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Szkoła Główna Handlowa 
w Warszawie

 Z satysfakcją polecam Czytelnikom nowy numer „Gazety SGH Insi-
ght”. To już czwarta edycja czasopisma wydawanego na przeło-
mie kolejnych lat, w formule zbioru eksperckich wypowiedzi, 
analiz i prognoz dla kluczowych obszarów rynku oraz życia 
społeczno-gospodarczego, zajmujących jednocześnie 

bardzo ważne miejsce w działalności badawczej i dydaktycznej Szkoły 
Głównej Handlowej w Warszawie.

Jak zazwyczaj, zwróciliśmy się do przedstawicieli kadry akademic-
kiej uczelni, aby zechcieli podzielić się opiniami o tych procesach i zdarzeniach 
z 2021 r., których konsekwencje będą znaczące w najbliższej przyszłości. Pande-
mia w istotny sposób przeorientowała dotychczasowe modele biznesowe i wyznaczyła 
nowe tory dla kluczowych procesów społeczno-gospodarczych na świecie. Wkraczamy 
w zupełnie nową rzeczywistość (miejmy nadzieję – już postpandemiczną), która wiąże się 
z trwałą zmianą otoczenia, w jakim przyszło funkcjonować zarówno jednostkom, jak i przed-
siębiorstwom czy instytucjom publicznym. Zgromadzonym analizom nadaliśmy formę jak naj-
bardziej przystępną dla każdego Czytelnika – tego, który nie tylko oczekuje pogłębionych i udoku-
mentowanych wyników badań, ale także pragnie uzyskać w podstawowym zakresie kluczową wiedzę 
na temat mechanizmów globalnego rynku i procesów na nim zachodzących. 

Wydawanie eksperckiego numeru „Gazety SGH” jest konsekwencją otwartości uczelni na otoczenie 
i chęci budowania z nim ścisłych relacji, a więc wynika z najważniejszych wartości, którymi się kierujemy. 
Wiedzę teoretyczną i praktyczne eksperckie doświadczenia naszej kadry akademickiej staramy się spopu-
laryzować w możliwie najszerszym zakresie. Zachęcam więc do nadsyłania polemik i komentarzy, a także 
proszę o artykułowanie pod naszym adresem konkretnych oczekiwań dotyczących tworzenia następnych 
wydań. Będzie to dla nas niezwykle cenny materiał do oceny dotychczasowej pracy, a zarazem ważny czyn-
nik mobilizujący do starań o możliwie najlepszy merytoryczny kształt kolejnych publikacji. Serdecznie za-
praszam do lektury oraz współtworzenia pisma w następnych latach. 

dr Marcin Dąbrowski

PISMO SZKOŁY GŁÓWNEJ HANDLOWEJ W WARSZAWIE

Wydanie specjalne (364) Insight 2021, ISSN 1644-2237

Szkoła Główna Handlowa w Warszawie 
to innowacyjna uczelnia ekonomiczna, 
rozwijająca twórczy potencjał intelektu-
alny i kształcąca liderów w odpowiedzi na 
wyzwania przyszłości. Jest znaczącym 
na świecie ośrodkiem badań naukowych, 
nowych idei i inicjatyw kreowanych przez 
wspólnotę akademicką, absolwentów, 
a także przedstawicieli biznesu, organizacji 
społecznych i administracji publicznej. 
SGH, będąc niezależną i wrażliwą spo-
łecznie uczelnią, kształtuje obywatelskie 
oraz etyczne postawy poprzez swoją 
działalność dydaktyczną, badawczą 
i opiniotwórczą.

www.sgh.waw.pl
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Forum Ekonomiczne to bez wątpienia jedno z najbardziej wyczekiwanych wydarzeń go-
spodarczych w Europie Środkowo-Wschodniej i najważniejszych w regionie spotkań 
przedstawicieli świata biznesu, nauki, polityki oraz mediów. 

W Strefie SGH przedstawiciele nauki i eksperci ze świata biznesu rozmawiali o najistot-
niejszych problemach gospodarek i społeczeństw regionu Europy Środkowo-Wschod-
niej w dobie pandemii COVID-19 oraz o szeroko pojętych wyzwaniach dla przyszłości 
naszego regionu.

Relacje ze Strefy SGH oraz nagrania wszystkich dyskusji są dostępne na: 
• www.sgh.waw.pl/ForumEkonomiczne2021
• gazeta.sgh.waw.pl/Forum-Ekonomiczne 
• www.youtube.com/WarsawSchoolofEconomicsSGH

Trajektorie rozwojowe krajów Europy Środkowo-Wschodniej w latach 2015–2020 / Rynek 

pracy wobec wyzwań związanych z pandemią COVID-19 w krajach Europy Środkowo-Wschod-

niej / Aktywne starzenie się w wybranych krajach Europy Środkowo-Wschodniej – uwarun-

kowania demograficzne a propozycje polityk / Ochrona zdrowia w krajach Europy Środ-

kowo-Wschodniej w trakcie pandemii COVID-19 – wyjście z kryzysu czy początek trwałych 

zmian? / Konkurencja na jednolitym rynku europejskim oraz w krajach Europy Środkowo-

-Wschodniej – szanse i zagrożenia dla polskich firm. Problemy ekonomiczno-prawne / Re-

akcja polskiej polityki podatkowej na kryzys związany z pandemią na tle państw Grupy Wy-

szehradzkiej / Innowacyjne tarcze lokalne – inicjatywy biznesu i samorządów / Wpływ 

pandemii COVID-19 na sektor bankowy w Polsce i innych krajach Europy Środkowo-Wschod-

niej / Nowe zielone otwarcie w energetyce Europy Środkowo-Wschodniej / Awans kra-

jów Europy Środkowo-Wschodniej w łańcuchach wartości przed pandemią i po jej wygaśnię-

ciu: szanse i wyzwania na przyszłość / Systemy wspierania start-upów w krajach Europy 

Środkowo-Wschodniej

Strefa SGH podczas Forum Ekonomicznego 

Zamieszczono 
88 postów  

na Twitterze 

17 postów 
 na Facebooku 

25 postów  
na LinkedIn

Raport SGH i FE 2021 
przygotowało 55
ekspertów

SGH

Odbyły się 33
panele i ich 

streamingi 
w serwisie YouTube

49 filmów 
pojawiło się

na YouTube

Ukazały się 1394
informacje 

medialne 
o udziale SGH w FE10 artykułów

opublikowano 
w „Gazecie SGH. 

Życie uczelni”

Opublikowano 

około 150 zdjęć  
na Flickr

60 relacji pojawiło się 
na Instagramie

Streszczenia artykułów w języku polskim i angielskim zostały zaprezentowane 
w specjalnym wydaniu „Gazety SGH Raport”, które jest dostępne na stronie: 

gazeta.sgh.waw.pl

Strefa 
SGH 2021 
w liczbach
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Europa Środkowo- 
-Wschodnia 2021

Zapraszamy Państwa do 
lektury czwartego już 
wydania raportu Szko-
ły Głównej Handlowej 
w Warszawie (SGH) i Fo-

rum Ekonomicznego – jednej z najważ-
niejszych i najbardziej obszernych kra-
jowych publikacji na temat bieżącej 
sytuacji w Polsce oraz w regionie Europy 
Środkowo-Wschodniej (EŚW). Trwa-
jąca od ponad półtora roku pandemia 
COVID-19 sprawiła, że większość ba-
dań, których wyniki zostały zaprezento-
wane w raporcie, koncentruje się na oce-
nie wpływu tego zjawiska na kondycję 
krajów regionu pod względem zarówno 
gospodarczym, jak i społecznym. Spora 
część opracowania jest poświęcona tak-

że zagadnieniom niezwiązanym z pan-
demią, a niezwykle ważnym dla przy-
szłości państw EŚW.

W tegorocznym wydaniu raportu 
znajdą Państwo analizy dotyczące m.in. 
reakcji gospodarek EŚW na pandemię 
COVID-19, zmian w zakresie stosun-
ków pracy i dialogu społecznego, a tak-
że przeobrażeń, jakie zaszły i powinny 
zajść w systemie ochrony zdrowia, re-
akcji polityki podatkowej na kryzys spo-
wodowany przez pandemię czy sytu-
acji sektora bankowego. Wśród tematów 
ważkich dla krajów regionu, a niezwią-
zanych z pandemią należy wymienić no-
we zielone otwarcie w energetyce, kon-
kurencję polskich przedsiębiorstw na 
jednolitym rynku europejskim oraz sil-

nie zróżnicowane regionalnie procesy 
starzenia się społeczeństw.

Sytuacji kryzysowej, jaką bez wąt-
pienia jest pandemia, nie można postrze-
gać wyłącznie w kategoriach zagrożenia. 
Trudne doświadczenia będące udzia-
łem państw EŚW powinny stanowić dla 
nich również pewną lekcję na przyszłość. 
Mamy nadzieję, że tegoroczne wyda-
nie raportu SGH i Forum Ekonomiczne-
go okaże się pod tym względem cennym 
wsparciem dla krajów regionu, szcze-
gólnie pomocnym w wyciąganiu wnio-
sków oraz we wprowadzaniu stosownych 
zmian gospodarczych i społecznych.

dr hab. PIOTR WACHOWIAK, prof. sgh, 
rektor szkoły głównej handlowej w warszawie

FOT. ARCHIWUM SGH/MARCIN FLIS
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Jak we wszystkich obszarach 
życia tak w polityce między-
narodowej w ostatnich dwóch 
latach dominowała walka 
z COVID-19. Energia więk-

szości państw była poświęcona zarówno 
na zapobieżenie roznoszeniu się wirusa, 
szukanie skutecznej szczepionki oraz leku 
na chorobę, jak i w końcu wdrożenie sku-
tecznego systemu dystrybucji szczepionki, 
umożliwiającego powrót do świata, który 
znaliśmy sprzed pandemii. I choć w 2022 r. 
z pewnością zobaczymy światełko w tune-
lu w walce z koronawirusem, będziemy 
musieli się również zmierzyć z długookre-
sowymi skutkami kryzysu pandemiczne-
go, wpływającymi na równolegle zacho-
dzące procesy polityczne, gospodarcze 
i społeczne na świecie. W przyszłym roku, 
z perspektywy globalnej, w szczególności 
należy przyglądać się trzem takim proce-
som, których przebieg będzie miał kluczo-
we znaczenie dla całego systemu między-
narodowego i przyszłości naszej planety.

POWSTRZYMANIE POGŁĘBIANIA 
SIĘ ŚWIATOWYCH NIERÓWNOŚCI
Choć jest jeszcze zbyt wcześnie, aby doko-
nać ostatecznej oceny całościowego wpły-
wu pandemii na gospodarkę światową, nie 
ulega wątpliwości, iż proces pogłębiania 
się nierówności społecznych na świecie – 
zwłaszcza między globalną Północą a Połu-
dniem – najprawdopodobniej przyspieszy. 

Nierówności społeczne na poziomie 
globalnym nie są tematem nowym. Rozu-
miane są jako podział dóbr materialnych 
(dochodów) i niematerialnych (dostęp do 
edukacji, ochrony zdrowia itd.) pomię-
dzy obywatelami lub pomiędzy krajami/ 
/regionami świata. Pandemia w sposób 
wyraźny ujawniła ogromne dyspropor-
cje, jakie istnieją między poszczególnymi 
państwami – zarówno w skutecznej wal-
ce z wirusem, jak i umiejętnym dostarcza-
niu narzędzi (w tym instrumentów finan-
sowych) mogących uchronić gospodarkę 

połączenie środków finansowych i sku-
tecznego współdziałania (m.in. przy pro-
dukcji szczepionki) spowodowało w pań-
stwach rozwiniętych rekordowo szybki 
dostęp do środków hamujących rozprze-
strzenianie się wirusa. Pod koniec sierpnia 
2021 r. Uniwersytet Oksfordzki oszaco-
wał, iż 32,5% światowej populacji otrzy-
mało już pierwszą dawkę szczepionki, ale 
w krajach o niskich dochodach dotyczyło 
to zaledwie 1,4% obywateli. Najbogatsze 
państwa zrzeszone w OECD, a zamiesz-
kiwane przez 16% światowej populacji, 
w 2021 r. wynegocjowały kontrakty z fir-
mami farmaceutycznymi na ponad połowę 
wszystkich dostępnych na świecie szcze-
pionek. Tymczasem program COVAX (na 
rzecz sprawiedliwego dostępu do przy-
stępnych cenowo szczepionek przeciw-
ko COVID-19), który miał te nierówności 
zniwelować, do września 2021 r. rozdys-
trybuował zaledwie 240 mln z obiecanych 
2 mld dawek dla państw najbiedniejszych. 
Te liczby w nadchodzących miesiącach i la-
tach będą kluczowe dla tempa wychodze-
nia poszczególnych gospodarek z kryzysu 
gospodarczego wywołanego pandemią. To 
z kolei wpłynie na tempo procesu konwer-
gencji gospodarek rozwijających się, które 
wolniej wychodząc z kryzysu, będą coraz 
bardziej odstawać pod względem podziału 
dóbr materialnych i niematerialnych.   

 Jednak nie tylko brak szybkiego do-
stępu do szczepionek pogłębia nierów-
ności społeczne między globalnym Połu-
dniem a Północą. Pandemia już wcześniej 
odcisnęła swoje piętno na wielu wskaźni-
kach determinujących poziom nierówno-
ści społecznych. Jednym z nich jest dostęp 
do edukacji w czasie pandemii i mogą-
ce z niego wynikać zapóźnienia w nauce 
młodych obywateli. W roku 2020 ONZ 
oszacowało, iż ponad 168 mln dzieci zo-
stało pozbawionych w ogóle takiego dostę-
pu (głównie, oczywiście, w krajach rozwi-
jających się). Pandemia wpłynęła również 
negatywnie na sytuację kobiet na całym 

  KATARZYNA PISARSKA

Jaki świat po COVID-19? 
Trzy procesy zdeterminują politykę 
międzynarodową w 2022 r.

dr hab. Katarzyna Pisarska, prof. SGH 
Profesor w Instytucie Studiów Międzynarodowych 
Kolegium Ekonomiczno-Społecznego SGH w Warszawie. 
Specjalizuje się w polityce zagranicznej Unii Europejskiej, 
polskiej polityce wschodniej oraz dyplomacji publicznej. 
Założycielka i przewodnicząca Rady Fundacji 
„Europejska Akademia Dyplomacji” (od 2004 r.) oraz 
Wyszehradzkiej Szkoły Nauk Politycznych (od 2013 r.) 
prowadzonej wspólnie z Radą Europy. Współzałożycielka 
i przewodnicząca Rady Fundacji im. Kazimierza 
Pułaskiego (od 2005 r.) i Warsaw Security Forum 
(od 2014 r.). Wiceprzewodnicząca austriackiego 
European Forum Alpbach. W przeszłości prowadziła 
międzynarodowe badania m.in. na Uniwersytecie 
Harvarda (2007 r.), w Johns Hopkins School of 
International Studies w Waszyngtonie (2010 r.), 
na University of Oslo w Norwegii (2012 r.), Australian 
National University (2015 r.) oraz University of Southern 
California w Los Angeles (2019 r.). Była również 
stypendystką Transatlantic Fellows Program w Kongresie 
USA w Waszyngtonie (2017 r.).  W roku 2014 została 
nominowana na 6 lat do grona Young Global Leaders  
przez Światowe Forum Ekonomiczne w Davos, 
a w 2021 r. – do grona Munich Security Leaders przez 
Konferencję Bezpieczeństwa w Monachium.

krajową przed najgorszymi efektami kry-
zysu pandemicznego. Najskuteczniej po-
radziły sobie dotychczas kraje zamożne, 
równocześnie posiadające efektywne in-
stytucje (rząd, służba zdrowia, edukacja), 
mogące się pochwalić dużym zaufaniem 
obywateli do państwa i wysokim wskaź-
nikiem współdziałania między podmiota-
mi (collaborative culture). Nie bez znacze-
nia był również dostęp do kapitału (tanie 
obligacje rządowe, zaciąganie wspólne-
go długu przez UE), który zapewniły tar-
cze chroniące gospodarkę. To właśnie 
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świecie, obciążając je nierównomiernie 
obowiązkami związanymi z opieką nad 
dzieci/osobami starszymi w czasie loc-
kdownów, zmniejszając tym samym moż-
liwość i pewność zatrudnienia (60% osób, 
które straciły pracę w 2020 r. w USA, to 
kobiety), ale też narażając na eskalację ak-
tów przemocy domowej. W końcu kryzys 
pandemiczny znacząco pogorszył warun-

ki życia w miejscach doświadczających już 
wcześniej dramatycznej sytuacji humani-
tarnej – w Jemenie, jak szacuje UNICEF, 
w 2021 r. prawie 400 tys. dzieci groziła 
śmierć głodowa.  

Z punktu widzenia polityki mię-
dzynarodowej w 2022 r. kluczowe będzie 
więc uniknięcie najgorszych skutków ro-
snących nierówności społecznych w pań-
stwach najbiedniejszych (niepokoje spo-
łeczne, wojny, niekontrolowane migracje) 
poprzez, z jednej strony, udzielenie im po-
mocy w poradzeniu sobie z kryzysem zdro-
wotnym wywołanym przez COVID-19 
(dostęp do szczepionek i leków), a z drugiej 
dostarczenie niezbędnego wsparcia finan-
sowego umożliwiającego gospodarcze wy-
chodzenie z kryzysu. 

GEOPOLITYCZNE ZMAGANIA USA 
Z CHINAMI
Kolejnym procesem nakładającym się 
na zachodzące niekorzystne zmiany go-
spodarcze i społeczne jest powrót ge-
opolitycznej konkurencji największych 
mocarstw, w tym zwłaszcza Stanów Zjed-
noczonych i Chin. Ostatnie lata bardzo 
wyraźnie ustawiły te dwa państwa na to-
rze kolizyjnym. Proces przyspieszyła dużo 
bardziej konfrontacyjna polityka Państwa 
Środka, które pod rządami Xi Jinpinga 

odeszło od obowiązującej od wielu dekad 
„polityki skromności” na rzecz globalnej 
asertywności (wolf diplomacy). W okre-
sie pandemii wiele państw świata odczu-
ło negatywne skutki tej zmiany. Ujawni-
ły się one m.in.: w wojnach handlowych 
wywoływanych przez Chiny, jako reakcja 
na krytykę płynącą z innych państw (Au-
stralia, Litwa), w wojskowym zastraszaniu 

Tajwanu czy brutalnym tłamszeniu demo-
kracji w Hongkongu. 

Jednocześnie państwo, które 
w 2020 r. stało się epicentrum transmisji 
wirusa COVID-19, najlepiej poradziło so-
bie z gospodarczymi skutkami pandemii, 
nie tylko unikając recesji w pierwszym ro-
ku jej trwania, ale nawet spodziewając się 
w 2021 r. wzrostu gospodarczego w gra-
nicach 7%–8% PKB. Ten fakt budzi duży 
niepokój w Waszyngtonie, gdzie nowa ad-
ministracja, Joe Bidena, w równym stop-
niu jak poprzednia postrzega zagrożenia 
płynące z dynamicznego rozwoju Pań-
stwa Środka. Największy niepokój wy-
wołują: wykradanie przez Chiny amery-
kańskiej własności intelektualnej, szybki 
i nieograniczony (prawnie i etycznie) roz-
wój przez to państwo sztucznej inteligen-
cji oraz program modernizacyjny chiń-
skiej armii. Eskalacja napięcia między 
Stanami Zjednoczonymi i Chinami zna-
cząco osłabia system światowy, oparty na 
prawie międzynarodowym i instytucjach 
mających gwarantować bezpieczeństwo 
zbiorowe (system Organizacji Narodów 
Zjednoczonych). Rok 2022 może więc być 
decydujący nie tylko dla przyszłości relacji 
amerykańsko-chińskich, ale również ca-
łego ładu światowego, który będzie uza-
leżniony od wyniku tego starcia.        

WALKA O PRZYSZŁOŚĆ 
DEMOKRACJI 
Wzrost napięć związanych z bezpieczeń-
stwem międzynarodowym niestety nie 
sprzyja procesom koniecznym do umac-
niania demokracji i instytucji demokra-
tycznych na świecie. Te z kolei są nie-
zbędne, aby zachować zręby porządku 
liberalnego, który gwarantuje dbałość 
o prawa człowieka i przestrzeganie zasad 
prawa międzynarodowego. Już od wielu 
lat jest obserwowany poważny kryzys in-
stytucji demokratycznych (polaryzacja 
polityczna, spadek zaufania społecznego 
do instytucji państwa), a pandemia go tyl-
ko pogłębiła. Jak ocenia Freedom House 
Global Index, 2021 r. był 15. rokiem z rzę-
du, w którym nastąpiło – w skali światowej 
– dalsze kurczenie się liczby państw zali-
czanych do demokratycznych. 

Jednocześnie wzrost liczby reżimów 
niedemokratycznych negatywnie będzie 
się przekładać na sytuację bezpieczeństwa 
we wszystkich regionach świata. W Euro-
pie będzie to oznaczać kontynuację woj-
ny hybrydowej państw Unii Europejskiej 
z Białorusią i Rosją (wykorzystywanie mi-
gracji, dezinformacji lub tranzytu energii 
jako broni), zwiększenie odśrodkowych 
ruchów dezintegracyjnych, a w razie wy-
cofania się Stanów Zjednoczonych z Eu-
ropy (jako reakcja na wzrost agresywnych 
działań Chin na Pacyfiku) – znaczące po-
gorszenie się sytuacji bezpieczeństwa na 
całym kontynencie. Szczyt na rzecz de-
mokracji, zaplanowany przez administra-
cję Joe Bidena na 9–10 grudnia 2021 r., ma 
stworzyć na 2022 r. mapę drogową w za-
kresie odnowy demokracji dla ponad 100 
państw świata, w tym Polski. Nie jest jed-
nak pewne, czy państwom wystarczy de-
terminacji i zrozumienia powagi sytuacji, 
aby w przyszłym roku zacząć wdrażać ten 
plan. 

Konkludując, powstrzymanie wzro-
stu globalnych nierówności społecznych, 
zapobieżenie najgorszym skutkom nie-
uniknionego już geopolitycznego zmaga-
nia USA z Chinami oraz działania na rzecz 
odnowy demokracji zdeterminują polity-
kę międzynarodową w 2022 r. Wszystkie 
trzy procesy są na niekorzystnej dla świa-
ta trajektorii rozwoju. Zmiana kierunku 
choćby jednego z nich może odmienić na-
szą wspólną przyszłość, ułatwiając pod-
jęcie największych wyzwań (takich jak 
walka ze zmianami klimatycznymi), któ-
re stoją obecnie przed społecznością mię-
dzynarodową. 

(…) powstrzymanie wzrostu globalnych nierówności społecz-
nych, zapobieżenie najgorszym skutkom nieuniknionego już ge-
opolitycznego zmagania USA z Chinami oraz działania na rzecz 
odnowy demokracji zdeterminują politykę międzynarodową 
w 2022 r. Wszystkie trzy procesy są na niekorzystnej dla świata 
trajektorii rozwoju. Zmiana kierunku choćby jednego z nich mo-
że odmienić naszą wspólną przyszłość, ułatwiając podjęcie naj-
większych wyzwań (takich jak walka ze zmianami klimatyczny-
mi), które stoją obecnie przed społecznością międzynarodową. 
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dr hab. Małgorzata Molęda-Zdziech, prof. SGH 
Kieruje Katedrą Studiów Politycznych w SGH.  
Od listopada 2017 r. do marca 2020 r. kierowała 
Biurem Promocji Nauki PolSCA PAN w Brukseli. 
Jest pełnomocnikiem rektora ds. współpracy z UE. 
Zainteresowania naukowe dotyczą zagadnień 
lobbingu, dyplomacji naukowej oraz komunikowania 
i mediów.

Geneza dyplomacji na-
ukowej sięga lat pięć-
dziesiątych XX wie-
ku i zaangażowania 
naukowców w działa-

nia na rzecz pokoju w zimnowojennym 
świecie. 

DYPLOMACJA NAUKOWA 
AVANT LA LETTRE
Emblematycznym już przykładem stał 
się pacyfistyczny ruch naukowców Pu-
gwash, zawdzięczający swoją nazwę 
miejscowości Pugwash (w kanadyjskiej 
prowincji Nowa Szkocja, w hrabstwie 
Cumberland), w której spotkało się 22 
naukowców: 7 ze Stanów Zjednoczonych, 
po 3 ze Związku Radzieckiego i Japonii, 
po 2 z Kanady i Wielkiej Brytanii oraz po 
1 z Australii, Austrii, Chin, Francji i Pol-
ski. Pracami kierował Józef Rotblat – 
polski fizyk żydowskiego pochodzenia, 
radiobiolog, współtwórca pierwszej bom-
by atomowej. Wraz z Bertrandem Rus-
sellem, angielskim filozofem i logikiem, 
jest uważany za założyciela ruchu Pu-
gwash na rzecz rozbrojenia nuklearnego. 
Ruch połączył przedstawicieli świata na-
uki, m.in. z Europy podzielonej „żelazną 
kurtyną”. Osiągnięcia te zostały uhono-
rowane Pokojową Nagrodą Nobla, przy-
znaną w 1995 r. (po połowie) Rotblatowi 
i ruchowi Pugwash. Moment był symbo-
liczny, gdyż przypadł w 50. rocznicę za-
głady Hiroszimy oraz na czas wznowie-
nia prób z bronią atomową przez Francję. 
Rotblat apelował o solidarność naukow-
ców w działaniach przeciwko rozwija-
niu badań naukowych mogących skutko-
wać powstaniem nowych rodzajów broni. 
Stał na stanowisku, że wyniki naukowe 
przede wszystkim nie powinny szkodzić 
ludziom i być wykorzystywane przeciw-
ko nim. 

  MAŁGORZATA MOLĘDA-ZDZIECH

Czas na dyplomację naukową 
Globalne problemy i wyzwania 
potrzebują wspólnych 
rozwiązań, współpraca 
naukowa daje takie możliwości 

Mottem, którym kierował się Rot-
blat, było zdanie Bertranda Russella: 
„Pamiętajcie o swoim człowieczeństwie 
i zapomnijcie o całej reszcie”. 

WSPÓŁCZESNA DYPLOMACJA 
NAUKOWA
Dyplomacja naukowa wyodrębniła się 
z dyplomacji publicznej, a jej rozwój przy-
padł na początek XXI wieku. Globalne 
problemy i wyzwania wymagają wspól-
nych rozwiązań, a współpraca naukowa – 
w ramach regionalnych czy międzynaro-
dowych sieci – daje takie możliwości. 

W styczniu 2010 r. Królewskie To-
warzystwo w Londynie (The Royal So-
ciety), brytyjskie towarzystwo naukowe 
pełniące funkcję brytyjskiej akademii 
nauk, i Amerykańskie Stowarzyszenie 
na rzecz Rozwoju Nauki (American As-
sociation for the Advancement of Scien-
ce) przyjęły, że pojęcie dyplomacji na-
ukowej obejmuje trzy typy działalności. 
Są to: 1) nauka w dyplomacji (Science 
in Diplomacy), rozumiana jako dostar-
czanie przez naukę rad i argumentów 
dla założeń i celów polityki zagranicz-
nej; 2) dyplomacja dla nauki (Diploma-
cy for Science), gdzie dyplomacja ułatwia 
międzynarodową współpracę naukową; 
oraz 3) nauka dla dyplomacji (Science for 
Diplomacy), gdzie współpraca naukowa 
ułatwia i tworzy nowe podstawy stosun-
ków międzynarodowych. 

W roku 2017 doradcy naukowi mi-
nistrów spraw zagranicznych Stanów 
Zjednoczonych, Nowej Zelandii, Wiel-
kiej Brytanii i Japonii zgodzili się co do 
tego, że dyplomacja naukowa to działa-
nia prowadzone na różnych poziomach 
– na poziomie państwa, pomiędzy pań-
stwami oraz na forum międzynarodo-
wym – w celu zaspokojenia globalnych 
potrzeb i wyzwań. 

https://pl.wikipedia.org/wiki/Kanada
https://pl.wikipedia.org/wiki/Prowincja_(jednostka_administracyjna_Kanady)
https://pl.wikipedia.org/wiki/Nowa_Szkocja
https://pl.wikipedia.org/wiki/Cumberland_(hrabstwo_w_Kanadzie)
https://pl.wikipedia.org/wiki/Cumberland_(hrabstwo_w_Kanadzie)
https://pl.wikipedia.org/wiki/Radiobiologia
https://pl.wikipedia.org/wiki/Konferencja_Pugwash_w_Sprawie_Nauki_i_Problem%C3%B3w_%C5%9Awiatowych
https://pl.wikipedia.org/wiki/Konferencja_Pugwash_w_Sprawie_Nauki_i_Problem%C3%B3w_%C5%9Awiatowych
https://pl.wikipedia.org/wiki/Laureaci_Pokojowej_Nagrody_Nobla
https://pl.wikipedia.org/wiki/Wielka_Brytania
https://en.wikipedia.org/wiki/American_Association_for_the_Advancement_of_Science
https://en.wikipedia.org/wiki/American_Association_for_the_Advancement_of_Science
https://en.wikipedia.org/wiki/American_Association_for_the_Advancement_of_Science
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CHEMIA NA RZECZ POKOJU
Warto wskazać, że praktyczne działa-
nia w ramach dyplomacji naukowej są 
współcześnie prowadzone przez wybit-
nych aktywistów i naukowców. Bardzo 
dobrym przykładem takiej aktywno-
ści są działania amerykańskiej profesor 
chemii, popularyzatorki nauki, szefo-
wej Instytutu Edukacji Naukowej i Ko-

munikacji Naukowej w Columbia Colle-
ge Chicago – Zafry Lerman. Rozwijała 
ona kreatywne metody w edukacji, łą-
cząc naukę z dramą, muzyką, tańcem. 
W latach 1986–2010 przewodniczy-
ła Podkomisji ds. Wolności Naukowej 
i Praw Człowieka Amerykańskiego To-
warzystwa Chemicznego (ACS). Obec-
nie stoi na czele założonej przez siebie 
Fundacji „Konferencji Maltańskich”. 
Pomysł na zainicjowanie takich działań 
pojawił się po zamachu terrorystycznym 
11 września 2001 r., kiedy podkomisja 
ACS skierowała uwagę na region Środ-
kowego Wschodu. Profesor Lerman za-
proponowała organizację cyklicznych 
konferencji, których celem – dzięki roz-
poczęciu współpracy naukowej – mia-
ło być zmniejszenie napięć w regionie. 
W konferencjach, które odbywają się 
w różnych lokalizacjach, biorą udział na-
ukowcy z: Bahrajnu, Egiptu, Iranu, Ira-
ku, Jordanii, Kuwejtu, Libanu, Libii, 
Autonomii Palestyńskiej, Kataru, Ara-
bii Saudyjskiej, Syrii, Turcji, Zjedno-
czonych Emiratów Arabskich, Stanów 
Zjednoczonych i Izraela. Tym, co przy-
ciąga naukowców z tak wielu państw na 
kilkudniowe zjazdy, jest możliwość bez-
pośredniego spotkania najlepszych na-
ukowców – laureatów Nagrody Nobla. To 

ich nazwiska nadały renomę temu wyda-
rzeniu. Wybuch drugiej intifady zagro-
ził organizacji pierwszej konferencji na 
Malcie, planowanej na 2003 r. Wielu na-
ukowców wahało się, czy w niej uczestni-
czyć, z obawy na negatywne reakcje, ja-
kich spodziewali się w swoich ojczystych 
krajach, gdyby pojawili się na konferencji 
z udziałem Izraelczyków. Wtedy to wła-

śnie prof. Lerman dała pomysł, by za-
prosić noblistów. To ich nazwiska spra-
wiły, że rządy pozwoliły naukowcom na 
uczestnictwo w wydarzeniu. Malta zo-
stała wybrana ze względów bezpieczeń-
stwa, ponieważ dotarcie tam z większo-
ści krajów Bliskiego Wschodu wymaga 
co najmniej dwóch lotów (zwykle z prze-
siadką w Europie). Od tego czasu konfe-
rencje odbyły się już m.in. w Stambule, 
Ammanie, Paryżu czy Maroku.

Konferencja stanowi forum przed-
stawiania pomysłów, a także wypraco-
wania strategii dotyczących tematów 
wymagających współpracy regional-
nej (np. w zakresie jakości wody, bezpie-
czeństwa chemicznego, alternatywnych 
źródeł oraz kwestii komunikacji i pro-
mocji nauki). Bezpośrednie spotkania 
dają możliwość bliższego poznania, roz-
poczęcia współpracy i budowy global-
nych sieci. Zdarza się, że dla niektórych 
uczestników spotkanie z izraelskimi na-
ukowcami stanowi w ogóle pierwszy 
kontakt w życiu z Izraelczykami. Służy 
to przełamywaniu stereotypów kulturo-
wych i politycznych. 

Wspólny język nauki i współpra-
ca na tej płaszczyźnie okazały się opty-
malną strategią budowania porozumie-
nia. Parlament Europejski uhonorował 

dokonania prof. Lerman, przyznając 
jej Nagrodę Sacharova w 2016 r. Profe-
sor przedstawiła swoje działania rów-
nież w Polsce (w 2018 r.) – podczas wy-
kładu „Dyplomacja naukowa dla pokoju 
na Bliskim Wschodzie – wyzwania i spo-
sobności”, wygłoszonego w czasie kon-
ferencji na temat dyplomacji naukowej 
w Instytucie Biologii Doświadczalnej 
im. M. Nenckiego PAN.

DYPLOMACJA NAUKOWA W UNII 
EUROPEJSKIEJ 
W roku 2016 Komisja Europejska opu-
blikowała dokument Open Innovation, 
Open Science, Open to the World, w któ-
rym przedstawiła szeroką perspektywę 
dotyczącą europejskiej dyplomacji na-
ukowej. Została ona zdefiniowana jako 
„(…) wykorzystanie nauki do zapobiega-
nia konfliktom i kryzysom, budowania 
polityki i poprawy stosunków międzyna-
rodowych w obszarach konfliktów, w któ-
rych uniwersalny język nauki może two-
rzyć nowe kanały komunikacji i budować 
zaufanie”. Można ją uznać za część dy-
plomacji publicznej. Globalne problemy 
– takie jak zmiany klimatyczne, szybkie 
zmiany technologiczne, konflikty opar-
te na wartościach kulturowych, wzrost 
nastrojów populistycznych – wymagają 
podjęcia wspólnych i wielopłaszczyzno-
wych działań. Ułatwia to budowana Eu-
ropejska Przestrzeń Badawcza (Europe-
an Research Area – ERA).

Pomysł powołania ERA to czas 
Szczytu Rady Europejskiej w Lizbonie 
w marcu 2000 r. Pełna koncepcja zo-
stała przedstawiona w 2007 r. w Zielo-
nej Księdze – Europejska Przestrzeń 
Badawcza: Nowe Perspektywy. Zosta-
ły w niej opisane warunki konieczne do 
realizacji ERA: przepływ wiedzy i wy-
kwalifikowanej kadry naukowo-badaw-
czej, skoordynowane programy badań 
wraz z precyzyjnie określonymi cela-
mi naukowo-badawczymi, nowoczesna 
infrastruktura badawczo-naukowa, 
a także otwartość na międzynarodo-
wy rynek badań i innowacji. Wdraża-
nie Europejskiej Przestrzeni Badawczej 
odbywa się zgodnie z kierunkami opi-
sanymi w dokumencie ERA Roadmap 
2015–2020 wraz z narodowymi plana-
mi działania, obejmującymi cele oraz 
planowane inicjatywy w obrębie sześciu 
obszarów priorytetowych dla Europej-
skiej Przestrzeni Badawczej. Są to: 
1)  zwiększenie skuteczności krajowych 
systemów badawczych;

W Unii Europejskiej w 2016 r. Komisja Europejska opubliko-
wała dokument Open Innovation, Open Science, Open to the 
World, w którym przedstawiła szeroką perspektywę dotyczącą 
europejskiej dyplomacji naukowej. Została ona zdefiniowana 
jako „(…) wykorzystanie nauki do zapobiegania konfliktom 
i kryzysom, budowania polityki i poprawy stosunków między-
narodowych w obszarach konfliktów, w których uniwersalny 
język nauki może tworzyć nowe kanały komunikacji i budować 
zaufanie (…)”.  

https://polsca.pan.pl/Users/jkramarczyk/Downloads/ERA_Roadmap_st01208_en15.pdf
https://polsca.pan.pl/Users/jkramarczyk/Downloads/ERA_Roadmap_st01208_en15.pdf
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2a) optymalizacja współpracy i konku-
rencji transnarodowej;
2b) infrastruktury badawcze;
3)  otwarty rynek pracy dla badaczy;
4)  równość płci i uwzględnianie aspektu 
płci w dziedzinie badań;
5) optymalny przepływ wiedzy nauko-
wej, dostęp do niej i jej transfer;
6) współpraca międzynarodowa.

Budowanie ERA zaowocowało już m.in.:
 p opracowaniem ponad 50 Europej-

skich Infrastruktur Badawczych (Eu-
ropean Research Infrastructures), 
z których 37 zostało już wdrożonych 
(w takich dziedzinach, jak energia, śro-
dowisko, zdrowie, innowacje społeczne 
i kulturalne), mobilizując blisko 20 mld 
EUR na inwestycje;

 p powstaniem i rozwojem sie-
ci EURAXESS, obecnej w 40 krajach 
europejskich;

 p wypracowaniem Europejskiej Karty 
Naukowca (opisującej prawa i obowiąz-
ki, jakim podlegają zarówno naukowcy, 
jak i instytucje ich zatrudniające oraz 
organizacje zapewniające finansowanie 
badań naukowych) oraz Kodeksu Postę-
powania przy Rekrutacji Pracowników 
Naukowych, określającego zasady re-
krutacji naukowców, których instytucje 
pracodawcy powinny przestrzegać, za-
pewniając równe traktowanie pracow-
ników naukowych w Europie;

 p wypracowaniem europejskiej Stra-
tegii HR dla Naukowców, wspierają-

cej instytucje badawcze i organizacje fi-
nansujące badania we wdrażaniu wyżej 
wymienionych karty i kodeksu;

 p powstaniem w 2018 r. Europejskiej 
Otwartej Chmury Naukowej (European 
Open Science Cloud – EOSC).

UMIĘDZYNARODOWIENIE NAUKI 
– EUROPEJSKA ORGANIZACJA 
BADAŃ JĄDROWYCH CERN
Dyplomacja naukowa wspiera i pomaga 
również w umiędzynarodowieniu nauki, 
poprzez ułatwianie zawierania umów 
umożliwiających dwustronną i wielo-
stronną współpracę lub tworzenie po-
nadnarodowych infrastruktur badaw-
czych. Współpraca naukowa może stać 
się także środkiem ułatwiającym kon-
takty między krajami, które do tej pory 
nie były ze sobą związane. 

Za przykład może służyć ośrodek 
naukowo-badawczy Europejskiej Or-
ganizacji Badań Jądrowych CERN, po-
łożony na granicy Szwajcarii i Fran-
cji. Aktualnie do organizacji należą 
23 państwa. Pracuje w niej 2600 sta-
łych pracowników oraz około 8000 na-
ukowców i inżynierów z ponad 500 in-
stytucji naukowych z całego świata. 
Najważniejszym narzędziem ich pracy 
jest największy na świecie akcelerator 
cząstek – Wielki Zderzacz Hadronów. 
Technologie opracowane na potrze-
by CERN znajdują wiele zastosowań, 
m.in. w: elektronice i systemach komu-
nikacji (sieć www), technikach obrazo-

wania używanych w medycynie, a także 
inżynierii lądowej, geologii i archeolo-
gii, obserwowaniu w czasie rzeczywi-
stym reakcji chemicznych, neutralizacji 
odpadów nuklearnych źródłami wyso-
koenergetycznych protonów. W latach 
1964–1991 Polska jako jedyny kraj blo-
ku wschodniego miała w CERN oficjal-
ny status państwa obserwatora, a pełno-
prawne członkostwo uzyskała w 1991 r. 
Warto przypomnieć, że w latach 2013– 
–2015 przewodniczącą Rady CERN by-
ła prof. Agnieszka Zalewska z Instytutu 
Fizyki Jądrowej PAN w Krakowie. Była 
ona zarówno pierwszym badaczem z Eu-
ropy Środkowo-Wschodniej, jak i pierw-
szą kobietą na tym stanowisku.

PODSUMOWANIE
1. Dyplomacja naukowa stanowi opty-
malną formę komunikacji środowi-
ska naukowców z otoczeniem w kra-
ju i regionie, a także na płaszczyźnie 
międzynarodowej.
2. Dyplomacja naukowa stanowi część 
dyplomacji publicznej, realizowanej 
z zastosowaniem technik i narzędzi cy-
frowych oraz z wykorzystaniem sieci 
międzynarodowych.
3. Skuteczność działań w ramach dy-
plomacji naukowej zależy od przemyśla-
nych, spójnych, długofalowych i konse-
kwentnie wdrażanych strategii.
4. Dyplomacja naukowa wymaga 
współdziałania; nauka jest czymś, co łą-
czy, a nie dzieli. 
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dr hab. Dominik Jan Gajewski, prof. SGH 
Doktor habilitowany nauk prawnych, profesor SGH. 
Kierownik Zakładu Prawa Podatkowego SGH, kierownik 
Centrum Analiz i Studiów Podatkowych SGH. Sędzia 
Naczelnego Sądu Administracyjnego. Kierownik Zespołu 
Analiz Ekonomicznych w Biurze Orzecznictwa NSA. 
Redaktor naczelny czasopisma naukowego „Analizy 
i Studia CASP”. Autor ponad 200 recenzowanych 
publikacji naukowych (w tym siedmiu monografii) 
z zakresu międzynarodowego i krajowego prawa 
podatkowego. Kierownik Studiów Podyplomowych SGH 
– „Podatki w krajowym i międzynarodowym obrocie 
gospodarczym”.

Nowy Ład (podatko-
wy), który wejdzie w ży-
cie od 1 stycznia 2022 r., 
wprowadza wiele zmian, 
w tym dotyczących po-

datników podatku dochodowego od osób 
prawnych (CIT). Można nawet pokusić się 
o stwierdzenie, że jest to jedna z najwięk-
szych zmian prawa podatkowego w Pol-
sce od wielu lat (a na pewno w zakresie po-
datku CIT). Analizowane rozwiązania są 
bardzo skrajnie oceniane zarówno przez 
samych przedsiębiorców, jak i ekspertów 
podatkowych. Jak słusznie zauważają sa-
mi zainteresowani podatnicy, te nowe pre-
ferencje i obowiązki podatkowe zostały 
wprowadzone w dość ekspresowym tem-
pie, co znacznie ograniczyło możliwość 
szerszej dyskusji w ramach różnych zain-
teresowanych środowisk. 

Mimo wielu krytycznych uwag do-
tyczących nowych zmian podatkowych 
pojawiają się również oceny pozytywne, 
zwłaszcza odnośnie do zmian w tzw. es-
tońskim CIT (zwanym też „ryczałtem”). 
Głównym założeniem wprowadzanego od 
początku 2021 r. podatku estońskiego było 
umożliwienie podatnikom, spełniającym 
określone warunki, odprowadzania podat-
ku dochodowego dopiero w momencie wy-
płaty zysków na rzecz wspólników. Nowy 
model – według Ministerstwa Finansów – 
miał być alternatywą dla dziesiątek tysięcy 
przedsiębiorców. Jednak stopień skompli-
kowania tej regulacji oraz dość restrykcyj-
ne warunki, jakie musiały być spełnione, 
aby można było uzyskać proponowaną 
w tym modelu korzyść, spowodowały, że 
w rzeczywistości z tej formy opodatkowa-
nia skorzystało zaledwie kilkaset podmio-
tów. Skłoniło to MF do zaproponowania 
daleko idących zmian (w ramach Polskiego 
Ładu), które mogą rozpowszechnić tę for-

mę opodatkowania, co zapewne będzie ko-
rzystne dla samych podatników.  

Kolejny warty podkreślenia pomysł 
wdrażany przez Polski Ład to wprowadze-
nie minimalnego podatku dochodowego. 
Nie bez znaczenia jest fakt, że rozwiązanie 
to znalazło się w projekcie nowelizacji już 
po przeprowadzeniu konsultacji społecz-
nych (na etapie prac sejmowych), zatem 
nie było przedmiotem szerszej dyskusji 
i uzgodnień ze środowiskiem biznesowym. 
Budzi ono wiele wątpliwości i jest jedną 
z najbardziej krytycznie ocenianych zmian 
wprowadzonych w ostatnim czasie.

Minimalny podatek dochodowy jest 
technicznie podatkiem CIT naliczanym 
w specyficzny sposób i możliwym do od-
liczenia od CIT rozliczanego na zasadach 
ogólnych. Nie jest to więc nowy podatek, 
ale trzeba będzie go zapłacić w okoliczno-
ściach, w których dotychczas CIT nie był 
należny. Minimalny podatek dochodowy 
zapłaci podatnik CIT będący spółką lub 
podatkową grupą kapitałową, a także za-
kład zagranicznego przedsiębiorcy w Pol-
sce, jeżeli wykaże albo stratę podatkową 
ze źródła przychodów innych niż z zysków 
kapitałowych, albo udział dochodów 
w przychodach z tego źródła nie większy 
niż 1%. Przepisy przewidują specyficzne 
zasady kalkulacji udziału dochodu w przy-
chodach i straty – dla celów podatku mini-
malnego nie uwzględnia się m.in. kosztów 
związanych z nabyciem, wytworzeniem 
lub ulepszeniem środków trwałych.

Stawka minimalnego podatku do-
chodowego wynosi 10%. W praktyce spół-
ki i podatkowe grupy kapitałowe zapła-
cą 0,4% przychodów ze źródeł innych 
niż zyski kapitałowe i 10% odpowiednio 
tzw. kosztów „nadmiarowych” (koszty fi-
nansowania dłużnego, wydatki na nie-
amortyzowane wartości niematerialne 
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i prawne, koszty przeniesienia niewypła-
calności dłużnika oraz specyficznie okre-
ślona kwota podatku odroczonego – naj-
bardziej hipotetyczny element podstawy 
opodatkowania).

Ministerstwo Finansów określa mi-
nimalny podatek dochodowy (na stronach 
MF, www.podatki.gov.pl) jako „podatek od 
dużych korporacji” i reklamuje, że obciąży 

on co najwyżej kilka procent korporacji, 
które unikają płacenia podatków w Polsce. 
Jednocześnie ustawa o CIT nie przewidu-
je żadnych progów kwotowych (np. zapo-
wiadanego medialnie progu co najmniej 
50 mln EUR przychodów). Minimalny 
podatek dochodowy może więc zapłacić 
każdy (nawet najmniejszy podatnik), jeżeli 
nie wykaże odpowiedniej, założonej przez 
rząd, rentowności i nie zmieści się w żad-
nym z wąsko zakrojonych wyjątków. 

Kolejne warte uwagi rozwiązanie 
podatkowe jest dedykowane holdin-
gom. Wprowadzono możliwość zwolnie-
nia z opodatkowania CIT dochodu ze zby-
cia udziałów/akcji spółki zależnej dla tzw. 
spółki holdingowej. To zmiana od dawna 
oczekiwana przez przedsiębiorców i po-
stulowana przez środowiska eksperckie. 
Brakiem możliwości reinwestowania zy-
sku z inwestycji, bez konieczności jego 
opodatkowania, często uzasadniano zja-
wisko tworzenia przez polskich przedsię-
biorców struktur w innych jurysdykcjach 
(głównie europejskich), które nie obejmu-
ją opodatkowania przychodu ze sprzeda-
ży udziałów/akcji, w sytuacji, kiedy przy-

chód ten jest reinwestowany przez spółkę 
holdingową. W tych systemach obowiązek 
opodatkowania powstaje dopiero w mo-
mencie wypłaty zysku właścicielowi.

Główne preferencje podatkowe, 
z których będzie mogła skorzystać spół-
ka holdingowa, sprowadzają się do dwóch 
zwolnień przedmiotowych z CIT, tj.: 
1) ograniczonego zwolnienia od podatku 

dochodowego przychodów z dywidend 
uzyskiwanych przez spółkę holdingową 
od krajowej lub zagranicznej spółki zależ-
nej, obejmującego 95% kwoty dywidendy; 
2) zwolnienia od podatku dochodowego 
dochodów z tytułu zbycia udziałów/akcji 
krajowej lub zagranicznej spółki zależnej 
na rzecz podmiotu niepowiązanego.   

Mimo że te nowe preferencje wyglą-
dają wyjątkowo korzystnie i są rozwiąza-
niami zmierzającymi w dobrym kierunku, 
zwłaszcza na tle zmian wprowadzonych 
w ramach nowelizacji ustawy o CIT, to jed-
nocześnie wiążą się z wieloma wymogami, 
co do których istnieje obawa, że w prakty-
ce istotnie utrudnią, a w niektórych przy-
padkach wręcz uniemożliwią korzystanie 
z nich wielu przedsiębiorcom. Jeżeli więc 
nowy reżim podatkowy, obowiązujący od 
1 stycznia 2022 r., ma być realną alterna-
tywą dla zagranicznych holdingów, to nie-
zbędne jest doprecyzowanie regulacji.  

Kolejną ważną zmianą w ramach 
Nowego Ładu są znowelizowane przepisy 
dotyczące tworzenia i funkcjonowania po-
datkowych grup kapitałowych (PGK). 
Wdrożone zmiany mogą przyczynić się do 

spopularyzowania tego rozwiązania po-
datkowego – mimo że zostało ono wpro-
wadzone już w 1996 r., to ze względu na 
dość restrykcyjne warunki (m.in.: PGK 
mogły tworzyć tylko spółki krajowe, kry-
tyka warunków rentowności, wymaga-
ne powiązanie pomiędzy spółkami tylko 
w formie bezpośredniej) przez lata nie by-
ło zbyt często wykorzystywane przez kra-
jowe struktury holdingowe. 

Najistotniejszą zmianą, która będzie 
wprowadzona od 1 stycznia 2022 r., jest 
zniesienie wymogu wykazania poziomu 
rentowności na poziomie co najmniej 2% 
za każdy rok podatkowy PGK. Dotychczas 
warunek ten był dużą przeszkodą w two-
rzeniu PGK, ponieważ niósł za sobą ryzy-
ko nieosiągnięcia takiego progu rentowno-
ści w trakcie trwania grupy (np. ze względu 
na kryzys gospodarczy), co wiązałoby się 
z niekorzystnymi skutkami podatkowy-
mi. Inną ważną zmianą jest obniżenie mi-
nimalnego przeciętnego kapitału zakłado-
wego spółek członków PGK – z 500 tys. zł 
do 250 tys. zł. Jest to istotna obniżka prze-
ciętnego kapitału, która będzie skutkowała 
większą dostępnością PGK dla krajowych 
struktur holdingowych. Nie bez znacze-
nia jest również wprowadzenie możliwości 
rozliczenia straty poniesionej przez spół-
kę wchodzącą w skład PGK przed utwo-
rzeniem grupy na poziomie PGK, po speł-
nieniu ustawowych warunków. To kolejna 
zaleta tego rozwiązania dla spółek, które 
dotychczas w ogóle nie miały możliwości 
rozliczenia straty. 

Niewątpliwie zmiany wprowadzo-
ne w zakresie PGK należy ocenić po-
zytywnie, zapewne przyczynią się do 
upowszechnienia tego rozwiązania podat-
kowego, które – notabene – jest dość często 
stosowane w innych państwach UE. Usu-
nięcie niektórych przejawów nadmiernego 
formalizmu i budzących wątpliwości kry-
teriów na pewno będzie stanowiło istotną 
zachętę dla podatników, być może również 
dla mniejszych grup. 

Zmiany w podatku CIT (w tym w za-
kresie PGK), wprowadzone w ramach Pol-
skiego Ładu, należy uznać za głębokie 
i znacznie zmieniające system opodatko-
wania osób prawnych. Zapewne ten nowy 
reżim podatkowy będzie wzbudzał wiele 
emocji, kontrowersji i dyskusji. Ze zmia-
nami wprowadzanymi przez Polski Ład 
w pierwszej kolejności będą musieli się 
jednak zmierzyć sami przedsiębiorcy, któ-
rzy nie mieli, niestety, zbyt dużo czasu na 
przemyślenie, jak proponowane zmiany 
wpłyną na ich sytuację podatkową. 

 Zmiany w podatku CIT (w tym w zakresie PGK), wprowadzone 
w ramach Polskiego Ładu, należy uznać za głębokie i znacznie 
zmieniające system opodatkowania osób prawnych. (…) Mimo 
że (…) nowe preferencje wyglądają wyjątkowo korzystnie i są 
rozwiązaniami zmierzającymi w dobrym kierunku, zwłaszcza na 
tle zmian wprowadzonych w ramach nowelizacji ustawy o CIT, 
to jednocześnie wiążą się z wieloma wymogami, co do których 
istnieje obawa, że w praktyce istotnie utrudnią, a w niektórych 
przypadkach wręcz uniemożliwią korzystanie z nich wielu przed-
siębiorcom. Jeżeli więc nowy reżim podatkowy, obowiązujący od 
1 stycznia 2022 r., ma być realną alternatywą dla zagranicznych 
holdingów, to niezbędne jest doprecyzowanie regulacji.  
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międzypokoleniowej. Research Fellow w Institute of 
Labor Economics (IZA) w Bonn. Członek Council of 
Advisors, Population Europe. W przeszłości Visiting 
Research Fellow w LSE, Erasmus University, Ifo 
Munich. W latach 1990–1997 członek Zarządu EALE. 
W latach 1992–1993 w DELSA/OECD. W różnych 
okresach konsultant: OECD, Banku Światowego, 
IMF, Komisji Europejskiej i UNDP.

Sytuacja na rynku pra-
cy i obecny system eme-
rytalny są przedmiotem 
wielu dyskusji, które, nie-
stety, nie zawsze odno-

szą się do rzeczywistych zjawisk. Jest 
to po części naturalne, ponieważ oba 
obszary, z jednej strony, istnieją w na-
szym życiu, a z drugiej – są skompliko-
wane i w wielu kwestiach nieoczywiste. 
W niniejszym artykule możemy przed-
stawić jedynie ogólny zarys wybranych 
zagadnień.

Rynek pracy i system emerytal-
ny są ze sobą ściśle powiązane. Rynek 
pracy decyduje o wartości praw eme-
rytalnych. Każda złotówka wypłaca-
na na emerytury pochodzi, bezpośred-
nio lub pośrednio, z wartości produktu 
(PKB) wytworzonego przez pokolenie 
pracujące w danym momencie. Doty-
czy to każdego typu systemu emerytal-
nego. Wyższe wydatki na emerytury 
oznaczają, że mniejsza część PKB po-
zostaje dla pokolenia pracującego. Z te-
go względu tak ważne jest zwiększanie 
zatrudnienia poprzez wsparcie proce-
su podejmowania pracy przez osoby 
bezrobotne, aktywizację osób biernych 
zawodowo i przedłużanie okresu ak-
tywności zawodowej.  Czy w ostatnim 
okresie obserwujemy pożądane zmiany 
na rynku pracy? Jak pandemia wpłynę-
ła na stan tego rynku? 

Sytuacja na rynku pracy ulega-
ła systematycznej poprawie od 2013 r., 
po spowolnieniu gospodarczym zwią-

  MAREK GÓRA, IGA MAGDA

Rynek pracy i system 
emerytalny – dwie strony 
tego samego medalu

Zagrożenia rynkowe i systemowe  
dla pracujących i emerytów 

zanym z kryzysem finansowym lat 
2008–2009. Stopniowo rosło zatrud-
nienie, przekraczając w 2018 r. poziom 
16,5 mln pracujących, a więc najwyższy 
od początku transformacji. Rosła licz-
ba osób zatrudnionych na umowy o pra-
cę na czas nieokreślony, a malała liczba 
osób z umowami na czas określony. Sto-
pa bezrobocia (BAEL) zmalała do 3,3% 
w 2019 r., również najniższego poziomu 
od momentu jej badania w 1992 r. Popra-
wiły się wskaźniki obciążenia demogra-
ficznego: w 2010 r. na 1000 osób pracu-
jących przypadało 1001 osób bez pracy 
(15+), a w 2019 r. – 840 osób. 

Pandemia znacząco zmieniła ob-
raz sytuacji na rynku pracy. O ile spa-
dek zatrudnienia był względnie nie-
wielki, o tyle wzrósł odsetek osób, które 
pracę posiadały, ale jej nie wykonywały 
ze względu na przerwy w funkcjonowa-
niu zakładów pracy, a także opiekę nad 
dziećmi, co w szczególności dotyczyło 
kobiet. Wzrosła liczba osób pracujących 
w domu (z niespełna 5% w 2019 r. do pra-
wie 15% w 2020 r.). 

O ile w wielu krajach europejskich 
pandemia miała silniejszy wpływ na sy-
tuację kobiet na rynku pracy, o tyle w Pol-
sce ta grupa osób traciła zatrudnienie 
w podobnych proporcjach jak mężczyź-
ni – kobiety częściej jednak wycofywały 
się z rynku, niż stawały się bezrobotne. 
Zmalała w szczególności aktywność za-
wodowa kobiet w wieku 60–64 lata – by-
ła ona tak niska z uwagi na niższy wiek 
emerytalny tej grupy. 
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dr hab. Iga Magda, prof. SGH 
Doktor habilitowany nauk ekonomicznych, profesor 
SGH i wiceprezeska Instytutu Badań Strukturalnych. 
Członkini sieci IZA Research Fellows. Interesuje ją: 
ekonomia pracy, tematyka nierówności płacowych, 
nierówności płci, polityka rodzinna i polityka rynku 
pracy. Odbyła staże badawcze na Uniwersytecie 
w Essex (2007/2008) i University College London 
(2009 r.).  W latach 2005–2009 pracowała 
w Ministerstwie Pracy i Polityki Społecznej, gdzie 
zajmowała się problematyką analiz rynku pracy. 
W SGH wykłada ekonomię pracy (na poziomie 
magisterskim i doktorskim), ekonomię sektora 
publicznego i makroekonomię. Kieruje projektami 
badawczymi (finansowanymi przez NCN i Komisję 
Europejską), poświęconymi tematyce nierówności 
płci na rynku pracy. 

Pandemia negatywnie odbiła się 
przede wszystkim na sytuacji zawodo-
wej osób młodych. Były one częściej za-
trudnione na umowach na czas okre-
ślony i cywilnoprawnych, częściej też 
pracowały w usługach, które najsilniej 
zostały dotknięte ograniczeniami zwią-
zanymi z zamknięciem gospodarki. 
W konsekwencji najszybciej traciły pra-
cę. Wzrosło ich bezrobocie, ale też istot-
na część z nich (ponad 300 tys. osób) 
wycofała się z rynku pracy i stała się gru-
pą bierną zawodowo. 

Wpływ pandemii na system emery-
talny przede wszystkim będzie odzwier-
ciedlał jej skutki dla rynku pracy. Ponad-
to trzeba wspomnieć o spodziewanych 
i częściowo już widocznych implikacjach 
sytuacji pandemicznej dla struktury po-
pulacji według wieku, szczególnie dłu-
gowieczności. Wyższa w okresie pan-
demii śmiertelność – szczególnie wśród 
osób starszych – nie będzie mieć skut-
ków dla samego systemu, ale może je 
mieć dla uczestników zarówno systemu 
powszechnego, jak i dodatkowych pro-
gramów emerytalnych. Krótsze dalsze 
oczekiwane trwanie życia – uwzględ-
niane w obliczaniu emerytur – podnie-
sie ich wysokość dla nowych emerytów.

System emerytalny jest przed-
miotem wielu nieporozumień. Przede 
wszystkim jest mylony z całością syste-
mu ubezpieczeń społecznych, będących 
o wiele większym tworem, w ramach 
którego cała część emerytalna zosta-
ła wydzielona. Nie ma ona (obecny sys-

tem emerytalny) wiele wspólnego z po-
przednim systemem, który wprawdzie 
został zlikwidowany w 1999 r., ale zo-
stawił po sobie długi – zobowiązania 
wobec tych, którzy w nim uczestniczyli 
przed zamknięciem do 1998 r. włącznie. 
Obecny powszechny system emerytalny 
w całości jest oparty na indywidualnych 
kontach, które stanowią wbudowany 
w niego system samoczynnej stabilizacji 
finansowej. Dzięki niemu generalnie (nic 
nie jest doskonałe) nie tworzy on dłu-
gu przekraczającego zdolność samofi-
nansowania, a skapitalizowana wartość 
praw emerytalnych jest równa zdyskon-
towanej sumie przyszłych wynikających 
z nich wypłat. Nawet więc jeśli suma 
stanów kont (praw emerytalnych) jest 
ogromną kwotą (ponad 3 bln zł – wiel-
kość ta nie jest regularnie raportowana), 
to spłata takiego długu nie będzie wyma-
gała ani podniesienia składek, ani subsy-
diowania podatkowego. Dostrzeżenie 
tego faktu jest ważne w obliczu częstych 
lamentów nad „dziurą” w ZUS. Są one po 
części uzasadnione, tyle że nie mają wie-
le wspólnego z obecnym systemem eme-
rytalnym. Tę „dziurę” powodują przede 
wszystkim, chociaż nie tylko, dług gene-
rowany przez system rentowy, dług po-
zostawiony przez poprzedni system czy 
ewentualne prawdopodobne dopłaty do 
poziomu emerytury minimalnej.

Nie oznacza to, że nie ma zagro-
żeń dla tego systemu, a właściwie jego 
uczestników. Pierwszym jest zbyt wcze-
sne rozpoczynanie pobierania emery-
tury, skutkujące niskimi emeryturami. 
Krótszy okres akumulacji stanu kon-
ta i dłuższy okres wypłaty przekładają 
się w nieunikniony sposób na wysokość 
emerytury. Nie zależy to od typu syste-
mu emerytalnego – w obecnym jest to 
wyraźnie widoczne. Z kolei niskie eme-
rytury to problem nie tylko dla osób je 
otrzymujących, ale także dla reszty pra-
cującego społeczeństwa, które będzie 
musiało sfinansować – poprzez podatki 
– dopłaty do jakiegoś poziomu, w przy-
szłości uznanego za minimalny.

System powszechny automatycz-
nie się bilansuje, jednak zagrożenie dla 
jego uczestników tkwi w decyzjach do-
tyczących wieku emerytalnego, które 
osłabiają percepcję nieuchronnego wy-
dłużania się okresu aktywności zawodo-
wej, do czego – z dużym wyprzedzeniem 
– trzeba się przygotowywać. Należy za-
tem wziąć pod uwagę dłuższą aktyw-
ność zawodową, dobrze też przesunąć 

Rynek pracy i system emerytalny są ze sobą ściśle powiązane. 
Rynek pracy decyduje o wartości praw emerytalnych. Każda 
złotówka wypłacana na emerytury pochodzi, bezpośrednio 
lub pośrednio, z wartości produktu (PKB) wytworzonego przez 
pokolenie pracujące w danym momencie. Dotyczy to każde-
go typu systemu emerytalnego. Wyższe wydatki na emery-
tury oznaczają, że mniejsza część PKB pozostaje dla pokole-
nia pracującego. Z tego względu tak ważne jest zwiększanie 
zatrudnienia poprzez wsparcie procesu podejmowania pracy 
przez osoby bezrobotne, aktywizację osób biernych zawodo-
wo i przedłużanie okresu aktywności zawodowej.
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na okres starości część dzisiejszej kon-
sumpcji (wskazany jest jak najdłuższy 
okres oszczędzania). Obecny, zdecydo-
wanie niski, wiek emerytalny jest nie do 
utrzymania. Jego doraźne obowiązywa-
nie wprowadza ludzi w błąd, który mo-
że ich drogo kosztować. Na krótką metę 
zagrożenie dla systemu wynika z doraź-
nych dodatkowych wypłat (zawyżona 
waloryzacja obecnie wypłacanych eme-
rytur, jednorazowe dopłaty do nich itp.), 
które są dokonywane kosztem obecnie 
pracującego pokolenia.

Dodatkowe programy emerytalne 
(PPE, IKE, IKZE), pod względem licz-
by uczestniczących w nich osób (kil-
ka procent pracujących Polaków) oraz 
wielkości zarządzanych środków (oko-
ło 33,5 mld zł – 2020 r.), są bardzo ma-
łe w porównaniu z systemem powszech-
nym. Ich trudny z natury rozwój jest prz 
tym dodatkowo spowolniony na skutek 
dość częstych manipulacji politycznych. 
Natomiast wprowadzone niedawno Pra-
cownicze Programy Kapitałowe nie ma-
ją charakteru emerytalnego – są jedynie 
narzędziem długookresowego oszczę-
dzania, niekoniecznie emerytalnego.

Sytuacja jest znacznie gorsza, gdy 
spojrzymy na szeroką kategorię, jaką 
jest system ubezpieczeń społecznych ja-
ko całość (włączając wypłaty związane 
z poprzednim systemem emerytalnym, 
ale wyłączając obecny system emerytal-
ny). Jest on finansowany quasi-budżeto-
wo. Płacone są składki o takim właśnie 
quasi-podatkowym charakterze. Są one 
niewystarczające, stąd wynika potrzeba 
ogromnej dotacji uzupełniającej środ-
ki na wypłaty. Ta sytuacja jeszcze zna-
cząco się pogorszy, gdy do analizy włą-
czymy specjalne systemy pozostające 
poza powszechnym systemem ubezpie-
czeń społecznych. Chodzi tu o rolników, 
mundurowych, inne mniej liczne grupy 
zawodowe.

Obciążenie społeczeństwa – za po-
średnictwem budżetu – wydatkami na 
te nieemerytalne wydatki jest ogromne. 
Projekcji tego obciążenia w nadchodzą-
cych latach i dziesięcioleciach jest wie-
le i zależą one od przyjętych założeń. 
Dlatego niecelowe jest „przywiązywa-
nie się” do konkretnych wyliczeń. Chcąc 
prowadzić racjonalną dyskusję publicz-
ną, trzeba jednak dostrzegać głównie 

niezwiązany z obecnym systemem eme-
rytalnym charakter tego obciążenia. Za-
kład Ubezpieczeń Społecznych to nie 
system emerytalny, to w ogóle nie jest 
system, tylko instytucja zarządzająca 
wieloma systemami. Odruchowe trakto-
wanie ZUS-u jako systemu emerytalne-
go prowadzi do nieporozumień i niera-
cjonalnych działań.

Problem zbyt szybkiego odchodze-
nia na emeryturę ma swoje źródło nie 
tylko w ustawowych rozwiązaniach do-
tyczących wieku emerytalnego, ale tak-
że w sytuacji na rynku pracy. Pomimo 
ogólnie niskiego bezrobocia i powszech-
nie deklarowanego „braku rąk do pracy” 
osoby starsze napotykają wiele barier 
utrudniających im funkcjonowanie na 
tym rynku. Bez wcześniejszych działań 
na rzecz tych osób – wspierających po-
tencjał zdrowotny, podnoszących kwa-
lifikacje, poprawiających jakość miejsc 
pracy oraz zmieniających nadal po-
wszechne stereotypy o osobach dojrza-
łych na rynku pracy – zwiększanie ak-
tywności zawodowej osób 50+ będzie 
bardzo trudne. 
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Wprawdzie nie 
sposób przewi-
dzieć, czy w cią-
gu kończącego 
rok miesiąca nie 

wydarzy się jeszcze coś spektakularne-
go w polityce społecznej, ale obecnie nic 
na to nie wskazuje. Mijający rok zapisze 
się w historii polityki społecznej w Pol-
sce raczej jako spokojny, bo pozbawiony 
radykalnych i nagłych większych zmian, 
ale i zdominowany przez pandemię i jej 
nie tylko społeczne następstwa. 

Bardzo ważne jest to, że pandemia 
– mimo lockdownu i ograniczenia kon-
sumpcji – nie wpłynęła w dużym stopniu 
na rynek pracy. W październiku 2021 r. 
stopa bezrobocia w kraju wyniosła 5,5%. 
Był to najniższy wskaźnik w ciągu br. 
(w lutym osiągnął wartość maksymal-
ną na poziomie 6,6%). Oczywiście, ma-
my do czynienia ze znacznymi różnica-
mi między województwami. Najgorsza 
sytuacja panowała w październiku br. 
w województwie warmińsko-mazur-
skim (8,6%), a najlepsza – w Wielko-
polsce (3,2%). Największe zróżnicowa-
nie na lokalnych rynkach pracy można 
zaobserwować w województwie mazo-
wieckim: podczas gdy w Warszawie sto-
pa bezrobocia wyniosła 1,9% (lepiej było 
tylko w Poznaniu – 1,8%), w podregionie 
radomskim sięgała aż 12,2%. 

Zatrudnienie w gospodarce zmniej-
szyło się w pierwszym półroczu 2021 r. 

o 0,1% w stosunku do tego samego okre-
su 2020 r. Wykazuje ono jednak tenden-
cję wzrostową w porównaniu do I kwar-
tału br. O ile zwiększyło się w takich 
sekcjach, jak „Informacja i komunikacja” 
oraz „Działalność w zakresie administro-
wania i działalność wspierająca”, o ty-
le znaczny spadek zatrudnienia (o ponad 
11%) został odnotowany w sekcji PKD 
„Zakwaterowanie i gastronomia”. By-
ło to oczywiście spowodowane nie tylko 
samym lockdownem, ale również zmia-
ną zachowań konsumenckich, wyrażają-
cą się m.in. w rezygnacji z usług gastro-
nomicznych. W czerwcu 2021 r. liczba 
nowych ofert pracy wzrosła do 312 tys., 
tj. o ponad jedną czwartą w stosunku do 
tego samego okresu przed rokiem. Świad-
czy to o ożywieniu gospodarki i zwięk-
szeniu inwestycji. Inna dobra wiadomość 
to ta, że w II kwartale br. zmniejszyła się 
do 60 tys. liczba likwidowanych miejsc 
pracy. Tylko co szóste z nich zostało zli-
kwidowane w związku z sytuacją pan-
demiczną, podczas gdy rok wcześniej tą 
przyczyną wyjaśniano aż 45% wszyst-
kich likwidowanych miejsc pracy. 

W konsekwencji odczuwanej do 
jesieni poprawy sytuacji epidemicznej 
zmniejszył się odsetek pracowników wy-
konujących pracę zdalnie. Wyniósł on 
ogółem 6,8% i był o jedną trzecią niższy 
niż rok wcześniej. Osoby pracujące zdal-
nie relatywnie częściej były zatrudnio-
ne w sektorze prywatnym. Największa 
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liczba takich pracowników pracowała 
w takich sekcjach PKD, jak „Działalność 
profesjonalna naukowa i techniczna”, 
„Działalność finansowa i ubezpiecze-
niowa” oraz „Informacja i komunikacja”. 

Następującej w ciągu roku stop-
niowej poprawie sytuacji na rynku pra-
cy towarzyszy szybki wzrost wynagro-
dzeń. W III kwartale 2021 r. przeciętne 

wynagrodzenie wyniosło prawie 5782 zł 
(w sektorze przedsiębiorstw – 5941 zł). 
Było to o 500 zł więcej niż rok wcześniej, 
natomiast w ciągu trzech kwartałów br. 
zwiększyło się o 404 zł. Powiększa to 
presję inflacyjną, a odczuwana już infla-
cja będzie miała wpływ na realną war-
tość świadczeń społecznych. 

Rok 2021 był kolejnym, w którym 
krajowe podmioty polityki społecz-
nej szczególnie eksponowały swoją ak-
tywność w obszarze polityki socjal-
nej, a zwłaszcza świadczeń pieniężnych. 
Świadczenia te zostały skierowane 
przede wszystkim do dwóch grup lud-
ności: 1) rodzin z dziećmi i 2) osób star-
szych. W pierwszym przypadku cho-
dzi o świadczenie wychowawcze, tzw. 
500+. W mijającym roku nie nastąpi-
ły istotne zmiany w jego konstrukcji, 
poza technicznymi (elektroniczna for-
ma składania wniosku, obecnie płat-
ność przez ZUS). Jeśli chodzi o emery-
tów, to w kwietniu br. została wypłacona 
tzw. 13. emerytura. Jej kwota wyniosła 
1250,88 zł, co stanowi równowartość 
najniższej emerytury. Świadczenie to 
jest wypłacane wszystkim osobom ma-
jącym uprawnienia do emerytury lub 
renty. Z kolei 21 stycznia 2021 r. Sejm 
uchwalił ustawę o kolejnym w 2021 r. 

dodatkowym rocznym świadczeniu pie-
niężnym dla emerytów i rencistów. Już 
sam tytuł ustawy cechuje się elemen-
tami marketingu politycznego, co jest 
pewną nowością – dotychczas nie ekspo-
nowano aż tak silnie faktu dodatkowego 
czy kolejnego świadczenia. Przysługu-
je ono zatem osobom na emeryturze lub 
rencie, której wysokość nie przekracza 

2900 zł.  Wysokość tzw. 14. emerytu-
ry odpowiada minimalnej emeryturze, 
a w przypadku osób, które otrzymu-
ją świadczenie przekraczające 2900 zł, 
jest ona wypłacana według zasady „zło-
tówka za złotówkę”. Nie negując socjal-
nego aspektu tych świadczeń, trzeba 
zwrócić uwagę na zagrożenia dla mo-
tywacyjnej funkcji płac, następuje bo-
wiem spłaszczenie struktury świadczeń 
emerytalnych. 

Innym zasługującym na rozważe-
nie problemem jest utrudniona możli-
wość zakupu usług za dodatkowe środki. 
Temat usług społecznych zyskał w tym 
roku na znaczeniu, bowiem Minister-
stwo Rodziny i Polityki Społecznej roz-
poczęło dyskusję nad deinstytucjona-
lizacją polityki społecznej i rozwojem 
usług świadczonych w miejscu zamiesz-
kania ich odbiorców. Trzeba przy tym 
podkreślić, że znalezienie rozwiązań sa-
tysfakcjonujących wszystkich interesa-
riuszy wydaje się jeszcze dość odległe. 
Tymczasem wobec zmian społecznych 
i osłabienia funkcji rodziny zapewnienie 
rozwoju usług powinno być traktowane 
jako kluczowe zadanie resortu polityki 
społecznej. 

Z początkiem roku w ramach poli-
tyki senioralnej rozpoczęto nowy pro-

gram wieloletni – Senior+ na lata 2021–
–2025. Program stanowi kontynuację 
zakończonej w 2020 r. pierwszej edy-
cji. W tym roku środki na organizację 
dziennych domów Senior+ i Klubów Se-
nior+ otrzymało więcej niż 110 podmio-
tów, a na działalność już istniejących 
placówek – ponad 560. Jakkolwiek fak-
tyczne zapotrzebowanie na tego rodzaju 
wsparcie jest znacznie większe, a sfinan-
sowanie wydatków na organizację czasu 
i opieki nad seniorami należy uznać za 
potrzebne i pożyteczne. 

W obszarze pomocy społecznej 
zabrakło jednak działań na rzecz za-
pewnienia większego dostępu do opie-
ki środowiskowej. Łączy się to nie tylko 
z potrzebą stworzenia funkcjonalnego 
i stabilnego pod względem finansowa-
nia systemu opieki długoterminowej, 
ale i z kwestią zapewnienia odpowied-
nich warunków pracy osobom wykonu-
jącym zadania opiekunów, co jest też 
szczególnie ważne w warunkach trwa-
jącej pandemii. Brak rozwiązań syste-
mowych w tym zakresie może utrudnić 
korzystanie ze świadczeń lub zwięk-
szyć ryzyko zakażenia koronawirusem 
i usługodawców, i usługobiorców. Ta 
uwaga odnosi się zarówno do pomocy 
społecznej, jak i ochrony zdrowia. Da-
ne demograficzne, zwłaszcza te doty-
czące ponadprzeciętnej liczby zgonów, 
pokazują wyraźnie, jak ważne jest za-
pewnienie dostępu do świadczeń zdro-
wotnych osobom dotkniętym choro-
bami przewlekłymi. W zakończonym 
w tym roku badaniu PolSenior2 usta-
lono m.in., że średnia liczba chorób 
przewlekłych, na które cierpią osoby 
starsze, przekracza 3. System ochrony 
zdrowia wymaga pilnej i komplekso-
wej reformy. Sformułowany w ustawie 
z 21 sierpnia 2021 r. zamiar osiągnięcia 
w 2027 r. udziału wydatków na ochro-
nę zdrowia w PKB na poziomie co naj-
mniej 7% nie wpłynie istotnie ani na 
dostęp do świadczeń, ani na ich jakość. 
Przyjęte rozwiązanie ma bardziej poli-
tyczny charakter, niż jest efektem me-
rytorycznej dyskusji. 

Mijający rok nie przyniósł za-
tem wielkich zmian w polityce społecz-
nej państwa i sytuacji bytowej ludno-
ści. Taka mała stabilizacja jest w dużym 
stopniu wymuszona poprzez znaczne 
obciążenie budżetu świadczeniami pie-
niężnymi, ale i może być spotęgowana 
brakiem jasno zarysowanej koncepcji 
polityki społecznej na kolejne lata. 

Mijający rok zapisze się w historii polityki społecznej w Pol-
sce raczej jako spokojny, bo pozbawiony radykalnych i nagłych 
większych zmian, ale i zdominowany przez pandemię i jej nie 
tylko społeczne następstwa. (…) nie przyniósł on wielkich 
zmian w polityce społecznej państwa i sytuacji bytowej ludno-
ści. Taka mała stabilizacja jest w dużym stopniu wymuszona 
poprzez znaczne obciążenie budżetu świadczeniami pienięż-
nymi, ale i może być spotęgowana brakiem jasno zarysowanej 
koncepcji polityki społecznej na kolejne lata. 
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dr hab. Monika Raulinajtys-Grzybek, prof. SGH 
Kierowniczka Katedry Rachunkowości Menedżerskiej 
SGH, kierowniczka projektu rektorskiego 
#SGH dla ochrony zdrowia i programu SGH-WUM 
MBA w ochronie zdrowia z ramienia SGH. 
Współpracuje z podmiotami leczniczymi jako członek 
rad społecznych i konsultant dyrekcji w zakresie 
controllingu. Członkini Rady Taryfikacji I kadencji przy 
Agencji Oceny Technologii Medycznych i Taryfikacji. 
W pracy naukowej i dydaktycznej zajmuje się 
problematyką rachunku kosztów i rachunkowości 
zarządczej. Aktualnie prowadzone badania dotyczą 
kosztów bezpośrednich i społecznych w ochronie 
zdrowia, decyzji cenotwórczych w ochronie zdrowia, 
wpływu narzędzi polityki zdrowotnej na budżet płatnika 
publicznego.

Pandemia COVID-19 wstrzą-
snęła całym systemem 
s p o ł e c z n o - e k o n o m i c z -
nym w Polsce (i na świecie), 
w tym w szczególności ochro-

ną zdrowia, o której od wielu lat mówi-
ło się, wskazując liczne systemowe proble-
my i niedociągnięcia. Starzejąca się kadra 
medyczna, poważne braki personelu, dłu-
gie kolejki do lekarzy specjalistów, oparcie 
systemu na drogiej hospitalizacji (w miejsce 
tańszej opieki ambulatoryjnej), nieskutecz-
na profilaktyka, zbyt późna diagnostyka, 
zła kondycja finansowa placówek zdrowot-
nych, a wreszcie brak skoordynowanego 
podejścia do procesu leczenia (konieczność 
stania w kolejkach: najpierw do diagnosty-
ki, potem do leczenia, a na końcu do rehabi-
litacji) – to zapewne nie wszystkie proble-
my punktowane od lat.

Należy przy tym zauważyć, że przy-
czyna w mniejszym stopniu leżała po 
stronie klinicznej – mamy w Polsce wielu 
wybitnych specjalistów w różnych dzie-
dzinach. Zawodziły organizacja i insty-
tucje. Próby rozwiązania problemów ni-
gdy nie zostały skutecznie i kompleksowo 
zrealizowane, bo też reforma wymaga-
łaby wielu kosztownych wyrzeczeń. Na 
świecie brak jest też dobrych praktyk, na 
których moglibyśmy się wzorować. Kra-
je z dobrze zorganizowaną ochroną zdro-
wia są zwykle istotnie mniejsze niż Pol-
ska i najczęściej znacznie bogatsze.

Przed rokiem 2020 wszystko jed-
nak „jakoś” działało – w jednych obsza-

rach trochę sprawniej, w innych trochę 
gorzej. Wybuch pandemii, zwłaszcza jej 
pierwsza fala, wywołał społeczną glo-
ryfikację pracowników sektora ochro-
ny zdrowia. Również na przełomie 2020 
i 2021 r. na zarządzanie sytuacją kryzy-
sową skierowano duży strumień środków 
finansowych, który pozwolił wynagro-
dzić personel bezpośrednio zaangażowa-
ny w leczenie osób zarażonych. Jednak 
zwiększone zapotrzebowanie na opie-
kę zdrowotną w jednym miejscu sektora 
pokazało, że nie jest on elastyczny, a pro-
blem braku dostępu do świadczeń ratu-
jących życie staje się powszechny. Wraz 
z wygaśnięciem tzw. dodatków covido-
wych ze zdwojoną siłą wróciła frustracja 
personelu medycznego. Wyraźnie widać, 
że tryb wyjątkowy związany z pandemią 
może przerodzić się w trwałą strategię, 
a powrót do stanu sprzed może okazać się 
już niemożliwy.

Podstawowymi dokumentami pre-
zentującymi strategię na kolejne lata są 1) 
Plan na zdrowie w ramach Polskiego Ładu 
oraz będący w konsultacjach publicznych 
2) Zdrowa przyszłość. Ramy strategiczne 
rozwoju systemu ochrony zdrowia na lata 
2021–2027, z perspektywą do 2030 r.

FINANSOWANIE OPIEKI 
ZDROWOTNEJ I WYNAGRODZENIA 
PERSONELU
Najważniejszym komunikowanym fila-
rem zmian w opiece zdrowotnej jest 
stopniowy (zaplanowany na 6 lat) wzrost 

   MONIKA RAULINAJTYS-GRZYBEK

Ochrona zdrowia – pandemia 
COVID-19 pokazała, że  
„król jest nagi”

Po półtora roku działania w trybie 
wyjątkowym sektor ochrony zdrowia 
wymaga nowych rozwiązań
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wydatków publicznych do poziomu 7% 
PKB (w stosunku do obecnych nieco po-
nad 5%). Nominalny poziom wydatków 
będzie powiązany z wypracowanym po-
ziomem produktu krajowego. Zmiana 
poziomu wydatków publicznych od daw-
na była postulowana przez środowisko, 
natomiast należy zaznaczyć, że będzie 
ona następowała w cyklu długookreso-

wym, więc w 2022 r. trudno oczekiwać 
jej wyraźnych skutków.

 Kolejnym ważnym elementem 
jest wyższe wynagrodzenie minimal-
ne kadr medycznych, przy czym czas 
wdrożenia tych zmian nie został okre-
ślony. W ostatnich latach następowało 
zwiększanie wynagrodzenia minimal-
nego, co spowodowało przede wszyst-
kim wypłaszczenie struktury zarobków 
na poszczególnych stanowiskach, z uwa-
gi na fakt, że ciężar sfinansowania tego 
wzrostu został przeniesiony na podmio-
ty lecznicze, skutkując ich większymi 
kosztami operacyjnymi przy jednocze-
snym sztywnym przychodzie. Co wię-
cej, problem finansowy w sektorze do-
tyczy nie tylko stawek minimalnych, ale 
też ogólnie poziomu zarobków, w tym 
wypłacanych osobom zatrudnionym na 
umowach cywilnoprawnych. Wydaje się 
zasadne skorelowanie wpływu dodatko-
wych strumieni finansowych do syste-
mu z planowanym wzrostem wydatków 
na najważniejsze zasoby, a tego zabrakło 
niestety w przywołanych dokumentach.

DOSTĘPNOŚĆ ŚWIADCZEŃ
Strategia w zakresie ochrony zdrowia 
zakłada stopniowe zniesienie limitów 

w ambulatoryjnej opiece specjalistycz-
nej, co ma stanowić sposób na udrożnie-
nie zatoru w tej części systemu. Rozwią-
zanie to przyniesie oczekiwane rezultaty 
pod warunkiem, że ograniczenie będzie 
wynikać z czynników finansowych (tzn. 
limitu budżetowego). Jeśli jednak bę-
dzie ono spowodowane brakami kadro-
wymi i wynikającym z tego spadkiem po 

stronie potencjału, samo zniesienie li-
mitów nie poprawi sytuacji. Dodatkowo, 
jeśli wzrost liczby świadczeń ambulato-
ryjnych miałby być skorelowany z prze-
niesieniem części świadczeń realizowa-
nych obecnie stacjonarnie, konieczne 
byłoby rozważenie poziomu finansowa-
nia świadczeń wykonywanych w obu wa-
runkach. Panuje powszechne przekona-
nie, że wycena usług ambulatoryjnych 
jest niska, a brak zachęt finansowych 
(w postaci zwiększenia rentowności 
tych usług) może skutkować wzrostem 
liczby usług ambulatoryjnych (np. ob-
jęciem systemem publicznym tych pa-
cjentów, którzy dziś realizują wizyty od-
płatne), ale nie wpłynie na ograniczenie 
zapotrzebowania na opiekę szpitalną.

KADRY MEDYCZNE
Problem niedoboru kadr i braku wymie-
nialności pokoleń wydaje się zagadnie-
niem najpoważniejszym i najtrudniej-
szym do rozwiązania w krótkim okresie. 
W Zdrowym Ładzie wskazano narzę-
dzia finansowe (kredyty i stypendia) 
oraz działania na rzecz zwiększania wy-
nagrodzeń i liczby lekarzy specjalistów, 
niestety nie podając w tym zakresie żad-
nych konkretów. Elementem poprawia-

jącym sytuację mogłoby być wprowa-
dzenie systemowych rozwiązań realnie 
ograniczających zaangażowanie lekarzy 
i pielęgniarek w działania biurokratycz-
ne oraz przeniesienie części obowiąz-
ków na inne zawody, np. opiekunów me-
dycznych czy sekretarki medyczne. Do 
tej pory wykorzystanie takich pracow-
ników jest ograniczone z uwagi na fakt, 
że z perspektywy podmiotu leczniczego 
jest to dodatkowa kadra niemedyczna, 
nieuwzględniana w wymogach obsady 
oraz nieujmowana w ustawach podwyż-
kowych personelu medycznego. Aby bu-
dowanie zespołów terapeutycznych było 
powszechne, musiałoby się stać rozwią-
zaniem systemowym.

PROFILAKTYKA, KOORDYNACJA, 
NACISK NA JAKOŚĆ
Bardzo pozytywnym akcentem jest za-
adresowanie problemu fragmentary-
zacji polskiej opieki zdrowotnej oraz 
opóźnionego momentu diagnozowa-
nia problemów zdrowotnych. Progra-
my profilaktyczne i dalsze działania na 
rzecz koordynowanej opieki zdrowot-
nej pozwalają mieć nadzieję na prze-
łom w tym obszarze. Wskazano więc 
konkretne planowane działania, takie 
jak wykorzystanie narzędzi teleinfor-
matycznych do skutecznego nawigowa-
nia pacjenta czy też ustanowienie koor-
dynatora procesu leczenia w przypadku 
chorych na choroby przewlekłe.

Przedstawiono również wieloto-
rowe działania mające na celu zapew-
nienie wysokiej jakości klinicznej, obej-
mujące zarówno tworzenie rejestru 
zdarzeń niepożądanych, obowiązkowe-
go systemu monitorowania i raporto-
wania jakości leczenia, jak i uzależnie-
nie poziomu finansowania świadczeń 
od parametrów jakościowych. Należy 
mieć nadzieję, że system zarządzania 
jakością będzie miał przede wszystkim 
na celu promowanie wysokiej jakości, 
a nie zostanie ograniczony do piętno-
wania błędów i karania za nie.

Podsumowując, wydaje się, że nad-
chodzący rok będzie wymagać konkret-
nych rozwiązań najważniejszych pro-
blemów ochrony zdrowia. Nie należy 
oczekiwać, że szybko uda się usunąć wie-
loletnie zaniedbania, ale z pewnością do 
przełamania impasu, jaki obnażył czas 
pandemii, konieczne są zdecydowane ru-
chy w najważniejszych obszarach, takich 
jak kadry czy dostępność świadczeń. 

Plan na zdrowie w ramach Polskiego Ładu wskazuje wiele 
planowanych rozwiązań, dotyczących zarówno finansów, jak 
i organizacji opieki zdrowotnej. Docenić należy zróżnicowanie 
narzędzi i zaadresowanie wszystkich najważniejszych proble-
mów, z którymi boryka się sektor. W przypadku niektórych 
obszarów, takich jak finansowanie, koordynacja czy jakość, 
zaproponowano konkretne mierzalne działania. Niedosyt po-
zostawia ogólne potraktowanie bardzo istotnego aspektu ka-
drowego czy przekierowania strumienia pacjentów z sektora 
szpitalnego do sektora ambulatoryjnego.



sgh insight

Według teorii stopy 
procentowe zmie-
niają się zgodnie 
z procesem nazy-
wanym „powro-

tem do średniej” (mean reversion). Pro-
ces ten polega na tym, że wysokie stopy 
procentowe mają tendencję do spad-
ku, natomiast niskie – do wzrostu. Dzie-
je się tak, ponieważ w długim okresie 
stopa procentowa oscyluje wokół swo-
jego naturalnego, przeciętnego pozio-
mu. Wahania stóp procentowych wyni-
kają w przeważającej mierze z polityki 
pieniężnej banku centralnego, a ta jest 
determinowana prognozą ścieżki in-
flacyjnej i koniunktury gospodarczej. 
Koniunktura zmienia się cyklicznie, 
a więc zmianom ulegają także stopy 
procentowe.

W ostatnich kilkunastu latach pro-
ces kształtowania się stóp procentowych 
został jednak istotnie zaburzony. Po glo-
balnym kryzysie finansowym banki cen-
tralne zaczęły wdrażać niestandardowe 
narzędzia polityki pieniężnej, których 
symbolem stało się luzowanie ilościowe, 
polegające na stałym i masowym sku-
pie aktywów oraz utrzymywaniu nie-
naturalnie niskich stóp procentowych. 
W wyniku tych działań stopy procento-
we w wielu gospodarkach rozwiniętych 
zostały wyzerowane, a nawet spadły po-

niżej zera. Stało się więc coś, co zgodnie 
z teorią ekonomiczną nie powinno mieć 
miejsca. Warto przypomnieć, że niektó-
re modele kwantyfikacji ryzyka czy wy-
ceny opcji jeszcze do niedawna nie do-
puszczały ujemnych stóp procentowych, 
traktując je jako zwyczajny instrument 
finansowy, którego ceny są zawsze do-
datnie. Dopuszczenie negatywnych po-
ziomów na rynku stopy procentowej 
zmusiło uczestników rynku do rewizji 
tych modeli.

Kolejną konsekwencją kryzysu fi-
nansowego z lat 2007–2009 była zmia-
na wartości informacyjnej stóp procen-
towych. Stopa procentowa wskazywała 
zwykle poziom kosztu pieniądza lub ce-
nę zawieranych transakcji depozyto-
wych. Skutkiem kryzysu finansowe-
go był jednak trwały zanik pożyczek 
międzybankowych na terminy dłuż-
sze niż jeden dzień. Tym samym rynek 
utracił podstawę wiarygodnego wy-
znaczania indeksów typu IBOR, któ-
re opierały się na cenach terminowych 
depozytów międzybankowych. Banki 
w ciągu kilku lat przestawiły się z finan-
sowania hurtowego na finansowanie 
oparte na depozytach korporacyjnych 
i detalicznych. Wśród przyczyn tej 
zmiany wskazywano: 1) istotny wzrost 
ryzyka kredytowego i ryzyka płynno-
ści w środowisku postkryzysowym, 2) 
efekty wypierania związane z aktywną 
polityką banku centralnego oraz nad-
płynność wykreowaną poprzez luzo-
wanie ilościowe, a także 3) miary ade-
kwatności kapitałowej penalizujące 
lokaty udzielane innym bankom. Skut-
ki zmiany okazały się bardzo poważne – 
osłabiona wiarygodność indeksów typu 
IBOR utrudniła wycenę instrumentów 
finansowych oraz określenie wysokości 
przepływów w pożyczkach i obligacjach 
zmiennoprocentowych.

  PIOTR MIELUS

Dokąd idziesz stopo 
procentowa?

Konsekwencje zmian stóp 
procentowych dla banków 
i konsumentów 

dr hab. Piotr Mielus, prof. SGH 
Profesor Szkoły Głównej Handlowej, zatrudniony 
w Katedrze Ekonomii Ilościowej. Specjalizuje się 
w analizie rynków finansowych. Praktyk aktywny na 
rynku finansowym od 1996 r. Współtwórca polskiego 
rynku instrumentów pochodnych. Pracował jako: dealer 
walutowy, animator opcji, dyrektor odpowiedzialny za 
portfel handlowy banku oraz dyrektor zarządzający 
pionem instytucji finansowych. Członek Rady WIBOR 
w latach 2013–2015. Wieloletni członek Stowarzyszenia 
Rynków Finansowych ACI Polska. Współautor polskiej 
wersji Międzynarodowego Kodeksu Postępowania 
i Praktyki Rynków Finansowych. Członek grupy roboczej 
do spraw reformy indeksu EURIBOR przy EMMI. Autor 
książek (Rynek opcji walutowych w Polsce, 2002 r.; 
Kreowanie cen na pozagiełdowych rynkach finansowych, 
2017 r.; Pozagiełdowe instrumenty pochodne na 
rynku wschodzącym, 2021 r.) oraz licznych publikacji 
naukowych w pismach ekonomicznych. Promotor 
ponad 100 prac dyplomowych.
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Odpowiedzią na te niedogodno-
ści była zmiana metody dyskontowania 
przepływów finansowych. Rynek in-
strumentów pochodnych szybko prze-
stawił się z krzywej opartej na stopach 
IBOR na krzywą opartą na kontrak-
tach OIS (swap stawek jednodniowych). 
Miejsce depozytów międzybankowych 
zajęły pożyczki zabezpieczone – wzro-

sła rola kontraktów repo (pożyczki za-
bezpieczone obligacjami) i swapów wa-
lutowych (pożyczki zabezpieczone 
inną walutą). Pojawiła się potrzeba jed-
noczesnej analizy wielu krzywych do-
chodowości (np. krzywej implikowanej 
ze swapów walutowych) oraz różnic po-
między krzywymi (tzw. spreadów bazo-
wych). Zwiększyło to wymagania co do 
stosowania zaawansowanej matematy-
ki finansowej w modelach zarządzania 
ryzykiem i modyfikacji źródeł pozyski-
wania danych.

O ile rynek profesjonalny szybko 
poradził sobie ze skutkami struktural-
nej zmiany, o tyle na rynku konsumen-
ta zaczęło narastać ryzyko prawne i ry-
zyko reputacyjne. Okazało się, że stopy 
OIS są zbyt nieprzejrzyste i skompliko-
wane dla klientów detalicznych, a umo-
wy kredytowe – niełatwe do zmiany 
ze względu na konieczność podpisania 
aneksów. Równolegle zaczęto dostrze-
gać potrzebę opracowania wielu indek-

sów stopy procentowej, tak aby znaleźć 
ten, który jest adekwatny w danym 
segmencie rynku.

W Polsce opisane powyżej zmia-
ny nastąpiły z pewnym opóźnieniem, ale 
ich konsekwencje mogą być bardziej po-
ważne niż w Europie Zachodniej. Pro-
blemem jest skrajne zdominowanie ryn-
ku kredytowego przez stopę zmienną, 

podczas gdy w bardziej dojrzałych go-
spodarkach przeważa stopa stała. Za-
letą stopy stałej jest stabilność odsetek 
płaconych przez konsumenta oraz brak 
konieczności wyboru indeksu, który te 
odsetki określa. W warunkach rosną-
cych stóp procentowych (a taki stan rze-
czy mamy obecnie w Polsce, na skutek 
silnej presji inflacyjnej) narasta ryzyko 
problemów po stronie kredytobiorców, 
które może być spotęgowane poprzez 
nieadekwatność indeksu służącego do 
wyznaczania odsetek.

Na mocy regulacji unijnych (tzw. 
rozporządzenie BMR z 2016 r.) indeks 
musi być licencjonowanym wskaźni-
kiem publikowanym przez admini-
stratora, który uzyskał zgodę orga-
nu nadzoru. Obecnie w Polsce mamy 
dwa takie wskaźniki: 1) popularny WI-
BOR, który jest stosowany w niemal 
wszystkich umowach kredytowych 
(oraz innych instrumentach finanso-
wych), oraz 2) WKF, czyli wskaźnik 

kosztu finansowania traktowany ja-
ko indeks alternatywny. Analiza zmia-
ny poziomu tych wskaźników obrazu-
je problem, z którym obecnie mamy do 
czynienia (rysunek 1).

Wskaźnik WIBOR reaguje natych-
miastowo na decyzje Rady Polityki Pie-
niężnej, natomiast w okresach pomię-
dzy zmianami stopy referencyjnej jego 
poziom reprezentuje oczekiwania co do 
możliwej ścieżki stóp procentowych. 
W praktyce za stawką WIBOR nie sto-
ją żadne zawarte transakcje, ponieważ, 
tak jak wspomniano, rynek termino-
wych pożyczek międzybankowych znik-
nął ponad dekadę temu.

Wskaźnik WKF reprezentuje koszt 
depozytów przyjmowanych przez ban-
ki spółdzielcze od ich klientów. Jak wy-
kazały badania, poziom cen depozytów 
w bankach spółdzielczych nie odbiega 
od oprocentowania lokat w bankach ko-
mercyjnych. Wynika to z silnej konku-
rencyjności tego rynku i tożsamego sys-
temu ochrony deponentów w BFG. Ceny 
depozytów wykazują zatem silną inercję 
i reagują ze sporym opóźnieniem na im-
pulsy generowane przez politykę pienięż-
ną banku centralnego. Dla konsumentów 
oznacza to gwałtowny wzrost ceny kre-
dytów indeksowanych do WIBOR oraz 
brak korzyści odsetkowych dla deponen-
tów. W efekcie sytuacja jest korzystna dla 
banków, których wynik odsetkowy nie-
wątpliwie ulegnie poprawie.

Co ważne, analogiczne zjawisko ob-
serwowaliśmy wtedy, kiedy stopy procen-
towe spadały – WIBOR obniżał się na-
tychmiast, natomiast koszt depozytów 
spadał bardzo powoli. W efekcie wynik 
odsetkowy banków ulegał pogorszeniu, 
ponieważ dochody z aktywów topnia-
ły szybciej niż koszt finansowania. Jest to 
określane jako „ryzyko bazowe w bilan-
sach banków” (jak również w bilansach 
ich klientów).

Nierównoległe zmiany różnych 
stóp procentowych są trwałą konse-
kwencją wspomnianego kryzysu finan-
sowego. Żyjemy w świecie heterogenicz-
nych krzywych dochodowości, z których 
każda reprezentuje odmienne ryzy-
ko i inne czynniki popytowo-podażo-
we. Dobrze ilustruje to sytuacja na ryn-
ku dolara tuż po wybuchu pandemii 
COVID-19 (rysunek 2).

Reakcją amerykańskiego banku cen-
tralnego (Fed) na kryzys pandemiczny by-
ło silne poluzowanie polityki pieniężnej, 
co skutkowało wyzerowaniem niektórych 

Stopa procentowa jako miara kosztu pieniądza uległa istot-
nym zmianom na przestrzeni ostatnich kilkunastu lat. Przy-
czyniły się do tego liczne kryzysy ekonomiczne, które zwięk-
szały znaczenie ryzyka kredytowego oraz ryzyka płynności. 
Dodatkowo, niestandardowe narzędzia polityki pieniężnej 
banków centralnych oraz nowe regulacje finansowe spowodo-
wały zmianę struktury rynków, na których stopa procentowa 
jest przedmiotem handlu. Świat instrumentów dłużnych oraz 
derywatów odsetkowych stał się skomplikowanym zbiorem 
różnych krzywych dochodowości oraz różnorodnych wskaźni-
ków stopy procentowej. Pandemia COVID-19 i związane z nią 
środowisko zerowych lub ujemnych stóp procentowych przy 
stale rosnącej inflacji stanowi główne wyzwanie dla rynku dłu-
gu w nadchodzących miesiącach.
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stóp procentowych. Dotyczyło to tzw. in-
deksu SOFR, czyli ceny jednodniowych 
pożyczek repo. Z kolei LIBOR, który re-
prezentuje teoretyczny koszt pożyczek 
międzybankowych, w tym samym czasie 
wzrósł, co wykreowało potężne ryzyko 
bazowe. Odmienna trajektoria wyżej opi-
sanych stóp procentowych wynikała z in-
nego ryzyka kredytowego i płynności tych 
kontraktów.

Rynki terminowe prognozują 
w 2022 r. dalsze silne wzrosty stóp pro-
centowych. Z cen kontraktów FR A wy-
nika, że za 9 miesięcy stopa referen-
cyjna będzie o 150 punktów bazowych 
wyższa niż w listopadzie, czyli sięgnie 
niemal 3%. Rodzi to ryzyko płynności 
po stronie kredytobiorców, a także mo-
że prowadzić do materializacji ukryte-
go, jak na razie, ryzyka prawnego. Kre-
dytobiorca widząc rosnące odsetki, 
zaczyna zadawać pytania, skąd się one 
biorą i na podstawie jakich indeksów są 
wyliczane.

Obecnie rynki finansowe są co-
raz bardziej skomplikowane i tylko 
właściwe rozeznanie w świecie zróż-
nicowanych stóp procentowych po-
zwala na adekwatny dobór czynników 
dyskontowych oraz odpowiednie osza-
cowanie kosztów finansowania. Zmia-
ny stóp procentowych mają potężne 
konsekwencje zarówno dla banków, jak 
i konsumentów, o czym już niedługo się 
przekonamy (np. w procesie zamiany 
w kredytach frankowych stopy LIBOR 
na indeks SARON rekomendowany 
w październikowym rozporządzeniu 
przez Komisję Europejską). 

Źródło: Refinitiv.

RYSUNEK 2. Stopy procentowe USD na wiosnę 2020 r.
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RYSUNEK 1. Stopy procentowe PLN na jesieni 2021 r.
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Ostatni kwartał 2021 r. 
przyniósł serię pod-
wyżek stóp procen-
towych, co przyczy-
niło się do poprawy 

perspektyw działalności bankowej. Po-
łączenie wyższych stóp procentowych, 
wyższego niż przeciętny w UE wzrostu 
gospodarczego oraz historycznie niskiego 
bezrobocia tworzy sprzyjające warunki dla 
działalności bankowej na najbliższe lata. 

Raportowana przez polskie ban-
ki wrażliwość wyniku odsetkowego na 
zmiany stóp procentowych, w połącze-
niu ze spodziewanymi dalszymi ich pod-
wyżkami, pozwala oczekiwać zauważal-
nej poprawy wyniku odsetkowego sektora 
w 2022 r. Jest to ważne, jeśli weźmie się 
pod uwagę, że niska rentowność stanowi 
dla banków poważne wyzwanie. Od kilku 
lat zwrot na kapitale (ROE) był mniejszy 
od minimalnej oczekiwanej przez inwe-
storów stopy zwrotu. Był niższy od kosztu 
kapitału m.in. z powodu jednych z najwyż-
szych na świecie obciążeń parafiskalnych, 
co zaś stanowiło istotną barierę dla możli-
wości pozyskiwania nowego kapitału. 

Jeśli nie zmaterializują się ryzy-
ka związane z portfelem kredytów walu-
towych, to w latach 2022–2023 (po raz 
pierwszy od dłuższego czasu) ta sytu-
acja może się zmienić. Pozytywną zmia-
nę perspektyw sektora bankowego doce-
nili w tym roku inwestorzy. Od początku 
roku wartość indeksu giełdowego WIG-
-BANKI wzrosła o około 75%. 

PŁYNNOŚĆ SEKTORA 
A EKSPOZYCJA NA OBLIGACJE 
SKARBU PAŃSTWA
Sektor bankowy pozostaje istotnie nad-
płynny, poziom kredytów do depozytów 

cji kredytowej ze względu na pewne wy-
parcie kredytu bankowego narzędziami 
polityki fiskalnej (programy „tarcz”) i ni-
ski popyt na kredyty ze strony przedsię-
biorstw. W konsekwencji doprowadziło 
to do alokacji nadwyżki płynnościowej 
w obligacje Skarbu Państwa, zwolnione 
z podatku bankowego liczonego od akty-
wów. Ekspozycja polskiego sektora ban-
kowego na obligacje skarbowe osiągnęła 
w pandemii rekordowe wartości, propor-
cjonalnie jedne z najwyższych w Unii 
Europejskiej. 

Budzi to dziś pytania znane już 
z kryzysu zadłużenia państwowego 
krajów południa Europy sprzed deka-
dy (sovereign debt crisis), a mianowicie 
o poziom bezpiecznej ekspozycji polskie-
go sektora bankowego na ryzyko obligacji 
Skarbu Państwa. Wzrost udziału obliga-
cji skarbowych w aktywach sektora spra-
wił bowiem, że wzrosła wrażliwość fun-
duszy własnych banków na szoki cenowe 
na rynku obligacji skarbowych.

RYZYKO KREDYTOWE
Po prawie dwóch latach pandemii nale-
ży ocenić, iż moratoria oraz narzędzia 
wsparcia przedsiębiorców ze strony wła-
dzy publicznej okazały się skuteczne. 
Pozwoliły uniknąć pogorszenia jakości 
portfela kredytowego, który wynikałby 
ze skali recesji, której doświadczyła pol-
ska gospodarka. Po ustaniu programów 
pomocowych dyscyplina płatnicza ob-
jętych nimi klientów nie pogorszyła się 
istotnie i wróciła do poziomów sprzed 
pandemii.   

Podwyżki stóp procentowych 
w przeszłości nie miały istotnego wpły-
wu na koszt ryzyka kredytowego w pol-
skich bankach. Poziom złych kredytów 

   MAREK LUSZTYN

Sytuacja polskiego  
sektora bankowego

Nadpłynność, ryzyko kredytowe 
i ryzyko prawne – zagrożenia dla banków

dr Marek Lusztyn 
Adiunkt w Instytucie Bankowości SGH, bankowiec 
z 25-letnim stażem. Obecnie wiceprezes Zarządu 
mBanku ds. zarządzania ryzykiem. Wcześniej 
w Zarządzie Banku Pekao S.A. pełnił funkcję prezesa 
zarządu oraz wiceprezesa zarządu nadzorującego 
pion zarządzania ryzykiem. Przez 10 lat odpowiadał 
za globalne funkcje zarządzania ryzykiem 
w międzynarodowych strukturach Grupy Unicredit, 
poprzedniego akcjonariusza Banku Pekao S.A. 

wynosi około 80%. W związku z tą nad-
płynnością nie należy się raczej spodzie-
wać w najbliższym czasie wyraźnego od-
zwierciedlenia podwyżek oficjalnych 
stóp procentowych w oprocentowaniu 
depozytów przyjmowanych od klientów.  
Znacząca część tej nadwyżki płynności 
pochodzi od klientów korporacyjnych, 
którzy zostali zasileni środkami pocho-
dzącymi z tarcz pomocowych.  W efek-
cie poziom środków na rachunkach firm 
w bankach był zbliżony do ich zadłużenia. 

Powiększanie się strukturalnej 
nadpłynności sektora, zwłaszcza biorąc 
pod uwagę specyfikę konstrukcji podat-
ku bankowego, stanowi obecnie raczej 
dodatkowe obciążenie dla dochodowości 
sektora bankowego, niż przyczynia się do 
wzrostu jego bezpieczeństwa. Nadpłyn-
ność ta nie znalazła ujścia w postaci ak-
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w dużo większym stopniu zależał od tem-
pa wzrostu PKB i stopy bezrobocia. Pa-
trząc na prognozy tych parametrów ma-
kroekonomicznych, wydaje się, że koszt 
ryzyka kredytowego nie będzie w 2022 r. 
ponadprzeciętnie oddziaływał na wyni-
ki finansowe sektora bankowego. Więcej 
wyzwań związanych z ryzykiem kredy-
towym widać w dłuższej perspektywie. 

Wciąż nie znamy długotermino-
wego kosztu pandemii, który przyjdzie 
ponieść w wyniku strukturalnego do-

stosowania się gospodarki do „nowej nor-
malności”, w której nie wszystkie sektory 
odnajdą się z równą łatwością. W śred-
nim okresie znajdzie to odzwierciedlenie 
również w kosztach ryzyka kredytowego 
banków.

Patrząc na wyzwania stojące przed 
gospodarką, należy zwrócić uwagę na 
rosnące koszty związane z transforma-
cją klimatyczną. Koszt ten jest jeszcze 
obecnie niedoceniany w ocenie ryzyka 
biznesowego przez wiele krajowych firm. 
Emisyjność polskiej gospodarki, potrzeb-
na do wyprodukowania jednostki PKB, 
blisko trzykrotnie przekracza średnią 
unijną. Pokazuje to skalę wyzwań w za-
kresie transformacji środowiskowej, któ-
re stoją przed polską gospodarką. 

W mijającym roku bardzo istotnie 
zostały wzmocnione oczekiwania wobec 
banków w zakresie oceny ryzyka klima-
tycznego. Ryzyko to stało się obowiąz-
kowym elementem oceny zdolności kre-
dytowej. Na przestrzeni kolejnych dwóch 
lat poziom narażenia banków na ten ro-
dzaj ryzyka zacznie znajdować odzwier-

ciedlenie w ich wymogach kapitałowych, 
co zaś przełoży się na cenę kredytu, a tak-
że na mniejszą jego dostępność dla wy-
sokoemisyjnych branż i klientów, sty-
mulując w ten sposób transformację 
energetyczną.  

RYZYKO PRAWNE
Na funkcjonowanie banków coraz istot-
niejszy wpływ ma rosnące ryzyko praw-
ne. W latach 2020–2021 niektóre banki 
z tytułu rezerw na ryzyko prawne odpi-

sały kwoty większe niż z tytułu rezerw na 
ryzyko kredytowe.

Dziś na poważnie jest prowadzona 
dyskusja o możliwym unieważnieniu po-
nad 700 tys. zawartych umów, o wartości 
przewyższającej połowę budżetu polskie-
go państwa i będących jednymi z najdłuż-
szych czasowo umów funkcjonujących 
w polskim obrocie gospodarczym i praw-
nym. Należy przypomnieć, że na począt-
ku „sagi frankowej”, przy pierwszych pró-
bach uregulowania tej kwestii, organy 
administracji państwowej przekonywały, 
że każdy klient sam powinien decydować 
o wyborze waluty kredytu, a następnie, 
że wprowadzenie ograniczeń w udziela-
niu kredytów walutowych jest rozwiąza-
niem zbyt daleko idącym. Żądania części 
frankowiczów i widoczna obecnie w są-
dach linia orzecznicza nie służą przywró-
ceniu równowagi w stosunkach stron, 
o której mówi unijna dyrektywa. 

Stwierdzenia, że niektóre zapisy 
w umowach kredytowych były abuzyw-
ne, są raczej wykorzystywane instru-
mentalnie w dążeniu do uniknięcia 

skutków umów, które stały się dotkli-
we dla klientów (nie z powodu ewentual-
nej abuzywności, ale m.in. w związku ze 
zmianami na rynku walutowym) i były 
powodowane różnicami w polityce pie-
niężnej Polski i Szwajcarii oraz sytuacją 
geopolityczną. Polskie banki w oczywi-
sty sposób nie miały wpływu na te czyn-
niki. Wbrew obiegowym opiniom wzrost 
liczonych w złotych obciążeń klientów 
posiadających kredyty frankowe nie jest 
tożsamy z zyskami banków, które są tyl-
ko pośrednikami na rynku finansowym. 
Obecna linia orzecznicza faworyzuje po-
siadaczy kredytów frankowych wzglę-
dem tych klientów, którzy brali kredyty 
w złotym. Trudno zatem uznać za zgodne 
z zasadami współżycia społecznego prze-
kazanie frankowiczom de facto mieszkań 
za darmo.

Należy mieć na względzie, że kur-
sy publikowane przez banki w tabelach 
kursowych mają uniwersalne zastoso-
wanie do wszelkich transakcji o charak-
terze walutowym (np. do transakcji kar-
tami płatniczymi). Zakwestionowanie 
klauzuli spreadowej skrajnie utrudni, je-
śli w ogóle nie uniemożliwi bankom, pro-
wadzenie działalności dewizowej, któ-
ra jest przecież niezbędna dla wsparcia 
polskiej gospodarki opartej na handlu 
międzynarodowym.

Według Komisji Nadzoru Finan-
sowego ekstremalny scenariusz stanowi 
koszt przewyższający kapitały zgroma-
dzone przez polskie banki – to scenariusz 
maksymalnego przedawnienia rosz-
czeń banków w sytuacji orzeczenia nie-
ważności umów kredytowych. Obciąże-
ni zostaną nim wtedy wszyscy podatnicy 
w wyniku głębokiego kryzysu bankowe-
go i gospodarczego, jak najbardziej praw-
dopodobnego w takim przypadku. 

Bez względu na kierunek roz-
strzygnięć sytuacji frankowej ryzy-
ko instrumentalnego wykorzystywania 
w przyszłości ochrony konsumenta po-
nad społeczno-gospodarcze przezna-
czenie tej ochrony, by uchylać się od ne-
gatywnych ekonomicznych skutków 
własnych decyzji konsumenckich, wi-
docznie rośnie. W ekonomii nazywa się 
to „pokusą nadużycia” – podmiot chro-
niony przed ryzykiem może zachowy-
wać się inaczej, niż gdyby był w pełni na 
nie eksponowany. Rosnąć będą też zwią-
zane z tym koszty, bo takie ryzyko będzie 
musiało być uwzględnione przez ban-
ki w tworzeniu produktów bankowych 
i ustalaniu ich cen. 

Sytuacja polskiego sektora bankowego w 2021 r. nieznacznie 
się poprawiła. Wpłynęły na nią wyższe stopy procentowe, a tak-
że mniejsze niż w roku poprzednim odpisy z tytułu strat kredy-
towych. W roku 2022 można spodziewać się dalszego wzrostu 
marży odsetkowej dzięki oczekiwanym kolejnym podwyżkom 
stóp procentowych. Pomimo nich rentowność sektora pozo-
stanie niższa niż w innych krajach regionu. Na dochodowość 
sektora negatywnie mogą wpłynąć problemy powstałe jeszcze 
przed okresem pandemii. Dotyczy to zwłaszcza materializacji 
ryzyka prawnego, związanego z kredytami mieszkaniowymi we 
franku szwajcarskim. 
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Ryzykiem w Instytucie Finansów Korporacji i Inwestycji 
SGH. Absolwent (magisterium) Szkoły Głównej 
Handlowej i Uniwersytetu Mikołaja Kopernika w Toruniu 
(studia podyplomowe z zakresu prawa handlowego). 
Wieloletni praktyk gospodarczy – dyrektor 
departamentów ryzyka i klientów korporacyjnych 
wiodących instytucji finansowych, obecnie główny 
analityk kredytowy w Biurze Informacji Kredytowej. 
Przez wiele lat ekspert ONZ ds. rozwoju przemysłowego 
UNIDO. Jako konsultant Banku Światowego wieloletni 
recenzent ds. wycen przedprywatyzacyjnych spółek, 
głównie z sektorów energetycznego, wydobywczego 
oraz finansowego – kontrakt dla Ministerstwa 
Skarbu Państwa RP. Autor lub współautor ponad 
100 opracowań z dziedziny finansów przedsiębiorstwa, 
publikowanych w renomowanych czasopismach 
polsko- i anglojęzycznych. Specjalizuje się w finansach 
przedsiębiorstwa, w tym w szczególności w: rachunku 
efektywności inwestycji i wycenie przedsiębiorstw, 
analizie finansowej, predykcji zagrożenia upadłością, 
CSR i SRI oraz zarządzaniu ryzykiem. 

Już drugi raz goszczę na ła-
mach „Gazety SGH Insight”. 
Ponownie poproszono mnie 
o podzielenie się swoją opi-
nią i przedstawienie szersze-

go spojrzenia na sytuację na rynku kre-
dytów i pożyczek pozabankowych dla 
gospodarstw domowych w drugim roku 
pandemii oraz prognozy na 2022 r. Dzię-
kuję w tym miejscu za to wyróżnienie, 
bo w takiej kategorii traktuję to zapro-
szenie. Dzięki swojej podwójnej afilia-
cji (SGH i Biuro Informacji Kredytowej, 
w którym jestem głównym analitykiem) 
będę mógł Czytelnikom przedstawić cie-
kawe dane statystyczne, opisujące sytu-
ację na rynku kredytów i pożyczek poza-
bankowych dla gospodarstw domowych. 
Rok temu opisywałem sytuację rynko-
wą, korzystając z kształtów liter – pisa-
łem o układzie V, U, W, L, K oraz o znaku 
pierwiastka. Do tegorocznego opisu wy-
korzystam nomenklaturę sportową.

Zacznę jednak od krótkiej charakte-
rystyki obecnego stanu polskiego rynku 
kredytów i pożyczek pozabankowych dla 
gospodarstw domowych. Na dzień 31 paź-
dziernika 2021 r. w Polsce kredyt banko-
wy spłacało łącznie 14,926 mln kredyto-
biorców, a pożyczkę pozabankową – 813 
tys. pożyczkobiorców. W sumie zobowią-
zania spłaca ponad 15,17 mln osób (nie 
można sumować liczby kredytobiorców 
i pożyczkobiorców, ponieważ część z nich 
się pokrywa), czyli prawie 50% dorosłych 
Polaków. Z problemami ze spłatą kredy-
tu, rozumianymi jako opóźnienie w spła-
cie powyżej 90 dni, boryka się obecnie 

1,051 mln kredytobiorców, czyli 7,04%. 
Wśród pożyczkobiorców takich osób jest 
332 tys., tj. 40,8%. 

Polacy na dzień 31 październi-
ka 2021 r. łącznie mieli do spłaty rekor-
dowe (najwyższy historyczny poziom) 
736,5 mld zł (około 30% PKB), z tego po-
nad 70% stanowiło zadłużenie z tytułu 
kredytów mieszkaniowych – 521,3 mld 
zł. Kredyty gotówkowe miały 22-pro-
centowy udział – 163,0 mld zł. Zadłuże-
nie gospodarstw domowych wynikające 
z tych dwóch typów kredytów składało 
się na 93% łącznego zadłużenia gospo-
darstw domowych na koniec paździer-
nika 2021 r. Można więc stwierdzić, że 
polski rynek kredytów dla gospodarstw 
domowych jest oparty tylko na tych 
dwóch produktach kredytowych. 

W relacji do PKB zadłużenie 
z tytułu kredytu mieszkaniowego (hipo-
tecznego) to około 20%, co plasuje Pol-
skę poza pierwszą dwudziestką krajów 
UE. Warto również wspomnieć o kre-
dytach ratalnych, które finansują za-
kupy sprzętu RTV/AGD, elektroniki, 
sprzętu sportowego i turystycznego czy 
samochodów.  W dniu 31 października 
2021 r. zadłużenie z tego tytułu wynosi-
ło 22,6 mld zł (3% łącznego zadłużenia). 
W przypadku kredytów konsumpcyj-
nych (gotówkowych i ratalnych) relacja 
zadłużenia do PKB wynosi około 7,4%, 
co Polsce daje miejsce w ścisłej czołów-
ce krajów EU (pierwsza piątka).

Po zaprezentowaniu tej ogólnej sta-
tystyki przejdę do charakterystyki sytu-
acji na rynku kredytów i pożyczek poza-

  WALDEMAR ROGOWSKI

Sytuacja na rynku kredytów 
dla gospodarstw domowych 
w drugim roku pandemii

Analiza rynku i prognoza na 2022 r.
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bankowych dla gospodarstw domowych 
w drugim roku pandemii (styczeń–paź-
dziernik 2021 r.). Analizie poddam trzy 
elementy: 1) popyt na kredyt i pożyczkę 
zgłaszany przez potencjalnych kredyto-
biorców i pożyczkobiorców, 2) wielkość 
i wartość akcji kredytowej i pożyczko-
wej oraz 3) jakość portfela kredytowego 
i pożyczkowego. W celu lepszej ilustra-
cji sytuacji na rynku kredytów i poży-
czek pozabankowych dla gospodarstw 
domowych w okresie styczeń–paździer-
nik 2021 r. będę ją porównywał do sy-
tuacji z lat 2019 (ostatniego roku przed 
pandemią) i 2020 (pierwszego roku 
pandemii).

POPYT NA KREDYTY 
I POŻYCZKI ZGŁASZANY PRZEZ 
GOSPODARSTWA DOMOWE 
W DRUGIM ROKU PANDEMII
Popyt na kredyty i pożyczki może 
być mierzony liczbą zapytań (wnio-
sków) składanych do BIK przez ban-
ki, SKOK-i i firmy pożyczkowe. Zmia-
ny popytu wyraża procentowa zmiana 
liczby zapytań. W roku 2020, czyli 
pierwszym roku pandemii, był on wy-
raźnie zróżnicowany w zależności od 
rodzaju produktu kredytowego. Zja-
wisko to było kontynuowane w dru-
gim roku pandemii. Popyt na kredyty 
mieszkaniowe i pożyczki pozabankowe 

przekroczył popyt z 2019 r., czyli roku 
przedpandemicznego. W okresie sty-
czeń–październik 2021 r. liczba wnio-
sków o kredyty mieszkaniowe zwięk-
szyła się o 40,1% w porównaniu z 2019 r., 
a dla pożyczek pozabankowych wzrost 
wyniósł aż 70,9%. W przypadku tych 
dwóch produktów popyt nie tylko zo-
stał odbudowany do poziomu przed-
pandemicznego, ale też znacznie go 
„pokonał”. Natomiast w przypadku 
kredytów gotówkowych i ratalnych po-
pyt w 2021 r. nie wrócił jeszcze do po-
ziomu przedpandemicznego. Liczba 
zapytań odnośnie do kredytów gotów-
kowych w okresie styczeń–październik 
2021 r. była o 5,7% niższa niż w ana-
logicznym okresie 2019 r. Dla kredy-
tów ratalnych ujemna dynamika wyno-
si –2,6%. Popyt na te dwa produkty nie 
„odzyskał” więc jeszcze „formy” sprzed 
pandemii (rysunek 1).

AKCJA KREDYTOWA I SPRZEDAŻ 
POŻYCZEK POZABANKOWYCH 
W DRUGIM ROKU PANDEMII 
COVID-19
Kształtowanie się popytu na kredyty 
i pożyczki pozabankowe miało oczywi-
ście bezpośrednie przełożenie na wiel-

Następuje ożywienie na rynku kredytów dla gospodarstw 
domowych. Kredyty mieszkaniowe „na sterydach” biją histo-
ryczne rekordy. Kredyty ratalne i pożyczki pozabankowe są na 
poziomach wyższych niż przed pandemią. Kredyty gotówkowe 
„gonią” stawkę, ale nie wróciły jeszcze do poziomów z przed-
pandemicznego 2019 r.

RYSUNEK 1. Wnioski o kredyty i pożyczki pozabankowe w latach 2019–2021 w okresie styczeń–październik (tys.)

Źródło: BIK.
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kość i wartość akcji kredytowej oraz 
sprzedaży pożyczek pozabankowych 
w drugim roku pandemii. W pierwszych 
dziesięciu miesiącach 2021 r. sprzedaż 
wszystkich produktów kredytowych wy-
kazywała dodatnią dynamikę w porów-
naniu z analogicznym okresem 2020 r. 

Bardzo wysoki poziom zaintere-
sowania kredytami mieszkaniowymi 
zaowocował rekordową akcją kredy-
tową. W okresie styczeń–październik 
2021 r. banki udzieliły 230,4 tys. kre-
dytów mieszkaniowych, tj. o 27,8% 
więcej niż w 2020 r. (pierwszym ro-
ku pandemicznym) i o 14% więcej niż 
w 2019 r. (ostatnim, przedpandemicz-
nym). Kolejne historyczne rekordy „bi-
je” natomiast wartość udzielanych kre-
dytów, co oczywiście wprost wynika ze 
wzrostów cen na rynku nieruchomości. 
W okresie pierwszych dziesięciu mie-
sięcy 2021 r. banki udzieliły finansowa-
nia na kwotę 74,3 mld zł – o 42,3% wię-
cej niż w analogicznym okresie 2020 
r. i o 35,3% więcej niż w takim samym 
okresie 2019 r. Wysoka akcja kredyto-
wa jest napędzana kredytami wysoko-
kwotowymi. Wartość udzielonych kre-
dytów powyżej 500 tys. zł jest wyższa 
niż rok temu aż o 90,6% i stanowią one 
już ponad jedną czwartą całej bieżącej 
akcji kredytowej (rysunek 2).

Pierwsze dziesięć miesięcy 
2021 r. było bardzo udane dla poży-
czek pozabankowych. Nie tylko nastąpi-

ła ich odbudowa z pandemicznej zapaści 
z roku poprzedniego, ale również war-
tość sprzedaży przekroczyła wartości 
z 2019 r. W okresie styczeń–październik 
2021 r. firmy pożyczkowe współpracują-
ce z BIK udzieliły łącznie 2,389 mln po-
życzek – o 48% więcej niż w analogicz-
nym okresie 2020 r. oraz o 4,6% więcej 
niż w 2019 r. Łączna wartość finanso-
wania wyniosła 5,809 mld zł, tj. o 54,3% 
więcej niż w 2020 r. i na poziomie sprze-
daży z pierwszych dziesięciu miesięcy 
2019 r. W przypadku pożyczek pozaban-
kowych boom dotyczy pożyczek nie tylko 
wysokokwotowych powyżej 5 tys. zł (do-
datnia dynamika wartości r/r na pozio-
mie 73,5%), ale również niskokwotowych 
do 500 zł (dodatnia dynamika wartości 
r/r w wysokości 81,3%).

Kredyty ratalne po bardzo dobrym 
2020 r., w którym jako jedyne ze wszyst-
kich rodzajów kredytów i pożyczek mia-
ły dodatnie dynamiki pod względem 
zarówno liczby, jak i wartości udzie-
lonych kredytów w stosunku do 2019 
r., w pierwszych dziesięciu miesiącach 
2021 r. „dostały lekkiej zadyszki”. Mimo 
że w ujęciu wartościowym banki udzieli-
ły finansowania na poziomie aż o 19,6% 
wyższym niż w 2020 r., to jednak wolu-
menowo dynamika wyniosła tylko 3,4%. 
Przyczyną jest to, że w przeciwieństwie 
do 2020 r., kiedy zaciągano głównie kre-
dyty niskokwotowe, 2021 r. należy bez 
wątpienia do kredytów wysokokwoto-

wych (powyżej 10 tys. zł), których zacią-
gnięto na wartość wyższą o 38,1%. 

Natomiast kredyty gotówkowe, 
pomimo dużego „sprintu” w 2021 r. 
(w ujęciu wartościowym wzrost o 29% 
w porównaniu do 2020 r. i w ilościo-
wym o 18,7%), nie wróciły jeszcze „do 
formy” sprzed pandemii. W ujęciu war-
tościowym sprzedaż w okresie styczeń– 
–październik 2021 r. w porównaniu do 
analogicznego okresu 2019 r. jest niż-
sza o 19,6%, a w ujęciu wartościowym 
– o 11,1%. 

JAKOŚĆ PORTFELA 
KREDYTOWEGO W DRUGIM ROKU 
PANDEMII COVID-19
Na jakość portfela kredytowego i pożycz-
kowego wpływają głównie dwa czynni-
ki, tj. 1) jakość znajdujących się już w nim 
kredytów i pożyczek oraz 2) jakość no-
wej akcji kredytowej i nowej sprzeda-
ży pożyczek. Na początku pandemii 
były bardzo duże obawy co do istotne-
go pogorszenia się jakości już udzielo-
nych kredytów czy pożyczek. Wynika-
ły one z troski o kondycję gospodarstw 
domowych, zagrożonych utratą części 
dochodów. Jakość portfela głównych 
produktów kredytowych i pożyczek po-
zabankowych pozostała jednak stabil-
na w okresie pandemii, a w 2021 r. uległa 
wręcz poprawie. Na koniec październi-
ka 2021 r. szkodowość wszystkich pro-
duktów kredytowych była niższa niż na 
początku 2020 r., czyli pierwszego ro-
ku pandemii – kredytów gotówkowych 
i mieszkaniowych o 0,2 pkt proc., ratal-
nych o 1,5 pkt proc., a pożyczek poza-
bankowych o 1,6 pkt proc.  (przeważnie 
z powodu większej liczby nowo udziela-
nych kredytów czy pożyczek). Jednak 
również indeksy jakości mierzące przy-
rost nowych defaultów pozostawały na 
bardzo niskim, bezpiecznym poziomie, 
głównie dzięki większej liczbie nowo 
udzielanych kredytów i pożyczek.

 Reasumując, duże obawy wyraża-
ne na początku pandemii (zakładano, że 
wskutek dużego spowolnienia gospodar-
czego wywołanego przez kryzys pande-
miczny bardzo szybko zacznie przyby-
wać niespłacanych kredytów w sektorze 
finansowym) nie ziściły się. Ze względu 
na wciąż bardzo trudną sytuację epide-
miologiczną nie czas jeszcze na obwiesz-
czanie sukcesu w tym obszarze, bo po-
gorszenie jakości kredytów może być po 
prostu odłożone w czasie, ale na tym eta-
pie może cieszyć fakt, że nie spełniły się 

RYSUNEK 2. Wartość nowo udzielonych kredytów i pożyczek (mld zł) w okresie 
styczeń–październik 2021 r. oraz dynamika r/r (%)

  Dynamika r/r      Wartość kredytów i pożyczek

42,3

74,3
29,0

56,3

19,6

14,1

6,4

3,9

1,0

2,0

54,3

5,8

Kredyty 
mieszkaniowe

Kredyty 
gotówkowe

Kredyty  
ratalne

Karty  
kredytowe

Limity 
kredytowe

Pożyczki 
pozabankowe

Źródło: BIK.



str. 32 | 33

najbardziej pesymistyczne scenariusze 
(rysunek 3).

PROGNOZA NA 2022 R.
Na koniec warto zastanowić się, jaki bę-
dzie 2022 r. na rynku kredytów i poży-
czek pozabankowych dla gospodarstw 
domowych. Na tak sformułowane pyta-
nie odpowiedź nie jest łatwa. Wynika to 
przede wszystkim z faktu, że na sytuację 
tę będzie oddziaływać wiele czynników. 
Najważniejszym z nich jest sytuacja epi-
demiologiczna, która będzie kształto-
wać nastroje wśród konsumentów, oraz 
poziom apetytu na ryzyko ze strony 
banków czy firm pożyczkowych. Rów-
nież ogólna sytuacja gospodarcza będzie 
wpływać na oczekiwania konsumentów 
oraz politykę kredytową i pożyczkową. 
Dużą niewiadomą jest to, jak na popyt 
na kredyty czy pożyczki, a w związku 
z tym na akcję kredytową czy sprzedaż 
pożyczek pozabankowych oraz jakość 

portfela kredytów i pożyczek, wpły-
ną podwyżki stóp procentowych (rów-
nież te przyszłe). W przypadku poży-
czek pozabankowych dochodzi aspekt 
regulacyjny. Na podstawie tych trzech 
podstawowych czynników można budo-
wać pewne scenariusze. W scenariuszu 
pozytywnym sytuacja epidemiologicz-
na się poprawi, wzrost gospodarczy się 
utrzyma, podwyżki stóp procentowych 
w istotny sposób nie zniechęcą do zacią-
gania kredytów, a banki będą zaintere-
sowane ich udzielaniem. W takiej pro-
gnozie powinniśmy zatem odnotować 
wzrosty akcji kredytowej w ujęciu war-
tościowym. W przypadku materializa-
cji scenariusza pesymistycznego mogą 
wystąpić kolejne fale koronawirusa, sta-
gflacja oraz spadek zainteresowania za-
równo zaciąganiem, jak i udzielaniem 
kredytów, a akcja kredytowa w uję-
ciu wartościowym może być niższa niż 
w 2021 r. 

RYSUNEK 3. Udział kredytów i pożyczek pozabankowych przeterminowanych powyżej 90 dni (ujęcie wartościowe – %)
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Źródło: BIK.

 Pierwsze dziesięć 
miesięcy 2021 r. było 
bardzo udane dla 

pożyczek pozabankowych.  
Nie tylko nastąpiła ich 
odbudowa z pandemicznej 
zapaści z roku poprzedniego, 
ale również wartość sprzedaży 
przekroczyła wartości z 2019 r.
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Przedmiotem warsztatów 
na Uniwersytecie Dziecię-
cym SGH było zaprojek-
towanie awatara sztucznej 
inteligencji oraz jego funk-

cjonalności. Wywiązała się dyskusja na 
styku świata rozszerzonej rzeczywisto-
ści i wirtualnego. Polemika rozpoczęła 
się od prezentacji wizji zaprogramowa-
nego humanoidalnego robota, który zro-
bi zakupy oraz odrobi lekcje (za ucznia). 
Jednak podliczając koszty działania sys-
temu, inny zespół dzieciaków uznał, że 
robot jest niepotrzebny, gdyż cały pro-
ces można przenieść w świat wirtualny. 
Zamiast humanoidalnego robota, które-
go stworzenie i funkcjonowanie wymaga-
ją dużej ilości zasobów fizycznych, można 
pomyśleć o cyfrowym awatarze, połączo-
nym ze światem realnym poprzez usługi 
wirtualne.

 Zajęcia odbyły się jeszcze przed 
pandemią, a mimo to młodzi uczniowie 
precyzyjnie objaśnili etapy transforma-
cji cyfrowej rynków zakupów spożyw-
czych oraz edukacji. W swoich wywodach 
znacznie wykroczyli poza opis teraźniej-
szości, wyprzedzając nawet niedawne po-
czynania Facebooka, który strategicznie 
wszystko postawił na Metaverse. Posiłku-
jąc się mieszanką fantazji inspirowanych 
zwłaszcza światem gier, jeden z uczest-
ników warsztatów był bardzo znudzony 
długim wywodem na temat uczenia ma-
szynowego. Podczas wyjaśniania uczenia 
przez wzmacnianie (reinforcement lear-
ning) szybko sprowadził teorię do prakty-
ki, zadając pytanie: jak „zadać ból” sztucz-
nej inteligencji?

POTENCJAŁ AI
Sztuczna inteligencja potrafi już tworzyć 
muzykę i scenariusze filmów. Do obsza-
rów, w których można skorzystać z AI, 
zalicza się również naukę. Początkowo 
sztuczna inteligencja najszybciej rozwi-

Springer Nature (jeden z wiodą-
cych wydawców naukowych) zauważył 
taką potrzebę i razem z Goethe Univer-
sity z Frankfurtu opracowali pewien ro-
dzaj AI, który jest w stanie pisać książ-
ki. Pierwsza publikacja została przez 
nich wydana ponad dwa lata temu i jest to 
podręcznik na temat baterii litowo-jono-
wych, napisany w całości przez komputer. 
Sztuczna inteligencja przejrzała 53 tys. 
najnowszych prac naukowych i stworzy-
ła spójne opracowanie (książka jest do 
pobrania za darmo – B. Writer, Lithium-
-Ion Batteries. A Machine-Generated Su-
mmary of Current Research, Springer, 
2019; HT TPS://RD.SPRINGER.COM/CONTENT/

PDF/10.1007%2F978-3-030-16800-1.PDF).
Zgodnie z powyżej przedstawiony-

mi pomysłami dzieci sztuczna inteligen-
cja nie tylko stała się pomocą w odrabia-
niu lekcji, ale też obecnie potrafi zrobić 
prace domowe za ucznia. Robi to na róż-
nych poziomach, nawet w obszarze badań 
naukowych. Już teraz obserwujemy prak-
tykę zasypywania czasopism zgłoszenia-
mi dotyczącymi niskiej jakości tekstów 
napisanych przez AI. Pojawia się kolejne 
pytanie: jak długo jeszcze ludzie będą je-
dynymi autorami prac naukowych? Czy 
to możliwe, że w ciągu kilku lat algorytmy 
będą w stanie automatycznie przeszuki-
wać literaturę i umieszczać swoje wnioski 
w nowym artykule, który spełni najwyż-
sze standardy badań („autor” będzie defi-
niowany jako pierwszy recenzent)?

 Jednak dziś musimy odpowiedzieć 
na znacznie bardziej przyziemne pytania: 
jak rozpoznać prace dyplomowe, seme-
stralne czy ekspertyzy, które zostały na-
pisane za pomocą stosunkowo nieskom-
plikowanych algorytmów? Czy Biblioteka 
SGH powinna wykupić subskrypcje na 
boty do tworzenia publikacji naukowych 
i zamiast cyfrowego dostępu do publika-
cji dostarczać również przeanalizowane 
materiały lub wyniki kwerendy, uwzględ-

   WOJCIECH KUROWSKI

Jak „zadać ból” awatarowi AI? 
Wraz ze wzrostem znaczenia VR, 
Blockchain i sztucznej inteligencji 
przyszłość jest w Metaverse

dr Wojciech Kurowski 
Doktor nauk ekonomicznych, adiunkt w Instytucie 
Zarządzania Wartością SGH, członek komitetów 
inwestycyjnych funduszy venture capital. W przeszłości 
pracował m.in. w Komisji Papierów Wartościowych 
i Giełd (Departament Nadzoru Rynku) oraz pełnił 
funkcję członka zarządu w spółce informatycznej. Jest 
także współtwórcą kilku start-upów technologicznych, 
zajmujących się m.in. komercjalizacją Big Data. 
Obecnie rozwija system do potwierdzania tożsamości 
i wiarygodności, w tym w Metaverse. Na stanowisku 
adiunkta zajmuje się badaniami naukowymi 
dotyczącymi AI, Blockchain i cyberbezpieczeństwa 
(autor książki pt. Mafia 2.0. Jak organizacje przestępcze 
kreują wartość w erze cyfrowej). W Szkole Głównej 
Handlowej w Warszawie prowadzi wykłady z Big 
Data, Blockchain oraz start-upu technologicznego. 
Sprawuje opiekę naukową nad takimi organizacjami 
akademickimi SGH, jak Data Science Management, 
Blockchain Society oraz Klub Turystyczny Ekonomistów 
„TRAMP”. 

nęła się jako pomoc w analizie dowodów 
matematycznych, ale z czasem znalazła 
także nowe dziedziny zastosowań. W la-
tach 2013–2018 tylko w bazie Polska Bi-
bliografia Naukowa zostało zarejestro-
wanych 11 766 publikacji, które w tytule 
lub abstrakcie zawierały co najmniej jed-
no słowo kluczowe charakterystyczne dla 
prac z obszaru AI. Trudno zatem prze-
analizować większość tych opracowań. 
Już dzisiaj potrzebujemy więc algoryt-
mów, żeby za pomocą tej wiedzy przetwa-
rzać i w automatyczny sposób dokonywać 
syntezy.
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niając fakt, na ile zagadnienie jest innowa-
cyjne i wnosi wkład do nauki? Kiedy autor 
nie powinien otrzymać punktów za pu-
blikację naukową napisaną z użyciem AI 
i kto o tym powinien decydować? 

METAVERSE I WEB 3.0
Zaczynając od problemów z AI w wymia-
rze uczelnianym, zauważmy, że jej przy-

szłość i trendy najlepiej jednak analizować 
wielowymiarowo, w kontekście transfor-
macji cyfrowej… Internetu. Ponownie war-
to cofnąć się do opisanego wyżej warszta-
tu w SGH. Podobnie jak w grupach dzieci 
w rozwoju i implementacji AI występują 
dwa podejścia. Pierwsze to odwzorowanie 
tego, co mamy w jednym wymiarze, w dru-
gim – np. tworzenie humanoidalnych ro-
botów czy cyberpsów (lustrzane odbicie 
realnego świata). Drugie podejście do od-
wzorowania znanego świata przedstawia 
niewidzialna rzeźba Io sono, co po włosku 
oznacza „Jestem”. Rzeźba, której nie ma, 
a raczej – jak twierdzi artysta Salvatore 
Garau – jest próżnią, została sprzedana na 
aukcji za 15 tys. EUR. Jedynym namacal-
nym dowodem zakupu tego „dzieła” jest... 
certyfikat autentyczności. 

Powyższy przykład jest dobrym 
wstępem do zrozumienia transformacji 
cyfrowej związanej z VR (wirtualną rze-
czywistością) oraz wzajemnych połączeń 
AI i Blockchain. Nowa przestrzeń – Me-
taverse to świat równoległy, w którym ży-
ją sobowtóry i awatary bliskie światu rze-

czywistemu, przez co ten pierwszy może 
się stać światem podstawowym. Nie wy-
stępują w nim granice czasu i przestrze-
ni w interpretacji, które znamy z realnego 
świata. Urzeczywistnienie się wizji przy-
szłego jego kształtu może zmienić nasze 
interakcje społeczne, biznesowe i całą go-
spodarkę internetową. Model łączenia te-
go świata cyfrowego ze światem fizycz-

nym powinien dać odpowiedź na tytułowe 
pytanie – jak „zadać ból” awatarowi? 

Ewolucję Internetu w dużym skró-
cie można podzielić na trzy etapy: 1) Web 
1.0 – rozwój stron internetowych, 2) Web 
2.0 – platformizacja (np. Facebook, Twit-
ter, TikTok – marketplace umożliwiający 
tworzenie kontentu), 3) Web 3.0 – proto-
koły. W trzecim etapie obowiązują nowe 
zasady. Nie wynikają one z odwzorowa-
nia wcześniejszej rzeczywistości, two-
rząc zamiennik Web 1.0 i Web 2.0. Inno-
wacyjność, która wkracza na inny poziom, 
wynika z nowej funkcjonalności, nowych 
modeli biznesowych i nowego ekosyste-
mu. Web 3.0 jest wsparciem infrastruktu-
ry Metaverse oraz może zapewnić otwar-
tą sieć dla Smart Economy.

Z perspektywy technologii Block-
chain tworzący się nowy wymiar świata 
wirtualnego – VR oraz jej mieszanie się 
ze światem realnym opierają się na stoke-
nizowaniu cyberprzestrzeni. Oprócz za-
pewnienia cyfryzacji i jej obiegu, tworze-
nia treści, towarów przez użytkownika 
Blockchain może również automatycznie 

tworzyć w pełni funkcjonalny system go-
spodarczy, który jest powiązany ze świa-
tem rzeczywistym. Stanowi on zatem po-
tencjalne narzędzie zmiany paradygmatu 
rozwijania technologii na podstawie war-
tości, zgodnie z hasłem „Najpierw czło-
wiek, później zyski”.

KRYPTOEKONOMIA I NFT
System przepływu wartości w Web 3.0 
najprościej można wyjaśnić na przykła-
dzie monetyzacji rynku gier, gdzie świat 
Metaverse rozwija się najszybciej. Kil-
ka lat temu gracze płacili przykładowe 
70 EUR, aby otrzymać grę. Kolejny etap 
– freemium wprowadził model darmowo-
ści, ale z możliwością opłat za dodatko-
we komponenty. Teraz rozpoczął się etap 
związany z modelem play-to-earn gaming 
(„graj, aby zarobić”). Ten rodzaj gier wideo 
pozwala graczom na prawdziwe zarabia-
nie i posiadanie zasobów cyfrowych, któ-
re następnie mogą sprzedawać poza grą 
według własnego uznania. Nowością jest 
możliwość przenoszenia przez graczy cy-
frowej tożsamości, zasobów i własności. 

Gry typu play-to-earn opierają się 
na technologii Blockchain, w tym w po-
staci tokenów NFT (non-fungible token), 
jako podstawy tworzenia wartości. Nie-
wymienialny token to zabezpieczone cy-
frowo prawo własności do unikalne-
go, niewymiennego zasobu cyfrowego. 
W praktyce te tokeny mogą przybierać 
różne kształty w wirtualnych światach, 
takie jak: postacie, przedmioty, grunty, 
dekoracyjne elementy personalizacji (np. 
cyfrowe ubrania) i inne. Innowacja pole-
ga na otwartości protokołu, zdecentrali-
zowanej integralności i bezpieczeństwie 
tych cyfrowych przedmiotów, które – po 
raz pierwszy – mogą wykraczać poza wła-
sność i kontrolę firm (nie wymagają po-
zwolenia lub zasad wydawców), a nawet 
rządów państw. Gospodarki oparte na 
twórcach nie są nowe, ale kryptoekono-
mia ma potencjał, aby społeczności użyt-
kowników (np. graczy) mogły uczestni-
czyć w sukcesie przedsięwzięcia (gier itp.). 

Dynamikę rozwoju rynku gier 
w Metaverse pokazują wyniki ich użycia. 
Aplikacje Crypto Play-to-Earn „Game-
Fi” już przewyższyły DeFi pod względem 
popularności wśród użytkowników. We-
dług danych DappRadar, narzędzia do 
śledzenia danych kryptowalut, w listopa-
dzie 2021 r. prawie 50% aktywnych port-
feli kryptowalut połączonych ze zdecen-
tralizowanymi aplikacjami – dapps było 
przeznaczone do grania w gry. W tym sa-

Cyfrowe życie staje się na równi istotne, a nawet ważniejsze 
od realnego. Niestety, nasza tożsamość cyfrowa coraz bardziej 
wymyka się naszej wolności oraz wpływa na nas destrukcyjnie. 
Modele biznesowe „rekinów” współczesnej rewolucji cyfrowej 
mogą tworzyć „więzienia” nowego typu i wtłaczają nas w no-
we ich wymiary. W tym kontekście Metaverse w połączeniu 
z modelem z ery Web 2.0 (platformizacja) to pomysł na no-
wy rodzaj zniewolenia systemowego, które już wiele lat temu 
precyzyjnie zdiagnozował ks. Jerzy Popiełuszko: „Są więzienia 
niewidzialne, jest ich bardzo wiele. Są więzienia, w których lu-
dzie rodzą się, rosną i umierają. Są więzienia systemów i ustro-
jów. Te więzienia nie tylko niszczą ciała, ale też sięgają dalej, 
sięgają duszy, sięgają głęboko prawdziwej wolności”. 
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mym okresie odsetek portfeli powiąza-
nych ze zdecentralizowanymi finansami 
– DeFi spadł do 45%. Łączna kapitaliza-
cja pięciu największych aplikacji do gier 
wyniosła ponad 14 mld USD, w porów-
naniu z 130 mld USD w przypadku pię-
ciu największych aplikacji DeFi. Na po-
czątku 2021 r. wartość światowego rynku 
NFT szacowano na 5 mld USD. Wraz 
z dynamicznie rozwijającym się rynkiem 
gier NFT obecnie jego wartość wynosi 
300 mld USD. 

Kierunek rozwoju nakreślają rów-
nież działania państwa Barbados, któ-
re skupuje działki w różnych wirtualnych 
światach. Planuje ono ogłosić suweren-
ną ziemię z opcją kupna nieruchomości 
oraz uruchamia ambasadę w Metaverse. 
Do tego dochodzą e-wizy oraz teleporty 
(do przenoszenia awatarów między świa-
tami). Cena nieruchomości w świecie wir-
tualnym wydaje się interesującą inwesty-
cją i nie jest to zabawa tylko dla dzieci. Na 
początku grudnia 2021 r. kawałek wirtu-
alnej ziemi na wirtualnej platformie gier 
Sandbox został sprzedany za 4,3 mln 
USD (około 27,39 mln RMB), ustana-
wiając nowy rekord ceny transakcyjnej 
nieruchomości w Metaverse i przebijając 
dotychczas najwyższą cenę parceli wir-
tualnej ziemi na platformie Decentraland 
(2,43 mln USD).

AWATAR A CYFROWA TOŻSAMOŚĆ
Wraz z upublicznieniem planów Face- 
booka i zmiany nazwy na Meta w ostat-
nich miesiącach rozpoczął się wyścig 
o nową wirtualną rzeczywistość oraz jej 
standardy. Zasady gry w Metaverse mo-
gą być w pełni transparentne poprzez 
systemy typu DAO (Decentralized Auto-
nomous Organization) z użyciem inteli-
gentnych kontraktów i tokenizacji, ale też 
mogą mieć inne oblicze – znane ze szko-
dliwych praktyk korporacyjnych. Trud-
no sobie wyobrazić, że np. Facebook czy 
Amazon oddadzą bez walki swoje bizne-
sy i pozwolą tolerować systemy, w któ-
rych za każdego „lajka” czy wystawiony 
produkt zysk jest dzielony demokratycz-
nie wśród użytkowników aplikacji. 

System władzy i podziału zysków 
promowany przez korporacje tworzy już 
dziś wiele patologii. Przepływ wartości 
jest skierowany przede wszystkich do wła-
ścicieli. Obrazem pozycji użytkowników/ 
/konsumentów jest wzrost nierówności 
między grupami dochodowymi w czasie 
pandemii lub chociażby wyniki płacenia 
podatków w Polsce za 2020 r. (Facebook 

– 5,17 mln PLN, a inPost – 113 mln PLN). 
W dłuższym okresie sztuczna inteligencja 
ma tendencję działać systemowo przeciw-
ko człowiekowi. Codzienne czynności, 
które wykonujemy, coraz częściej są kon-
wertowane w dane, gdyż używana przez 
nas technologia wkracza w naszą prywat-
ność. Pierwszoplanowe korzyści z rozwo-
ju AI mogą mieć jednak drugie dno – two-
rzyć scenariusz przypominający serial 
Netfliksa pt. „Squid Game”.

Współcześnie zapomnieliśmy, że 
obecna rzeczywistość jest światem ludzi, 
gdzie powinny być ważne zdrowie, przy-
jaźń i dobro. Dobitnie to pokazują ujaw-
nione raporty z badań dotyczących apli-
kacji Instagram. Facebook, właściciel tej 
platformy, od lat wiedział o jej szkodliwo-
ści. Z wewnętrznych analiz firmy z ostat-
nich trzech lat wynika, że Instagram 
szczególnie jest „toksyczny” dla młodych 
dziewczyn.

Nowy etap transformacji cyfrowej 
to kontynuacja procesu, w którym (po-
dobnie jak w grach) nie jesteśmy bierny-
mi odbiorcami, dlatego coraz ważniejsza 
staje się cyfrowa tożsamość. W miej-
sce wgranych i zaprogramowanych ele-
mentów w formie algorytmów tworzy 
się przestrzeń, w której to my jesteśmy 
w środku „gry”. Decyzja Facebooka do-
tycząca zmiany nazwy na Meta stała się 
katalizatorem dla gigantów technologii 
Web 2.0 i inwestorów do przejścia w no-
wy wymiar. Rynkowa okazja, by ożywić 
Metaverse, przyciągnęła nie tylko spe-
kulantów na rynek kryptowalut (w cią-
gu paru dni wzrosty były kilkukrotne), 
ale też różne firmy (takie jak Tinder, Ni-
ke, Adidas), które upubliczniły założenia 
swoich działań. Czym będzie Metaverse, 
jeśli zdominują go współczesne korpora-
cje działające na dotychczasowych zasa-
dach? Nowy cyfrowy świat jeszcze bar-
dziej posłuży do tego, by zmieniać ludzi 
w „baterie” (w dostawców energii i da-
nych) i stać się elementem władzy. 

Skuteczność „zadania bólu” awata-
rowi będzie zatem wynikać z działania 
skierowanego w organizatora ekosyste-
mu i jego zasilanie. Przedsmak takiego 
scenariusza można było zauważyć wraz 
z wejściem w życie nowej polityki prywat-
ności Apple. W tym czasie Facebook pro-
testował bardzo głośno, podkreślając, że 
będzie to strata m.in. dla lokalnych biz-
nesów. Okazało się, że największym po-
szkodowanym został… Facebook. Stracił 
już ponad 8 mld USD (13%) przychodu, 
ponieważ jego użytkownicy zadecydowa-

li, że nie pozwolą na śledzenie. Ta sytu-
acja pokazuje zarówno zaciętość potycz-
ki o korporacyjne interesy, jak i problemy 
z urealnieniem zapisów RODO, według 
których każdy ma prawo do bycia dyspo-
nentem swoich danych. 

Z pewnością platformy typu Web 
2.0 w walce o władzę i zyski zastosu-
ją „zasłony dymne” w postaci społecz-
nej odpowiedzialności biznesu oraz uży-
ją swoich sztuczek znanych z tworzenia 
praktyk monopolistycznych. W stosun-
ku do rynku Blockchain mogą wykorzy-
stać zasoby, aby skutecznie go zdestabi-
lizować. Można to osiągnąć np. poprzez 
„rozhuśtanie” rynku (spekulacje i desta-
bilizacja informacyjna lub regulacyjna) 
lub przejęcie części rozwiązań na potrze-
by własnego systemu i wykorzystanie do 
walki o standaryzację.

„ODŁOŻĘ SŁUCHAWKĘ…” 
Człowiek w Metaverse, podlegający na-
stępstwu chwil, godzin, dni i tygodni, 
jest w swojej głębi poza czasem i dotyka 
wiecznego „teraz”. Uwikłany w fizycz-
ność przestrzeni jako istota cielesna, 
znajduje się w niematerialnej przestrze-
ni jako istota duchowa. Wyjście z tego 
matriksa wymaga znalezienia nowego 
wymiaru. „Drzwi” do niego tworzy rów-
nież technologia, ta sama, z którą trze-
ba czasem walczyć. Wszystko zależy od 
protokołu jej użycia. Wolność jest sta-
nem ducha, który też jest niematerial-
ny. Wolność jest w nas, ale żeby ją wy-
zwolić, trzeba być świadomym zagrożeń 
i nie poddać się „uwięzieniu” przez al-
gorytmy. Jak będzie wyglądać najbliż-
sza przyszłość Blockchainu i sztucznej 
inteligencji? Tarcia systemowe coraz 
bardziej polaryzują technologię z per-
spektywy jej protokołów i modeli biz-
nesowych, w szczególności w kontekście 
dostępu do danych. Rozwój Metaverse 
może wykazać racje idealistów związa-
nych z rynkiem Blockchain, którzy już 
teraz optymistycznie wieszczą począ-
tek zmian i rewolucję systemową zgod-
nie z cytatem z filmu „Matrix”: „Wiem, 
że tam jesteście. Czuję was. Wiem, że się 
boicie. Boicie się nas. Boicie się zmian. 
Nie znam przyszłości. Nie powiem wam, 
jak to się skończy. Ale powiem wam, jak 
się zacznie. Odłożę słuchawkę i pokażę 
ludziom to, co przed nimi ukrywaliście. 
Świat bez was. Świat niekontrolowany, 
bez granic i nakazów. Świat, w którym 
wszystko jest możliwe. To, co się stanie 
potem, już zależy od was”. 
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dr hab. Tymoteusz Doligalski, prof. SGH  
Pracownik badawczo-dydaktyczny w Zakładzie 
e-Biznesu Instytutu Informatyki i Gospodarki Cyfrowej 
SGH. Zajmuje się badaniem funkcjonowania firm 
internetowych, w szczególności platform, z perspektywy 
modeli biznesu oraz zarządzania relacjami z klientami. 
Jest koordynatorem programów dydaktycznych 
dotyczących e-biznesu i marketingu internetowego.  
Był opiekunem zespołów studenckich będących 
laureatami konkursu Google Online Marketing 
Challenge (1. miejsce na świecie w latach 2012 i 2014, 
1. miejsce w Europie w 2011 r.). Wyniki badań publikuje 
na blogu: doligalski.net

Platformom wystarczy-
ło 20 lat, aby stać się hu-
bami gospodarki cyfrowej. 
Ułatwiły użytkownikom 
na całym świecie komu-

nikację, współpracę i handel. Dostar-
czyły narzędzi usprawniających pracę 
i dających rozrywkę. Diametralnie zmie-
niły funkcjonowanie rynków, firm oraz 
konsumentów. Podporządkowały sobie 
przedsięwzięcia z różnych branż, skazu-
jąc je na działanie w swoich ekosystemach 
według ustalonych przez siebie reguł. 
Jak zatem są skonstruowane firmy, któ-
re przyczyniły się do powyższych zmian?

Poniżej opisano model biznesu 
platform wielostronnych z wykorzysta-
niem zmodyfikowanego schematu, zwa-
nego Business Model Canvas (A. Os-
terwalder, Y. Pigneur, Business Model 
Generation: A Handbook for Visionaries, 
Game Changers, and Challengers, John 
Wiley & Sons, 2010). Ujęcie to charakte-
ryzuje się przedstawieniem najważniej-
szych elementów systemu w formie gra-
ficznej struktury, jednakże nie zawiera 
oddziaływań między tymi elementa-
mi ani zjawisk emergentnych, takich jak 
przewaga konkurencyjna (por. rysunek).

Platformy wielostronne łączą kom-
plementarne grupy klientów, którzy zo-
stali opisani jako twórcy obiektów 
(twórcy treści, sprzedawcy produktów) 
i biorcy obiektów (nabywcy, odbiorcy). 
Przedsięwzięcia te wykorzystują efekt 
sieciowy. Im więcej jest klientów nale-
żących do jednej grupy, tym zazwyczaj 
większe są korzyści dla klientów z dru-
giej grupy.

Na wartość dostarczaną klien-
tom przez platformy składają się war-

tości sieciowe i niesieciowe. Wartości 
sieciowe wynikają z wejścia w interak-
cje z innymi użytkownikami lub też ze 
skorzystania z obiektów, które udostęp-
niają. Wartościami niesieciowymi są 
korzyści z działań platformy bez bezpo-
średniego zaangażowania innych klien-
tów (np. obsługa klienta, przyjazny in-
terfejs, dostępność aplikacji mobilnej). 
Do kosztów korzystania z platformy 
należą ryzyka związane ze zbieraniem 
przez nią danych, narażenie na emisję 
reklam, obowiązek uiszczenia opłat. Do-
datkowo w przypadku twórców obiek-
tów dochodzi konieczność poniesienia 
inwestycji w wejście na platformę (w tym 
wypracowanie odpowiedniej reputa-
cji), a także późniejsza zależność od niej, 
która wyraża się w wysokich kosztach 
zmiany dostawcy.

Ważnym elementem prawie każ-
dej platformy są obiekty i inne zasoby, 
które są udostępniane przez użytkowni-
ków. Obiekty są dobrami, po które klien-
ci przychodzą na platformę (np. treści, 
oprogramowanie) albo które stanowią 
ich prezentację (opisy produktów, osób, 
instytucji itp.). Pozostałymi zasobami są 
oceny i recenzje, a także wpisy na forum 
i w grupach tematycznych. Platformy 
kształtują ofertę, dążąc zarówno do ko-
rzyści zakresu wynikających z szeroko-
ści zbioru obiektów (A. Gawer,  Bridging 
Differing Perspectives on Technological 
Platforms: Toward an Integrative Fra-
mework, ”Research Policy” 2014, 43(7)), 
jak i korzyści skali związanych z jego 
głębokością. 

Kolejnym kluczowym elementem 
każdej platformy jest mechanizm do-
pasowania, który determinuje sposo-

   TYMOTEUSZ DOLIGALSKI 

Jak są skonstruowane 
platformy wielostronne?

Model biznesu platform zmienił 
funkcjonowanie rynków w ciągu 
mniej niż 20 lat
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by dostępności obiektów dla ich bior-
ców. Zróżnicowanie tego mechanizmu 
obrazują dwa skrajne podejścia. Pierw-
sze z nich polega na umożliwieniu wy-
szukiwania, filtrowania i przeglądania 
obiektów udostępnionych na platformie 
bez oferowania algorytmicznie wyse-
lekcjonowanych obiektów. Tak się czę-
sto dzieje na platformach e-commerce. 
Platforma nie sugeruje żadnych obiek-

serwisy randkowe (np. eHarmony, eDar-
ling). Udostępniają one swoim użytkow-
nikom jedynie kilka profili osób dzien-
nie, z którymi mogą się kontaktować. 

Istotnym elementem wielu plat-
form są też systemy reputacji. Przed-
stawiają one dotychczasową aktywność 
danej osoby w taki sposób, aby ułatwia-
ło to innym podjęcie decyzji, czy wejść 
z nią w interakcję (C. Dellarocas, Online 
Reputation Systems: How to Design One 
That Does What You Need, ”MIT Sloan 
Management Review” 2010, 51(3), s. 33).  
Rozwinięty system reputacji, opierający 
się często na dziesiątkach tysięcy opinii 
użytkowników, ułatwia podjęcie decy-
zji, a tym samym zwiększa wartość dla 
nabywcy. Stanowi on jednakże barierę 
wyjścia dla sprzedawcy, gdyż tak wypra-
cowana reputacja jest trudno transfero-
walna do innego kontekstu rynkowego. 

Instytucje i interwencje służą 
najczęściej zwiększeniu wydajności 
funkcjonowania platformy, stopnia jej 
uporządkowania oraz zapewnieniu bez-
pieczeństwa. Celem ich stosowania jest 
również (używając pojęć z teorii sieci) 
kształtowanie sieci użytkowników, czy-
li dbanie o odpowiednią liczbę węzłów 
(użytkowników), gęstość sieci (licz-
bę interakcji między nimi), jakość połą-
czeń oraz stabilność sieci. Przykładami 

W artykule opisano model biznesu platform wielostronnych 
z wykorzystaniem ujęcia canvas. Wyróżniono dwie grupy 
klientów, którymi są twórcy i biorcy obiektów. Obiekty są to 
dobra, po które klienci przychodzą na platformę. Mechanizm 
dopasowania determinuje sposoby dostępności obiektów dla 
ich biorców. System reputacji dostarcza informacji na temat 
wiarygodności użytkowników. Instytucje i interwencje słu-
żą kształtowaniu odpowiedniego funkcjonowania platformy. 
Przejmowanie wartości obejmuje zarówno stosowany model 
przychodów, jak i sposoby zwiększania korzyści finansowych 
przez platformę kosztem swoich użytkowników. 

TWÓRCY  
OBIEKTÓW:

– twórcy treści
– sprzedawcy produktów

WARTOŚĆ  
DLA TWÓRCÓW 
OBIEKTÓW:

– wartości sieciowe
– wartości niesieciowe
– ponoszone koszty

SYSTEM REPUTACJI

WARTOŚĆ  
DLA BIORCÓW 
OBIEKTÓW:

– wartości sieciowe
– wartości niesieciowe
– ponoszone koszty

BIORCY  
OBIEKTÓW:

– konsumenci
– odbiorcy

MECHANIZM 
DOPASOWANIA

OBIEKTY  
I INNE ZASOBY

INSTYTUCJE 
I INTERWENCJE

PRZEJMOWANIE 
WARTOŚCI 

Model biznesu platform wielostronnych w ujęciu canvas

Źródło: opracowanie własne.

Dobra, po które 
użytkownicy 
przychodzą 
na platformę

Zagregowana historia
aktywności

Sposób udostępnienia
obiektów, kojarzenia
popytu i podaży

Efekt sieciowy

Zmora 
sprzedawców

Zwiększają
uporządkowanie
platformy

efekt sieciowy

tów użytkownikom (z wyjątkiem stro-
ny głównej itp.), a sam zbiór obiektów 
jest uporządkowany według ich podsta-
wowych parametrów (nazwa, tematyka, 
czas dodania, cena). Wówczas kluczo-
wą rolę odgrywają mechanizmy zwięk-
szające przejrzystość informacji. Istotą 
drugiego podejścia jest wykorzystanie 
algorytmicznie wyselekcjonowanych 
obiektów. W ten sposób działają niektóre 
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instytucji są warunki dopuszczenia do 
platformy i normy regulujące interakcje. 
Interwencje są doraźnymi działaniami, 
mającymi korygować funkcjonowanie 
platformy (np. kampania promocyjna, 
której celem jest pozyskanie klientów 
z wybranej grupy).

Przejmowanie wartości przez 
platformę obejmuje stosowanie wy-
branego modelu przychodów precy-

zującego podmiot będący źródłem 
przychodów oraz zdarzenie, z tytułu 
którego ono następuje. Modele przycho-
dów platform wielostronnych są często 
asymetryczne, np. opłatami są obciąża-
ni jedynie sprzedawcy. Oprócz działań 
wynikających ze stosowania wybranego 
modelu przychodów, platformy transak-
cyjne często wykorzystują silną pozycję 
do zawłaszczania dodatkowych warto-
ści kosztem swoich klientów. Zmienia-
ją one algorytmy rekomendacji, kładąc 
większy nacisk na cenę, nakładają ogra-
niczenia na ceny, które sprzedawcy mo-
gą ustalać w innych miejscach, stosują 
mechanizmy osłabiające relacje sprze-
dawców z nabywcami (A. Hagiu,  J. Wri-
ght,       Don’t Let Platforms Commoditize 
Your Business, ”Harvard Business Re-
view” 2021, 99(3), s. 108–114).

Platformy wprowadzają czasa-
mi swoje produkty podobne do bestsel-

lerów oferowanych przez sprzedawców 
oraz zwiększają ich ekspozycję w klu-
czowych miejscach (takich jak wyni-
ki wyszukiwania, strona główna, me-
chanizmy rekomendacyjne). Platformy 
występują zatem w dwóch rolach, ja-
ko: 1) sojusznik umożliwiający sprze-
dawcy zawarcie transakcji z nabywcami 
w przyjaznym środowisku oraz 2) jego 
konkurent, oferujący podobne produkty 
i mający uprzywilejowaną pozycję. 

Niniejszy wywód jest osadzony 
w nurcie modeli biznesu. Problematyka 
platform jest również analizowana z in-
nych perspektyw. Znajduje to odzwier-
ciedlenie w monografii napisanej przez 
dziesięciu pracowników SGH, która za-
wiera rozszerzenie tez przedstawionych 
w niniejszym artykule (Disruptive Plat-
forms: Markets, Ecosystems, and Mono-
polists, T. Doligalski, M. Goliński, K. Ko-
złowski (Eds.), Routledge, 2021). 

Disruptive Platforms: 
Markets, Ecosystems, 
and Monopolists, 
T. Doligalski, 
M. Goliński, 
K. Kozłowski (Eds.), 
Routledge, 2021

W ofercie SGH:
·  blisko 130 studiów podyplomowych 

w obszarach: administracja i prawo, 
finanse i rachunkowość, HR, marketing, 
transformacja cyfrowa, zarządzanie

·  4 programy MBA: MBA-SGH, CEMBA 
(Canadian Executive Master of Business 
Administration), SGH-WUM MBA 
w ochronie zdrowia oraz MBA  
for Startups (nowość).

 Sprawdź na: www.sgh.waw.pl

INSPIRUJEMY PROFESJONALISTÓW

w odpowiedzi na wyzwania 
zmieniającego się świata





sgh insight

dr Anna Chmielewska  
Jest absolwentką Szkoły Głównej Handlowej 
w Warszawie. Tytuł doktora nauk ekonomicznych 
uzyskała w Kolegium Ekonomiczno-Społecznym. 
Od roku 2014 jest adiunktem w Katedrze Ekonomii 
Ilościowej w Kolegium Analiz Ekonomicznych SGH. 
Zainteresowania badawcze obejmują problematykę 
instrumentów pochodnych oraz problematykę 
transformacji w kierunku gospodarki niskoemisyjnej. 
Zdobywała doświadczenie poprzez prawie 
15-letnią praktykę w bankowości inwestycyjnej 
i instytucjach międzynarodowych, w tym w Barclays 
Capital w Londynie oraz Europejskim Banku Odbudowy 
i Rozwoju.

Za nami kolejny szczyt kli-
matyczny, przed nami 
krytyczna dekada. Tego-
roczny przekaz z Glasgow 
ginął w natłoku innych 

wiadomości. Nie zmieni to jednak fak-
tów – naukowcy są zgodni, że jako ludz-
kość przyczyniliśmy się już do wzrostu 
temperatury o 1,1°C, niebezpiecznie mi-
jając półmetek wzrostu o 2°C, uznanego 
za niebezpieczny dla naszego gatunku.  

Mija kolejny rok, kiedy nie uda-
ło nam się ograniczyć globalnych emisji, 
mimo iż jednocześnie ponad 190 krajów 
podpisało deklarację o niedopuszcze-
niu do przekroczenia progu 2°C wzrostu 
temperatury oraz podjęciu wysiłku, by 
zahamować go na poziomie około 1,5°C. 
To wymaga redukcji emisji globalnej go-
spodarki o 45% do 2030 r. Tyle deklara-
cji. Niestety, aktualne zobowiązania kra-
jów (National Determined Contributions 
– NDCs) implikują wzrost emisji o 13,7%. 
Te dwie liczby dobitnie pokazują skalę 
wyzwania. Nie wystarczą działania po-
jedynczych krajów. Dalsze przepychan-
ki o to, kto powinien ograniczyć emisje 
(kraje, które teraz najwięcej emitują, czy 
te, które najwięcej przyczyniły się do sku-
mulowania problemu przez ostatnie 100 
lat), tylko odwlekają decyzje. Wyzwa-
nia klimatyczne mają charakter global-
ny i wymagają skoordynowanych działań 
społeczności międzynarodowej.

Choć coraz bardziej jesteśmy świa-
domi wagi problemu zmian klimatycz-
nych, nadal rzadko zastanawiamy się, co 
to oznacza dla przedsiębiorstw. Zarządza-
nie ryzykiem klimatycznym w Polsce do-
piero raczkuje. Warto zastanowić się, czy 
naprawdę możemy dalej czekać i czy nadal 
możemy utożsamiać problematykę klima-
tyczną z tzw. społeczną odpowiedzialno-
ścią biznesu. O takim podejściu świadczy 
chociażby włączenie aspektów ESG (śro-

dowiskowo-społecznych) do raportów ty-
pu CSR, sugerujące, że ekonomiczny wy-
miar zjawiska pozostaje drugorzędny.

Wiele polskich firm na pytanie o ry-
zyka klimatyczne odpowiada dziś, że ten 
problem ich nie dotyczy. Rzeczywiście, je-
śli spojrzymy z perspektywy globalnej, to 
w Polsce mamy szczęście. Nasze przedsię-
biorstwa nie martwią się (być może jesz-
cze) o powtarzające się pożary (wbrew 
corocznym doniesieniom z innych, nie-
co cieplejszych obszarów świata), nie ma-
ją problemu z ubezpieczeniem nierucho-
mości (o co coraz trudniej w wielu krajach 
wyspiarskich), nie skarżą się na kłopo-
ty z dostępem do wody (choć te w niektó-
rych rejonach naszego kraju zaczęły już się 
pojawiać). Abstrakcyjne wydają nam się 
przytaczane w międzynarodowej prasie 
finansowej szacunki, według których na-
leży się spodziewać 1 bln USD narażonych 
na ryzyko w ciągu pięciu lat w 200 naj-
większych firmach, 1 mld USD strat firm 
ubezpieczeniowych (związanych z ude-
rzeniem huraganu czy z innymi, częstszy-
mi obecnie, anomaliami pogodowymi) 
lub porzucania fabryk (zamykanych z po-
wodu wyschnięcia wód gruntowych). Dla 
większości polskich przedsiębiorstw bez-
pośrednie skutki ryzyk klimatycznych – 
zarówno tych związanych z pojedynczy-
mi zjawiskami klimatycznymi, jak i tych 
o charakterze chronicznym – nie są jesz-
cze odczuwalne. Czy to jednak oznacza, że 
ryzyko klimatyczne nie ma dla nich jesz-
cze wymiaru finansowego?

Obok ryzyk fizycznych/bezpo-
średnich drugą istotną kategorią ry-
zyk klimatycznych są ryzyka związane 
z transformacją gospodarki w kierunku 
gospodarki niskoemisyjnej. Taka trans-
formacja – w świetle danych IPCC – jest 
po prostu konieczna, a skoro tak, to musi 
zostać uwzględniona w modelach bizne-
sowych firm.

   ANNA CHMIELEWSKA

U progu krytycznej dekady
Zarządzanie ryzykiem 
klimatycznym
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Skutki polityki klimatycznej od-
czuwa już teraz wyraźnie przemysł wy-
sokoemisyjny, objęty systemem handlu 
emisjami. Spółki tego sektora ponoszą 
wysokie koszty tzw. opłat emisyjnych 
(CO2). Te w ciągu ostatnich dwu lat wzro-
sły z poziomu około 20 EUR za tonę do 
ponad 60 EUR w końcówce tego roku. 
Tylko ten wskaźnik w polskich warun-

kach przyczynił się do podwojenia cen 
energii elektrycznej na rynku hurtowym. 
Rachunki za prąd to już koszt niemal 
każdego przedsiębiorstwa. Można więc 
stwierdzić, że pośrednie skutki wyzwań 
klimatycznych odczuwa już większość 
polskich przedsiębiorstw – nawet jeśli nie 
nazywają tego „materializowaniem się ry-
zyka klimatycznego”, traktując jedynie ja-
ko jeden z wymiarów ryzyka rynkowego. 

Opłaty CO2 to tylko jedna z opłat 
środowiskowych. Analogiczne opłaty 
za składowanie czy utylizację odpadów 
dotykają wiele sektorów, a wprowadze-
nie kolejnych opłat jest zapewne tyl-
ko kwestią czasu. Opłaty środowiskowe 
są konieczne, by zachęcić producentów 
do dostosowania technologii produkcji 
do nowego paradygmatu gospodarcze-
go i tym samym ograniczyć zużycie za-
sobów naturalnych, produkcję plastiku 
czy emisję substancji niebezpiecznych. 

System opłat pozwala też rządom i spo-
łeczności międzynarodowej akumulo-
wać środki na inwestycje mogące przy-
spieszyć redukcję emisji. 

Koszty polityki środowiskowej to 
najbardziej widoczny, ale nie jedyny, ele-
ment ryzyk klimatycznych. Innym jest 
poleganie na wysokoemisyjnych techno-
logiach, które może okazać się zgubnym 

modelem biznesowym. Boleśnie przeko-
nało się już o tym kilka dużych polskich 
przedsiębiorstw, ponosząc koszty odpi-
sów i zmian planów inwestycyjnych. In-
nym aspektem są ryzyka reputacyjne i ry-
zyka popytowe. Branże, których klientem 
końcowym jest odbiorca indywidual-
ny, muszą brać pod uwagę coraz większą 
świadomość ekologiczną konsumentów, 
a ta – choć często powierzchowna – wy-
musza zmianę oferty produktowej. Z ko-
lei firmy będące elementem globalnego 
łańcucha dostaw muszą uwzględniać co-
raz bardziej restrykcyjne wymogi swo-
ich odbiorców. Znanym przykładem jest 
grupa IKEA, deklarująca, że do 2030 r. 
zmniejszy ślad węglowy swojego łańcu-
cha dostaw o co najmniej 15%. Między-
narodowe koncerny decydują się na takie 
ruchy nie z troski o środowisko, ale z oba-
wy, że mogą stracić dużą bazę inwesto-
rów i tym samym borykać się ze znacznie 

trudniejszym bądź droższym dostępem 
do kapitału. W wielu branżach nie wy-
starczy już być najbardziej konkurencyj-
nym producentem – ślad węglowy może 
stać się powodem rezygnacji z najtańsze-
go czy najbliższego dostawcy na rzecz je-
go droższego, ale bardziej niskoemisyjne-
go konkurenta.    

Zarządzanie ryzykiem klimatycz-
nym to nie tylko strona kosztowa. Według 
metodyki TCFD (Climate-related Finan-
cial Disclosures) równie ważna jest analiza 
możliwości, jakie stwarza transformacja 
gospodarki. Transformacja, obejmująca 
niemal wszystkie sektory, będzie skutko-
wać zmianami pozycji konkurencyjnej. Te 
przedsiębiorstwa, które najlepiej przede-
finiują swoją działalność, mają szansę 
być zwycięzcami przemian. Zmiany da-
ją też możliwości rozwoju innowacji. Dla 
kolejnych wycofywanych produktów (np. 
opakowania jednorazowe) trzeba znaleźć 
następców. Pojawiają się nowe nisze pro-
duktowe, nowe sposoby oddziaływania na 
odbiorców i nowe nisze działalności. To 
bardzo pozytywna konkluzja, zwłaszcza 
jeśli przytoczymy szacunki, według któ-
rych wzrost wartości związanej z inwe-
stycjami w niskoemisyjność jest szacowa-
ny na przeszło 2 bln USD, siedmiokrotnie 
przekraczając szacowane koszty ich reali-
zacji i dwukrotnie wartość narażoną na 
ryzyko. Dlatego najlepsze praktyki wska-
zują, że zarządzanie ryzykiem klima-
tycznym warto bezpośrednio umiejsco-
wić w ramach zadań zarządu i uwzględnić 
w planowaniu strategicznym.

Choć transformacja klimatyczna to 
wielkie wyzwanie, jest też dużą szansą 
dla najlepiej przygotowanych. Zrozumie-
nie zachodzących procesów i uwzględ-
nienie ich w planowaniu biznesowym sta-
nowią najważniejszy klucz do odniesienia 
sukcesu. 

Zarządzanie ryzykiem klimatycznym to nie tylko element spo-
łecznej odpowiedzialności biznesu, ale też konieczny warunek 
sukcesu biznesowego w dobie transformacji w kierunku go-
spodarki niskoemisyjnej.

www.sgh.waw.pl/szkolenia-dla-biznesu

Szkolimy firmy 
w odpowiedzi  

na wyzwania przyszłości
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Obecny 2021 był ko-
lejnym rokiem debat 
i działań zmierzają-
cych do ogranicze-
nia emisji gazów cie-

plarnianych. Istotnym elementem tego 
procesu była publikacja raportu IPCC 
pt. Climate Change 2021: The Physical 
Science Basis. Contribution of Working 
Group I to the Sixth Assessment, który 
wskazuje na konieczność podjęcia zde-
cydowanych działań w zakresie ochrony 
klimatu.  Mimo spadku globalnych emi-
sji, wynikającego z zamykania gospoda-
rek w związku z pandemią COVID-19, 
odczyt stężenia CO2, dokonany przez 
NASA 21 października 2021 r., wskazuje 
na wciąż wysoki poziom tego gazu – 417 
ppm.  Prognozy IPCC podkreślają, iż bez 
podjęcia zdecydowanych działań efekty 
zmian klimatu nie zostaną powstrzyma-
ne, a najbliższa dekada to kluczowy czas 
na zahamowanie tego niebezpiecznego 
zjawiska (por. rysunek).  

Kolejny alarmujący raport IPCC, 
a także decyzje podjęte podczas szczy-
tu klimatycznego COP26 w Glasgow 
oraz przede wszystkim kontynuacja po-
lityki klimatyczno-energetycznej Unii 
Europejskiej ( jako sposobu stymula-
cji gospodarki europejskiej wychodzą-
cej z kryzysu pandemicznego) wskazują, 
iż 2022 r. będzie upływał pod znakiem 
działań w zakresie ochrony klimatu. 

Obecny rok charakteryzuje się du-
żą zmiennością na rynku surowców 
energetycznych: ropy naftowej, gazu 
i węgla. W dniu 3 stycznia 2020 r. ce-
na ropy naftowej Brent wynosiła 50,64 
USD za baryłkę, dochodząc w III kwar-
tale tego roku do ponad 86,00 USD za 
baryłkę. Podobna zmienność wystę-

powała na rynkach gazu i węgla. Efek-
tem wzrostu cen i ich dużej zmienności 
jest silny impuls inflacyjny, przewyższa-
jący ten z 2012 r., kiedy silna złotówka 
amortyzowała negatywne wpływy tych 
czynników na gospodarkę. Kolejny silny 
impuls inflacyjny jest generowany z po-
wodu cen energii elektrycznej, których 
wzrost wynika (w przypadku Polski) ze 
wzrostu cen węgla oraz cen uprawnień 
do emisji CO2 w systemie EU ETS. 

Wzrost cen paliw i energii elek-
trycznej oraz efekty społeczne tego fak-
tu sygnalizują pewne trudności, jakie 
pojawią się w 2022 r. Problemy te będą 
wynikać z kosztów transformacji ener-
getycznej, która będzie generować wyż-
sze ceny energii w nadchodzących la-
tach. Jest bardzo prawdopodobne, iż 
kwestia kosztów polityki klimatycznej 
będzie przedmiotem szerokiej debaty 
publicznej i rząd stanie przed koniecz-
nością przekonania do niej obywateli. 
Obecnie badania opinii publicznej wska-
zują, iż ponad 80% dostrzega problem 
zmian klimatu, jednak mniej niż 50% 
jest skłonne do płacenia miesięcznie 
o 50 PLN więcej za energię. Jest to nie-
wystarczająca wartość, aby osiągnąć cel 
neutralności klimatycznej. Poziom ak-
ceptacji zmian zachowań społecznych, 
koniecznych, aby zatrzymać zmiany kli-
matu, wygląda jeszcze gorzej. 

Niewątpliwie dużym zaskoczeniem 
w bieżącym roku był bardzo dynamiczny 
wzrost zainstalowanych mocy (przekro-
czenie 7 GW) w fotowoltaice w Polsce, 
głównie w instalacjach prosumenckich. 
Niestety, system opustów – polegający 
na opłacie w wysokości od 20% do 30% 
(w zależności od wielkości instalacji) wy-
produkowanej energii elektrycznej za jej 

   KRZYSZTOF MICHAŁ 
KSIĘŻOPOLSKI 

Polityka neutralności 
klimatycznej

W dobie pandemii, wojny hybrydowej 
i zmian klimatu rozwój zielonej energii 
w Polsce nabiera tempa

dr Krzysztof Michał Księżopolski 
Jest adiunktem w Kolegium Ekonomiczno- 
-Społecznym Szkoły Głównej Handlowej 
w Warszawie. Specjalizuje się w bezpieczeństwie 
ekonomicznym i energetycznym oraz polityce 
energetycznej i klimatycznej. W roku 2015 został 
laureatem nagrody RENERGY AWARD 2015 
w kategorii „Osobowość Roku”. Jest autorem wielu 
publikacji naukowych dotyczących zagadnień 
energetycznych. W roku 2019 był członkiem komisji 
wyłaniającej kandydatów na stanowisko prezesa 
Urzędu Regulacji Energetyki. Od roku 2019 jest 
również członkiem Rady ds. Spółek z Udziałem 
Skarbu Państwa i Państwowych Osób Prawnych. 
Uczestniczy jako szef polskiej grupy w projekcie 
NATO STO SAS-163 Energy Security in the Era of 
Hybrid Warfare. 
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magazynowanie w sieci – prawdopodob-
nie zostanie zmieniony w 2022 r. Może 
to doprowadzić do zatrzymania rozwoju 
tego dobrego procesu upodmiotowienia 
obywateli, którzy są zarówno producen-
tami, jak i konsumentami energii. Warto 
jednak zaznaczyć, iż ten poziom zainsta-
lowanych mocy był planowany do osią-
gnięcia w dokumencie strategicznym Po-

lityka Energetyczna Polski do 2030 r., 
opublikowanym przez Ministerstwo Kli-
matu i Środowiska. 

Rok 2021 zostanie zapamiętany ja-
ko istotny z punktu widzenia planistycz-
nego sektora energetycznego, ponie-
waż przyjęto uchwałą Rady Ministrów 
w dniu 2 lutego 2021 r. Polską Politykę 
Energetyczną do 2040 r. (zmieniającą tę 
obowiązującą od listopada 2009 r., a zna-
ną jako Polityka Energetyczna Polski do 
2030 r.) i wprowadzono w życie Usta-
wę z dnia 17 grudnia 2020 r. o promo-
waniu wytwarzania energii elektrycznej 
w morskich farmach wiatrowych (Dz.U. 
z 2021 r., poz. 234) – MEW. Wraz z Roz-
porządzeniem Rady Ministrów z dnia 
14 kwietnia 2021 r. w sprawie przy-
jęcia planu zagospodarowania prze-
strzennego morskich wód wewnętrz-
nych, morza terytorialnego i wyłącznej 
strefy ekonomicznej w skali 1:200 000 
(Dz.U. z 2021 r., poz. 935) zarówno Po-
lityka Energetyczna Polski do 2040 r., 
jak i ustawa z 2020 r. tworzą podwali-
ny pod budowę MEW oraz rozwój no-
wej gałęzi przemysłu związanej z reali-
zacją tych inwestycji. Zgodnie z ustawą 
z 2020 r. pierwsza faza zakłada budowę 
do 5,9 GW mocy w MEW do 2030 r. Ten 
akt prawny dopuszcza uchwałą Rady 
Ministrów zwiększenie mocy zainstalo-
wanych powyżej tego poziomu. Analiza 
Komisji Europejskiej z 2019 r. wskazuje, 
iż potencjał Bałtyku w zakresie MEW 
wynosi 93,5 GW do 2050 r. – w polskiej 

wyłącznej strefie ekonomicznej wystę-
puje na poziomie 12 GW, co ma genero-
wać 43,2 TWh rocznie. W zestawieniu 
z roczną generacją w 2020 r. na pozio-
mie 157 TWh oznacza to pokrycie z te-
go źródła jednej czwartej krajowej gene-
racji energii elektrycznej. Szacunki KE 
należy uznać za bardzo konserwatywne, 
w rzeczywistości (przy obecnym pozio-

mie technologicznym) potencjał ten wy-
nosi 28 GW, a jeśli założy się pozytywne 
liniowe zmiany technologiczne, to nawet 
35 GW do 2050 r. 

Polityka w zakresie rozwoju MEW 
wymaga uszczegółowienia i dopracowa-
nia w obszarze polityki rozwoju udzia-
łu krajowego, zatem należy stworzyć 
politykę rozwoju sektora, w tym mo-
del zarządczy uwzględniający interesa-
riuszy tego procesu. Niewątpliwie cel, 
jakim jest udział przemysłu krajowe-
go na poziomie nie mniej niż 50%, jest 
możliwy do osiągnięcia, ale wymaga do-
brego przygotowania, narzędzi analiz, 
jednostek certyfikujących i kształcenia 
specjalistów w tym zakresie, a przede 
wszystkim wzmocnienia systemów re-
gulacyjnego i instytucjonalnego. W ro-
ku 2022 można oczekiwać pierwszych 
działań w tym obszarze, które powinny 
zakończyć się powstaniem spójnego mo-
delu działania do 2025 r. Tym samym 
transformacja energetyczna powodują-
ca koszty dla społeczeństwa będzie czę-
ściowo neutralizowana poprzez stwo-
rzenie nowej gałęzi gospodarki. Rozwój 
udziału krajowego jest również per-
spektywiczny z powodu skali inwestycji 
w MEW w UE – jest on oceniany przez 
KE na 300 GW do 2050 r. 

Ostatnie miesiące 2021 r. to rów-
nież czas podejmowania istotnych de-
cyzji w polityce międzynarodowej, ma-
jących wpływ na rynek energii w UE. 
Pewnym zaskoczeniem było odstąpie-

nie USA od sankcji związanych z Nord 
Stream II, o czym zadecydowała admi-
nistracja Joe Bidena. Umożliwiło to za-
kończenie budowy tej kontrowersyjnej 
inwestycji. Aby jednak gazociąg zaczął 
funkcjonować, konieczne jest dokona-
nie jego certyfikacji. Chęć wzmocnienia 
relacji USA–Niemcy legła u podstaw tej 
decyzji, wywołującej bardzo negatywne 
przyjęcie w Europie Środkowo-Wschod-
niej. Eskalacja wojny hybrydowej w sto-
sunku do Polski i państw nadbałtyckich 
poprzez wykorzystanie migrantów, kon-
centracja jednostek wojskowych na gra-
nicy z Ukrainą oraz zacieśnienie współ-
pracy Rosji z Białorusią spowodowały 
zawieszenie procesu certyfikacji przez 
władze niemieckie. Temat ten powró-
ci za kilka miesięcy na poziomie zarów-
no władz RFN ( już z nowym rządem 
i socjalistycznym kanclerzem Olafem 
Scholzem), jak i Komisji Europejskiej, 
która będzie musiała notyfikować cer-
tyfikację. Elementem spornym jest ob-
jęcie tej instalacji prawem europejskim, 
dającym do niej dostęp stronom trze-
cim. W tym kontekście należy oczeki-
wać blokowania certyfikacji poprzez 
nie tylko oddziaływanie polityczne, 
ale też wykorzystanie narzędzi praw-
nych przez Polskę i część państw Euro-
py Środkowo-Wschodniej. Z kolei Rosja, 
główny dostawca gazu do Unii Europej-
skiej, ogranicza jego dostawy tylko do 
zakontraktowanych ilości albo w ogó-
le zawiesza przesył tego surowca. W ten 
sposób stara się wywrzeć presję na pań-
stwa UE i RFN w procesie certyfikacji 
Nord Stream II. Jednocześnie wywo-
łuje ona eskalację konfliktu z Ukrainą, 
m.in. koncentrując wojska na jej grani-
cy, uniemożliwiając import węgla z Ka-
zachstanu oraz nie dotrzymując warun-
ków umowy dotyczącej skali tranzytu 
przez to państwo. Efektem tych dzia-
łań jest wzrost cen gazu w Unii Europej-
skiej i pytanie o dalszy kierunek rozwoju 
europejskiego sektora energetycznego. 
Uznanie gazu za paliwo przejściowe, 
które ma umożliwić stworzenie gospo-
darki neutralnej klimatycznie, powodu-
je zwiększone ryzyko przy tym poziomie 
rozwoju infrastruktury przesyłu tego 
surowca. Po wyborach w RFN i zawarciu 
umowy koalicyjnej partia Zielonych wy-
walczyła utworzenie Ministerstwa Kli-
matu i Gospodarki, co wskazuje, z jednej 
strony, na chęć kontynuowania transfor-
macji (Zieloni osłabiają swój sprzeciw 
wobec Nord Stream II), a z drugiej – na 

Obecna sytuacja ekonomiczna i geostrategiczna weryfikuje 
pozytywnie podjęte decyzje, dotyczące rozbudowy infrastruk-
tury energetycznej. Zasadniczym otwartym pytaniem na przy-
szłość jest to, na ile będzie ona odpowiednia do transportu 
wodoru. (…) gaz ten stanowi jedyną technologię, która umożli-
wia osiągnięcie celów neutralności klimatycznej w 2050 r. 
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silniejsze zakotwiczenie tej polityki jako 
narzędzia rozwoju gospodarczego. Jed-
nocześnie w umowie koalicyjnej zapisa-
no wyłączenie elektrowni węglowych do 
2030 r. i odejście od gazu do 2040 r. Bę-
dzie to powodować silną presję na inne 
państwa w Europie, na przyjęcie takie-
go modelu transformacji energetycznej. 

Reasumując, czynniki geostra-
tegiczne wpływają na dostępność i ce-
ny gazu w znacznie większym stopniu 
niż we wcześniejszych latach. Tenden-
cja ta z pewnością będzie się utrzymy-
wała w 2022 r. Jak na razie, nie widać 
sensownego rozwiązania tego wielopo-
ziomowego problemu. Mimo wszyst-

ko transformacja energetyczna i roz-
wój OZE w UE będą nabierały tempa, 
szczególnie w regionie V4 i państwach 
peryferyjnych (takich jak Polska), które 
są opóźnione pod tym względem w sto-
sunku do lidera (por. K.M. Księżopol-
ski, G. Maśloch, Time Delay Approach 
to Renewable Energy in the Visegrad 
Group, „Energies” 2021, No. 14, s. 1928; 
HTTPS://DOI.ORG/10.3390/EN14071928). 

Z kolei państwa Europy Środko-
wo-Wschodniej rozumieją tę trudną sy-
tuację, zwłaszcza Polska, która dyna-
micznie rozbudowuje infrastrukturę 
umożliwiającą import gazu i jego dys-
trybucję, czego przykładem jest budowa 

Emisja CO
2
 w latach 2001–2020 (ppm)

Źródło: Statistical Review of World Energy 2021, 70th edition, https://www.bp.com/en/global/corporate/energy-economics/statistical-review-of-world-energy.html 
(data dostępu: 1 grudnia 2021 r.).
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Baltic Pipe – systemu interkonektorów 
gazowych Północ–Południe (na 1 paź-
dziernika 2022 r. zaplanowano otwar-
cie tej inwestycji). Obecna sytuacja eko-
nomiczna i geostrategiczna weryfikuje 
pozytywnie podjęte decyzje, dotyczą-
ce rozbudowy infrastruktury energe-
tycznej. Zasadniczym otwartym pyta-
niem na przyszłość jest to, na ile będzie 
ona odpowiednia do transportu wodoru. 
Przy obecnej sytuacji na rynkach surow-
ców energetycznych, sytuacji geostrate-
gicznej i istniejących technologiach gaz 
ten stanowi jedyną technologię, która 
umożliwia osiągnięcie celów neutralno-
ści klimatycznej do 2050 r. 

pobierz pdf: gazeta.sgh.waw.pl
czytaj online: www.issuu.com/GazetaSGH
napisz do nas: gazeta@sgh.waw.pl
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Gospodarka amerykań-
ska wkracza w 2022 r. 
w dobrej formie. Kon-
sumenci i przedsię-
biorcy wykazują na-

dal solidną kondycję finansową, PKB 
w pełni „odrobił” straty z okresu pande-
mii, rosną dochody i zatrudnienie. Dal-
sze działania rządu – np. ponadpartyjne 
porozumienie co do pakietu infrastruk-
turalnego – powinny wspierać gospodar-
kę w krótkim okresie, a w długim sprzy-
jać szybszemu wzrostowi wydajności.

STANY ZJEDNOCZONE 
W STADIUM ZAAWANSOWANEJ 
EKSPANSJI
Niepewność, która nie opuszcza przed-
siębiorców od ponad 18 miesięcy, nadal 
dotyczy wpływu kolejnych odmian wi-
rusa COVID-19 na zachowania konsu-
mentów oraz ewentualne ograniczenia 
w działalności gospodarczej. Szczepion-
ki okazały się skuteczne przeciwko od-
mianie Delta i prawie na pewno zabez-
pieczą przeciwko odmianie Omikron. 
Niemniej możliwe są tzw. infekcje prze-
łomowe, dotykające osób zaszczepio-
nych. Podobnie, połowa populacji USA, 
która nie została zaszczepiona w środ-
ku lata, okazała się wyjątkowo narażo-
na na bardziej zakaźny wariant Delta. 
Jednak nawet biorąc pod uwagę nega-
tywny wpływ Omikrona, należy zauwa-
żyć, że może się on okazać mniej drama-
tyczny niż wariantu z początkowej fazy 
pandemii. Gospodarka nie zostanie za-
mknięta tak jak w marcu 2020 r. Krót-

przeznaczył duże sumy pieniędzy na 
podtrzymanie gospodarki (ustawa CA-
RES, poluzowanie polityki pieniężnej), 
co wspiera zakupy rządowe. Z trzeciej 
strony, firmy (szczególnie produkcyjne) 
na długo przed pandemią zgromadziły 
nadwyżki zysków, które finansują obec-
nie szybko rosnące inwestycje w środki 
trwałe. W III i IV kwartale poprzednie-
go roku i I kwartale tego roku inwesty-
cje w środki trwale rosły dwucyfrowo 
(w skali roku) w każdym z tych okresów. 

Druga refleksja dotyczy porówna-
nia obecnego kryzysu z wielką recesją 
sprzed dekady. Procesy załamania sek-
tora przemysłowego podczas trwającej 
recesji i tej sprzed dziesięciu lat były bar-
dzo podobne pod względem siły i czasu. 
Jednak w okresie wielkiej recesji osią-
gnięcie dolnego punktu zwrotnego zaję-
ło półtora roku. Tym razem gospodarka 
„wydołowała” w ciągu zaledwie sześciu 
miesięcy. Jednak w stosunku do reszty 
gospodarki sektor przemysłowy znacz-
nie mniej ucierpiał podczas pandemii 
COVID-19 niż w czasie kryzysu sprzed 
dziesięciu lat. Z oczywistych względów 
załamanie gospodarcze najbardziej do-
tknęło usługi, kiedy spadły jednocześnie 
i popyt, i podaż. Natomiast fakt, że pro-
dukcja dóbr generuje zapasy, które nie 
występują w produkcji usług, okazał się 
zbawienny dla sektora przemysłowego. 

Warto dodać, że pandemia mo-
gła obniżyć potencjał produkcyjny. Nie-
które moce produkcyjne mogły zostać 
trwale wycofane pod wpływem nad-
miernie pesymistycznej oceny skutków 

   ELIZA PRZEŹDZIECKA, 
KRZYSZTOF BŁĘDOWSKI

Silny wzrost gospodarczy 
w USA dźwignią polskiego 
eksportu za ocean

Dobre prognozy  
dla handlu zagranicznego

ko mówiąc, wariant Delta nie zaszko-
dził ożywieniu gospodarczemu, choć 
na pewno zaciemnił perspektywę krót-
koterminową. Negatywny wpływ Omi-
krona może obniżyć tempo realnego 
wzrostu, ale nie doprowadzi do jego cał-
kowitego wyhamowania. 

W trzech pierwszych kwartałach 
2021 r. aktywność gospodarcza utrzymy-
wała się na wysokim poziomie w porów-
naniu do załamania w II kwartale 2020 r. 
Tempo wzrostu PKB zwolniło co prawda 
do „tylko” 2,1% (w skali roku) w III kwar-
tale 2021 r., niemniej gospodarka pozo-
staje w lepszej kondycji, niż oczekiwa-
no na początku tego roku. Szacuje się, że 
tempo wzrostu sytuuje się w okolicach 
potencjału. Międzynarodowy Fundusz 
Walutowy przewiduje zwiększenie PKB 
Stanów Zjednoczonych na poziomie 5,7% 
w 2021 r. i 4,9% w 2022 r.

Nasuwają się dwie refleksje. Pierw-
sza dotyczy zestawienia trendu krajowe-
go popytu z PKB. Przypomnijmy, że na 
popyt krajowy składają się wydatki kon-
sumentów, inwestycje przedsiębiorstw 
i zakupy rządowe. Krajowy popyt przy-
rastał szybciej niż PKB w każdym 
z ostatnich czterech kwartałów, z wy-
jątkiem ostatniego. Oznacza to, że pro-
dukcja nie była w stanie pokryć popytu, 
a lukę wypełniły spadek zapasów i im-
port. Z jednej strony, przeciętny konsu-
ment amerykański dysponuje większy-
mi oszczędnościami nagromadzonymi 
od początku pandemii. Ten strumień 
wspiera wydatki, w dużej mierze na do-
bra konsumpcyjne. Z drugiej strony, rząd 
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pandemii z pierwszej połowy 2020 r. Do 
tego na pewno przyczyniły się również 
zmniejszona imigracja i wycofanie się 
dużej liczby pracowników z szeregów si-
ły roboczej. 

Tę część analizy kończy prezenta-
cja struktury popytu konsumpcyjnego 
USA. Cechą charakterystyczną obecnej 
ekspansji jest szybciej rosnący popyt na 
dobra (szczególnie trwałe) w porówna-
niu do usług (por. rysunek 1) – to natural-
na korekta sytuacji z początku pandemii.

Wydatki konsumpcyjne na usługi 
ciągle oscylują wokół 5% poniżej poziomu 
sprzed pandemii.  Warto też zauważyć, że 

szybciej rosnący popyt na konsumpcyjne 
dobra trwałe stale był zaspokajany wyż-
szym importem. Wskazuje to na słabą 
zdolność dostosowania się podaży kra-
jowej do wzrostu popytu, przynajmniej 
w niektórych sektorach gospodarki.

W dłuższej perspektywie prognozy 
są dość obiecujące. Trend wzrostu PKB 
powinien ukształtować się powyżej po-
ziomu bazowego sprzed pandemii. To 
zaskakująca perspektywa, choć nie po-
winna przesłonić szkód, jakie wyrządzi-
ła pandemia. Niemniej potwierdza ona 
powszechną opinię o elastyczności go-
spodarki amerykańskiej.

W roku 2020 wartość polskiego eksportu towarów do Stanów 
Zjednoczonych wyniosła 7,3 mld USD. W ciągu ostatniej deka-
dy eksport ten rósł w średnim tempie 10% rocznie, czyli prawie 
dwukrotnie szybciej niż polski eksport ogółem (…). Natomiast 
we wzajemnym świadczeniu usług również zaobserwowano 
korzystne zmiany (…). Eksport usług do Stanów Zjednoczo-
nych w latach 2010–2020 wzrósł ponad trzykrotnie, osiągając 
w ubiegłym roku wartość 4,9 mld USD, czyli 7,3% całkowitego 
polskiego eksportu usług. (…) Obecnie import usług z USA jest 
znacznie mniejszy niż eksport i wyniósł w 2020 r. 1,8 mld USD 
(…), zwłaszcza z powodu ograniczeń w ruchu turystycznym. 

dr Krzysztof Błędowski 
Ekonomista z ponad 30-letnim doświadczeniem 
w analizach ekonomii przemysłowej i finansowej. 
Obecnie zajmuje stanowisko dyrektora i ekonomisty 
w firmie Manufacturers Alliance w Arlington, Virginia. 
Skupia się na administracji systemów dokształcania 
kadr menedżerskich wyższego szczebla i badaniach 
dotyczących polityki przemysłowej. Wcześniej 
pracował w: Międzynarodowym Funduszu Walutowym 
(koncentrując się na krajach Afryki), Commerzbank 
Central Europe i Pioneer Pierwszym Polskim Funduszu 
Walutowym (koncentrując się na ekonomii i finansach 
Europy Środkowo-Wschodniej). Posiada dyplomy 
uniwersytetów w Polsce, Stanach Zjednoczonych 
i Wielkiej Brytanii. 

dr hab. Eliza Przeździecka, prof. SGH 
Doktor habilitowana nauk ekonomicznych. Pracuje 
na stanowisku profesora uczelni w Szkole Głównej 
Handlowej w Warszawie oraz jako główna ekonomistka 
w Amerykańskiej Izbie Handlowej w Polsce. 
Wykładowca Collegium Civitas (od 2015 r.) oraz 
Uniwersytetu w Trewirze (w latach 2009–2018), a także 
profesor wizytująca na Uniwersytecie Ekonomicznym 
w Wiedniu od 2019 r. Jest członkiem Rady Fundacji 
Polsko-Amerykańskiej Komisji Fulbrighta. Autorka 
wielu publikacji o tematyce bezpośrednich inwestycji 
zagranicznych, globalnych łańcuchów wartości i handlu 
międzynarodowego. Stypendystka programów Marie 
Curie, Erasmus, Erasmus Plus, CEEPUS oraz Polsko- 
-Amerykańskiej Komisji Fulbrighta. Odbyła liczne staże 
badawcze i dydaktyczne w zagranicznych ośrodkach 
akademickich, m.in.: Duke University, ZHAW School of 
Management and Law, Toulouse School of Business, 
Aarhus University, ICN Business School Nancy, 
Wirtschaftuniversität Wien.

RYSUNEK 1. Wydatki konsumpcyjne gospodarstw domowych w Stanach 
Zjednoczonych (%, kwartalnie)

Źródło: opracowanie na podstawie danych Bureau of Economic Analysis, U.S. Department of Commerce.
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nach Zjednoczonych. Opisywany sprzęt 
był przedmiotem obrotu uszlachetnia-
jącego, będąc uzupełniany w Polsce po-
dzespołami niedostępnymi na innych 
rynkach, w szczególności azjatyckich. 
Ponadto, wzrost zainteresowania ame-
rykańskiego odbiorcy komputerami, 
procesorami i serwerami z Polski moż-
na tłumaczyć wysokimi barierami ta-
ryfowymi importu chińskiego na rynek 
amerykański. W tej grupie towarów cło 
na import z Chin do Stanów Zjednoczo-
nych wynosi 40%, zaś odpowiednie pro-
dukty z UE (w tym z Polski) nie są obję-
te cłem w USA. 

W roku 2020 amerykańscy pro-
ducenci dostarczyli do Polski towary 
o łącznej wartości 7,9 mld USD. Odpo-
wiada to 3% całkowitej wartości polskie-
go importu i plasuje Stany Zjednoczo-
ne na 8. miejscu na liście importerów. 
Główna grupa towarowa importowana 

RYSUNEK 2. Polsko-amerykańska wymiana handlowa – handel towarami (mln USD)

RYSUNEK 3. Polsko-amerykańska wymiana handlowa – wzajemne świadczenie usług (mln USD)

Źródło: opracowanie na podstawie UN Comtrade.

Źródło: opracowanie na podstawie UN Comtrade.

gorii towarów wzrósł w ciągu ostatnich 
trzech lat o 82% i pokrywa 7,5% impor-
tu amerykańskiego. 

Na drugim miejscu wśród towarów 
eksportowanych na rynek amerykański 
znajdują się urządzenia przetwarzania 
danych – zarówno komputery stacjonar-
ne, jak i serwery sieciowe. W tej kategorii 
towarowej, choć nie w takim zakresie jak 
wymienione wcześniej, znalazły się też 
płyty główne, procesory, a także elemen-
ty sprzętu medycznego. Polska jest obec-
nie najbardziej liczącym się europejskim 
dostawcą tych urządzeń na rynek amery-
kański, mimo że jeszcze w 2010 r. polscy 
producenci osiągali z rynku amerykań-
skiego przychody na poziomie niewiele 
ponad 1 mln USD. W roku 2019 wartość 
tego eksportu wzrosła do 76 mln USD, 
a w 2020 r. wyniosła aż 569 mln USD, 
czyli zaledwie o jedną piątą mniej niż 
sprzedaż chińskich producentów w Sta-

POLSKO-AMERYKAŃSKI HANDEL 
W CZASIE PANDEMII COVID-19 
W roku 2020 wartość polskiego ekspor-
tu towarów do Stanów Zjednoczonych 
wyniosła 7,3 mld USD. W ciągu ostat-
niej dekady eksport ten rósł w średnim 
tempie 10% rocznie, czyli prawie dwu-
krotnie szybciej niż polski eksport ogó-
łem (rysunek 2). 

Najważniejszą grupą polskich to-
warów eksportowanych do Stanów 
Zjednoczonych jest niezmiennie od lat 
szeroka kategoria obejmująca różnorod-
ne produkty – maszyny i urządzenia me-
chaniczne i ich części, które stanowią aż 
36% polskiego eksportu do USA. Szcze-
gółowe dane z tej grupy wskazują, że aż 
11% wartości polskiego eksportu to sil-
niki turbośmigłowe i turboodrzuto-
we i ich części. Na rynek amerykański 
trafia połowa całego polskiego ekspor-
tu tych produktów. Eksport w tej kate-
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do Polski z USA to części do produkcji 
samolotów. Drugą popularną kategorią 
importowanych towarów w 2020 r. by-
ły produkty farmaceutyczne, a konkret-
nie produkty immunologiczne. Niewąt-
pliwie wpływ na tę wartość miał import 
szczepionek przeciwko COVID-19.

Natomiast we wzajemnym świad-
czeniu usług również zaobserwowa-
no korzystne zmiany (rysunek 3). Eks-
port usług do Stanów Zjednoczonych 
w latach 2010–2020 wzrósł ponad trzy-
krotnie, osiągając w ubiegłym roku 
wartość 4,9 mld USD, czyli 7,3% całko-
witego polskiego eksportu usług. Był to 
drugi, po Szwajcarii, najważniejszy ry-
nek dla zagranicznej działalności pol-
skich firm usługowych. Istotne przy-
spieszenie dynamiki eksportu usług 
z Polski do Stanów Zjednoczonych na-
stąpiło po 2016 r. – od tego czasu eks-
port ten zwiększył się o 70%.

Najważniejszą polską specjaliza-
cją usługową na rynku amerykańskim 
są usługi biznesowe, które zajmują pra-
wie połowę wszystkich usług eksporto-
wanych z Polski do USA. Wśród nich są 
m.in.: usługi badawczo-rozwojowe, usłu-
gi doradcze w zakresie zarządzania oraz 
usługi techniczne i związane z handlem, 
np. architektoniczne, inżynieryjne, na-
ukowo-techniczne i inne (ze względu 
na brak szczegółowości nie jest możli-
wa ocena eksportu usług w podziale na 
podkategorie). 

W ostatnich latach usługi infor-
matyczne oraz z zakresu technolo-
gii informacyjnych i komunikacyjnych 
(IT/ICT) należą do najszybciej roz-
wijających się rodzajów usług świad-
czonych transgranicznie, przyciąga-
jąc uwagę w polskim eksporcie usług do 
Stanów Zjednoczonych. Branża ta sta-
je się dominującym rodzajem nakładów 
niematerialnych zarówno we wszyst-

kich gałęziach przemysłu, jak i w życiu 
codziennym. Ponadto usługi te stają się 
coraz bardziej dostępne, ponieważ ich 
koszt maleje, co skutkuje większą do-
stępnością i rosnącym zapotrzebowa-
niem na dodatkowe funkcjonalności. 
Przykładowo, miesięczny koszt obsłu-
gi aplikacji w tzw. chmurze wynosił 
w 2000 r. 150 tys. USD, a obecnie jest to 
już tylko kilkadziesiąt dolarów.

Mimo że w Stanach Zjednoczo-
nych działają największe firmy IT/ 
/ICT na świecie, to rynek amerykański 
zgłasza bardzo duże zapotrzebowanie 
na te usługi. Przyczyną wysokiego popy-
tu jest nie tylko rosnące zainteresowanie 
usługami IT w każdej branży, ale także 
duża luka płacowa pomiędzy pracowni-
kami amerykańskimi a polskimi. Jest to 
główny powód lokowania w Polsce cen-
trów rozliczeniowych, software houses 
oraz centrów badawczo-rozwojowych 
przez takie koncerny amerykańskie, jak 
IBM, Facebook, Google, Intel czy HP.

Import usług ze Stanów Zjed-
noczonych rósł w latach 2010–2020 
w średniorocznym tempie 2%, a zmia-
ny te były znacznie mniejsze niż zmia-
ny w polskim imporcie usług ogółem, 
który rósł co roku o 6%. Obecnie im-
port usług z USA jest znacznie mniej-
szy niż eksport i wyniósł w 2020 r. 
1,8 mld USD. Spadek z 2,6 mld USD 
w 2019 r. był związany przede wszyst-
kim z ograniczeniami w ruchu tury-
stycznym z powodu globalnej pan-
demii koronawirusa – wartość usług 
turystycznych świadczonych na rzecz 
polskich podmiotów spadła z 759 mln 
USD do 200 mln USD. 

Usługi finansowe należą do naj-
ważniejszych w polskim imporcie usług 
ze Stanów Zjednoczonych – największe 
znaczenie mają usługi bankowe świad-
czone na rzecz osób fizycznych, przed-

siębiorstw i innych podmiotów. Drugą 
kategorią usług w imporcie z USA są po-
zostałe usługi biznesowe. Ich import do 
Polski w 2020 r. wyniósł 322 mln USD. 
Największe znaczenie mają usługi do-
radcze w zakresie zarządzania (163 mln 
USD), a następnie usługi techniczne, 
handlowe i inne usługi biznesowe, np. pa-
kowanie, konserwacja (137 mln USD).

WNIOSKI
Polski eksport do Stanów Zjednoczo-
nych ucierpiał do tej pory w stosunko-
wo niewielkim stopniu. W ostatnich 
latach wzrosła wymiana towarowa Pol-
ski z USA. Nie jest to jeszcze oczekiwa-
ny efekt przesunięcia strumieni handlo-
wych, spowodowanego wojną handlową 
USA–Chiny, ale pierwsze tego oznaki 
widać chociażby na przykładzie jedno-
stek obliczeniowych (komputery i ser-
wery). Jest wysoce prawdopodobne, że 
w dłuższej perspektywie trwający kon-
flikt handlowy USA–Chiny przyspieszy 
zainteresowanie Amerykanów rynkiem 
europejskim, w tym Polską, i pozytyw-
nie wpłynie na rozwój wzajemnej wy-
miany handlowej. Dodatkowo technolo-
gie komunikacyjne, które upowszechniły 
świadczenie usług, zwiększyły dostęp-
ność polskich usługodawców na rynku 
amerykańskim, którzy są bardzo konku-
rencyjni ze względu na koszty.

Niewątpliwie na wymianę handlową 
między Polską a USA w najbliższych mie-
siącach będzie miał wpływ kryzys spowo-
dowany pandemią. Jednak przy utrzymu-
jącej się dynamice wzrostów wydatków 
konsumpcyjnych i rosnącym popycie we-
wnętrznym w Stanach Zjednoczonych za-
interesowanie ofertą dostawców zagra-
nicznych, w tym polskich, będzie oznaczać 
dla polskich przedsiębiorstw coraz więk-
sze możliwości sprzedaży na rynku ame-
rykańskim. 

pobierz pdf: gazeta.sgh.waw.pl
czytaj online: www.issuu.com/GazetaSGH
napisz do nas: gazeta@sgh.waw.pl
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Wymiana handlowa 
w ramach Afry-
kańskiej Konty-
nentalnej Umo-
wy o Wolnym 

Handlu (African Continental Free Tra-
de Agreement – AfCFTA) rozpoczęła 
się 1 stycznia 2021 r. Dzięki umowie do 
2030 r. Afryka może stać się najwięk-
szą strefą wolnego handlu na świecie pod 
względem liczby państw członkowskich, 
z potencjałem rynkowym obejmującym 
1,3 mld konsumentów oraz całkowitym 
PKB o wartości 2,5 bld USD (rysunek 
1). Umowa AfCFTA została podpisana 
w 2018 r. przez 44 państwa afrykańskie 
na szczycie Unii Afrykańskiej (African 
Union – AU) w Kigali w Rwandzie (w cią-
gu następnego roku dołączyło kolejnych 
osiem państw). Zatwierdzona w 2019 r. na 
szczycie AU w Niamey w Nigrze i ratyfi-

zumieniami regionalnymi AfCFTA za-
pewnia wspólne ramy regulacyjne oraz 
obniżenie taryf celnych, zmniejszając 
w ten sposób rozdrobnienie rynku kon-
tynentalnego. Po drugie, umowa ta po-
głębia dotychczasową integrację, wpro-
wadzając w większym stopniu środki 
pozataryfowe. 

To właśnie zakres nowej umowy 
handlowej, wykraczający daleko poza ta-
ryfy celne, stanowi o jej bezprecedenso-
wym i nowatorskim charakterze. Pogłę-
biona integracja (deep trade agreements) 
obejmuje wiele obszarów polityki, któ-
re mają kluczowe znaczenie dla rozwo-
ju gospodarczo-społecznego. Zasady 
zawarte w tzw. pogłębionych umowach 
przyczyniają się do określenia sposo-
bu funkcjonowania gospodarek, reżi-
my handlowe i inwestycyjne wyznacza-
ją zakres integracji gospodarczej, reguły 
konkurencji oddziałują na efektywność 
ekonomiczną, a ochrona praw własności 
intelektualnej ma znaczenie dla rozwoju 
innowacyjnego (rysunek 2). 

Nowa strefa handlu obejmuje jed-
nak głównie swobodny przepływ to-
warów i usług. Likwidacja 90% barier 
taryfowych może zwiększyć wewnątrza-
frykańską wymianę handlową nawet 
o połowę. Obecnie handel w obrębie kon-
tynentu stanowi zaledwie około 10% ob-
rotów państw afrykańskich. Zniechęca-
ją do niego m.in. słaba infrastruktura, 
struktura produkcji, protekcjonizm czy 
ograniczenia prawne. Eksperci Ban-
ku Światowego szacują, że dzięki peł-
nemu wdrożeniu postanowień umo-
wy AfCFTA (obejmującej redukcję taryf 

   ANNA MASŁOŃ-ORACZ, EWA OSUCH-RAK

Strefa wolnego handlu  
– aktywator potencjału 
Afryki?

Nowa umowa handlowa 
szansą na przyśpieszenie 
rozwoju Afryki

RYSUNEK 1. Udział Afryki w światowym handlu, PKB oraz populacji (%)

Źródło: World Bank. The African Continental Free Trade Area: Economic and Distributional Effects, World Bank, 
Washington, DC, doi:10.1596/978-1-4648-1559-1.

kowana do września br. przez 38 państw, 
stanowi jedno z najważniejszych współ-
czesnych osiągnięć na kontynencie. 

Znaczenie AfCFTA ma jednak za-
sięg globalny, umowa ta stanowi bowiem 
największe od lat dziewięćdziesiątych 
XX wieku porozumienie liberalizują-
ce handel na świecie. Integracja ekono-
miczna na kontynencie afrykańskim 
przebiegała do tej pory w mniejszych, 
czasem nakładających się na siebie, 
ugrupowaniach, takich jak np. Wspól-
nota Rozwoju Afryki Południowej (So-
uthern African Development Communi-
ty – SADC) czy Wspólnota Gospodarcza 
Państw Afryki Zachodniej (Econo-
mic Community of West African States 
–E COWAS). To właśnie uzgodnienia 
z Kigali po raz pierwszy podnoszą ją na 
poziom całego kontynentu. Po pierwsze, 
w obszarach polityki objętych już poro-
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dr Anna Masłoń-Oracz 
Pełnomocniczka rektora SGH ds. Afryki.  
Autorka wykładów i szkoleń z zakresu zarządzania 
strategicznego, które prowadzi na trzech 
kontynentach (Europa, Afryka, Azja). Odbyła 
liczne wyjazdy studyjne do: Senegalu, Rwandy, 
Zambii, Burundi, Tanzanii, Ugandy, Kenii i Chin. 
Koordynatorka projektu „Jean Monnet o Unii 
Europejskiej i współczesnej Afryce Subsaharyjskiej 
– AFROEU”. Członkini Rady Fundacji Afriquia oraz 
wiceprezeska Zarządu Polskiego Stowarzyszenia 
Badań Wspólnoty Europejskiej. Indeksowana 
w ogólnopolskiej bazie ZnaneEkspertki.pl. 
Zrealizowała ponad 100 wystąpień i prelekcji na 
konferencjach krajowych i zagranicznych. Autorka 
i współautorka artykułów w uznanych czasopismach 
i rozdziałów w książkach.

dr inż. Ewa Osuch-Rak 
Asystentka w Katedrze UE im. Jeana Monneta 
w Kolegium Ekonomiczno-Społecznym SGH 
w Warszawie. Do jej zainteresowań badawczych 
należą innowacje, ich wpływ na rozwój państw 
i regionów oraz źródła finansowania rozwoju 
innowacyjnego przedsiębiorstw. Koordynatorka 
i asystentka projektu EU4AFRI, poświęconego 
współpracy UE i Afryki, w ramach którego prowadzi 
badania oraz upowszechnia wiedzę na temat 
Design Thinking jako narzędzia w projektowaniu 
rozwiązań z zakresu polityki rozwoju. Laureatka 
programu MNiSW „Top 500 Innovators”, w ramach 
którego odbyła staż na Uniwersytecie Kalifornijskim 
w Berkeley. Autorka i współautorka publikacji 
z zakresu polityki innowacyjnej, systemów innowacji 
oraz polityki rozwoju. Koordynatorka i uczestniczka 
wielu projektów naukowo-badawczych oraz 
wdrożeniowych, realizowanych dla sektora zarówno 
publicznego, jak i prywatnego. 

celnych w handlu wewnątrzkontynen-
talnym, ograniczenie barier pozatary-
fowych oraz wdrożenie umowy o uła-
twieniach w handlu, tj. Trade Facilitation 
Agreement – TFA) do 2035 r. wielkość 
całkowitego eksportu wzrośnie o około 

Afrykańska Kontynentalna Umowa o Wolnym Handlu (AfCFTA) 
stanowi jedno z najważniejszych osiągnięć na kontynencie afry-
kańskim. Oprócz korzyści finansowych może ona spowodować 
przyśpieszenie transformacji Afryki w kierunku zrównoważo-
nego rozwoju.  Będzie zwiększać konkurencyjność afrykańskiej 
gospodarki na wiele sposobów: poprzez rozwój przemysłu, 
ekspansję handlową i transfer technologii. Pobudzenie tych ob-
szarów wydaje się być odpowiedzią na najważniejsze wyzwania 
gospodarek państw Afryki.

30%, a eksportu wewnątrzkontynental-
nego – o ponad 80% (rysunek 3). Najwyż-
szy wzrost dotyczyłby produkcji przemy-
słowej, której całkowity eksport może 
wzrosnąć o 62%, a eksport wewnątrzkon-
tynentalny – aż o 110%. 

RYSUNEK 2.  Szacunkowa 
zmiana wartości barier 
pozataryfowych (ważonych 
handlem) nałożonych na 
import AfCFTA w wybranych 
państwach afrykańskich (%)

Źródło: World Bank. The African Continental Free Trade Area: Economic and Distributional Effects, World Bank, 
Washington, DC, doi:10.1596/978-1-4648-1559-1.
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współcześnie koncentrują się globalne 
łańcuchy wartości. 

Początek drugiego dziesięciole-
cia XXI wieku przyniósł wiele optymi-
stycznych prognoz dla kontynentu afry-
kańskiego. Najbardziej opiniotwórcze 
media donosiły, że po dekadach perma-
nentnego kryzysu polityczno-gospo-
darczego Afryka staje się „kontynentem 
przyszłości”, „inwestycyjnym eldorado”, 
„lwami, które ruszyły z miejsca”. Pozo-
stawała ona zatem kontynentem „drze-
miącego potencjału”. Nowa strefa wol-
nego handlu i reformy z nią związane 
mogą aktywować potencjał afrykańskie-
go dynamizmu i uczynić ten kontynent 
realnym globalnym konkurentem.

Utworzenie jednej z największych 
stref wolnego handlu na świecie będzie 
zwiększać konkurencyjność afrykań-
skiej gospodarki na wiele sposobów: po-
przez rozwój przemysłu, dywersyfikację 
źródeł wzrostu, ekspansję handlu we-
wnątrzkontynentalnego oraz transfer 
technologii. Pobudzenie i rozwój wszyst-
kich tych obszarów wydaje się być od-
powiedzią na najważniejsze wyzwania 
gospodarek państw Afryki, identyfiko-
wane przez ekonomistów na przestrze-
ni ostatnich lat. Wspólne ramy regula-
cyjne i przejrzyste zasady będą ważnym 
elementem przyjaznego dla biznesu śro-
dowiska, którego przedsiębiorcy tak po-
trzebują, aby skorzystać z możliwości 
rozwoju. 

RYSUNEK 3. Zmiana udziału eksportu wewnątrz strefy 
AfCFTA w eksporcie ogółem w 2035 r. według różnych 
scenariuszy (%)

RYSUNEK 4. Tempo wzrostu płac po wdrożeniu AfCFTA 
według płci (pkt proc.)

Źródło: World Bank. The African Continental Free Trade Area: Economic and 
Distributional Effects, World Bank, Washington, DC, doi:10.1596/978-1-4648-1559-1.

Źródło: World Bank. The African Continental Free Trade Area: Economic and 
Distributional Effects, World Bank, Washington, DC, doi:10.1596/978-1-4648-1559-1.
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obejmować także przemiany struktural-
ne i systemowe. Wdrożenie postanowień 
umowy AfCFTA może przyczynić się do 
dalszego spadku ubóstwa, oddziałując 
na poprawę sytuacji materialnej około 
30 mln obywateli. W Afryce Zachodniej 
wskaźnik ubóstwa zmniejszyłby się o 12 
mln osób, podczas gdy w Afryce Środko-
wej i Afryce Wschodniej wyniósłby, od-
powiednio, 9,3 mln i 4,8 mln. Według 
szacunków AfCFTA do 2035 r. może po-
móc wyjść z ubóstwa 67,9 mln ludzi, czyli 
3,6% populacji kontynentu.

Wdrożenie AfCFTA może także 
zwiększyć możliwości zatrudnienia oraz 
wynagrodzenia pracowników niewy-
kwalifikowanych, a dodatkowo wspierać 
niwelowanie różnic w wynagrodzeniach 
kobiet i mężczyzn (rysunek 4). Do roku 
2035 pensje dla niewykwalifikowanej si-
ły roboczej mogą wzrosnąć o 10,3%. Pła-
ce rosłyby nieco szybciej dla kobiet niż 
dla mężczyzn, ponieważ wzrosłaby pro-
dukcja w kluczowych gałęziach przemy-
słu „kobiecego” (o dużej sile roboczej). 

Analitycy Międzynarodowego Fun-
duszu Walutowego twierdzą, iż umowa 
AfCFTA może aktywować potencjał roz-
wojowy Afryki. Połączenie afrykańskich 
fabryk i łańcuchów produkcyjnych z glo-
balnymi łańcuchami wartości może dać 
początek tzw. „fabryce Afryka”. Nazwa ta 
nawiązuje bezpośrednio do „fabryki Eu-
ropa”, „fabryki Ameryka Północna” czy 
„fabryki Azja” – kontynentów, na których 

Umowa AfCFTA może oddziaływać 
także na realny wzrost dochodów miesz-
kańców Afryki. W ramach połączonej li-
beralizacji taryf i redukcji barier pozata-
ryfowych wzrost ten w 2035 r. wyniósłby 
2,4% na poziomie całego kontynentu. 
Największy impuls może przynieść jed-
nak wdrożenie TFA, ograniczającej barie-
ry administracyjne w handlu, co przyczy-
ni się do zwiększenia dochodów krajów 
sygnatariuszy AfCFTA aż o 7%. 

Strefa wolnego handlu przynosi ko-
rzyści państwom członkowskim dzięki 
obniżeniu kosztów ponoszonych przez 
producentów i konsumentów, ograni-
czeniu biurokracji administracyjnej 
oraz kosztów przestrzegania przepisów. 
Redukcja ceł sprzyja obniżeniu cen to-
warów importowanych zarówno dla 
konsumentów, jak i producentów wyko-
rzystujących surowce pośrednie. Normy 
sanitarne, fitosanitarne oraz technicz-
ne mają na celu ochronę bezpieczeństwa 
i praw konsumentów, ale różnice w prze-
pisach i normach w poszczególnych kra-
jach prowadzą do zwiększenia kosztów, 
a często są wykorzystywane także jako 
bariery w handlu. Zobowiązania podję-
te w nowej umowie zredukują te kosz-
ty, przyczynią się do intensyfikacji wy-
miany handlowej, wzrostu eksportu 
oraz zwiększenia dochodów obywateli 
państw afrykańskich. 

Jednak efekty długookresowe funk-
cjonowania strefy wolnego handlu mogą 
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nia ekonomiczne okresu międzywojennego, kie-
dy próbowano powrócić do systemu waluty złotej 
sprzed I wojny światowej, co skończyło się wiel-
kim kryzysem lat trzydziestych XX wieku oraz 
depresją i stagnacją gospodarczą, z długotrwałym 
wysokim bezrobociem.

Jakie były następstwa wprowadzenia 
tego systemu dla polityki gospodarczej 
– monetarnej, fiskalnej i kursowej?

Zanim odpowiem na to pytanie, muszę krót-
ko opowiedzieć, na czym polegał ten nowy porzą-
dek monetarno-finansowy, wprowadzony na mo-
cy uzgodnień konferencji z Bretton Woods z lipca 
1944 r. W tym kontekście na marginesie warto 
również dodać, że polska delegacja – jako jedna 
z 44 – też uczestniczyła w tej konferencji, stając 
się jednym z państw założycieli systemu. Nieste-
ty, w 1950 r. wystąpiła z kluczowej instytucji sys-
temu, tj. Międzynarodowego Funduszu Walu-
towego (MFW), i dopiero jesienią 1981 r. złożyła 
wniosek o ponowne przystąpienie do niego, co 
jednak zmaterializowało się dopiero parę lat po 
stanie wojennym, w 1986 r.

System z Bretton Woods  
i jego dziedzictwo

O systemie z Bretton Woods 
i jego dziedzictwie, przy 
okazji I części konferencji 
naukowej na ten sam temat, 
z kierownikiem Katedry 
Polityki Gospodarczej i Teorii 
Pieniądza SGH prof. dr. hab. 
Zbigniewem Polańskim  
rozmawia Karolina Cygonek

prof. dr hab. Zbigniew Polański 
Pracuje w SGH od 1982 r. W roku 1998 został powołany na 
kierownika Katedry Polityki Pieniężnej, od połowy 2020 r. jest 
kierownikiem Katedry Polityki Gospodarczej i Teorii Pieniądza. 
W roku 2000 nadano mu tytuł profesora nauk ekonomicznych. 
Jego główne zainteresowania naukowe koncentrują się wokół 
problematyki teorii pieniądza i polityki pieniężnej, bankowości 
centralnej oraz systemów finansowych. Od roku 1987 jest też 
zatrudniony w NBP, pracując w jego kolejnych departamentach 
analityczno-badawczych. W latach 1990–1991 był na 
stypendium Fulbrighta (University of Maryland), natomiast 
w latach 1992–1993 – stypendystą rządu Kanady (Carleton 
University). W roku 2006 uczestniczył w misji MFW na Ukrainie, 
a w 2007 r. pracował w EBC nad kwestiami gospodarki rosyjskiej.

Dlaczego ustanowiono system z Bretton 
Woods?

System z Bretton Woods, tj. nowy porządek 
monetarno-finansowy wolnorynkowego świata 
zachodniego, ustanowiono pod koniec II wojny 
światowej i bezpośrednio po niej. Jego powstanie 
było reakcją na bardzo negatywne doświadcze-



1 lipca 1944 r. w hotelu  
w Bretton Woods w stanie  
New Hampshire (USA) 
rozpoczęła się konferencja 
monetarno-finansowa, w której 
uczestniczyli przedstawiciele 
44 państw alianckich. Efektem 
konferencji było m. in. 
utworzenie Międzynarodowego 
Funduszu Walutowego (MFW), 
którego głównym zadaniem 
była stabilizacja kursów 
walut narodowych. Głównym 
architektem MFW był Harry 
Dexter White, amerykański 
ekonomista z Uniwersytetu 
Harvarda, pracownik 
Departamentu Skarbu USA.
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Na czym polegał porządek uzgodniony 
w Bretton Woods?

Po pierwsze, wprowadzono system stałych 
kursów walutowych, które jednak w sytuacjach 
trwalszych nierównowag w handlu zagranicznym 
mogły być zdecydowanie zmieniane. Nowy sys-
tem miał więc łączyć zalety systemu kursu stałe-
go, jakim był system waluty złotej, oraz systemu 
kursów płynnych – zmiennych. Instytucją, która 
miała ten system nadzorować i koordynować, był 
wspomniany już MFW.

Po drugie, nowy system kursowy nie opierał 
się bezpośrednio na złocie, tylko na dolarze ame-
rykańskim, który dla banków centralnych uczest-
niczących w systemie był wymienialny na złoto 
będące w rękach rządu amerykańskiego (po woj-
nie dysponował on około dwiema trzecimi świato-
wych zasobów złota monetarnego). Innymi słowy, 
był to system złoto-dolarowy dla władz monetar-
nych w ich wzajemnych rozliczeniach. Należy na-
tomiast pamiętać, że w obiegu wewnętrznym go-
spodarek tych państw złoto już nie krążyło jako 
pieniądz – taka sytuacja skończyła się zasadniczo 
wraz z klasycznym systemem waluty złotej z po-
czątkiem I wojny światowej (w USA nieco później, 
tj. w czasie wielkiego kryzysu).

Po trzecie, w skład systemu uzgodnione-
go w Bretton Woods wchodził też Międzynaro-
dowy Bank Odbudowy i Rozwoju, znany obecnie 
jako instytucja grupy Banku Światowego. Jest to 
międzynarodowy bank rozwoju, który powstał 
w wyniku problemów stagnacji ekonomicznej lat 
trzydziestych XX wieku oraz potrzeb odbudo-
wy gospodarczej po II wojnie światowej. Jak wia-
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domo, BŚ funkcjonuje do dziś i wspomaga walkę 
z ubóstwem oraz rozwój gospodarczy wielu kra-
jów świata, w tym np. Polski.

Wprowadzenie nowego systemu kurso-
wego zasadniczo zmieniło sposób prowa-
dzenia polityki gospodarczej.

Wracając do Pani pytania dotyczącego je-
go następstw dla polityki monetarnej, fiskalnej 
i kursowej, można powiedzieć, że tak. O ostatniej 
z nich była przed chwilą mowa – należy tylko do-
dać, że tej nowej polityce kursowej towarzyszyła 
ograniczona wymienialność walut uczestniczą-
cych w systemie: dopiero w końcu lat pięćdzie-
siątych XX wieku wprowadzono wymienialność 
dotyczącą handlu zagranicznego (a dokładniej 
mówiąc – obrotów bieżących bilansu płatnicze-
go), którą z czasem stopniowo, ale w sposób nie 
w pełni skoordynowany, rozszerzano na tzw. 
przepływy kapitałowe, tj. ruchy pieniądza zwią-
zane z działalnością inwestycyjną i pożyczkową. 
W takiej sytuacji polityka zarówno fiskalna, jak 
i pieniężna mogła się w pełni skoncentrować na 
potrzebach wewnętrznych krajów. Priorytet dano 
pełnemu zatrudnieniu. Problemy z bezrobociem, 
stagnacją i deflacją były kluczowym wspomnie-
niem lat trzydziestych XX wieku, doświadcze-
niem tak naprawdę zakończonym dopiero polity-
ką gospodarczą okresu II wojny światowej.

Niewiele upraszczając, można zatem powie-
dzieć, iż polityka gospodarcza prowadzona w ra-
mach systemu z Bretton Woods była rezultatem 
obaw, że problemy wielkiego kryzysu i depre-
sji mogą wrócić. Ta nowa polityka ekonomiczna, 
a właściwie sytuacja gospodarcza w latach pięć-
dziesiątych i sześćdziesiątych minionego stulecia, 
jest wspominana jako wyjątkowa w historii świa-
ta zachodniego. Wystarczy wspomnieć, że w tym 
czasie wzrost gospodarczy wynosił średnio 5%– 
–6% rocznie, bezrobocie było niskie, a inflacja by-
ła ustabilizowana. Jednak w końcu lat sześćdzie-
siątych sytuacja zaczęła się psuć.

W sierpniu 2021 r. minęła 50. roczni-
ca zawieszenia wymienialności dolara na 
złoto. Dlaczego było to jedno z najważ-
niejszych wydarzeń w polityce gospodar-
czej, finansach i historii pieniądza? Dla-
czego w 1971 r. podjęto taką decyzję?

Tak jak wcześniej powiedziałem, jednym 
z założeń systemu z Bretton Woods była wymie-
nialność dolara amerykańskiego na złoto, ogra-
niczona co prawda tylko do banków centralnych. 
Cena złota wynosiła 35 USD za uncję (około 
31,1 g), stanowiąc – mówiąc metaforycznie – „ko-
twicę” dla systemu. Obecnie uznaje się, że od po-
czątku ta cena złota była zbyt niska. Nie chcę, aby 
zabrzmiało to w sposób naciągany, ale zauważmy, 
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że w ostatnich latach cena uncji złota sięgnęła na-
wet 2 tys. USD.

W roku 1971 zdecydowano, że wymienial-
ność złota jest dla władz amerykańskich nie do 
utrzymania. W rezultacie w dniu 15 sierpnia te-
go roku prezydent USA Richard Nixon, w orę-
dziu telewizyjnym, jednostronnie ogłosił, że bank 
centralny zawiesza wymienialność dolara na zło-
to. Decyzja ta była częścią szerszego pakietu go-
spodarczego, o którego innych elementach jeszcze 
wspomnę. Natomiast z samym przemówieniem 
Nixona można się zapoznać na stronie Richard 
Nixon Foundation.

W Pani pytaniu są tak naprawdę poruszone 
dwie ważkie kwestie. Pierwsza dotyczy historii 
pieniądza i finansów, a w konsekwencji – polity-
ki gospodarczej. W roku 1971, wraz z ostatecz-
nym zawieszeniem wymienialności dolara na 
złoto, nastąpiło zakończenie procesu odejścia 
pieniądza od kruszcu-towaru, który rozpoczął 
się w krajach najbardziej wówczas rozwiniętych 
już w połowie XIX wieku, a który stał się zupeł-
nie oczywisty wraz z wybuchem I wojny świato-
wej. Od połowy sierpnia 1971 r. pieniądz stał się 
w pełni fiducjarny, co oznacza, że jego tworzenie 
stało się całkowicie niezależne w sensie technicz-
nym czy też materialnym. Kreacja pieniądza stra-
ciła wspomnianą „kotwicę”, w znacznym stopniu 
niezależną od polityki. To była zmiana cywiliza-
cyjna – epokowa. Obecnie tylko czynniki ekono-
miczno-polityczne, w tym funkcjonowanie syste-
mu bankowego, decydują o tym, ile jest pieniądza 
w obiegu. Od roku 1971 mamy więc do czynienia 
z pieniądzem całkowicie fiducjarno-bankowym 
(kredytowym).

Dlaczego akurat w połowie sierpnia 
1971 r. doszło do tego ostatecznego 
„odkotwiczenia” pieniądza od złota?

Upraszczając nieco, trzeba powiedzieć, że 
zbiegły się tu dwie okoliczności, o których już mó-
wiliśmy, tj. cechy mechanizmu systemu kurso-
wego z Bretton Woods oraz cele polityki gospo-
darczej, jakie w tym czasie starano się osiągnąć, 
zwłaszcza w głównym kraju systemu, czyli w Sta-
nach Zjednoczonych. Jak pamiętamy, konstruk-
cja systemu kursowego zakładała wymienialność 
dolara na złoto. W praktyce oznaczało to, że za-
graniczne banki centralne wymieniały w ame-
rykańskim Systemie Rezerwy Federalnej dola-
ry na złoto, szczególnie że nadwyżka handlowa 
USA stopniowo malała i kapitał amerykański od-
pływał, zaś w innych krajach systemu (szczegól-
nie w Niemczech, Holandii i Japonii) pojawiły się 
rosnące nadwyżki handlu zagranicznego. W kon-
sekwencji już w połowie lat sześćdziesiątych war-
tość amerykańskich zasobów złota zrównała się 
z oficjalnymi amerykańskimi zobowiązaniami 
dolarowymi. W kolejnych latach dynamika zmian 

tych wielkości zaczęła się coraz bardziej „rozcho-
dzić”, zaś zaufanie do dolara utrzymywało się tyl-
ko na prestiżu gospodarki amerykańskiej jako 
największej na świecie, prowadzącej do połowy lat 
sześćdziesiątych wiarygodną politykę. W drugiej 
połowie dekady, wraz z nasileniem wojny w Wiet-
namie i rozwojem amerykańskich programów 
społecznych (tzw. projekt „Wielkiego Społeczeń-
stwa”), na rynkach światowych było coraz więcej 
dolarów i innych zobowiązań finansowych USA, 
natomiast zapasy złota tych ostatnich ciągle ma-
lały, a inflacja zaczęła wzrastać. Pod koniec deka-
dy dynamika wzrostu gospodarczego spadała, zaś 
bezrobocie rosło.

W rezultacie na przełomie lat sześćdziesią-
tych i siedemdziesiątych prezydent Nixon, ubie-
gający się o reelekcję w 1972 r., stanął przed dy-
lematem, jak dalej nakręcać koniunkturę w celu 
ograniczenia bezrobocia bez negatywnych skut-
ków ubocznych w postaci odpływu złota i nasila-
jącej się inflacji. Ponieważ wygranie nadchodzą-
cych wyborów było dla niego kluczowe, w sierpniu 
1971 r. ogłosił pakiet gospodarczy, w skład którego 
wchodziło m.in. wspomniane ostateczne zerwa-
nie kreacji pieniądza z zasobami kruszcowymi.

Powiedzmy na zakończenie tego wątku, że 
prezydent Nixon wygrał wybory w 1972 r., ale 
już dwa lata później – w wyniku afery podsłucho-
wej Watergate – został usunięty z urzędu. Należy 
też skonstatować, że USA były zarówno głównym 
konstruktorem i twórcą systemu z Bretton Wo-
ods, jak i siłą sprawczą jego rozkładu. Inaczej mó-
wiąc, Amerykanie de facto stworzyli i zniszczyli 
system z Bretton Woods poprzez danie absolut-
nego priorytetu wewnętrznym celom w polityce 
gospodarczej.

Co zawieszenie wymienialności dola-
ra na złoto dało w krótkiej, a co w długiej 
perspektywie? Konsekwencje załamania 
systemu z Bretton Woods.

W krótkiej perspektywie świat, nie tylko 
USA, odczuł duże nasilenie inflacji, któremu to-
warzyszyło istotne spowolnienie gospodarcze 
– mówi się, że w latach siedemdziesiątych wystą-
piła stagflacja, czyli współistnienie stagnacji go-
spodarczej i inflacji, a więc zjawisk, które (według 
głównych nurtów ekonomicznych) nie powinny 
razem występować. Stało się tak, ponieważ w wy-
niku omówionej polityki USA (prowadzącej do 
upadku systemu z Bretton Woods) nastąpiło „roz-
strojenie” gospodarki nie tylko amerykańskiej, 
ale także światowej. Proces ten został pogłębiony 
poprzez kontynuowanie pakietu gospodarczego 
z sierpnia 1971 r. (oprócz zawieszenia wymienial-
ności dolara podjęto próby opanowania inflacji za 
pomocą administracyjnego zamrożenia płac i cen 
oraz zdecydowano się na wprowadzenie nowych 
ceł antyimportowych), na który nałożyły się szo-

https://www.youtube.com/channel/UC-aB7UkyJBcAhbAWUNFUAaQ
https://www.youtube.com/channel/UC-aB7UkyJBcAhbAWUNFUAaQ
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ki spowodowane podniesieniem cen ropy nafto-
wej przez kartel OPEC w 1973 r. i latach następ-
nych. Tak naprawdę USA i reszta świata zaczęli 
wychodzić z tych wszystkich błędnych polityk 
i szoków dopiero z początkiem lat osiemdziesią-
tych, kiedy zasadniczo zmieniono charakter poli-
tyki gospodarczej.

I tu przechodzimy do długiej 
perspektywy…

Załamanie systemu z Bretton Woods i towa-
rzyszące mu późniejsze wydarzenia spowodowa-
ły zwrot w polityce gospodarczej praktycznie na 
całym świecie, w kierunku, który określa się ja-
ko „neoliberalny”. Dał on priorytet samoregulu-
jącym się mechanizmom rynkowym, akcentując 
cel ograniczenia i stabilizacji inflacji, przypisując 
bardziej pasywną rolę polityce fiskalnej, wskazu-
jąc na kluczową rolę polityki pieniężnej w utrzy-
maniu równowagi ekonomicznej. Obecnie, a wła-
ściwie od wybuchu kryzysu z 2008 r., jesteśmy 
świadkami odchodzenia od tej uproszczonej wizji 
polityki gospodarczej.

Schodząc jednak na nieco niższy poziom 
uogólnień, wskazałbym na następujące długo-
okresowe skutki upadku systemu z Bretton Wo-
ods. Po pierwsze, rozpowszechnienie się – już od 
1973 r. – płynnych kursów walutowych, a więc ta-
kich, w których to przede wszystkim siły rynko-
we wyznaczają wysokość relacji między waluta-
mi, zaś rola polityki pieniężnej jest ograniczona 
(okazjonalne interwencje walutowe) lub pośred-
nia (poprzez politykę stopy procentowej). Po dru-
gie, nastąpiło rozpowszechnienie się międzyna-
rodowej swobody przepływów kapitałowych, co 
wzmacniało potrzebę płynnych kursów waluto-
wych. Po trzecie, po prawie dwóch dekadach od 
załamania się systemu z Bretton Woods wykry-
stalizowała się dominująca do dziś strategia po-
lityki pieniężnej, tzw. strategia celu inflacyjnego, 
w której ten cel staje się nową „kotwicą” dla dzia-
łalności banków centralnych. Tej zmianie w poli-
tyce pieniężnej towarzyszyło, w gruncie rzeczy ją 
warunkowało, rozpowszechnienie się niezależ-
ności banków centralnych tak, aby mogły się kon-
centrować właśnie na celu inflacyjnym. Wresz-
cie, po czwarte, echem upadku systemu stałych 
kursów walutowych jest ponowne pojawienie 
się tendencji do integracji monetarnej. Oczywi-
ście, w obecnym świecie nasilających się ponow-
nie zjawisk dezintegracyjnych to ostatnie stwier-
dzenie może się wydawać daleko nie na miejscu, 
ale pamiętajmy, że od rozkładu systemu z Bret-
ton Woods kraje przyszłej Unii Europejskiej kła-
dły nacisk na stabilizację wzajemnych kursów wa-
lutowych, co w pewnym momencie zaowocowało 
powstaniem strefy euro. Zaryzykuję więc stwier-
dzenie, że strefa euro jest „dzieckiem” upadku 
systemu z Bretton Woods.

I jeszcze ostatnia refleksja przy tym pyta-
niu. Definitywne odejście kreacji pieniądza od 
twardej zewnętrznej „kotwicy” w postaci zaso-
bów kruszcowych spowodowało, że nie tylko po-
lityka pieniężna, ale tak naprawdę cała polity-
ka gospodarcza, zwłaszcza makro, zaczęła się 
opierać w decydującym stopniu na postrzega-
niu władz politycznych, ich wiarygodności i za-
ufaniu do nich. W przypadku banku centralnego 
chodzi tu o znaczenie oczekiwań inflacyjnych, ale 
tak naprawdę w polityce gospodarczej jako cało-
ści nastroje, oczekiwania i przekonania uczestni-
ków życia ekonomicznego zaczęły odgrywać klu-
czową rolę w efektywności wdrażania jej w życie. 
Wcześniej było zdecydowanie inaczej – polity-
ka gospodarcza, a więc i ją prowadzący, była spę-
tana czy też znajdowała się w swoistych okowach 
wyznaczanych przez posiadane zasoby kruszcu, 
a społeczeństwo – w mniejszym lub większym 
stopniu – miało tego świadomość i przeważnie to 
akceptowało.

Czy zawieszenie wymienialności było, su-
mma summarum, dobrą decyzją? Jakie wi-
dzi Pan zalety tej decyzji, a jakie wady?

Na ten temat są bardzo „rozstrzelone” poglą-
dy. Na przykład ekonomiści tzw. szkoły austriac-
kiej przyjmują krańcowe stanowisko, twierdząc, 
że latem 1971 r. nastąpiło „ostateczne morder-
stwo prawdziwego pieniądza”; był to, według nich, 
przysłowiowy „ostatni gwóźdź do trumny” pie-
niądza kruszcowego. Niektórzy kontynuują ten 
wątek, mówiąc, że wraz z pojawieniem się pry-
watnych kryptowalut (takich jak np. bitcoin) wró-
cimy też do standardu waluty złotej, ale w no-
wym wydaniu, gdzie emisja pieniądza cyfrowego 
będzie limitowana tak, jak to jest w przypadku 
wspomnianego bitcoina.

Na rozwój form pieniądza i zasad jego funk-
cjonowania staram się patrzeć z innej perspekty-
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wy. Przecież systemy pieniądza kruszcowego nie 
były takie fantastyczne, jak to się czasem przed-
stawia, ale stwarzały mnóstwo problemów dla 
ludzi (naukowo mówimy o „konieczności dosto-
sowywania się sfery realnej do zjawisk pienięż-
nych”) i tak naprawdę historyczne przyspiesze-
nie wzrostu gospodarczego na świecie nastąpiło 
po poluzowaniu „jarzma” systemu złotej waluty, 
gdzieś w XIX i XX wieku, różnie w różnych kra-
jach. Z punktu widzenia dzisiejszych problemów 
inflacyjnych i pewnego „rozstrojenia” gospoda-
rek tęsknota za jakimś zewnętrznym stabilizato-
rem jest emocjonalnie zrozumiała, ale chyba jed-
nak niepożądana.

Odchodzenie od wymienialności pieniądza 
widzę jako pewien element szerszego procesu de-
mokratyzacji społeczeństw i państw. Społeczeń-
stwa i ich władze mają coraz więcej instrumen-
tów, które ułatwiają prowadzenie polityki, nie 
tylko gospodarczej. Znowu mówiąc bardziej na-
ukowo: wszystko staje się coraz bardziej endo-
geniczne, tj. zależne od woli i zachowania nas 
wszystkich – podmiotów życia społecznego. Nie 
sądzę, aby społeczeństwa zeszły z tej drogi roz-
woju, także w obszarze pieniądza. Rzecz raczej 
w tym, abyśmy nauczyli się lepiej zarządzać tym, 
co mamy, m.in. właśnie pieniądzem.

Czy obecnie wśród ekspertów mówi się 
o powrocie w jakiejś formie do syste-
mu z Bretton Woods? Jeśli tak, w jakim 
aspekcie, z jakich powodów?

Odpowiadając na to pytanie, warto zwrócić 
uwagę, że po upadku systemu złoto-dolarowego, 
jakim był system z Bretton Woods, obecnie ży-
jemy w dolarowym międzynarodowym systemie 
monetarnym, czego przejawem jest to, że dolar 
amerykański jest nadal główną walutą rezerwową 
świata (prawie 60% całości rezerw dewizowych). 
Za sprawą pojawienia się euro oraz wzrostu ro-
li Chin i ich waluty – juana sytuacja ulega zmia-

nie na niekorzyść dolara, ale wszystko wskazuje, 
że pozostanie on główną walutą światową jeszcze 
przez pewien czas.

Można powiedzieć, że nadal żyjemy 
w swoistym „cieniu” systemu z Bretton 
Woods.

Ponieważ dolar jest ciągle główną walu-
tą rezerwową świata, w pewnym okresie zaczę-
to nawet mówić, że samorzutnie powstaje „sys-
tem z Bretton Woods 2”. Związane to było z tym, 
że po azjatyckich kryzysach walutowo-finanso-
wych z lat 1997–1998 wiele krajów, w tym przede 
wszystkim Chiny, zaczęło gromadzić o wiele 
większe niż wcześniej rezerwy dolarowe. Robi-
ły to przede wszystkim dla własnego bezpieczeń-
stwa, żeby mieć broń (czyli te rezerwy walutowe) 
w razie ataku spekulacyjnego na ich waluty. Jed-
nak po 2014 r. globalne rezerwy dolarowe prze-
stały rosnąć, a ich nominalna wielkość ustabili-
zowała się, podważając koncepcję odnawiania się 
systemu z Bretton Woods.

Niewątpliwie pewne składniki systemu 
z Bretton Woods będą albo mogą być wykorzy-
stywane w ramach polityki gospodarczej, ale bę-
dą to elementy, części składowe samego systemu, 
a nie system jako całość. Mam na myśli takie ele-
menty, a właściwie instrumenty polityki gospo-
darczej, jak selektywne ograniczanie swobody 
przepływów kapitałowych, zwłaszcza tych o spe-
kulacyjnej naturze, albo – co zresztą robi się w ja-
kimś zakresie – stabilizowanie uznanych za nad-
mierne i niepożądane wahań kursów walutowych.

Nie ma natomiast zupełnie warunków poli-
tycznych, aby w jakiejś postaci reaktywować sys-
tem z Bretton Woods. Pamiętajmy, że genezą tego 
systemu w sensie politycznym była ścisła współ-
praca dwóch ówczesnych mocarstw świata za-
chodniego: stopniowo ustępującego – Wielkiej 
Brytanii oraz wielkiego zwycięzcy II wojny świa-
towej, nowego hegemona, czyli Stanów Zjedno-
czonych. Można naturalnie powiedzieć, że teraz 
też jest podobnie: mamy dwa mocarstwa, z któ-
rych jedno szybko rozszerza swoje wpływy (Chi-
ny), a drugie kres najbardziej dynamicznego roz-
woju wydaje się mieć już za sobą (USA). Jednak 
po II wojnie światowej oba mocarstwa współpra-
cowały ze sobą, choć USA odgrywały kluczową 
rolę. W tej chwili między głównymi mocarstwa-
mi mamy silną konkurencję, u podłoża której le-
żą odmienne interesy gospodarczo-polityczne, co 
nie sprzyja zakładaniu nowych struktur gospo-
darczych opartych na współpracy. Prawdą jed-
nak jest również to, że główne instytucje systemu 
z Bretton Woods (MFW i grupa Banku Świa-
towego) wciąż funkcjonują i to przy ich udziale 
najprawdopodobniej nadal będą zachodziły naj-
ważniejsze procesy koordynacyjne w światowej 
gospodarce. 
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