rokiem wyborczym, a to nie sprzyja
podejmowaniu kontrowersyjnych de-
cyzji. Poza tym trzeba bedzie znalez¢
pienigdze na wspotfinansowanie no-
wych unijnych projektéw. Stanistaw
Gomutka, gtéwny ekonomista Business
Centre Club, méwi, ze nowy minister
finanséw zapewne bedzie starat sie ob-
nizy¢ deficyt - ale tak naprawde bedzie
to decyzja polityczna, ktdrg podejmie
premier. — Donald Tusk ma zdecydo-
wane poglady na to, jak powinna wy-
gladac polityka fiskalna, i przywigzuje
duzg wage do politycznych kosztéw

jakichs dziatan. W rezultacie to ozna-
cza duze ograniczenie dla Ministerstwa
Finanséw — méwi Gomutka.

Ekonomista przypomina, jak wygla-
data polityka fiskalna rzadu w poprzed-
niej i obecnej kadencji. — Na poczatku
mielismy wypychanie pewnych wydat-
kéw poza sektor rzagdowy. To spowo-
dowato, ze wzrosta rozpietos¢ miedzy
dtugiem liczonym przez Eurostat i dtu-
giem liczonym wedtug polskiej meto-
dologii: z okolic zera do ponad 3 proc.
PKB. P6Zniej mielismy gwattowny przy-
rost dtugu publicznego - w sumie o ok.
400 mid zt. Ale doszlismy juz do takie-
go putapu, ze nie da sie dalej zadtuzac
w tak szybkim tempie. Stad nowa ini-
cjatywa: przejecie srodkéw z OFE. To
powinno rzadowi wystarczy¢ przynaj-
mniej na najblizsze dwa lata. | teraz
premier — jesli bedzie przekonany, ze
dla Komisji Europejskiej deficyt ponad
3 proc. PKB nie bedzie problemem -
moze zdecydowad, ze czes¢ pieniedzy
przejetych z OFE mozna przeznaczy¢
na biezace wydatki - uwaza Gomutka.

Ekspert BCC dodaje, ze pomd6c w ob-
nizeniu deficytu moze rozkrecajgca sie
gospodarka. Jego zdaniem w przysztym
roku PKB powinien juz rosng¢ w tem-
pie 3-proc., @ w 2015 I. — powyzej 3
proc. — Zwykle gdy mamy do czynienia
ze wzrostem gospodarczym, to relacja
dochodéw do PKB tez sie poprawia.
Dochody rosng szybciej niz PKB. Jesli
rzad utrzymatby dyscypline w wydat-
kach, np. nadal zmrozony bytby fun-
dusz ptac w budzetéwce, to wtedy by¢
moze jest szansa na zejscie z deficytem
ponizej 3 proc. — mowi

— Ale nawet jesli nie uda sie z tego
zrobic, jesli deficyt wyniesie miedzy 3
a 4 proc. PKB, to tez nie powinno to
spowodowac jakichs szczegdlnie nega-
tywnych konsekwencji — dodaje prof.
Gomutka.

Marek Chadzynski

wic sie o zmiane kosztu kredytu

od depozytdw, a podmioty pozyczajg-
ce $rodki tym samym zobowigzane sg
zaptaci¢ wyzszy koszt kredytu.

Zaciagajac kredyt, a zwtaszcza kre-
dyt dtugoterminowy, bardzo trud-
no oszacowac jego koszt. Trudno-
$ci w szacunku wynikajg z czestych
wahan stawki zmiennej. W historii
obserwowalismy juz duze wahania
poziomdw. Stawka zmienna w Pol-
sce pod koniec lat 9o. wynosita mo-
mentami nawet ponad 15 proc. w ska-
li roku. Poczatek obecnego stulecia
w strefie euro przyniost poziomy sie-
gajace 5 proc. w skali roku. Obecnie
notujemy najnizsze stopy procentowe
w historii: WIBOR 1M wynosi 2,6 proc.
a EURIBOR 1M 0,15 proc.

W celu zobrazowania, jak zmiany
poziomu stop procentowych moga
wptyna¢ na koszt kredytu, postuz-
my sie prostym przyktadem. Zatéz-
my wzrost Sredniego poziomu stopy
procentowej z 2,6 proc. do 3,6 proc.
w okresie 5 lat dla kredytu ze statg
kwotg 1 min zt.

Koszt kredytu (zwigzany ze stawka
zmienng) w momencie jego zaciggnie-
Cia szacowany byt na 130 tys. zt.

WIBOR 1M 2,6% *1 000 ooo zt
*g lat = 130 0ooo zt

W momencie, gdy Srednie stopy pro-
centowe wzrosty do 3,6 proc., koszt
kredytu wyniost

WIBOR 1M 3,6% * 1 000 000 zt
*5 lat = 180 000 zt

W wyniku wzrostu Sredniego po-
ziomu stép procentowych o 1 proc.
rocznie w okresie 5 lat wysokos¢ odse-
tek, ktére muszg by¢ sptacone, wzrdst
0 50 tys. zt.

Kredytobiorca ma jednak inne wyj-
Scie, niz czekac z zatozonymi rekami
na wzrost stop procentowych i mar-
twic sie, jak bardzo uderzy go to po
kieszeni. Rynek finansowy, na ktérym
spotyka sie wielu inwestoréw posia-
dajacych czesto rozbiezne interesy,
umozliwia zabezpieczenie sie przed
wzrostem stop procentowych powy-
zej okreslonego poziomu. Transakcja,
ktéra daje takg mozliwos¢, moze by¢

prosty swap stopy procentowej. Za-
wierajacy transakcje umawia sie z do-
stawcg transakcji co do przysztej wy-
miany ptatnosci odsetek od okreslonej
kwoty w okreSlonym czasie.

W przypadku gdy zawierajacym
transakgje jest kredytobiorca, w ra-
mach takiej operacji bank, ktéry be-
dzie najczesciej dostawcg transakgji,
bedzie wyptacat kredytobiorcy staw-
ke zmienng rynkowa przez okreslony
czas w przysztosci, bez wzgledu na
jej przyszty poziom. W zamian bedzie
oczekiwat od zawierajgcego transakcje
odsetek w okreslonej z gory wysokosci.

Przyktad parametrow transakcji:

Kwota transakgji: 1 0oo ooo zt

Okres transakgji: 5 lat

Ptatnosci odsetek: miesiecznie

Klient ptaci stawke stata: 3,15 proc.

rocznie

Bank ptaci: Wibor 1M.

Poziom stopy statej, ktorg kredyto-
biorca bedzie ptacit w zamian za gwa-
rancje otrzymania stawki zmiennej,
bedzie zalezat od aktualnych trans-

akeji terminowych na rynku finanso-
wym. Zazwyczaj hotowania zalezg
od biezacych oczekiwan uczestnikow
rynku co do poziomu ksztattowania
sie stop procentowych w przyszto-
Sci. Dzisiejsze oczekiwania nie za-
wsze sie zmaterializujg. Mozliwosé
doktadnego przewidzenia przysztego
poziomu stép procentowych przez
uczestnikéw rynku jest praktycznie
niemozliwe. Dlatego w momencie
podejmowania decyzji o zawarciu
tego typu transakcji nalezy polegaé
przede wszystkim na wtasnym 0sg-
dzie sytuacji rynkowej oraz na kalku-
lacji akceptowalnego lub pozgdanego
kosztu kredytu.

W sytuacji, w ktérej oczekiwana
jest poprawa sytuacji gospodarczej,
notowania rynkowe bedg wyzsze niz
aktualne poziomy zmiennej stawki
rynkowej. W praktyce oznacza to, ze
musimy na poczatku zaakceptowac
wyzszy koszt obstugi kredytu. Kupu-
jemy sobie jednak spokéj i pewnosé
kosztow naszego kredytu na dtugie

lata. Koszty kredytu bedg state w okre-
Slonym okresie.

Do zawarcia transakgji konieczne
jest uzyskanie limitu transakcyjnego
oraz podpisanie umowy transakcyjnej
z bankiem. Minimalna kwota transak-
¢ji wynosi 1 min zt, przy czym nominat
transakcji moze by¢ zmienny w okresie
jej trwania. Musi jednak by¢ okreslony
z gory. Okres trwania transakcji jest
dostosowany do indywidualnych po-
trzeb zawierajgcego transakcje. Trans-
akcja moze zabezpieczaé wszelkie zo-
bowigzania, ktérych koszt oparty jest
na rynkowej zmiennej stopie procento-
wej. Moze by¢ to kontrakt leasingowy,
zadtuzenie zwigzane z faktoringiem
lub pozyczka, w ktérej wynagrodzenie
oparto na stawce zmienne;.

W obecnych realiach niskich stop pro-
centowych na catym Swiecie transakcje
zabezpieczajace ryzyko stép procento-
wych zyskaty na popularnosci. W Pol-
sce firmy z segmentu MSP najczesciej
zawierajg transakcje opartg na stopie
ztotowej lub eurowej na okres do 5 lat.
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de minimis skorzystato ponad
26 tys. matych i Srednich firm.
Zaciggnety kredyty na 9 mid zt,
a BGK udzielit zabezpieczen na
kwote przekraczajacg 5 mid zt.

Do tej pory gwarancje de minimis
Banku Gospodarstwa Krajowego za-
bezpieczaty tylko kredyty obrotowe,
zwigzane z finansowaniem dziatalno-
ci biezacej firm. W listopadzie ruszyt
drugi etap programu, ktory utatwi do-
step firm do kredytéw inwestycyjnych,
a takze rozwojowych, czyli takich, kt6-
re wptywaja na rozwoj dziatalnosci
firmy, np. pozwalajg na stworzenie
nowego majatku lub modernizacje
juz istniejgcego, wdrozenie nowego
produktu lub nowego procesu etc.

Dla matych i Srednich

Gwarancja de minimis jest prze-
znaczona dla mikro, matych i sred-
nich przedsiebiorcow (MSP), ktorzy
w ocenie banku udzielajgcego kredytu
posiadajg zdolnos¢ do jego sptaty wraz
z odsetkami w terminach okreslonych
umowa. W efekcie w wiekszosci in-
stytucji finansowych kredytu, nawet
z takim zabezpieczeniem, nie otrzy-
maja firmy mtode, start-upy, dziata-
jace na rynku krécej niz dwa lata. Nie
dostang ich réwniez przedsiebiorstwa
z problemami finansowymi.

Gwarangja jest zwyktg formg zabez-
pieczenia kredytu, gdyby kredytobiorca
go nie sptacit w terminie okreslonym
w umowie. Gwarancja daje bankowi
udzielajgcemu finansowania pewnos¢,
ze jesli kredytobiorca nie bedzie mogt
oddac kredytu z wtasnych srodkéw, to
dokona go gwarant. Nie oznacza to
jednak, ze w tej sytuacji przedsiebiorca
zostanie zwolniony ze sptaty zobowig-
zan. Dalsze rozliczenia bedg prowadzo-
ne pomiedzy nim a gwarantem. Nadal
bedzie zobowigzany zwréci¢ wyptacong
z gwarancji kwote wraz z odsetkami.

W dodatku poniewaz gwarancje
zabezpieczajg do 60 proc. wartosci
finansowania, bank moze zazyczy¢ so-
bie od przedsiebiorcy zabezpieczen na
pozostatg czes¢.

Podstawowe warunki gwarancji

zabezpieczajacych

Kredyt inwestycyjny:

m cel kredytu: inwestycje lub wy-
datki, ktére wptywaja na rozwoj
dziatalnosci firmy;

m gwarancje bedg udzielane przez
24 miesigce od 19 listopada 2013
r. do 31 grudnia 2015 r,;

m  maksymalna kwota gwarancji to
3,5 min zt lub do 60 proc. kwoty
kredytu;

m maksymalny okres gwarancji to
99 miesiecy;

m stawka prowizji za udzielo-
ng gwarancje wynosi 0,5 proc.
w stosunku rocznym.

Kredyt obrotowy:

m jest udzielany maksymalnie na
okres 27 miesiecy;

m nie moze przekroczy¢ 3,5 min zt i 6o
proc. kwoty kredytu obrotowego;

m nie obejmuje odsetek oraz innych
kosztow zwigzanych z kredytem
obrotowym;

m  jest zabezpieczony wekslem wta-
snym in blanco przedsiebiorcy;

m udzielony w 2013 r. w pierwszym
roku jest darmowy, za drugi rok

| Mikro, maty, sredni |

m MIKROPRZEDSIEBIORCA zatrudnia mniej niz
10 pracownikdw, a jego roczny obrot lub catkowity
bilans roczny nie przekracza 2 min euro.

m MALY PRZEDSIEBIORCA zatrudnia mniej niz
50 pracownikdw, a roczny obrot lub catkowity bilans
roczny firmy nie przekracza 10 min euro

m SREDNIPRZEDSIEBIORCA zatrudnia mniej niz

250 pracownikow, a jego roczny obrot nie prze-
kracza 50 min euro lub catkowity bilans roczny nie

przekracza 43 min euro.

przedsiebiorca zaptaci prowizje
w wysokosci 0,5 proc. kwoty
gwarangji.
taczne zaangazowanie z tytutu gwa-
rancji de minimis udzielonych kredy-
tobiorcy w danym banku kredytuja-
cym nie moze przekroczy¢ 3,5 min zt.
Przedsiebiorca nie musi wystepowac
z wnioskiem o udzielenie gwarancji
sptaty kredytu do BGK. Sktada go ra-
zem z wnioskiem o kredyt w banku,
ktéry ma umowe z BGK.

Na dtugie inwestycje

Srodki z kredytu obrotowego moga
by¢ wykorzystywane na zaptacenie
faktur za zakupione towary i ustugi.
Kredyt ten moze by¢ wykorzystany do
zaptaty podatkéw czy sktadek ZUS,
a takze do zaptaty innych zobowig-
zan, jakie powstaty w zwigzku z pro-
wadzong dziatalnoscig gospodarcza.
Srodki z kredytu obrotowego mogg
by¢ przeznaczane réwniez na finan-
sowanie celéw rozwojowych przed-
siebiorstwa, takich jak: naktady na
odtworzenie lub zwiekszenie majatku
trwatego czy finansowanie VAT od
inwestycji.

Kredyt obrotowy moze by¢ udzielony
jako kredyt w rachunku biezgcym, jako
linia kredytowa lub jako zwykty kredyt
do pokrycia jednorazowych wydat-
kow. Srodki z kredytu inwestycyjnego
mogg by¢ przeznaczane np. na zakup
samochod6w, maszyn, urzadzen, linii
technologicznych, budowe, rozbu-
dowe, nadbudowe czy modernizacje
obiektéw zwigzanych z dziatalnoscig
gospodarczg.

Gwarancjg de minimis nie moze by¢
objety kredyt udzielony na inwestycje
kapitatowe — w akcje. Srodki z kredy-
tu nie mogg by¢ przeznaczone na za-
kup instrumentéw finansowych, zakup
wierzytelnosci oraz na zakup czesci
przedsiebiorstwa.

Z kolei kredyt zabezpieczony gwa-
rancja de minimis moze by¢ prze-
znaczony na sptate kredytu w innym
banku. Nie jest mozliwa jednak spta-
ta kredytu w ramach jednego banku.

Z informacji BGK wynika, ze od mar-
ca, kiedy to wystartowat program, ze
wsparcia skorzystato ponad 26 tys. ma-
tych i srednich firm. Zaciggnety kredyty
na 9 mid zt, a BGK udzielit gwarangji na
kwote przekraczajacg 5 mid zt.

Do tej pory z kredytéw z gwaran-
Cja BGK najczesciej korzystali przed-
siebiorcy zalezni od dostawcéw i za-
kupu materiatow, majacy okresowe
problemy z ptynnoscig finansowa. Az
42 proc. z nich dziatato w handlu. Na
drugim miejscu, z udziatem 20 proc.
jest sektor budowlany, na trzecim - 18
proc., przetworczy.

31 proc. firm ocenia, ze nie otrzyma-
tyby potrzebnego kredytu, gdyby nie
zabezpieczenie w postaci gwarangji de
minimis. W wyniku uzyskania finanso-
wania 90 proc. przedsiebiorstw udato
sie ustabilizowac sytuacje finansowa.
88 proc. utrzymato lub poprawito swo-
ja pozycje rynkowa, a 83 proc. utrzy-
mato zatrudnienie (w tym ograniczyto
zwolnienia). Jedna trzecia badanych
przedsiebiorcéw zanotowata wzrost
zatrudnienia w firmie od momentu
pozyskania kredytu z gwarancjg de mi-
nimis. Ponad potowa poprawita swojg
ptynnos¢ finansowg na tyle, by moc
poczyni¢ nowe inwestycje.

Dotacyjna posucha
Dlatego teraz bank oczekuje, ze ob-
jecie programem dziatan inwestycyj-

| Dokad po gwarancje |

Lista bankow, w ktorych przedsiebiorcy ubie-
gac siemoga o kredyty z gwarandami BGK

2

Alior Bank

Bank Handlowy w Warszawie
BGZ

BNP Paribas Bank Polska

BOS

BPH

BPS

BRE Bank

BZ WBK

. Deutsche Bank PBC

FM Bank PBP

. Getin Noble Bank

. ldea Bank

. ING Bank Slaski

. Invest-Bank

. Krakowvski Bank Spotdzielczy

Millennium
Pekao

. PKOBP

. Raiffeisen Polbank
SGB-Bank
. Toyota Bank Polska

nych bedzie miato szczegblne znacze-
nie takze dla sektora produkcyjnego.

BGK zdecydowat sie na rozszerze-
nie gwarangji, by pobudzi¢ inwestycje
przedsiebiorstw, bo majg one bezpo-
Sredni wptyw na wzrost gospodarczy.
Prognozowany przez bank wzrost na-
ktadéw na Srodki trwate w przysztym
roku wyniesie 4,5 proc. Jednak skala
wktadu inwestycji w przyspieszenie
wzrostu bedzie ograniczona. Powo-
dem ograniczajgcym inwestycje, oprocz
wcigz trudnego dostepu do kredytu,
bedzie brak zasilajgcych przedsiebior-
stwa Srodkéw z Unii — nastgpi okres
przejsciowy. Srodki z biezgcej perspek-
tywy beda w tym okresie wygaszane,
podczas gdy wykorzystanie funduszy
z kolejnej bedzie jeszcze sladowe.

Realnie pierwsze konkursy rusza naj-
wczesniej pod koniec przysztego roku,
€O 0znacza, ze pienigdze poptyng do-
piero w 2015 r. Szczegdlnie dotkniete
negatywnym dziataniem tego czynnika
beda MSP, do ktoérych bezposrednio
kierowana byta znaczna czes¢ fundu-
szy UE w obecnej perspektywie.

Beata Tomaszkiewicz
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Leasing z gwarancjami
jest tatwiej] dostepny

MARCIN MOCARSKI, dyrektor w Raiffeisen-Leasing

Raiffeisen-Leasing jako jedyna

spétka z branzy zdecydowat sie na

wprowadzenie leasingu z gwaran-

cjami EFI. Jakie s3 panstwa oczeki-

wania zwigzane z t3 ofertg?
Europejski Fundusz Inwestycyjny (EFI)
oraz Raiffeisen-Leasing Polska (RLPL)
podpisaty umowe gwarancyjng, ktéra
wspiera finansowanie matych i sred-
nich przedsiebiorstw w ramach In-
strumentu Podziatu Ryzyka (RSI, ang.
Risk Sharing Instruments). Dzieki tej
umowie Raiffeisen-Leasing Polska be-
dzie w stanie uruchomi¢ finansowanie
innowacyjnych polskich firm na pozio-
mie 60 min euro w ciggu najblizszych
dwéch lat. so-proc. gwarancja udzie-
lona przez EFI pozwoli wesprzeé inno-
wacje w polskiej gospodarce na bar-
dzo preferencyjnych warunkach. Chcgc
przyspieszy¢ i utatwic potencjalnie za-
interesowanym firmom skorzystanie
z tego zrodta finansowania, powota-
liSmy w ramach firmy specjalny ze-
spot ekspertdw w Raiffeisen-Leasing.
Naszym celem jest przede wszystkim
dotarcie z informacjg, pomoc w pro-
cesowaniu wnioskéw i sprawna ich
realizacja.

Gwarancje stanowia forme za-
bezpieczenia dla banku czy fir-
my leasingowej. Czy to oznacza,
ze dzieki nim dostep do leasin-
gu otrzymaja np. start-upy lub
przedsiebiorcy o nizszej zdolno-
Sci finansowej?
RSI to pilotazowy program gwaran-
cyjny wspierajacy finansowanie dzia-
talnosci badawczo-rozwojowej oraz
finansowanie innowacyjnych matych
i Srednich spotek. Jest to wspdlna ini-
cjatywa EFI, Europejskiego Banku In-
westycyjnego (EBI) i Komisji Europej-
skiej stanowigca element i dopetnienie
istniejgcego Finansowego Instrumentu
Podziatu Ryzyka (RSFF), ktérym za-
rzadza EBI. Gwarancja EFI jest zabez-
pieczeniem. Krotko méwigc, dzielimy

sie ryzykiem z t3 instytucjg, mnozac
tym samym mozliwosci finansowania
naszych klientéw.

Czy dzieki gwarancjom Raffeisen
Leasing jest skionny finansowac
mniej typowe przedmioty leasin-
gu i jakie na przyktad?
Nie stawiamy zadnych ograniczen po-
nad te, ktore lezg u podstaw programu.
Dzieki umowie z EFI chcemy finanso-
wac innowacyjne firmy bez wzgledu
na przedmioty. Nie ma tez znaczenia,
czy jest to linia produkcyjna, czy tez
bardzo skomplikowane urzadzenie.
Liczy sie pomyst, wizja jego realizacji
i che¢ podnoszenia konkurencyjnosci
firmy na rynku. Mozna powiedzie¢, ze
jesteSmy otwarci na wszelkie najbar-
dziej nietypowe przedmioty, urzadze-
nia, technologie. Uwazam, ze bardzo
czesto barierg w finansowaniu inno-
wacyjnych przedsiewziec jest brak wia-
ry w sprawne zatatwienie sprawy w
urzedach. Przedsiebiorcy uwazaja, ze to
dtugotrwate i czasochtonne procedury
niemozliwe do przebrniecia.

Jesli so proc. finansowania zabez-
pieczaja gwarancje, to czy na po-
zostata czes¢ Raiffeisen Leasing
wymaga dodatkowych zabez-
pieczen, szczeg6lnie gdy z oferty
korzystaja mtode firmy lub gdy
finansowane jest nietypowe urza-
dzenie?
RLPL oraz EFI dzielg ryzyko po po-
towie. Oznacza to po prostu, ze ta
umowa pozwala zabezpieczyé 50
proc. przedmiotéw leasingu, ktorych
wartos¢ miesci sie w przedziale od 104
tys. do 4 min zt.

Czy dzieki gwarancjom leasing
jest tanszyioile?
Dzieki dodatkowej gwarancji zmniejsza-
my ryzyko transakgji, a co za tym idzie,
kazdy klient otrzymuje benefit w postaci
nizszego oprocentowania. Zaleznie od

| Kto moze skorzystac z tej oferty |

m Program jest skierowany do firm zatrudniajgcych mniej niz 250 pracownikow,
majgcych obroty do 50 min euro lub sume bilansowa do 43 min euro.

m Rajffeisen-Leasing Polska zobowiazuje sie do przekazania klientowi zakwalifi-
kowanemu do programu korzysci finansowej w postaci nizszej marzy,

m Firma musi spetni¢ 1z10 kryteridw: np. uzyskata nagrode lub granty od
instytugji wspierajacych innowacyjnosc, jest zarejestrowana w parku lub
inkubatorze technologicznym, zarejestrowata co najmniej 1 patent w ciagu
ostatnich 24 miesiecy, zamierza przeznaczy¢ 90 proc. finansowania na
wydatki lub inwestycje w badania i rozwdj w ciagu kolejnych 24 miesiecy po

podpisaniu umowy leasingu

firmy i przedmiotu transakcji oprocento-
wanie leasingu obnizamy do 2,5 proc. To
jak najbardziej wymierna i realna korzysé
leasingu wzietego w ramach uczestnic-
twa w programie RSI.

Konkurencja, ktoéra miata takie
gwarancje w przesztosci, teraz nie
zdecydowata sie na nie, twierdzac,
Ze na leasing z tym zabezpiecze-
niem byt staby popyt - niewspo6t-
mierny do energii, ktora poszta
na stworzenie takiego produktu
i spetnienie wymogoéw EBI. Jak
oceniacie popyt po tych kilku ty-
godniach? Czy byt wart zachodu?
Naszym zdaniem w Polsce jest wie-
le firm inwestujgcych w nowoczesne
technologie. Czesto korzystajg z kla-
sycznych Zrodet finansowania — kre-
dyty, pozyczki lub inwestujg srodki
witasne. Oceniamy zatem potencjat
finansowania takiego typu inwestycji
jako wysoki. Te kilka tygodni pracy eks-
perci Raiffeisen-Leasing wykorzystali na
spotkania z polskimi przedsiebiorca-
mi — konferencje, spotkania w parkach
technologicznych, wyktady. Przygo-
towalismy kilkadziesiat ofert i wnio-
skéw. PodpisaliSmy pierwsze umowy
o wartosci kilkunastu milionéw zto-
tych, a przede wszystkim spotkalismy
sie z naprawde wielkim zainteresowa-
niem. Moim zdaniem potencjat ryn-
ku jest olbrzymi. Mozna wrecz mowic
0 pewnej modzie na innowacyjng go-
spodarke — obserwujgc kampanie na-
ktaniajgce do uwalniania pomystowosci
polskich przedsiebiorcéw.

Jakie w przysztosci bedzie zna-
czenie takich instrumentéw dla
branzy leasingowej? Od czego be-
dzie zalezato to, czy firmy z sek-
tora MSP sie nimi zainteresuja
albo nie?
Firmy leasingowe powinny sie otwierac
na takie instrumenty. Wynika to przede
wszystkim z zalet samego leasingu kie-
rowanego przeciez do prowadzgcych
dziatalnos¢. Oczywiscie dzielenie sie ry-
zykiem z powazng instytucja finansowa
utatwito nam podjecie decyzji o wpro-
wadzeniu tego instrumentu do naszej
oferty, ale zauwazamy otwarcie catej
branzy leasingowej na finansowanie
nowych sektoréw. Moim zdaniem ar-
gumentem kluczowym dla firm z sek-
tora MSP chcgcych korzystaé z takich
programow i takich instrumentow jest
ich dostepnos¢.

Rozmawiata Beata Tomaszkiewicz

Idzie oiywienie. )
Kto na nim zarobi?

opyt w kraju i za granicg poprawi w przysztym roku warunki
dziatania firm

- Najwazniejsze z punktu widzenia matych i srednich przedsie-
biorstw bedzie odrodzenie sie popytu konsumpcyjnego — zaznacza
Piotr Soroczynski, gtéwny ekonomista KUKE. — Popyt ludno3ci w han-
dlu i ustugach jest zawsze kluczowy dla catej gospodarki. A ustu-
gi i drobniejszy handel to oczywiscie domena MSP - dodaje. W jego
ocenie zmiany zasobnosci portfeli konsumentéw, a po czesci row-
niez budzetéw firm najbardziej widaé¢ w popycie na ustugi. Tak jak
w ostatnim czasie spadat, tak teraz zaczyna sie odradzaé. Tendencja ta
kontynuowana bedzie w 2014 r. - Warto tez zwroci¢ uwage na dobra
konsumpcyjne, ale majace trwalszy charakter, czyli AGD, RTV, meble
i samochody — podkresla Soroczyhski. — W trudnym czasie wydatki
takie sg anulowane lub przynajmniej odraczane. Ale z czasem trze-
ba przeciez do takich zakupéw wréci¢ — dodaje. Firmom pomoze tez
spodziewana odwilz w polityce kredytowej bankéw. — trwajgca do
wiosny 2013 r. restrykcyjna polityka nadzoru i rownoczesnie komite-
téw kredytowych bankéw spowodowata, ze tempo przyrostu akgji
kredytowej dla firm, samorzadéw i ludnosci zmalato do zaledwie kilku
procent. Trudno wyobrazi¢ sobie sytuacje, by taki stan mogt by¢ utrzy-
many w dtuzszym czasie — zaznacza ekonomista KUKE.

Wiegcej zaméwien

Jarostaw Janecki, gtéwny ekonomista Societe Generale podkresla,

Ze juz poprawiajg sie nastroje wsréd mikro, matych i Srednich firm, co
jest gtéwnie efektem poprawy zdolnosci finansowej przedsiebiorstw.
Optymizmem z pewnoscig napawa dobra perspektywa wzrostu ak-
tywnosci gospodarczej w kraju w kolejnych kwartatach. - Potwier-
dzajg to m.in. dane badan w ramach ankiety PMI — wyjasnia Janecki.
- Wprawdzie dane GUS-u jeszcze tego nie potwierdzaja, ale z duzym
prawdopodobienstwem mozemy oczekiwag, ze sytuacja ta bedzie ule-
gata stopniowej poprawie — dodaje.

Wedtug ostatnich badan koniunktury przeprowadzanych przez GUS,
w sektorze przetwérstwa przemystowego, mate przedsiebiorstwa
(gdzie pracuje od 10 do 49 0s6b), sygnalizujg poprawe biezacego port-
fela zamowien. Jest to z pewnoscig efekt utrzymujacego sie popytu
zagranicznego na polskie towary oraz odbudowywania sie popytu kra-
jowego. Wyzwaniem dla MSP bedzie stanowita mozliwos¢ wykorzysta-
nia srodkéw unijnych. Wielu przedsiebiorcoéw z pewnoscig zdecyduje sie
pozyskac w ten sposéb finansowanie na wtasne projekty biznesowe.

— Pamietajmy, ze niskie stopy procentowe, niska inflacja oraz nie-
wielki, ale jednak dodatni przyrost dynamiki ptac w ujeciu realnym,
beda w przysztosci przektadac sie na nieco wiekszy popyt konsumenc-
ki — twierdzi ekonomista SC.

W ocenie Wiktora Wojciechowskiego, gtdwnego ekonomisty Invest
Banku na poczatku najsilniej odczuwajg ozywienie firmy przemysto-
we majgce dobrze rozwinietg sie¢ dystrybucji za granicg lub wtaczo-
ne w tancuch produkcyjny przedsiebiorstw zagranicznych (gtéwnie
niemieckich). — W 2014 r. mozna oczekiwaé poprawy wynikéw nie
tylko przedsiebiorstw przemystowych wytwarzajgcych produkty lub
pétprodukty, majacych odbiorcéw zagranicg, firm zajmujgcych sie logi-
styka, ale takze przedsiebiorstw, ktérych kondycja zalezy od krajowego
handlu — uwaza Wojciechowski. — A ten bedzie rést wraz z poprawg
sytuacji na rynku pracy i w ptacach - dodaje.

Nie wszyscy zyskaja jednakowo

Piotr Bartkiewicz, analityk mBanku zaznacza jednak, ze doswiad-
czenia historyczne pokazujg, iz rosnacy przyptyw w gospodarce nie
podnosi wszystkich todzi jednakowo wysoko. - Zgodnie z wynika-

mi badan koniunktury i sytuacji finansowej przedsiebiorstw NBP, MSP
W najmniejszym stopniu skorzystaty z poprawy koniunktury w latach
2009-2011. Takze i tym razem to nie MSP bedg motorem napedowym
polskiej gospodarki, przynajmniej w pierwszej fazie ozywienia — dop6-
ty, dopoki bedzie ono opierac sie na eksporcie i inwestycjach publicz-
nych - uwaza analityk.

Tym niemniej on takze jest zdania, ze 2014 r. powinien przynies¢ ra-
czej pogtebienie dotychczasowych mozliwosci eksportowych. — Po
pierwsze, dalsze przyspieszenie gospodarek Europy Zachodniej — jak-
kolwiek powolne by nam sie nie wydawato - bedzie stwarzaé¢ dodat-
kowy popyt — a tam polscy przedsiebiorcy sg juz obecni — przekonuje
Bartkiewicz. — Po drugie, jezeli sprawdzg sie optymistyczne prognozy
dla gospodarki Swiatowej, to polscy eksporterzy powinni skorzystaé
réwniez z lepszej koniunktury na alternatywnych rynkach gospodarek
wschodzacych - dodaje.

Maty moze wiecej

W ocenie Soroczynskiego mozna oczekiwag, ze do grona eksporte-
réw dotagczac bedg kolejne firmy z sektora MSP. — Nie jest juz bowiem
tak, ze sprzedaz za granice musi by¢ poprzedzona pozyskaniem tajem-
nej — a moze tylko - ekskluzywnej wiedzy o jakich$ odlegtych niemal
mitycznych odbiorcach - wyjasnia ekonomista KUKE.

— Wiedza taka jest powszechnie dostepna dzieki internetowi. W do-
datku coraz mniej istotny jest argument, iz eksportowaé mozna tylko
wielkie porcje towaru, zeby byto pare groszy tajniej bo transport odby-
wa sie hurtowo — dodaje. W jego opinii dzieki ofercie firm logistycznych
mozna z powodzeniem i w miare tanio wysta¢ nawet p6t palety towaru
na drugi koniec Swiata. To zmniejszenie dostaw i dostep do informagji
zmienity oblicze eksportu. — Teraz jest zdecydowanie wiecej firm moga-
cych dokona¢ dostawy i zdolnych jg przyjaé¢ — zapewnia ekonomista.

Elzbieta Clapiak




= | Bank&Biznes

Pigtek - niedziela, 13-15 grudnia 2013 r. | nr 241

Linia kredytowa
w koncie najlepsza
na poprawe ptynnosci

prawdzie od ubiegtego roku przedsiebiorcy nie muszg juz ptaci¢
Wpodwc’)jnej zaliczki PIT za listopad, co przez lata byto ich zmora,

jednak koniec roku czesto wigze sie ze zwiekszong aktywnoscig
biznesowa, co moze nieS¢ wyzsze ryzyko chwilowej utraty ptynnosci.

Dotyczy to zaréwno przedsiebiorstw handlowych, jak i ustugowych
- w grudniu bowiem wiele firm wykorzystuje swoje budzety do konca.

Chudy przetom roku

— Jesli np. w terminie nie uregulujemy zobowigzan podatkowych, moze to
narazic firme na kary, a jesli nie zaptacimy kontrahentom, to mozemy straci¢
ich zaufanie - ttumaczy Krzysztof Markiewicz, dyrektor ds. rozwoju biznesu
i wspotpracy ze sprzedazg Raiffeisen Polbanku. — Zdarza sie tez, ze przedsie-
biorca, ktérego dotknat problem nieprzewidzianych ktopotéw z ptynnoscia,
podejmuje niekorzystne decyzje biznesowe, np. sprzedaje firmowe auto, by
chwilowo uzyskac gotéwke. Tym samym jednak utrudnia sobie dziatalnos¢
W przysztosci i ostabia przedsiebiorstwo — opisuje. W najgorszym scenariuszu
brak ptynnosci finansowej moze doprowadzi¢ do upadtosci, i to mimo bar-
dzo dobrej pozycji konkurencyjnej czy dobrych perspektyw dla branzy.

Najtatwiej zadbac o ptynnos¢, odpowiednio dobierajgc wiarygodnych
partneréw biznesowych, monitorujgc ptatnosci i szybko podejmujac dziata-
nia windykacyjne w przypadku spetnienia sie najgorszego scenariusza.

Poduszka powietrzna

Dodatkowo w celu zapewnienia sobie bezpieczenstwa finansowego
mozna skorzysta¢ z pomocy banku, wystepujac o limit kredytowy. Stuzy
on nie tylko do finansowania biezgcych potrzeb firmy, takich jak zakup to-
wardw czy surowcow, ale jest to tez rozwigzanie, dzieki ktéremu przed-
siebiorca dysponuje Srodkami na wypadek opdZnief w sptacie zobowigzan
przez kontrahentow.

Firma moze wykorzystac limit — w zaleznosci od potrzeb - czeSciowo lub
catkowicie. W dowolnym momencie moze takze sptaci¢ zadtuzenie i odzy-
skaé catos¢ przyznanego limitu. Stad inna nazwa - kredyt odnawialny. Jest
on powigzany z rachunkiem biezgcym, wiec kazda wptata na konto auto-
matycznie sptaca kredyt.

Wysokos¢ limitu kredytowego zalezy od zdolnosci przedsiebiorstwa do
sptaty zobowigzan, ktérg bank ocenia na podstawie wynikdéw finansowych.
Zwykle wymagane jest, by przedsiebiorstwo starajgce sie o otwarcie limitu
kredytowego funkcjonowato na rynku od co najmniej roku.

Wiele bankéw deklaruje, ze w rachunku firma moze otrzymac rownie
wysoki kredyt co obrotowy, ktéry przyznawany jest na okrelony czas i co
miesigc nalezy go sptacaé. Bo cho¢ obecnie jedna z instytugji finansowych
oferuje, ze w ramach linii debetowej mozna otrzymac do 500 tys. zt kredytu,
z czego do 200 tys. zt bez zabezpieczen, to okazuje sie, ze firma, ktéra dopie-
ro rozpoczyna wspoétprace z bankiem, moze liczy¢ na ok. 5 tys. zt.

Niskie kwoty pozyczek na start to tak naprawde norma. PKO BP pro-
ponuje przedsiebiorstwom dziatajgcym krécej niz rok 20 tys. zt. Ale jest to
kwota maksymalna. Nie dostanie jej czywiscie poczatkujgcy biznesmen,
ktoéry ma kilkutysieczne dochody.

mBank na start oferuje kredyt w rachunku do 10 tys. zt.

We wszystkich instytucjach finansowych wysokos¢€ linii kredytowej zalezy
od wysokosci wptywdw na konto, obrotdéw, czasu wspotpracy z bankiem
i liczby produktéw, z ktérych korzysta klient.

Obecnie warunki rynkowe s3 korzystne dla kredytobiorcéw, stopy pro-
centowe sg bowiem na rekordowo niskich poziomach, banki majg dobrg
pozycje ptynnosciowa, a z powodu niewielkiego popytu na pozyczki musza
konkurowac o klientow.

Srodki z przyznanej linii kredytowej dostepne sg natychmiast, dzie-
ki czemu przedsiebiorca moze dokonaé np. szybkiego zakupu maszyn czy
samochodu, by zrefinansowac to pézniej np. kredytem inwestycyjnym lub
leasingiem zwrotnym, czy tez okazyjnie kupi€ wiekszg partie towaru. Firmy
ustugowe czy produkcyjne dzieki linii kredytowej moga przyja¢ zamowie-
nie wykraczajgce poza ich standardowe zlecenia, finansujac je z dodatko-
wych Srodkéw. Wielu przedsiebiorcéw podkresla rowniez przydatnosé linii
kredytowej nie tylko w przypadku niespodziewanych ptatnosci, ale réwniez
W razie pojawienia sie nieoczekiwanych okazji, ktére mogg sie przyczynic¢
do zwiekszenia obrotéw firmy dzieki szybkiej reakcji przedsiebiorcy.

Oferta na miare

Najlepszej oferty przedsiebiorcy muszg poszukaé sami. Bo banki o ile po-
trafig bardzo agresywnie walczy¢ o klientéw indywidualnych, to o firmy,
a szczegOlnie nieduze, juz w bardzo ograniczonym zakresie. Przetom roku
to dobry moment na przeanalizowanie swoich relacji z dotychczasowym
bankiem, policzenie kosztéw i korzysci. Warto sie zastanowi¢ nad zoptyma-
lizowaniem ustug finansowych, by poszerzy¢ mozliwosci rozwoju biznesu
w kolejnych latach. Nie chodzi tylko o koszty, ale przede wszystkim o zakres
ustug i wygode w korzystaniu z rachunku. Z tej perspektywy bardzo wazna
jest struktura pakietu, czyli np. liczba darmowych przelewéw czy innych
funkcjonalnosci dostepnych w bankowosci elektronicznej. Warto spojrzec,
czy obstugujacy nasza firme bank oferuje te produkty, ktére odpowiadajg
profilowi naszej dziatalnosci. Dobrze jesli oprécz uniwersalnych pakietéw
ustug mozna siegna¢ po wyspecjalizowane rozwigzania. Np. dla firm reali-
zujacych transakcje w walutach obcych, dla akceptantéw kart ptatniczych,
spoétdzielni, stowarzyszen, fundacji czy dla 0séb prowadzacych indywidu-
alng dziatalnos¢ gospodarczg albo start-updéw. Warto zorientowac sie, czy
bank udostepnia darmowe wptatomaty i bankomaty oraz tanie przelewy,
bo moze sie okaza¢, ze propozycja wydajaca sie tania na pierwszy rzut oka
okaze sie wyjatkowo kosztowna po blizszym zapoznaniu.

Opracowata Beata Tomaszkiewicz

trzymujace sie od potowy

roku wzrosty na warszaw-

skiej GPW zachecajg spotki

do pozyskiwania pieniedzy
przez sprzedaz akgji i debiut na par-
kiecie.

Ta forma finansowania ma kilka
przewag nad innymi. Jedna z najwaz-
niejszych korzysci to — w poréwna-
niu z finansowaniem obligacjami lub
kredytem, brak koniecznosci sptaty
i ustanawiania zabezpieczen. Anality-
cy zwracajg tez uwage, ze mozliwosci
finansowania dtuznego sg ograniczone
do pewnych pozioméw, powyzej ktd-
rych ryzyko dla bankéw i inwestorow
przestaje by¢ akceptowalne. — Pozy-
skanie kapitatu poprzez emisje akgji
pozwala poprawi¢ strukture bilansu,
a w pdzniejszym okresie rowniez po-
zyskac kolejne finansowanie dtuzne
lub refinansowac stare na lepszych
warunkach. Po drugie, dotychczaso-
wi wiasciciele moga zachowac kon-
trole operacyjng w spotce, a inwestorzy
mniejszosciowi sg pod tym wzgledem
mniej wymagajacy od na przyktad in-
westora branzowego - wskazuje
Krzysztof Radojewski, analityk w No-
ble Securities.

Dzieki emisjom firmy uzyskujg tez
wiekszg przejrzystosé swojej dziatal-
nosci, a tym samym stajg sie bardziej
wiarygodnym partnerem dla bankéw
i kontrahentéw oraz potencjalnych in-
westorow w procesie fuzji i przejec.
Wprowadzenie akgji na gietde powo-
duje tez, ze zyskujg ptynnos¢ i rynko-
w3 wycene.

Emisja prywatna dla mtodych

Plany sprzedazy akcji mogg zostac
przeprowadzone na dwa sposoby.
Poprzez emisje prywatng skierowa-
ng do ograniczonej grupy maksymalnie
149 inwestorow, ktéra moze, choc nie
musi, zakoAczy¢ sie debiutem na alter-
natywnym rynku gietdy NewConnect,
lub emisje publiczng zakonczong de-
biutem na NC lub gtéwnym parkiecie
warszawskiej gietdy.

- Spotki decyduja sie przeprowadzic¢
oferte publiczng czesciej przy wiekszej
wartosci emisji, powyzej 20 min zt, na-

-Mis|a akcl

tomiast przy mniejszych kwotach zde-
cydowanie dominujg oferty prywatne
- méwi Norbert Koziot, wiceprezes
Noble Securities.

Wedtug Marcina Duszyrskiego, pre-
zesa firmy doradczej Capital One Advi-
sers, prywatna emisja akgji lub udzia-
tow jest najlepszym rozwigzaniem dla
spotek, ktore z jednej strony ze wzgledu
na etap rozwoju i biezgce wyniki nie sg
w stanie pozyskac finansowania dtuz-
nego z banku, a z drugiej, nie s3 jesz-
cze gotowe do przeprowadzenia ofer-
ty publicznej poprzedzajacej debiut na
rynku gietdowym, gdzie pojawiajg sie
wymagania dotyczace m.in. kapitaliza-
¢ji spotki. — Innymi stowy jest najlep-
szym rozwigzaniem dla spotek, ktére
nie osiggnety jeszcze fazy rentownosci,
ale znajdujg sie w fazie dynamicznego
rozwoju wymagajgcego poniesienia
naktadéw kapitatowych lub finanso-
wania biezgcej dziatalnosci — wskazuje.

W przypadku emisji prywatnej za-
koriczonej debiutem nie ma koniecz-
nosci przygotowania prospektu emi-
syjnego i zatwierdzenia go przez
Komisje Nadzoru Finansowego, co
znacznie skraca czas potrzebny do

przygotowania oferty i wejscia na ry-
nek alternatywny. Oferta publiczna,
skierowana do nieograniczonej grupy
inwestoréw, wymaga przygotowa-
nia prospektu emisyjnego lub memo-
randum informacyjnego (dla ofert nie
wiekszych niz 2,5 min euro). Norbert
Koziot zwraca uwage, ze zatwierdze-
nie prospektu moze wydtuzy¢ proces
od 3 do 4 miesiecy.

NewConnect staje sie

wymogiem

Nawet jesli zarzad spotki zaktada,
ze emisja prywatna nie zakorficzy sie
debiutem na NewConnect, moze oka-
zac sie, ze oczekiwania potencjalnych
inwestoréw sg zupetnie inne.

- Jezeli szukamy rozproszonych
dawcow kapitatu, to perspektywa,
ze akcje zostang wprowadzone do
obrotu, a emitent bedzie wypetniat
obowigzki informacyjne, dla wielu in-
westoréw bedzie kluczowa przy po-
dejmowaniu decyzji inwestycyjnej —
mowi Tomasz Lalik, dyrektor wydziatu
bankowosci inwestycyjnej DM BDM.

Norbert Koziot dodaje, ze wprowa-
dzenie akcji do obrotu na rynku New-

| Debiut na NewConnect w drodze oferty prywatne;j |

1. Firma rozwaza wejscie na NC

2. Przeksztatcenie w spétke akayjng (jezeli funkcjonuje w innej formie)
3. Uchwala WZ o emisji akdji w drodze oferty prywatnej oraz o wprowadzeniu

akginaNC

4. Zawarcie umowy z autoryzowanym doradcg (AD)
5. Przeprowadzenie oferty prywatnej, objecie akgji przez akgjonariuszy
6. Ztozenie wniosku do KDPW o dematerializacje akdji

7. Rejestracja akgiw KDPW

W TYM CZASIE NASTEPUJE SPORZADZENIE DOKUMENTU
INFORMACYUNEGO | ZATWIERDZENIE GO PRZEZAD

8. Ztozenie do GPW wniosku o wprowadzenie akgji do obrotu na NC (zataczni-
kiem do wniosku jest m.in. zatwierdzony przez AD dokument informacyjny)

9. GPW podejmuije decyzje o wprowadzeniu akgji do obrotu (dokument infor-
macyjny jest publikowany na stronie internetowej NC)

10. Ztozenie wniosku 0 wyznaczenie pierwszego dnia notowania

11. GPW podejmuje decyzje 0 wyznaczeniu pierwszego dnia notowania

12. Pierwsze notowanie

W TYM CZASIE ZAWIERANA JEST UMOWA Z ANIMATOREM RYNKU

Zrédto: GPW

Z gwarancjq kapitatu i sz

W dzungli certyfikatow

Zysk 1 ryzyko — jak wybrac odpowiednig relacje?
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LEWARO-
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Zrédto: Raiffeisen Centrobank
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O kapitatu 1 obowigzkow

| Koszty wejscia na NewConnect |

1. Wprowadzenie akdji po raz pierwszy do obrotu na rynku NewConnect - 6 tys. zt

2. Wprowadzenie kolejnej emisji akgji — 2,5 tys. zt

3. Opfata roczna za notowanie akgjina NewConnect - 0,02 proc. wartosci ryn-
kowej akdji, jednak nie mniej niz 3 tys. ztinie wiecej niz  tys. zt. W pierwszym
roku notowania akdji spotki optata wynosi 1,5 tys. zt

4. Opfata roczna na rzecz Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych

WynNosi 6 tys. zt

5. Dodatkowo opfata dla KDPW za przyjecie akdji do depozytu wynosi 0,01 proc
wartosci emisji, ale nie mnigj niz 3 tys. ztinie wiecej niz 100 tys. zt

6. Niezbedne jest rowniez posiadanie waznej umowy z animatorem rynku,
ktérego zadaniem jest zwiekszanie ptynnosci akgji spotki. Zazwyczaj koszt
takiej ustugi wynosi okoto 2-3 tys. zt miesiecznie

7. Ustugi Swiadczone przez autoryzowanego doradce rynku NewConnect to

koszt okoto 2-3 tys. zt miesiecznie

Connect jest czesto warunkiem uplaso-
wania emisji w jakiejkolwiek wielkosci.
- Wprowadzenie akgji na NC znacznie
zwieksza rozpoznawalnos¢ podmiotu
dla bankéw, kontrahentéw, innych firm
z branzy, daje szerokie mozliwosci do
dalszej ekspansji. Jedyng sytuacja, w kto-
rej warto zastanowic sie, czy wprowa-
dzenie akgji na NC jest uzasadnione, jest
pozyskanie w drodze prywatnej emisji
akcji mniej niz 1 min zt, a akcje objeto
zamkniete grono inwestoréw, rodzina
i przyjaciele — moéwi wiceprezes No-
ble Securities. Przyznaje tez, ze NC daje
pewng ptynnos¢ akgji, czyli mozliwosé
szybszego wyjscia z inwestycji w papiery
lub ich kupna, ale w jego ocenie jest ona
jeszcze niezadowalajgca.

Ryzyko w wycenie

Najwazniejszg kwestig przy sprzeda-
zy akgji jest cena, jakg inwestorzy beda
chcieli za nie zaptaci¢. Spotki, ktére
dopiero zaczynajg przygode z rynkiem
kapitatowym i nie sg blizej znane in-
westorom, musza by¢ przygotowane
na to, ze kupujacy bedg domagali sie
ceny, w ktorej uwzglednione zostanie
ryzyko zwigzane z inwestycjg w nie-
znany podmiot. Na rynku, w przypadku
np. ofert prywatnych, stosowanych
jest kilka metod wyceny.

— Wszystko zalezy od charakterystyki
projektu. W naszej praktyce stosujemy
przede wszystkim wyceny typu ven-
ture capital, okreslajgce wartos¢ spotki
w okresie 3-4 lat i zastosowanie odpo-

Zrédio: Noble Securities

wiedniej stopy dyskontowej. Kluczowa
role odgrywa tu przygotowanie rzetel-
nych i szczegbétowych prognoz finan-
sowych zapotrzebowania na kapitat —
wskazuje prezes Capital One Advisers.
Krzysztof Radajewski podkredla, ze
czynnikdéw decydujgcych o wycenie
spotki jest wiele. Ale najwazniejsze to
rodzaj dziatalnosci, stabilnos¢ wynikow
oraz potencjat do ich poprawy, historia
dziatalnosci, kompetencje zarzadzaja-
cych, komunikacja i transparentnosé
sytuacji finansowej w spbtce oraz per-
spektywy rynku, na ktérym dziata. -
Z zasady inwestycja w akcje oferowane
na rynku prywatnym jest obarczona
wyzszym ryzykiem niz na rynku pu-
blicznym, stad i dyskonto w wycenie
powinno by¢ wieksze — dodaje.
Kazdy typ oferty wigze sie takze
z kosztami. To koszty m.in. wyna-
grodzenia autoryzowanego doradcy
na NewConnect lub oferujgcego akcje
w ofercie publicznej, koszty promodji,
optaty administracyjne. Wedtug spe-
cjalistbw Noble Securities w przypad-
ku ofert zakorficzonych debiutem, dla
ofert matych o wartosci do 1 min zt
optaty najczesciej nie przekraczajg 10
proc. wartosci emisji, dla ofert do 10
mlin zt wynoszg ok. 5-6 proc., a dla
wiekszej nie przekraczajg s proc.

GPW zaostrza wymagania

Przedstawiciele firm doradczych i do-
moéw maklerskich podkreslajg jedno-
czesdnie, ze jesli wiasciciele spotki roz-

wazaja po emisji debiut na NC lub GPW,
muszg by¢ przygotowani m.in. na spet-
nienie standardéw tych rynkéw doty-
czacych obowigzkéw informacyjnych.

- Musi to by¢ organizacja, ktéra ma
odpowiednie zasoby, zeby wykony-
wac je osobiscie czy przy wspotpracy
z doradcg — podkresla Tomasz Lalik
z DM BDM.

Na GPW sp6tka ma obowigzek prze-
kazywania m.in. raportéw biezgcych
o waznych wydarzeniach, ktére moga
mie¢ wptyw na wycene akgji, rapor-
téw dotyczacych nabywania i zby-
wania znacznych pakietow akcji oraz
o transakcjach os6b petnigcych okre-
Slone funkcje w firmie, finansowych
raportéw kwartalnych oraz pétrocz-
nych i rocznych poddanych przegladowi
przez biegtego rewidenta lub podmiot
uprawniony do badania sprawozdan
finansowych.

Na NewConnect tez jest obowig-
zek publikacji raportéw biezgcych
oraz kwartalnych zawierajgcych bi-
lans, rachunek zyskéw i strat, rachunek
przeptywdw pienieznych, zestawie-
nie zmian w kapitale oraz rocznych,
z opinig i raportem z badania przez
biegtego rewidenta. GPW przyktada
coraz wiekszg wage do przestrzega-
nia obowigzkdéw informacyjnych na
NC. W ostatnich miesigcach m.in. pod
tym wzgledem zaostrzyta wymaga-
nia wobec spétek notowanych i de-
biutantéw. Wieksze wymogi to jedna
z przyczyn spadku liczby tegorocznych
debiutéw na NC w poréwnaniu z 2012
r. Gietda deklaruje, ze celem tej refor-
my byta zmiana systemowa, ktéra ma
sie przetozy¢ na podwyzszenie jakosci
rynku, wzrost jego transparentnosci
i wzmocnienie zaufania jego uczestni-
kéw. — W takich warunkach przedsie-
biorstwa beda mogty liczy¢ na wieksze
zainteresowanie inwestoréw i prze-
prowadzac oferty z sukcesem — méwi
Katarzyna Koztowska, rzecznik GPW.

Gietda ostrzej karze tez spotki, ktére
nie przestrzegajg wymogow alterna-
tywnego rynku. Tylko w listopadzie za
uchybienia w publikacji raportéw za Ill
kwartat zawiesita notowania az 10 firm.

Maigorzata Kwiatkowska

Wiecej chetnych na NewConnect niz na gtéwny rynek
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Minimalna wartos¢ kapitatu wtasnego emitenta — 500 tys. zt, przy czym w kwocie tej
moze sie zawierac kapitat przysztej rejestracji akcji objetych w wyniku oferty

Minimalna wartos¢ nominalna 1 akcji — nie mniej niz 0,10 zt

Minimum 15 proc. akcji musi znajdowac sie w posiadaniu co najmniej 10 akcjonariuszy,
z ktérych kazdy posiada nie wiecej niz 5 proc. ogélnej liczby gtoséw

Spotki rozpoczynajace dziatalno$¢ maja obowigzek przedstawienia w dokumencie infor-

macyjnym zbadanego sprawozdania finansowego za ostatni rok obrotowy, opisu planowa-
nych dziatan i inwestycji, planowanego harmonogramu ich realizacji oraz odniesienia sie

do tych planéw w raporcie kwartalnym

Kapitalizacja spotki (rozumiana jako iloczyn liczby wszystkich akgji emitenta i prognozo-
wanej ceny rynkowej) powinna wynosi¢ co najmniej 60 min zt albo réwnowartos$¢ w ztotych
15 min euro (z wyjatkiem emitentéw, ktorych akcje co najmniej jednej emisji byty przez
okres co najmniej 6 miesiecy przedmiotem obrotu na innym rynku regulowanym lub

na NewConnect, ktérych kapitalizacja moze wynosi¢ co najmniej 48 min zt albo réwno-

wartos¢ w ztotych co najmniej 12 min euro)

W posiadaniu akcjonariuszy, z ktérych kazdy uprawniony jest do wykonywania mniej niz

5 proc. gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta, znajduje sie co najmniej: 15 proc. akji
objetych wnioskiem o dopuszczeniedo obrotu gietdowego oraz 100 ooo akgji objetych
whioskiem o dopuszczenie do obrotu gietdowego o wartosci réwnej co najmniej 1 min euro,
liczonej wedtug ostatniej ceny sprzedazy lub emisyjnej

AKkcje znajduja sie w posiadaniu takiej liczby akcjonariuszy, ktéra stwarza
podstawe dla ksztattowania si¢ ptynnego obrotu gietdowego

Zrédto: GPW  * NC zaczat dziataé w koricu sierpnia

** wedtug stanu na 28 listopada R

ansami na zysk

niemal niezauwazalny

sposoDb, ale coraz szyb-

ciej rozwija sie rynek

produktoéw struktury-
zowanych notowanych na warszaw-
skiej gietdzie.

Struktury — produkty finansowe,
ktoére z jednej strony mogg gwaran-
towacé bezpieczenstwo zainwesto-
wanych w nie pieniedzy, ale z dru-
giej dajg szanse na zyski wyzsze od
lokaty bankowej - sg coraz chetniej
sprzedawane przez banki czy firmy
ubezpieczeniowe. lle pieniedzy Pola-
cy lokujg w ten sposéb, nie wiadomo.
W przypadku struktur notowanych
na rynku publicznym przejrzystosé
jest duzo wieksza. Jak wynika z da-
nych Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych, na poczatku grud-
nia wartos¢ certyfikatéw struktury-
zowanych zarejestrowanych na kon-
tach w KDPW przekraczata 2,7 mld zt.
Jeszcze w potowie tego roku byto to
2,3 mld zt, a w koAcowece 2011 i 2012 1.

kwota zaangazowana przez inwe-
storow wahata sie w przedziale
1,1-1,2 mid zt.

Cena produktéw strukturyzowanych
jest uzalezniona od wartosci okreslo-
nego wskaznika rynkowego (tzw. in-
strumentu bazowego). Bazg do emis;ji
struktur mogg by¢ indeksy gietdowe
czy kursy akgji, ale takze notowania
walut, stép procentowych, surowcoéw
czy produktéw rolnych. Taka inwesty-
Cja pozwala wiec na zaangazowanie
na wielu ré6znych rynkach - w zwy-
kty sposob czesto niedostepnych dla
indywidualnego inwestora.

Istniejg bezpieczne struktury - ta-
kie jak certyfikaty z ochrong kapitatu
czy obligacje ustrukturyzowane - kto-
re nawet w przypadku niepowodze-
nia inwestycji (jesli np. obstawimy,
ze jakas waluta zyska na wartosci,
a w rzeczywistosci straci) gwarantu-
ja wyptate catosci lub niemal catosci
zainwestowanych srodkéw. Nie brak
jednak i takich struktur, przy ktérych
perspektywie wyzszych zyskéw to-

Zzszy niz z lokaty

warzyszy ponadprzecietne ryzyko. S
to certyfikaty turbo, certyfikaty faktor
Czy warranty.

O rozwoju gietdowego rynku pro-
duktéw strukturyzowanych swiadczy
nie tylko wartos¢ kapitatu zaanga-
zowanego przez inwestoréw, ale tez
liczba instrumentoéw dostepnych dla
inwestoréw: o ile na poczatku 2012
r. byto ich niewiele ponad 200, to
obecnie jest to juz ponad 530 instru-
mentéw. Sg one oferowane przez
pieciu emitentéw, zagraniczne ban-
ki: BNP Paribas Arbitrage Issuance,
londynski oddziat Deutsche Banku,
holenderski ING Bank, Raiffeisen
Centrobank, a takze niemieckg filie
banku UniCredit. Najwiecej struk-
tur ma w ofercie Raiffeisen — jest
ich prawie 300.

Wedtug Marcina Maja, odpowiedzial-
nego w wiedenskiej instytucji za oferte
tego typu produktéw, w najblizszym
czasie pojawi sie kilkadziesigt nowych
struktur. Na pazdziernikowym spotka-
niu z dziennikarzami méwit o planach

uruchomienia certyfikatéw dyskon-
towych na pojedyncze polskie akcje,
m.in. na KGHM, Cyfrowy Polsat oraz
PKN Orlen, prawie 60 certyfikatow
faktorowych zaréwno na akcje polskie,
jak i na indeksy i akcje zagraniczne,
np. DAX - gtéwny indeks gietdy we
Frankfurcie, czy pojedyncze walory
z rynku niemieckiego i rosyjskiego,
a takze ponad 30 turbo certyfikatow
na pojedyncze polskie akcje.

Wzrost zainteresowania struktura-
mi jest wspierany przez niskie stopy
procentowe. Przektadajg sie one na
niskie oprocentowanie depozytow,
co zwieksza atrakcyjnos¢ inwestycji
alternatywnych.

Rozwdj rynku produktéw strukturyzo-
wanych ma miejsce nie tylko w Polsce.
W Niemczech pod koniec 2007 1. — nie-
dtugo przed wybuchem kryzysu finan-
sowego - wartos¢ takich instrumentéw
w posiadaniu inwestoréw przekroczyta
140 mid euro (wobec ok. so mld euro
dwa lata wczesniej). Zawirowania
w Swiatowych finansach byty widoczne

i tutaj: wartos¢ rynku wyraznie spadta,
ale - jak wynika z danych prezento-
wanych przez Raiffeisen Centrobank
— w ostatnich czterech latach waha
sie wokot 100 mid euro. Jak sie okazu-
je, niemiecki rynek wcale nie jest taki
duzy. Europejskim liderem (przynajmniej
biorgc pod uwage gietdy, dla ktérych
dane publikuje EUSIPA — Europejskie
Stowarzyszenie Inwestycyjnych Pro-
duktoéw Strukturyzowanych) jest Szwaj-
caria. Tam wartos¢ gietdowych struk-
tur na poczatku tego roku przekraczata
140 mld euro.

Liczba struktur dostepnych na war-
szawskiej gietdzie przewyzsza liczbe
spotek, ktoérych akcjami mozna han-
dlowac na gtéwnym parkiecie. O dy-
stansie, jaki dzieli nas od krajow za-
chodnioeuropejskich, Swiadczy jednak
fakt, ze na szesciu rynkach monito-
rowanych przez EUSIPA inwestorzy
mogg przebiera¢ w... ponad milionie
réznych instrumentow.

tukasz Wilkowicz
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Nie mozna marnowac
materiatow, \udzk\ego
U | Czasu

DOteNC]

szystko mozna robié
lepiej, niz robi sie dzi-
siaj — to poglad Hen-
ry'’ego Forda. Taka tez
idea przySwiecata Raiffeisen Polban-
kowi, ktéry aby podnies¢ efektywnosé,
wprowadzit u siebie i do swojej oferty
Lean - zarzadzanie organizacjg pro-
cesowo, przez systematyczne podno-
szenie jakosci i efektywnosci dziatan,
czyli ciggte dazenie do doskonatosci.

- Niezaleznie od tego, w jakiej branzy
dziata przedsiebiorstwo, zawsze gdzie$
na koricu kazdego procesu jest klient —
odbiorca produktu czy ustug. Dlatego
zarzadzanie procesowe zawsze cechuje
patrzenie na proces jako na catos¢, a za-
tem oczami klienta, ktorego interesuje
korncowy rezultat catego procesu, a nie
praca czy interes poszczegdblnych jed-
nostek organizacyjnych — uwaza Kata-
rzyna Walewska, menedzer zespotu za-
rzadzania produktami w departamencie
bankowosci transakcyjnej w Raiffeisen
Polbanku. Jak podkresla, przedsiebior-
stwo kierujgce sie zasadami Lean Ma-
nagement charakteryzuje sie elastycz-
noscig w podejsciu do zmian, nieustanng
eliminacjg marnotrawstwa i ciggtym do-
skonaleniem jakosci.

A jak twierdzit Henry Ford, amery-
kanski przemystowiec i zatozyciel Ford
Motor Company, marnotrawstwo cza-
su rozni sie tym od marnotrawienia su-
rowcow, ze jest ono odnawialne. Zatem
optymalizacja kosztdw jest pochodng
doskonalenia procesu i eliminacji mar-
notrawstwa. — Zwtaszcza ze marno-
trawstwo, czyli wszelkie czynnosci nie-
wnoszace wartosci dodanej, nigdy nie
wystepuja pojedynczo, zazwyczaj jed-
no pocigga za sobg drugie i to wtasnie
najczesciej generuje dodatkowe koszty.
Eliminacja marnotrawstwa w prakty-
ce oznacza ciggty monitoring proce-
séw w przedsiebiorstwie i ciggte ich

doskonalenie w celu maksymalizacji
zysku i spetnienia oczekiwan klienta —
stwierdza Katarzyna Walewska.

Ciagte doskonalenie

Jednym ze strategicznych kierunkéw
banku jest wdrozenie kultury ciagte-
go doskonalenia przy uwzglednieniu
podejécia Lean. - Rozumiemy przez
to stworzenie organizacji samodo-
skonalajacej sie, w ktorej pracownicy
na wszystkich szczeblach codziennie
wdrazajg usprawnienia i w sposob sys-
temowy rozwigzujg problemy, ktére
stojg na drodze do realizacji celéw.
W naszym podejsciu punktem wyjscia
jest klient i jego potrzeby, na podsta-
wie ktérych okreslamy wartos¢, jaka
mamy dostarczy¢. Wiedza o tym, co
jest wartoscia dla klienta, pomaga nam
systematycznie eliminowaé wszystko
to, co nig nie jest — czyli marnotraw-
stwo w codziennej pracy — stwierdza
Elzbieta Deisenberg, dyrektor departa-
mentu doskonalenia organizacji w Ra-
iffeisen Polbanku.

Zatem zgodnie z zasadami trans-
formacja Lean obejmuje trzy wymia-
ry — procesy, sposéb zarzadzania oraz
nastawienie mentalne pracownikéw.
- Wdrozenie podejscia Lean obejmu-
je kolejne etapy dojrzatosci, takie jak:
budowanie zespotdéw, efektywnosé
pracy na poziomie jednostek i rozwgj
przywodztwa ukierunkowanego na
ciagte doskonalenie, efektywnos¢ pra-
cy w kluczowych procesach, uspraw-
nianie tafncucha dostaw obejmujgce-
go procesy dostawcédw oraz dzielenie
sie swoimi doSwiadczeniami i wiedzg
z klientami banku - podkresla Elzbieta
Deisenberg.

Realizacja strategii firmy

Aby wdrozenie Lean byto skuteczne,
powinno by¢ traktowane jako sposéb
na realizacje strategii firmy. - W tym

| Budowanie perpetuum mobile |

Lean management to koncepdja kojarzaca sie raczej

z przedsiebiorstwami produkcyjnymi niz ustugowymi.

W bankach, tak jak w przedsiebiorstwach produkcyjnych,
Lean management jest jednak mozliwy i stosowany.

To przede wszystkim usuwanie zbednych czynnosci

Lt

)w

podejsciu kluczowg role odgrywa-
ja Swiadomi liderzy, dla ktérych za-
rzadzanie oznacza doskonalenie. Ich
rolg jest zaszczepienie tego podejécia
w DNA organizacji i modelowanie po-
zadanych zachowan poprzez wtasng
postawe. Sg odpowiedzialni za wy-
znaczenie klarownego kierunku oraz
nauczenie swoich pracownikéw, jak
doskonali¢ organizacje. Sg nieustannie
obecni w Gemba, czyli w miejscu, gdzie
realizowane sg procesy dostarczajg-
ce wartos¢ dla klienta. Mierzg i ob-
serwujg prace ludzi w celu eliminagji
marnotrawstwa, rozwigzuja wspolnie
z pracownikami problemy stojace na
drodze do realizacji celéw — stwierdza
dyrektor Deisenberg.

MARIUSZ
GRENDOWICZ
ekonomista,
prezes Polskich

badz stanowisk, ktore nie tworzg wartosci dodanej -
ograniczanie biurokragji. W bankach, ktore powstaty
wiele lat temu i przez lata podlegaty kolejnym zmianom,
naturalne jest, ze nowe procesy, wyrmagane W zwiazku

z zachodzacymi zmianami regulacyjnymi, technologicznymi

i organizacyjnymi, nadbudowywane sg na istniejgcych
procesach | procedurach, czesto bez krytycznego

ich przegladu. Tworzy sie w ten sposob niezwykle
skomplikowana sieC. Istotne jest, by raz na jakis czas

krytycznie przejrze¢ te skomplikowang strukture, usuwajac

te jej elementy, ktore w Swietle zachodzacych zmian nie
sa juz niezbedne. Oczywiste jest, ze wycofanie z obrotu

czekow powinno prowadzi¢ do likwidadji stanowisk pracy,

na ktorych weryfikowane byty znajdujace sie na czekach
podpisy. To przyktad oczywisty, znacznie gorzej jest
zidentyfikowac te mniej oczywiste.

Aby skutecznie wdrozy¢ lean w organizacji, ktorej
wartos¢ zbudowana jest na potendjale intelektualnym jej

Inwestycji Rozwojowych

pracownikow, konieczne jest wdrozenie otwartej
komunikadji. Tylko w ten sposéb mozemy dac organizadji
szanse, by krytycznie przygladata sie sama sobie i dawata
impulsy do zmian od wewnatrz, nie zas, jak zwykle ma to
miejsce —w ramach restrukturyzacji, gdzie przy pomocy
zewnetrznych konsultantdw zmiany wdrazane sa

Z zewngtrz, czesto bez zrozumienia specyfiki organizagji.
Do tego niezbedne jest jednak zaufanie do szefow
organizadji, ze maja oni realny wptyw na zachodzace

W niej procesy, a takze niezbedny potendjat intelektualny.
Brak potencjatu intelektualnego prowadzi czesto do braku
akceptadji jakichkolwiek zmian. Otwarta komunikacja
oraz przekonanie, ze jedyne zmiany, ktre w organizadji sa
wadrazane, sa to zmiany logicznie uzasadnione, dajg szanse
na zbudowanie organizacji samoulepszajacej sie, Swoistego
perpetuum mobile.

Kultura Lean obejmuje zatem wiele
wymiaréw funkcjonowania firmy, kto-
re definiowane sg przez menedzeréw
wyzszego szczebla, takich jak model biz-
nesowy i operacyjny, program rozwo-
ju kadr, system zarzadzania wynikami
i programy motywacyjne, kompetencje
czy standardy Srodowiska pracy. — Li-
derzy swoim zachowaniem modelujg
kulture, ktérej podstawa sg wspdtpraca
przy rozwigzywaniu probleméw i wdra-
zaniu nowych pomystéw, na podsta-
wie partnerskiego dziatania, zaufania
i braku obwiniania. Kluczowym aspek-
tem jest podejscie lideréw do identyfi-
kagji i rozwigzywania probleméw, doce-
nianie ich jako szans na udoskonalenie,
a nie jako negatywnej informacji zwrot-
nej. W kulturze Lean najwigkszym pro-
blemem jest brak problemoéw! — pod-
kresla Elzbieta Deisenberg.

Putapki i zagrozenia

Wdrozenie Lean jako sposobu realiza-
¢ji strategii firmy i kultury zarzadzania
jest dtuga droga, wymagajaca nie tylko
zmiany proceséw i standardoéw zarzg-
dzania, ale przede wszystkim zmiany
na poziomie mentalnym. — Najczesciej
popetniane btedy i putapki, w ktére
wpadaja firmy, zwigzane sg z brakiem
jasnej wizji Lean - co chcemy osiggnaé
i jak nam to pomoze zrealizowac¢ cele
strategiczne? Lean postrzegany jest jako
odrebny projekt, a nie jako sposéb nare-
alizacje celéw strategicznych firmy. Cze-
sto wdrazanie odbywa sie na zasadzie
Jprojekt tu”, ,projekt tam", i nie obejmuje
catodci powigzanych ze sobg elementéw
przedsiebiorstwa, poczawszy od sposo-
bu zarzadzania ludzmi, przez procesy
operacyjne i codzienne praktyki na hali
produkcyjnej — zauwaza Deisenberg. Jej
zdaniem eksperci wdrazajacy Lean cze-
sto zrazajg sie przy pierwszych przeciw-
nosciach, oporze, jaki wywotuje zmiana,

ulegaja przekonaniu, ze to sie nie uda,
bo Lean lepiej sprawdza sie w firmach
produkcyjnych i nie nadaje sie do takiej
firmy jak np. bank.

— Najczesciej popetnianym btedem
jest réwniez niedocenianie miek-
kiego aspektu zmiany, zwigzanego
z pozyskaniem zaangazowania ludzi
oraz wiaczeniem ich w zaplanowanie
i przeprowadzenie usprawnien. Wiele
0s6b zbyt mocno koncentruje sie na
narzedziach, a nie na ludziach, zapomi-
najac, ze procesy realizowane sg przez
pracownikéw - stwierdza Deisenberg.
- Kolejna putapka to dazenie do ideal-
nych rozwigzan za pierwszym razem,
co skutkuje tym, ze wdrozenie trwa
zbyt dtugo i w tym czasie zmieniajg
sie warunki otoczenia oraz wymagania
klienta. Przy projektowym wdrazaniu
Lean duzg przeszkoda jest brak wspél-
nych celéw procesowych, co powodu-
je, ze pracownicy nie ,graja do jednej
bramki”, walczg o zasoby i majg rézne
priorytety. W realizagji inicjatyw Lean
czesto obserwujemy tendencje do
zbyt krétkiej, pobieznej fazy diagno-
zy i przeskakiwanie do rozwigzan. Za
duzo jest tez planowania opartego na
zatozeniach, oderwanego od rzeczy-
wistosci i Gemba, czego skutkiem sg
doskonate pomysty, ktére nie rozwig-
zujg prawdziwych probleméw z hali
produkcyjnej. Putapka jest réwniez re-
alizowanie zbyt duzej zmiany naraz,
w zwigzku z czym nie jesteSmy w sta-
nie przewidzie¢ wszystkich powigzan,
co przektada sie na frustracje i cha-
0s. Zmiane najlepiej jest wprowadzaé
w trybie ewolucyjnym, czyli krok po
kroku, ale konsekwentnie. Najwiekszg
jednak przeszkodg i zagrozeniem jest
brak realnego wsparcia i zrozumienia
swojej roli przez najwyzsze kierow-
nictwo firmy, ktére czesto pozostajg
na poziomie jedynie deklaratywnym
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,Zrébmy to” — ale nie przektada sie
w praktyce na zaangazowanie i za-
rzadzanie poprzez dawanie przy-
ktadu. W efekcie nie dziata faza
utrzymania, ktéra jest kluczowa
z punktu widzenia ciggtego dosko-
nalenia, wprowadzone zmiany nie
wchodzg do krwiobiegu organizadcji
i po krotkim czasie wszystko wraca
do stanu wyjsciowego — podkresla
Elzbieta Deisenberg.

Wsparcie dla klientéw

Zdaniem Marcina Zakrzewskiego,
senior product managera w depar-
tamencie bankowosci transakcyjnej
w Raiffeisen Polbanku, jego bank
moze juz pochwali¢ sie doSwiadcze-
niem we wdrazaniu Lean w firmach,
ktére skupiaja sie wokot szeroko
rozumianych proceséw transakcyj-
nych. Te za$ zwigzane sg najczesciej
z zarzadzaniem ptynnoscig, identy-
fikacjq i sptywem naleznosci czy tez
rozliczeniem np. ptac.

— Takie zadania sg realizowane na
mniejszg lub wiekszg skale praktycznie
w kazdym przedsiebiorstwie. Wspot-
prace z klientem rozpoczynamy za-
wsze od doktadnej analizy procesu
i czynnosci jakie w nim zachodza.
Szczegbtowe zrozumienie dziatan
i interakgji pozwala dostrzec szanse
na usprawnienia, a to z kolei gwaran-
tuje osiggniecie zatozonych wczesniej
korzysci. Nie bez znaczenia s3 tutaj
ustugi i produkty bankowe, ktore two-
rzymy z myslg o tym, aby zwiekszy¢
efektywnosé, ograniczy¢ koszty, wy-
eliminowa¢ marnotrawstwo w pro-
cesach biznesowych i transakcyjnych
naszych klientéw — stwierdza Marcin
Zakrzewski. Dodaje, ze najpopularniej-
sze usprawnienia dotyczg procesow
sptywu i identyfikacji naleznosci oraz
obstugi wynagrodzen.

- Kazda firma, z ktérg mielismy
przyjemnos¢ wspotpracowaé w tym
zakresie, osiggneta widoczne korzy-
$Ci juz w pierwszym miesigcu po za-
stosowaniu zmian. Nalezy podkreslic,
ze efektywne zarzadzanie procesa-
mi transakcyjnymi nie moze odby¢
sie bez ciggtego ich monitorowania.
Wdrozone dzi§ usprawnienie za kilka
miesiecy moze sie okazac niewystar-
czajace. W takim przypadkach zawsze
wspolnie z klientem zastanawiamy
sie, w jaki spos6b dostosowac stary
proces do nowych realiéw. To nie-
zwykle wazne, aby firma wiedziata,
Ze réwniez po zakonczeniu wdrozenia
np. ustugi identyfikacji ptatnosci moze
liczyé na pomoc i wsparcie naszych
specjalistbw — uwaza Zakrzewski.

W tych dziataniach wazne jest tez
to aby wszyscy podazali w tym sa-
mym kierunku. Z perspektywy sku-
tecznego zarzgdzania procesami
niezwykle istotny jest bowiem wy-
maog, aby wszystkie osoby biorgce
udziat w tym zadaniu lub bedace
jego bezposrednim badZ posrednim
udziatowcem byty zaangazowane
w dziatania usprawniajgce. - Bank
moze poméc w doborze i zastoso-
waniu wtasciwego narzedzia, ale
dla powodzenia catosci zadania
istotna jest odpowiednia atencja
- zaréwno wsrdd osob zarzadza-
jacych, jak i bezposrednio organi-
zujgcych, czy tez realizujgcych po-
szczegblne czynnosci. Zrozumienie
i Swiadomos¢ jest kluczem do osig-
gniecia celu, a ten dla wszystkich
jest przeciez jeden. Chodzi o efek-
tywniejsze, skuteczniejsze, tansze
zarzadzanie np. procesem uzgad-
niania naleznosci - podsumowuje
Marcin Zakrzewski.

Joanna Janik

Zblizeniowki
sq bezpieczne

hociaz liczba transakgji oszu-

kanczych kartami ptatniczymi

w Polsce ostatnio wzrosta, to

WCigz utrzymuje sie na jednym
z najnizszych poziomdéw w Europie.

W ostatnich miesigcach bardzo duzo
uwagi poswieca sie bezpieczefistwu
transakgji kartami zblizeniowymi. Ich
krytycy podkreslajg, ze w o wiele wiek-
szym stopniu niz tradycyjne karty ptat-
nicze narazajg uzytkownikdéw na utrate
pieniedzy. Wszystko dlatego, ze umozli-
wiajg dokonywanie ptatnosci za niewiel-
kie zakupy bez koniecznosci autoryzagji
indywidualnym kodem PIN. W zwigzku
z tym w razie zagubienia lub kradziezy
karty pienigdze z konta w tatwy spo-
s6b mogg pas¢ tupem przypadkowego
i nieuczciwego znalazcy czy ztodzieja.
Ponadto wskazuje sie na realne ryzyko
skopiowania danych kart w zattoczo-
nych miejscach i wykorzystania ich do
transakgji bez wiedzy wiasciciela.

Ale bankowcy uwazajg, ze karty zbli-
zeniowe wcale nie s3 bardziej niebez-
pieczne niz tradycyjne, stykowe. — Karty
umozliwiajgce dokonywanie ptatnosci
bezstykowo wydajemy od kilku lat. Nie
zanotowalismy w tym czasie zwiekszo-
nej liczby transakgji nieuprawnionych,
z wykorzystaniem skradzionych czy
zagubionych kart — zapewnia Pawet
Jaszewski z Raiffeisen Polbanku. Takg
opinie potwierdzaja takze statystyki or-
ganizacji ptatniczych i agentéw rozli-
czeniowych, czyli firm obstugujgcych
terminale w sklepach. Jeden z najwigk-
szych na polskim rynku agentéw rozli-
czeniowych — firma First Data Polska
- podaje, ze udziat transakgji oszukan-
czych w ogéle transakgji kartami ptat-
niczymi spadt do poziomu 0,0041 proc.
Bankowcy uwazajg, ze to zastuga wy-
miany kart z paskiem magnetycznym
na te z chipem, ktére o wiele trudniej
skopiowac.

Na koniec 2012 r. Polacy mieli w port-
felach niecate 6 min mniej bezpiecznych
kart z samym paskiem, co stanowito 18
proc. rynku. Rok wczesniej byto ich po-
nad 9 min i stanowity woéwczas ponad
29 proc. rynku.

Mniej jednoznaczne dane na temat
bezpieczenstwa kart zblizeniowych

| Uwazaj na ataki |

prezentuje Narodowy Bank Polski.
Wynika z nich, ze w | pétroczu 2013 .
liczba transakgji oszukanczych przy wy-
korzystaniu wszystkich rodzajow kart
wzrosta o ponad 10 proc. Jednoczesnie
ich wartos¢ spadta o 5 proc., do 12,6 min
zt. W | pétroczu 2013 1. oszukancze ope-
racje kartowe stanowity 0,004 proc.
liczby i 0,02 proc. wartosci wszystkich
transakcji bezgotéwkowych dokona-
nych kartami ptatniczymi. Jak widaé to
niewiele, a wynik ten nalezy do najniz-
szych w Europie.

Jednak wzrost liczby a spadek war-
tosci transakgeji oszukanczych kartami
moze sugerowad, ze ich uzytkownicy
rzeczywiscie padajg ofiarg ptatnosci
,bez PIN" za drobne zakupy. Nic wiec
dziwnego, ze sprawg zajeta sie Rada ds.
Systemu Ptatniczego przy Narodowym
Banku Polskim. W jej opinii korzystanie
z kart zblizeniowych jest réwnie bez-
pieczne jak z tradycyjnych stykowych.
Mimo to przygotowata rekomendacje,
w zakresie bezpieczefstwa korzystania
i wydawania kart zblizeniowych.

Najwazniejszym zaleceniem dla ban-
koéw jest wprowadzenie opcji korzysta-
nia z funkgji zblizeniowej badz zrezy-
gnowania z tej mozliwosci na zyczenie
klienta. Zdaniem rady klient powinien
mie¢ mozliwos¢ zarzadzania funkcjo-
nalnoscig zblizeniowg poprzez jej wig-
czanie i wytgczanie. Jezeli zas bank nie
dysponuje technicznymi mozliwoscia-
mi wprowadzenia takiego zarzadzania,
klient ma otrzymaé moznos¢ korzy-
stania z karty bez funkgji zblizeniowe;j.

Rada ds. Systemu Ptatniczego zaleca
réwniez bankom prowadzenie aktyw-
nej edukacji klientdw w zakresie ryzy-
ka zwigzanego z korzystaniem z kart
zblizeniowych. Chodzi np. o mozliwosé
przekroczenia dopuszczalnego salda
na rachunku karty ze wzgledu na to,
ze czes¢ transakgji zblizeniowych do-
konuje sie w trybie offline, a srodki na
koncie nie sg blokowane w momencie
dokonania operagji.

Zgodnie z przyjetymi i opublikowany-
mi rekomendacjami zaleca sie bankom
ograniczenie odpowiedzialnosci klienta
za nieautoryzowane transakcje kar-
tami zblizeniowymi. Dzi§ wynosi ona
réwnowartosc¢ 150 euro (ponad 600

Najwiekszym zagrozeniem dla klientow korzystajacych

z bankowosci internetowej sa dzis coraz czestsze,
kompleksowo przeprowadzane ataki wielowatkowe, czyli
kierowane jednoczesnie na komputery uzywane do taczenia

sie zbankowoscig internetowa oraz na telefony komaérkowe,

wykorzystywane do odbioru z banku wysytanych w postaci
wiadomosci SMS koddw do autoryzowania transakdji. Aby

tego rodzaju atak byt skuteczny, przestepcy musza najpierw
wejs¢ w posiadanie loginu i hasta do serwisu transakcyjnego,
a nastepnie numeru i typu telefonu komaorkowego ofiary.
Posiadacz komputera czesto nie ma pojecia, ze jego login

i hasto zyskaty dodatkowego wiasciciela, ktorym jest ukryty
gdzie$ w sieci przestepca. Tym tez sposobem atakujacy
wytudzajg od ofiary numery telefondw komaorkowych.
Jednak zainfekowanie wirusemn telefonu komorkowego
Wymaga juz wyrazenia przez jego uzytkownika zgody na
zainstalowanie na nim okreslonego oprogramowania, €zesto
udajacego dodatkowe zabezpieczenia udostepniane jakoby
przez bank. Przykfadem jest chocby obecnie stosowany
przez przestepcow rzekomy certyfikat bezpieczefistwa.
Przestepcy zachecaja do zainstalowania na telefonie tego
wiasnie fatszywego certyfikatu, motywujac to wzgledami
poprawy bezpieczenstwa i podszywajac sie pod bank jako
wystawce certyfikatu. Zainstalowany na komputerze wirus
kradnie kody SMS, przesytajac je bez wiedzy na urzadzenia
kontrolowane przez internetowych 0szustow.

W mechanizmie ataku bardzo istotna role odgrywaja
elementy socjotechniki. Dlatego tez warto ponownie

JANUSZ NAWRAT
Raiffeisen Polbank

zt). Rada rekomenduje obnizenie tej
kwoty do réwnowartosci 50 euro (ok.
200 zt). Jezeli zas bank nie umozliwi
klientom wytgczania funkgji zblizenio-
wej lub nie zaoferuje kart bez tej funkgji,
rada zaleca catkowite zwolnienie klien-
téw z odpowiedzialnosci za transak-
Cje nieautoryzowane. Rada zastrzega,
ze jezeli banki nie dostosujg sie do jej
rekomendacji, rozwazy koniecznosé
wprowadzenia zmian w prawie tak,
by instytucje zostaty administracyjnie
zmuszone do dostosowania sie do nich.

Obecnie jednym z najwazniejszych
zabezpieczen, stosowanych przez banki
przy transakcjach bezstykowych, jest
mechanizm, ktérego zadaniem jest wy-
muszenie autoryzacji niektérych trans-
akgji kodem PIN. Kazdy bank sam ustala
dla wydawanych przez siebie kart od-
powiedni algorytm, wedle ktérego uzyt-
kownik bedzie proszony o autoryzacje
ptatnosci kodem. Ze wzgleddw bezpie-
czenstwa banki nie ujawniajg szczego-
téw algorytmow, na podstawie ktd-
rych systemy wyliczajg transakcje do
potwierdzenia PIN-em.

- Jednak kazda transakcja onli-
ne, czyli taka, przy ktorej nastepu-
je sprawdzenie aktualnego salda na
koncie - jak np. wyptata gotowki
w bankomacie czy ptatnos¢ powyzej
50 zt, wymagajaca autoryzacji PIN-
-em - moze zresetowac ten licznik.
Jezeli bank widzi, ze na koncie powia-
zanym z kartg sg srodki, to pozwala
na dalsze mikroptatnosci bez PIN-u
- moéwi Anna Znamirowska-Staczek,
dyrektor biura kart w Banku Poczto-
wym. A to oznacza, ze w razie zgu-
bienia lub kradziezy karty jej ,nowy
posiadacz” mégtby wykonac serie ptat-
nosci offline, narazajac prawowitego
wiasciciela na straty.

Najbezpieczniej bytoby, gdyby wymaog
autoryzacji PIN-em pojawiat sie przy
wszystkich ptatnosciach. Ale to wigza-
toby sie z niedogodnosciami i podwaza-
to sens rozwigzania, ktére z zatozenia
miato stuzy¢ do szybkich ptatnosci, bo
na potaczenie sie terminala z serwerem
centrum rozliczeniowego potrzeba cza-
su i transakgja sie wydtuza.

Jacek Uryniuk

przestrzec klientdw, by na co dzien - w charakterze statej
higieny postepowania - stosowali podstawowe zasady
ochrony komputerow uzywanych do internetowego
bankowania, nigdy tez nikomu nie podawali haset do
logowania w systemie transakcyjnym oraz zeby nigdy

nie instalowali na komarkach innego oprogramowania
bankowego niz sama aplikacja mobilna. Nalezy podkresli¢,
ze banki nigdy o to nie prosza. Natomiast fakt, ze hasto
SMS-owe jako sposob autoryzacji transakdji, do pewnego
stopnia skompromitowato sie i nie zawsze daje gwarandge
petnego bezpieczenstwa, skfania do poszukiwania lepszego
rozwiazania. Najwieksze szanse na to maja mobilne
tokeny, czyli oprogramowanie instalowane i nastepnie

W bezpieczny sposob uruchamiane na urzadzeniach
przenosnych, ktére w momencie przeprowadzania
transakgji generuje kod autoryzacyjny.

Trzeba podkreslic, ze mimo ogromnego postepu technik

i narzedzi atakdw wcigz mozna bezpiecznie korzystac

z bankowosci internetowej pod warunkiem stosowania
elementarnych zasad opisywanych przez banki na stronach
informacyjnych internetowych systemow transakcyjnych.
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dla duzego biznesu

rzybywa instytucji oferujgcych
rozwigzania mobilne dla me-
nedzeréw z wiekszych przed-
siebiorstw

Aplikacje mobilne bankéw dla klien-
téw indywidualnych to zadna nowos¢.
W swojej ofercie ma je juz kilkanascie
instytucji. Co innego, jezeli méwimy
0 rozwigzaniach przeznaczonych dla
przedsiebiorstw dziatajgcych w formie
spotki, w ktérych transakcje o wiekszej
wartosci czesto wymagaja akcepta-
¢ji wiecej niz jednej osoby. Tego typu
rozwigzanie oferuje do tej pory tylko
kilka bankéw. W listopadzie dotaczyt
do nich mBank.

Cho¢ na razie z tego typu nowinek
technologicznych korzysta niewielu
menedzerdw, to potencjalnie zain-
teresowanych nimi jest bardzo wielu
biznesmenéw. — Ze zleconych przez
nas badan wynika, ze jedynie 22 proc.
0s6b odpowiedzialnych w firmach za
finanse ma stuzbowe smartfony. Wsréd
respondentéw, ktorzy posiadajg tego
typu urzadzenia i mieli okazje skorzy-
stac z bankowosci mobilnej, czy to dla
firm czy tez prywatnie, zapotrzebo-
wanie na korzystanie z korporacyjnej
bankowosci mobilnej gwattownie ro-
$nie — méwi Dariusz Nalepa, dyrektor
departamentu bankowosci transak-
cyjnej mBanku.

Cechga charakterystyczng rozwig-
zania zaproponowanego przez te in-
stytucje jest zastosowanie technolo-
gii ,Push”. Dzieki niej powiadomienia
z banku przychodzg w czasie rzeczywi-
stym. Gdy nastepuje zdefiniowane przez
uzytkownika zdarzenie, np. konieczno-
Sci zatwierdzenia przelewu, dostaje on
powiadomienie w postaci odpowiedniej
ikony wyswietlanej na ekranie gtéw-
nym smartfonu. Umozliwia to szybkg
reakcje na wszelkie operacje na rachun-
kach. Technologia nie wymaga aktyw-
nego logowania sie do systemu; dopiero
wybranie okreslonego powiadomienia
wymusi koniecznos¢ bezpiecznego za-
logowania sie do rachunku. Warto tez
zwr6ci¢ uwage na metode bezpieczne-
go wejscia do aplikacji za pomocg tzw.
gestu mobilnego - czyli kombinadji ru-
chéw po ekranie, znanych wytacznie
upowaznionej osobie.

- Jestem przekonany, ze bankowos¢
mobilna dla korporacji juz wkrotce sta-
nie sie standardem na rynku, tak jak to
obecnie funkcjonuje w ofercie dla klien-
téw indywidualnych — moéwi Przemy-
staw Gdanski, wiceprezes mBanku.

Juz wczesniej podobne rozwigzanie
swoim firmowym klientom zapropo-
nowat ING Bank Slgski. Aplikacja ING
BusinessMobile, podobnie jak oprogra-
mowanie mBanku, pozwala klientom
korporacyjnym zarzadzaé Srodkami
na rachunkach bankowych z poziomu
telefonu komérkowego w dowolnym
miejscu na Swiecie. ING BusinessMobi-
le oferuje kluczowa z punktu widzenia
klienta korporacyjnego mozliwos¢ pod-
pisywania i wysytania zlecef. Dzieki niej
osoba podejmujaca decyzje w firmie
ma mozliwos¢é akceptacji transakgji bez
koniecznosci dostepu do komputera.

Aplikacje przeznaczong dla wiekszego
biznesu oferuje réwniez Millennium. —
Zdecydowana wiekszos¢ z niemal 75
tys. klientdw biznesowych korzysta juz
z kont internetowych. Wierze, ze doce-
lowo 80 proc. z nich aktywuje te ustuge
i bedzie korzystato z banku w telefonie

- moéwi Ricardo Campos, dyrektor de-
partamentu bankowosci elektronicznej
Millennium. Aplikacja umozliwia, oprécz
autoryzacji przelewow, takze dostep
do informagji o stanie rachunkéw, kart
kredytowych i lokat oraz korzystanie
z mapy, wskazujgcej najblizszy banko-
mat czy placéwke banku. Kazdy uzyt-
kownik moze tez dostosowac aplikacje
do swoich potrzeb. Dla bezpieczenstwa
dostep do systemu chroniony jest in-
dywidualnym czterocyfrowym kodem
PIN, wybieranym przez uzytkownika

w momencie konfiguracji ustugi. Zlece-
nia autoryzowane sg hastami mobilnymi
zdefiniowanymi w systemie Millenet.
Réwniez aplikacja PekaoFirmaz4
umozliwia skorzystanie z funkgji wie-
lopodpisu, czyli akceptacji zlecen przez
kilka 0sob tacznie, obstuge rachunkéw
wielu firm z poziomu jednej aplikacji
oraz petne wykorzystanie modutu au-
todealingu. Bez koniecznosci logowania
uzytkownik ma mozliwosé wyszuka-
nia na mapie bankomatéw, oddziatéw
czy punktéw rabatowych banku. Klient

moze tez w podobny sposéb sprawdzi¢
kursy walutowe oraz notowania spot-
ek na GPW.

Analogiczne rozwigzania w swojej
ofercie posiada rowniez Raiffeisen Po-
Ibank. Jego funkcjonalnosci sg podob-
ne do oferowanych przez konkurencje.
Charakterystyczng cechg rozwigzania
proponowanego przez ten bank jest
jednak modut R-Dealer. Pozwala on
na wymiane walut z dowolnego miej-
sca na swiecie niemal w kazdym mo-
mencie dnia i nocy.

Sankowanie w komaorce

Obserwujac rosnacg liczbe ban-
kéw proponujgcych aplikacje mo-
bilne dla menedzeréw z duzych
przedsiebiorstw oraz wyniki badan
mozna wnioskowag, ze aplikacje na
smartfony réwniez w odniesieniu do
bankowosci dla przedsiebiorstw to
naturalny kierunek rozwoju ustug fi-
nansowych i wkrétce kolejne banki
zaproponuja tego rodzaju rozwigzania
swoim klientom biznesowym.

Jacek Uryniuk

Bank ludzi przedsiebiorczych

Biznes to biznes
a baulk to /»arf‘w
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Dariusz Pachla
Wiceprezes Zarzqdu LPP
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Jestesmy liderem wsréd polskich firm odziezowych. Od ponad 20 lat projektujemy

i dystrybuujemy nasze produkty w 11 krajach z rejonu Europy Srodkowej i Wschodnie;.

Sami réwniez potrzebujemy rozwiqzan szytych na miare, zwtaszcza w zakresie bankowosci
korporacyjnej. Raiffeisen Polbank dostarcza nam innowacyjnych produktéw i ustug precyzyjnie
sprofilowanych pod kgtem potrzeb naszej firmy i specyfiki catej branzy. Jest takze nieocenionym
doradcq w kazdej sytuacji. Raiffeisen Polbank to sprawdzony partner w biznesie, wiec nasza
wspdtpraca weigz sie rozwija.
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