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Gdy pisarz Neal Stephenson po raz pierwszy uzyt w jednej ze swoich
powiesci terminu Metaverse, nie mogt przypuszczac, ze jego wizja
zacznie sie spetniac tak szybko. Przedstawit on alternatywny swiat,
wykreowany catkowicie cyfrowo. Ludzie wcielali sie w nim w wirtualne
awatary, mogace wchodzi¢ w interakcje ze sobg i ze srodowiskiem,
w ktorym funkcjonowaty. Mogty tam odpoczywac, korzystac z rozrywek,
dobr kultury, spedzac ze sobg czas czy zatatwiac rozmaite sprawy.

Metaverse, ktory znamy, bardzo przypomina wytwor wyobrazni
Stephensona. Definiujemy go dzisiaj jako cyfrowg rzeczywistosé wirtu-
alna, renderowang w czasie rzeczywistym i doswiadczang wspolnie
z innymi ludzmi. To bardzo szeroka definicja, oddajgca samg istote
Metaverse: ma by¢ dostepny dla wszystkich, wygodny w obstudze,
skfaniajgcy do funkcjonowania w nim oraz skupiony na realnym wspot-
tworzeniu swiata, w przeciwienstwie do tradycyjnego Internetu, w ktorym
jestesmy przede wszystkim konsumentami tresci. Poki co jego powsta-
nie w opisanym ksztaicie ogranicza technologia, jednak z roku na rok
jestesmy coraz blizej. Nie jest to wcale perspektywa tak daleka.

Facebook zaktada, ze na swojej platformie metaverse zgromadzi
miliard uzytkownikow do 2031 roku (z samego Facebooka korzysta ok
3 miliardéw ludzi). Podobne zdanie prezentujg przedstawiciele najwiek-
szych spotek inwestujgcych w rozwoj nowego medium. Mimo nieko-
rzystnych zmian w gospodarce i zmianie priorytetow spotek, z pewnymi
modyfikacjami i innymi budzetami, Metaverse jest dalej rozwijany. To
naturalny trend zwigzany ze zmiang zwyczajow, ktore przyspieszyta
pandemia. Okoto 86% badanych preferuje prace zdalng lub hybrydowa,
a az 50% zrezygnowataby z czesci pensji, by moc pracowac w takiej
formule. Metaverse wydaje sie wiec idealng przestrzenig do pracy —
Z jednej strony taczy efektywnos¢ osobistego kontaktu i prowadzone;j
bezposrednio rozmowy, a z drugiej zapewnia wygode pracy z dowolnie
wybranego miejsca. Rowniez kontakty prywatne coraz chetniej pod-
trzymywane sg zdalnie, wypierajgc spotkania ha zywo — a Metaverse
oddaje w rece uzytkownikow dowolnie wykreowang przestrzen, pozwa-
lajgca stworzy¢ symulacje osobistego kontaktu.

Czy jednak potencjalni uzytkownicy (i biznes!) bedg musieli czekac
az dekade, zanim nowe medium sie zmaterializuje? Absolutnie nie.
Metaverse dostepny jest juz dzisiaj, chociaz w okrojonej i zdecentrali-
zowanej jeszcze formie. Nie jest poki co homogenicznym srodowi-
skiem, jednoczesnie odwiedzanym przez wszystkich uzytkownikow.
To raczej mniejsze, tworzone niezaleznie od siebie ,swiaty” wirtualne,



posiadajgce szereg ograniczen kulturowych i techno-
logicznych. Sg to zaréwno miejsca wykreowane od po-
czatku do konca jako przestrzen do prowadzenia inte-
rakcji, takie jak Decentraland czy Roblox, symulacje
majgce na celu przenoszenie realnego zycia do prze-
strzeni wirtualnej, takie jak Second Life, czy srodowiska
powstate w celach rozrywkowych, a przy okazji oferu-
jace rozbudowane funkcje spotecznosciowe , jak np.
Minecraft czy Fortnite. Dostep do Metaverse dostepny
jest zarowno z poziomu tradycyjnego internetu, gdzie
jedynie obserwujemy srodowisko 3D na ekranie, jak
i bezposrednio z wykorzystaniem technologii VR. Zys-
kujemy wtedy petng immersje i stajemy sie petnopraw-
nym uzytkownikiem nowego swiata. Juz dzisiaj moze-
my w nim tworzy¢ witasng przestrzen. Kupowac
i budowac nieruchomosci, tworzy¢ i sprzedawac tre-
sci, uczestniczy¢ w koncertach, wyktadach, szkole-
niach czy po prostu spedzac czas ze znajomymi z ca-
tego Swiata.

Rynek ustug dostepnych wirtualnie nie jest jeszcze
zbyt duzy, kolejne spotki badajg jednak mozliwosci
zaistnienia w metaswiecie. | stusznie. Dzisiaj korzysta
Z niego ponad 400 milionow uzytkownikow, a liczba ta
szybko rosnie. Gartner prognozuije, ze godzine dziennie
w metaverse spedzac bedzie do 2026 roku 25% popu-
lacji swiata. Ponad pottora miliarda ludzi ma korzystaé
Z rzeczywistosci rozszerzonej — dostepnej miedzy in-
nymi na naszych smartfonach — do konca 2024 roku.

A do funkcjonowania w nowej rzeczywistosci warto
przygotowac sie jak najszybciej. McKinsey przewiduije,
ze do 2030 roku globalna wartos¢ nowego rynku wy-
niesie nawet 5 bilionow dolaréw, ze wzgledu na szerokie
zastosowanie rozwigzan biznesowych i konsumenc-
kich. Metaversum ma by¢ uzytkowo zblizone popular-
noscig do internetu. Do pierwszego biliona zbliza sie
juz teraz — wedtug Bloomberga te granice pokona za
mniej wiecej rok od dzisiaj.

Nowa ekonomia bedzie wymagata nowego finan-
sowania. Prace nad ,zmetawersowaniem” finansow
juz sie rozpoczety. Rynek DeFi— Decentralized Finan-
ces rosnie btyskawicznie. To zestaw narzadzi oraz
aplikacji funkcjonujacych w sieci blockchain i umozli-
wiajgcych realizacje ustug finansowych bez obecnosci
centralnej instytucii, takiej jak bank. Z jednej strony ten
kierunek mogtby wskazywac na zanikajaca role trady-
cyjnych instytucii finansowych, z drugiej jasno pokazuie,
Ze nie bedzie lepszego czasu na wejscie do Metaverse
i probe budowy ekonomii opartej o system, ktory zdg-
zylismy dobrze poznac. A wyscig nabiera pedu. W tej
chwili istnieje ponad 10 000 rodzajow rozmaitych kryp-

towalut, pozostajgcych poza centralng kontrolg. Ich
catkowita wartosc przekracza 2 biliony dolarow i rosnie.

Goldman Sachs, HSBC, JP Morgan, eToro czy
Mastercard to tylko kilka sposrod bankow badz finte-
chow, ktore w metaverse postawity juz pierwsze kroki
i zdobywajg bezcenny obechie know-how, wzorem du-
zych marek z innych sektorow. Pojawity sie tez pierwsze
polskie firmy finansowe testujgce swoje rozwigzania.
Jak beda dziataty w obszarze systemowo pozbawionym
zcentralizowanej legislacji i nadzoru? Juz w tej chwili
pojawiajg sie produkty, ktore w analizie kredytowe;
stawiajg na big data. Wystarczy popatrze¢ na finanso-
wanie typu Buy Now Pay Later. Jest przyznawane na
niewielkie kwoty i krotki okres, dzieki czemu mozliwe
jest dokfadniejsza ocena tego, jak zachowa sie Klient.
By¢ moze mozliwe bytoby przeskalowanie podobnych
modeli na kulturowo wigkszy obszar —na pewno jednak
bedzie to wymagato wielu analiz.

Dlatego tak istotnym aspektem wirtualnej rzeczy-
wistosci bedzie analiza danych. Big data powoli zaczng
przeksztatca¢ sie w huge data, poniewaz analiza za-
chowan avatarow moze dostarczy¢ bezprecedensowej
ilosci danych, na podstawie ktorych bedzie mozna bu-
dowac¢ nowe modele predyktywne. W tej chwili opieramy
sie o dane, ktore zbieramy online, lub ktorych dostar-
czajg nam nasi Klienci. W pewien sposob sami decy-
duja, co to za dane — wybierajgc serwisy, z ktorych
korzystajg, transakcje, ktore wykonujg cyfrowo, czy
produkty ktore ogladajg. W metaverse danymi bedzie
kazdy nasz ruch. Rowniez ilos¢ osob, ktorych dane
bedg zbierane, rosnie lawinowo. Popyt na sprzet po-
zwalajgcy zanurzy¢ sie w wirtualnej rzeczywistosci
wzrostw latach 2018-2022 szesnastokrotnie. Sprzedaz
zestawow umozliwiajgcych korzystanie z VR/AR ma
w 2023 roku ma by¢ na poziomie 26 min jednostek,
aw 2034 juz 34 min. W samej Europie wielkos¢ rynku
wzrosnie do 2025 roku z 2,8 do 20,9 miliarda dolarow.

Bloomberg przewiduje, ze juz w 2024 roku meta-
verse bedzie wart ponad 800 miliardow dolarow, wiec
potencjalne przeptywy kapitatowe moga rosnac¢ w ol-
brzymim tempie. Jednego mozemy byc pewni — firmy
zajmujgce sie analizg danych moga oczekiwac, ze w cig-
gu najblizszych lat ich ustugi beda zyskiwaty na cenie.
W obliczu wirtualnej transformac;ji stanie rowniez sektor
finansowy, e-commerce czy caty przemyst rozrywko-
wy. Przyniesie ona nowe modele biznesowe, nowe
rodzaje ustug, zmieni sposob, w jaki konsumujemy do-
braiprzeniesie przynajmniej czesc¢ aktywnoscinaszych
Klientow do nowego medium —warto zadbac, by mogli
tam znalez¢ proponowane przez nas rozwigzania.



W poszukiwaniu
zyskownosci

Przemystaw Cichon

CIO
Ultimo S.A.

Od ponad trzech lat rynek finansowy dziata w zmieniajgcym sie otoczeniu,
w ktorym trudno znalez¢ stabilne punkty wspierajgce prowadzenie
biznesu. Nie ma tez jednego prostego rozwigzania, ktore bytoby reme-
dium na obecng sytuacje ekonomiczng, bo wptywa na nig wiele skta-
dajgcych sie na siebie elementow. Tym, ktory ma istotne znaczenie,
jest na pewno zakonczenie wojny wszczetej przez Rosje przeciwko
Ukrainie, co na razie wydaje sie sytuacjg bardzo odlegta.

Niepewnos¢ nie zwalnia zarzgdzajgcych organizacjami z decyzji,
jakie dziatania podejmowac dla generowania zyskow, tak aby pokry¢
rosnace koszty finansowania i realizowac zwroty z inwestycji na wyz-
szych poziomach. W praktyce oznaczato, ze trzeba szukac czynnikow,
ktore zwiekszg przychody oraz ograniczg koszty.

Easy come easy go

W marcu 2020 roku, wraz z rozpoczeciem pandemii, wszyscy spodziewali

sie znaczacych spadkow przychodow i podejmowali mniejsze lub

wigksze inicjatywy ograniczajgce koszty. Niektore firmy potrafity w ciggu

tygodnia podjac¢ decyzje o redukcji zauwazalnej czesci etatow, inne

zmniejszaty wynagrodzenia czy ograniczaty wydatki, ktore nie sg nie-
zbedne do funkcjonowania. Proces ten wydawat sie naturalny i oczy-
wisty, jednak dosc¢ szybko okazato sie, ze kryzys wywotany przez

pandemie COVID-19 negatywnie wptynie na wiekszos¢ gatezi gospo-
darki. Jego efektem ubocznym stata sie zmiana zachowania konsu-
mentow, w wyniku ktorej przekierowali oni swoj strumien pieniedzy

winne niz przed pandemig obszary. Dodatkowo, wiekszos¢ tych srodkow

pochodzita nie zawsze z efektow pracy, tylko z tatwych pieniedzy”
transferowanych przez rzagdzacych w ramach wielu ,tarcz”. Wielu eks-
pertow od samego poczatku ostrzegato, ze wczesniej czy pozniejtrzeba

bedzie za to zaptaci¢ rosngca inflacjg, zwigkszonymi stopami procen-
towymi i ogolnym zmniejszeniem poziomu inwestycji. Jednak tego

typu racjonalne podejscie nie byto popularne, bo przeciez wyniki nadal

byty bardzo dobre i nawet jak sig troche pogorsza, to dalej beda zado-
walajgce.

Rzeczywistosc¢ przyspieszyila

W lutym 2022 roku, po rozpoczeciu przez Rosje wojny przeciwko
Ukrainie, jednego dnia rzeczywistos¢ bardzo przyspieszyta. Wojna



uruchomita procesy oraz zmiany, ktore wczesniej cze-
sto byly sygnalizowane, jednak wydawaty sie odlegte,
a przez to odsuwane na dalszy plan. Teraz jednak
okazato sie, ze mamy deficyt surowcow energetycz-
nych, a ich ceny istotnie wzrosty. tancuchy dostaw
zostaty przerwane, a ich odtworzenie lub znalezienie
nowych drég byto trudne do realizacji w krotkim okresie.
Stworzyto to nowe wyzwania dla wielu branz, np. sprze-
dawcy samochodow, niemogacy dostarczyc ich w stan-
dardowym okresie, musieli nauczy¢ sie szacowac cene
sprzedazy auta za 12, 18 czy 24 miesiecy. W potowie
2022 roku rzeczywistos¢ skupiata sie na problemach
wygenerowanych w efekcie wojny, zapominajac o na-
rastajgcym w tle problemie pieniedzy wpompowanych
w okresie 2020-2021, ktore juz tworzyly wysoka inflacje.
Zmiany w otoczeniu sprawity juz ogromng trudnosc
w przewidywaniu przysztych warunkow, a do tego
doszedt kolejny element w postaci skokowego wzrostu
kosztow finansowych, zarowno w kraju, jak i zagranica.
Wszystkie te elementy spowodowaly ogromng presje
kosztowg we wszystkich rodzajach wydatkow pono-
szonych przez organizacje. Dodatkowo w sektorze
finansowym zostaty wprowadzone zmiany w otoczeniu
prawnym, ktore zauwazalnie ograniczyty przychody:
wakacje kredytowe wprowadzone w bankach, ustawa
ograniczajgca koszty pozaodsetkowe w sektorze po-
zyczkowym i bankowym czy planowana ustawa regu-
lujgca dziatalnos¢ windykacyjng. W efekcie dzis wiek-
Sz0SC organizacji zmaga sie nie tylko z rosngcymi
kosztami, ale i ograniczonymi przychodami, na ktore
ich modele biznesowe niekoniecznie muszg by¢ trwale
odporne.

Konca nie widac¢
Koncowka pierwszego kwartatu 2023 roku pokazuje,

ze kwestie pojawiajgce sie w ostatnich latach nie wy-
czerpuja listy wyzwan, ktorym trzeba bedzie stawic

czota. W ciggu tygodnia dwa duze banki niemal upadty

i tylko interwencja rzgdow, nauczonych wczesniejszym

kryzysem finansowym, zapobiegta eskalacji sytuaciji.
Niestety moga to nie by¢ ostatnie tego typu przypadki,
a banki centralne najprawdopodobniej podniosg stopy

poraz kolejny, przez co jeszcze bardziej wzrosna koszty

finansowania. W Polsce sektor finansowy zyje proble-
mami kredytow walutowych, probuje zarzadzic¢ poten-
cjalnie duzym kryzysem zwigzanym z WIBOR-em oraz

czeka na decyzje o kolejnych wakacjach kredytowych.
Nadchodzace wybory oraz wyscig o to, ,kto da wiecej”,
Z pewnosciag nie majg na uwadze zmniejszenia inflacji,
aw efekcie wyzsze stopy procentowe zostang na kilka

lat i bedg determinowaty dtugoterminowe problemy dla

niemal kazdej firmy.

Nigdy nie da sie przygotowac organizacji na wszyst-
kie mozliwe zdarzenia i scenariusze, jednak wydaje sig,
Ze musimy wiedziec, jak dziata¢ w sytuacji permanent-
nej presji na koszty i przychody. Aby podejmowac dobre
decyzje, by¢ konkurencyjnym i starac sie rosng¢ szyb-
ciej niz inni, trzeba doskonale rozumie¢ swoje procesy,
miec je pomierzone i przetestowane nawypadek roznych
scenariuszy. Znagc i swoich klientow, ich problemy i wy-
zwania i mie¢ rozwigzania na nie i zbudowane relacje.
Weryfikowac¢ swojg zyskownosc¢, zarowno w pozytyw-
nych, jak i negatywnych scenariuszach i by¢ przygoto-
wanym naich wdrozenie. Starac sie dziata¢ z inspiracji,
anie w desperacji.

PS.

A co rekomenduje najwigkszy ekspert ostatnich dni,
czyli Chat GPT-4, w kwestii przygotowania sie na trudne
czasy? Zabezpiecz gotowke na 3-6 miesieczne wydat-
ki, ogranicz koszty, dywersyfikuj produkty, zadbaj o za-
dowolenie klientow, przygotuj plan awaryjny, sledz
trendy ekonomiczne. To pomoze Ci w osiggnieciu dtu-
goterminowego sukcesu —dodaje GPT-4.



Platnosci odroczone
poczatkiem konca
kredytow bankowych?

dr Artur A. Trzebinski

Doradca ds. Ekonomicznych ZPF/
Uniwersytet Ekonomiczny
we Wroctawiu

Rok 2023 zapisze sie w historii polskiego rynku finansowego jako rok
istotnych zmian. Po pierwsze, stosowany od zawsze wskaznik WIBOR
zostat zastgpiony nowym wskaznikiem WIRON. Po drugie, coraz dale;
idaca ochrona konsumentow wymusza na instytucjach finansowych
przeformutowanie stosowanych do tej pory rozwigzan kredytowych.
Po trzecie, tradycyjne sposoby finansowania przestajg dziata¢ w XXI
wieku.

Zmiana wskaznikow to nie kosmetyczna
Zmiana

Zmianawskaznikow referencyjnych stosowanych w kredytach, pozycz-
kach i innych instrumentach finansowych oceniam jako dobre posu-
niecie. Wieksza transparentnos¢, inny sposob liczenia, ujecie nowych
ryzyk to przyktadowe argumenty za wprowadzeniem nowych wskazni-
kow. Rynek szybko dostosuje sie do nowych wskaznikow i zaimple-
mentuje je do swojej dziatalnosci. Dla korzystajgcych z kredytow
i pozyczek zmiana WIBOR na WIRON bedzie nieodczuwalna. W no-
wych umowach juz beda zawarte nowe wskazniki. Z kolei dla instytuciji
finansowych wprowadzenie nowego wskaznika bedzie potgczone
z wprowadzeniem nowych rozwigzan, ktore bedg uwzgledniaty daleko
idgcag ochrone konsumentow. Co to oznacza? Koniecznosc uwzgled-
nienia wiekszego prawdopodobienstwa zmaterializowania sie ryzyk
niz wezesniej. Zwtaszcza ryzyk prawnych. Wptyw na ksztatt kredytow
i pozyczek bedzie miato takze rozstrzygniecie w zakresie naliczania
odsetek od skredytowanej prowizji za udzielenie kredytu. Wszystko to
przetozy sie na zmiane ustalania cen kredytow. Sg dwa mozliwe roz-
wigzania. Pierwsze — brak prowizji kredytowej i wyzsza marza. Drugie
— prowizja niekredytowana i wyzsza marza. Nadmierna ochrona kon-
sumentow nie musi by¢ dla nich korzystna. Im wigksza ochrona, tym
wiecej ryzyk. Tym samym wyzsze koszty. A poniewaz swiat nie stoi
W miejscu, sg juz dostepne sposoby na bezkosztowe finansowanie
zakupow.

Jak zaciggnac¢ kredyt bez optat?
Rok 2022 pokazat, ze jest to bardzo tatwe i ogolnie dostepne. Opcja

finansowania zakupow w formule BNPL (buy now pay later), czyli kup
teraz i zaptac pozniej, bardzo mocno zyskata ostatnio na popularnosci.



W skrocie jest to odroczona ptatnosce, srednio na 30 dni.
Do tego przewaznie bez dodatkowych kosztow. Co to
oznacza? Darmowy kredyt na 30 dni. Darmowy, ale nie
bezkosztowy. Bo koszty sg, tyle ze ponosi je ktos inny
niz kupujacy. Jest takze opcja roztozenia zadtuzenia
naraty, ale ta opcja jest standardowo ptatna. W praktyce
dziata jak kredyt ratalny. Najwazniejszg réznica pomie-
dzy kredytami a odroczonymi ptatnosciami jest szaco-
wanie zdolnosci kredytowej. W przypadku kredytow
zdolnos¢ kredytowa badana jest z wykorzystaniem
procedur stosowanych w bankach. Czyli akcent kfa-
dziony jest na zrodto sptaty kredytu, jego stabilnosc
i historie obstugi innych zobowigzan kredytowych. Na-
tomiast w przypadku BNPL stosowane sg inne sposo-
by oceny wiarygodnosci kredytowej. Udzielanie ptatno-
sci odroczonych przez instytucje i firmy, ktore nie
podlegaja pod zapisy prawa bankowego, oznacza, ze
moga one stosowac dowolne sposoby oceniania zdol-
nosci kredytowej. A nawet ich nie stosowac. Podejrze-
wam, ze wiekszosc¢ firm dziatajgcych w modelu BNPL
bazuje na przekonaniu, ze korzystajacy z tego rozwia-
zania klienci traktujg je jako staty sposob ptacenia.
Innymi stowy, beda oni regulowaé¢ terminowo swoje
zobowigzania, aby nie blokowac tej mozliwosci uisz-
czenia optaty. Bo czy mozna prosciej? Kupuje dang
rzecz, korzystam z niej i ptace dopiero po 30 dniach lub
odsytam bez ptacenia.

Nie kazda ptatnos¢ odroczona
jest ptatnoscig odroczong

W 2022 roku banki intensywnie pracowaty nad wpro-
wadzeniem do swoich ofert ptatnosci odroczonych.
| udato sie kilku. Nie wprowadzono jednak typowego
rynkowego rozwigzania. Ptatnosci odroczone w ban-
kach sg albo kredytami ratalnymi albo limitami kredy-
towymi, ktorych przyznanie zalezy od oceny zdolnosci
kredytowej. Mimo wszystko dziatajg jak ptatnosci od-
roczone. Dla instytucji finansowych nie ma to znacze-
nia tak dtugo, jak ilos¢ sprzedanych produktow kredy-
towych jest na zatozonym poziomie. A z utrzymaniem
liczby uzytkownikow produktow kredytowych jest co-

raz trudniej. Pomijajac chwilowe obnizenie akcji kredy-
towej widoczny jest spadek uzytkownikow kart kredy-
towych, a wtasnie ten produkt jest najblizszy ptatno-
sciom odroczonym. Jak wynika z danych NBP, spadek
liczby uzytkownikow kart kredytowych utrzymuije sie
od poczatku 2020 roku. W niecate dwa lata zamknieto
ponad 500 tys. kart kredytowych, czyli 10% wszystkich
wydanych. Dla poréwnania, ptatnosci odroczone byty
dostepne w 73 sklepach online (na 100 zbadanych),
co stanowi 2,5-krotny przyrost w stosunku do roku
poprzedniego (wedtug danych z Raportu Koszyk Roku
2022). Natomiast korzystajgcych z odroczonych piat-
nosci przybywa z roku na rok.

Jaki bedzie 2023 rok dla ptatnosci
odroczonych?

Zdecydowanie lepszy niz poprzedni rok czy nawet lata.
Wynika to gtownie z wprowadzania ptatnosci odroczo-
nych w kolejnych sklepach internetowych, czyli w na-
turalnych miejscach, w ktorych z takiej ptatnosci uzyt-
kownicy chcag korzystac. Ptatnosci odroczone
udostepniane sg rowniez w sklepach stacjonarnych.
Oznaczatotatwiejszy dostep do tej formy ptatnoscii jej
wiekszg rozpoznawalnos¢. Znaczenie ma rowniez
stopniowe zwiekszanie limitow dla uzytkownikow. Im
wyzszy limit, tym wiecej uzytkownikow. A przy tak niskim
poziomie niesptacalnosci (okoto 1% szkodowosci)
mozliwe jest podniesienie maksymalnych limitow
i zwiekszenie skali dziatalnosci przez firmy oferujace
ptatnosci odroczone.

W tym miejscu warto zaznaczy¢, ze rynek BNPL
podzielony jest na dwie czesci. Jedng z nich tworzg
przedsiebiorstwa niefinansowe, takie jak PayPo, Alle-
groPay czy Klarna, ktore skupiajg sie na zwiekszeniu
skali prowadzonej dziatalnosci. Druga stanowig banki,
ktore wprowadzajg ptatnosci odroczone w odpowiedzi
na zapotrzebowanie obecnych klientow i aby przycig-
gnac nowych. Kto wygra te potyczke rynkowg? Licze,
ze klienci. Im wieksza konkurencja, tym nizsze koszty
i wyzszy poziom satysfakcji z korzystania z ptatnosci
odroczonych.
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ESG w finansach

Jolanta Grabowska

Menedzerka ds. ESG i Komunikaciji
Grupa ANG S.A. i Fundacja
Nienieodpowiedzialni

Polska i swiat mierza sie z wieloma wyzwaniami, a jednym z gtownych
jest pogtebiajgcey sie kryzys klimatyczny, ktory wptywa na wszystkie ob-
szary gospodarki, srodowisko, zycie spoteczne i naszg przysztosc.
Zrealizowanie ambitnego celu, jakim jest osiggniecie neutralnosci klima-
tycznej* do roku 2050 przez kraje nalezace do Unii Europejskiej, jest
ogromnym wyzwaniem, na ktory wptyw matakze, a nawet przede wszyst-
kim, sektor finansowy.

Przedsiebiorstwa, ktore swiadczg ustugi finansowe, odgrywaja
kluczowa role w rozwoju wielu gatezi gospodarki—od energetyki, przez
przemyst, budownictwo, transport po technologie. Podmioty te finansuja
dzis w przewazajgcej mierze inwestycje w Polsce, a co za tym idzie,
majg istotny wptyw na transformacje energetyczng w naszym kraju
poprzez realizacje zrownowazonego finansowania®. Na czym ono
polega? Na zmianie podejscia sektora finansowego do kwestii inwe-
stowania i finansowania celow przedsiebiorstw, ktore majg szkodliwy,
negatywny wptyw na srodowisko i spoteczenstw.

Niewatpliwie kotem zamachowym w procesie tych zmian sg sys-
tematycznie wprowadzane unijne polityki, regulacje i przepisy, ktore
poszczegolne kraje sg zobligowane wigczac w lokalny system prawny.
Jednym z kluczowych dokumentow w kontekscie zrownowazonych
finansow w UE sg strategia Europejskiego Zielonego tadu® oraz towa-
rzyszace jej akty wykonawcze takie jak Taksonomia zrownowazonej
dziatalnosci gospodarczej*. Celem tej ostatniej jest wskazanie, jaki
procent z inwestycji jest faktycznie skierowany w kierunku zielone;j
zrownowazonej transformacji. Jej stosowanie ma umozliwi¢ dostoso-
wanie systemu finansowego tak, by wspomagat funkcjonowanie go-
spodarki w sposob zrownowazony. Przed sektorem finansowym stoi
zatem ogromna odpowiedzialnos¢ i rosngca presja na zmiane.

W procesie zielonej transformacji UE i dochodzenia do gospodarki
zeroemisyjnej ogromng role majg czynniki ESG. ESG to skrot od an-
gielskich stow Environmental, Social, Governance, ktdre odnosza sie
do trzech kluczowych obszarow branych pod uwage przy ocenie zrow-
nowazonego rozwoju i spotecznej odpowiedzialnosci przedsigbiorstw.

— Environmental — czynnik srodowiskowy odnosi sie do wptywu

dziatan firmy na srodowisko naturalne. Obejmuje m.in. takie
kwestie jak redukcja emisji gazow cieplarnianych, efektywnosc
energetyczna, ochrona zasobow naturalnych, zarzadzanie
odpadami i wodg, inwestycje w odnawialne zrodta energii,
ochrone bioréznorodnosci czy utylizacje odpadow.



— Social - czynnik spoteczny dotyczy wptywu
przedsiebiorstwa na spoteczenstwo i zwigza-
nych z nim interesariuszy. Obejmuje takie za-
gadnienia jak relacje z pracownikamiiwspotpra-
cownikami wtancuchu wartosci, respektowanie
prawa cztowieka, bezpieczenstwo pracy, roz-
norodnosc i inkluzje, relacje z lokalng spotecz-
noscia, relacje z klientami (odpowiedzialna
sprzedaz). W kontekscie branzy finansowe;
szczegolnie wazne staje sie pojecie missellingu
— czyli sprzedazy ustug i produktow finanso-
wych, ktorych klient nie rozumie, nie potrzebuje
i na ktore go nie stac.

— Governance - czynnik zarzadczy odnosi sie do
struktury zarzadzania przedsiebiorstwa, w tym
do sposobu, w jaki sg podejmowane decyzje
i wykonywane obowigzki przez zarzad i rade
nadzorczg. Obejmuje takie aspekty jak sktad
i niezaleznos¢ zarzadu, systemy kontroli i audy-
tu, polityka wynagrodzen, a takze etyka i trans-
parentnosc przedsiebiorstwa.

Wiekszos¢ bankow w Polsce wigcza w swoje stra-
tegie aspekty ESG, uwzgledniajac je przy podejmowa-
niu decyzji inwestycyjnych, w procesach identyfikacji
ryzyk, ofercie produktowej, aby zarowno generowac
zwrot z inwestycji, jak i osiggac pozytywny wptyw na
gospodarke, srodowisko i spoteczenstwo.

Jak wynika z raportu PWC Zielone finanse po pol-
sku. Edycja 2022°, wszystkie ankietowane banki wpro-
wadzity elementy zrownowazonego finansowania w ofer-
cie produktowej, a ponad 80% w strategii biznesowe;j
i procesach administraciji. Swiadczy to o tym, ze jest to
silny trend, ktory bedzie miat wptyw na proces transfor-
macji energetyczne;.

Inny wazny wniosek ptynacy z raportu PWC jest
taki, ze 81% ankietowanych podmiotow planuje roz-
szerzy¢ oferte o nowe produkty kredytowe z zakresu
zrownowazonego finansowania. Sg to najczesciej kre-
dyty detaliczne ze zdefiniowanym celem zbieznym
z celami srodowiskowymi okreslonymi w Taksonomii
(31%) oraz kredyty korporacyjne (44%).

Przyktadem kredytu opartego o aspekty ESG jest
wprowadzone w grudniu 2022 r. przez bank BNP Pari-
bas Bank Polska rozwigzanie kredytowe o nazwie ESG
Rating-Linked Loan. Jest to nowy typ finansowania
powigzany z poprawg wyniku ratingu ESG firmy korzy-
stajacej z tego finansowania. Dzieki niemu firma, po-
prawiajac standardy zarzadzania kwestiami zrownowa-
Zonego rozwoju W swojej dziatalnosci biznesowej, moze
uzyskac korzystniejsze warunki finansowe.

Bardzo waznym elementem catego procesu finan-
sowania jest identyfikacja ryzyk ESG, w tym ryzyka
klimatycznego. Jest to kategoria ryzyka wykorzystywa-
na w ocenie klientow i transakgji, ktora ma pokazac
odpornosc¢ portfela kredytowego na zmiany klima-
tyczno-spoteczne. Banki sg do tego zobligowane przez
dwie regulacje: EBA - Filar Il ESG oraz EBA Guidelines
for loan origination and monitoring.

Okoto 69% bankow planuje uwzglednia¢ w zarza-
dzaniu ryzykiem kredytowym wptyw czynnikow ESG
na procesy i profil ryzyka. Podmioty te juz rozwijajg
metodyki i narzedzia do oceny ryzyk ESG. To kolejny
krok w kierunku bardziej odpowiedzialnego i zrowno-
wazonego finansowania. Jednym z najwazniejszych
wyzwan w tym obszarze jest brak lub ograniczona
dostepnosc¢ danych natemat kontrahentow w zakresie
ESG (94% ankietowanych). Te informacje sg konieczne
ze wzgledu na wymogi uwzgledniania czynnikow ESG
W procesie zarzadzania ryzykiem. Podobnie jak rok
temu wsrod bankow, ktore dokonaty analizy preferowa-
nych zrodet i dostawcow danych na potrzeby identyfi-
kacji i szacowania ryzyka ESG kontrahentow, 94%
planuje pozyskiwac dane bezposrednio od kontrahenta.

Obszary, w ktorych banki wprowadzity juz elementy
zrownowazonego finansowania

TA

~

w strategii biznesowej/strategii dziatania 81

w ofercie produktowej kredytowej 100%

w ofercie produktowej inwestycyjnej (w tym
polityce wykluczen sektorow, branz)

[o2]

S B S
IID\QO\Q

9%

w strukturze organizacyjnej (dedykowany
komitet, komorka, stanowisko)

w procesach oceny kredytowej

w ramach procesow identyfikacji 37%
i szacowania ryzyka, stress testow, ICAAP ©

w ksztattowaniu ceny produktow 37%
w procesach administracji 81
Zrddto: Zielone finanse po polsku. Edycja 2022, PwC.
Najwieksze wyzwania identyfikowane przez banki

w zwigzku z wymogami wdrozenia do ram ryzyka
czynnikow ESG

TA

X

w strategii biznesowej/strategii dziatania 75%

w ofercie produktowej kredytowej 94%

w ofercie produktowej inwestycyjnej (w tym 56%
polityce wykluczen sektorow, branz) &

w strukturze organizacyjnej (dedykowany 19%
komitet, komorka, stanowisko) ©

w procesach oceny kredytowej 37%

‘

Zrodto: Zielone finanse po polsku. Edycja 2022, PwC.
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Prawidtowe, skuteczne i umiejetne zbieranie i rapor-
towanie danych uwzgledniajagcych czynniki ESG to
skomplikowany proces, ktory banki stopniowo wdrazajg
zgodnie z obowigzujgcymi standardami i dyrektywami
na poziomie unijnym i krajowym. Nalezg do nich:

— NFRD (ang. Nonfinancial Disclosure Reporting
Directive) — unijna dyrektywa o ujawnianiu infor-
magji niefinansowych®,

— SFDR (ang. Sustainable Finance Disclosures
Regulations) —unijne rozporzadzenie w sprawie
ujawniania informacji zwigzanych ze zrowno-
wazonym rozwojem w sektorze ustug finanso-
wych)’,

— rozporzadzenie w sprawie Taksonomii — na po-
ziomie unijnym,

— TCFD (ang. Task Force on Climate-related
Financial Disclosures) — zalecenia Grupy Za-
daniowej ds. Ujawniania Informacji Finanso-
wych Zwigzanych z Klimatem — na poziomie
globalnym®.

W Polsce najwazniejszym aktem prawnym, ktory
reguluje ujawnianie informacji niefinansowych w Pol-
sce jest ustawa o rachunkowosci®.

W kwietniu 2021 r., Komisja Europejska opubliko-
wata projekt nowej dyrektywy Corporate Sustainability
Reporting Directive (CSRD)*, ktdra ma zastgpi¢ do-
tychczasowag Dyrektywe NFRD. Weszta ona w zycie
w styczniu tego roku. Jej skutki odczuje wiele firm
w Polsce, takze te srednie i mate firmy swiadczace
ustugi finansowe, ktore do tej pory nie byty zobowigzane
do raportowania. W Polsce bedzie to prawie 3,5 tys.
przedsiebiorstw, a w Europie ok. 50. tys. firm.

Informacije te beda raportowane wedtug wspolnych
europejskich standardow sprawozdawczosci w zakre-
sie zrownowazonego rozwoju tj. ESRS (ang. European

Sustainability Reporting Standards). Dla matychi sred-
nich spofek gietdowych zostang opracowane uprosz-
czone ESRS.Dla nowych firm objetych obowigzkiem
sprawozdawczym bedzie to duze wyzwanie pod wzgle-
dem procesu zbierania danych (technologie, rozwigza-
niai wewnetrzne procedury) oraz ludzi, ktorzy te procesy
obstuza. Niemniej jednak wejscie w zycie howych re-
gulacji bedzie mocno oddziatywac na relacje instytuciji
finansowych z innymi podmiotami.

Warto dodac, ze w grudniu 2022 roku w ramach
Platformy Zréwnowazonych Finansow'* rozpoczeta
dziatalnos¢ Grupa Robocza ds. usprawnienia raporto-
wania ESG wsrod polskich przedsiebiorstw. Jej celem
jest podjecie dziatan majagcych na celu usprawnienie
raportowania ESG przez polskie firmy, zarowno publicz-
ne jak i te nienotowane na gietdzie. Wsparcie dla prac
Grupy zapewnia Ministerstwo Finansow oraz doradcy
wytonieni przez Komisje Europejska — think tank Wise-
Europa. Prace grupy skupig sie przede wszystkim wokot:

— dopracowania narzedzia umozliwiajgcego iden-
tyfikacje podmiotow objetych obowigzkiem ra-
portowania niefinansowego na podstawie regu-
lacji zrownowazonych finansow (obecnych
i przysziych),

— dokonania przegladu istniejgcych standardow
w zakresie raportowania niefinansowego,

— podjecia proby uspojnienia standardow oraz
przewodnikow, dobrych praktyk zgodnych
Z przepisami obowigzujgcych i spodziewanych
regulacji europejskich w tym zakresie (m.in.
NFRD, CSRD),

— analizy mozliwosci uruchomienia wspolnego
dla catego polskiego rynku narzedzia do rapor-
towania ESG, pod katem prawnym, organiza-
cyjnym i finansowym.

Terminy wdrozenia raportowania zgodnie z Dyrektywg CSRD w zaleznosci od kategorii podmiotow

Firmy zobligowane do raportowania zgodnie z Dyrektywa CSRD

Ostateczny termin wdrozenia

Termin raportowania

Duze spotki interesu publicznego, objete juz dyrektywg NFRD . 2025r.
i zatrudniajace powyzej 500 pracownikow L SYCAIEN A0 (dane za rok 2024)
Duze przedsigbiorstwa, ktore nie podlegaja dyrektywie NFRD
i zatrudniajgce ponad 250 pracownikéw i/lub majace 40 min € 1 stycznia 2025 2026r.
obrotow i/lub 20 min € catkowitych aktywow (nalezy spemic Y (dane za rok 2025)
2 z 3 powyzszych kryteriow)
Mate i srednie przedsiebiorstwa notowane na gietdzie 1 stycznia 2026 AV
P & g y (dane za rok 2026)

Zrédto: Opracowanie whasne.



Stosowanie spojnych standardow raportowania
ESG przez nowe przedsiebiorstwa zapewni bankom
dostep do rzetelnej i sprawdzonej wiedzy na temat ich
kontrahentow (raportowane dane beda podlegaty obo-
wigzkowemu audytowi), a rynkowi wiekszg przejrzystose.
Instytucje finansowe beda mogly jeszcze skuteczniej
tworzyc¢ i wdrazac zrownowazone produkty finansowe.
Z kolei firmy, ktore rozpocznag raportowanie zgodnie
Z CSRD, zaczna wtaczac aspekty ESG w swoje strate-
gie, dziatalnos¢ operacyjng, zaczna zbierac, analizowac
dane i stopniowo zmieniac sposob oddziatywania swo-
jego biznesu na otoczenie i kluczowych interesariuszy.

Przypisy:

https://www.consilium.europa.eu/pl/policies/green-deal/.

aFrFwpH

https://www.consilium.europa.eu/pl/topics/climate-neutrality/.
https://www.researchgate.net/publication/330359025_Principles_of_Sustainable_Finance.

Stang sie bardziej efektywne srodowiskowo (mniejsze
zuzycie energii, mniejsza emisja CO,, ograniczenie zu-
zyciawody itd.) i spotecznie, bedg lepiej zorganizowane
i uporzagdkowane. Docenig to ich pracownicy i klienci.

To posrednie oddziatywanie sektora finansowego
ma w efekcie sprawic, ze transformacja w kierunku
zrownowazonej przysztosci, jakg zaktada Unia Euro-
pejska, stanie sie realna. Jest to doskonata okazja do
zbudowania bardziej zrownowazonego biznesu — nie
tylko w obrebie sektora finansowego, ale takze pozo-
statych podmiotow dziatajgcych na rynku i dgzenia ku
lepszej przysztosci dla nastepnych pokolen.

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX:32020R0852.
https://www.pwec.pl/pl/pdf-nf/2022/Raport_PwC_Zielone_finanse_po_polsku_Edycja_ll.pdf; badanie przeprowadzone przez PwC wsrod

bankow komercyjnych i specjalistycznych dziatajagcych w Polsce w maju oraz czerwcu 2022 roku. Na pytania odpowiedziato 16 bankow,
ktorych aktywa wynoszg ponad 70 proc. catej sumy bilansowej polskiego sektora bankowego.

6. https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=celex%3A32014L0095.

7. https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A32019R2088.

8. https://www.fsb-tcfd.org/; https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/PDF/?uri=CELEX:52019XC0620(01)Sfrom=EN.

9. https://isap.sejm.gov.pl/isap.nsf/download.xsp/WDU19941210591/U/D19940591Lj.pdf.

10. https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=celex:52021PC0189.

11. https://www.gov.pl/web/finanse/startuje-polska-platforma-zrownowazonych-finansow.
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https://www.consilium.europa.eu/pl/topics/climate-neutrality/
https://www.researchgate.net/publication/330359025_Principles_of_Sustainable_Finance
https://www.consilium.europa.eu/pl/policies/green-deal/
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX:32020R0852
https://www.pwc.pl/pl/pdf-nf/2022/Raport_PwC_Zielone_finanse_po_polsku_Edycja_II.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=celex%3A32014L0095
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A32019R2088
https://www.fsb-tcfd.org/
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/PDF/?uri=CELEX:52019XC0620(01)&from=EN
https://isap.sejm.gov.pl/isap.nsf/download.xsp/WDU19941210591/U/D19940591Lj.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=celex:52021PC0189
https://www.gov.pl/web/finanse/startuje-polska-platforma-zrownowazonych-finansow

Zwigzek
Przedsigbiorstw
| ‘ Finansowych

w Polsce

Budujemy kapitat spoteczny
na rynku finansowym

www.zpf.pl
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