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BIZNES W NOWEJ ey
RZECZYWISTOSCI i
KRYZYS TO TAKZE SZANSA B,

. .| W stanie nadzwyczajnym zyjemy juz trzy
A lata. Rozmawiamy o bolgczkach biznesu,
potencjalnych rozwigzaniach i roli bankéw
w tej bezprecedensowej sytuaciji

ROK 2023:

INSTRUKCJA OBSLUGI
GEOPOLITYKA POZOSTANIE
W CENTRUM UWAGI

Kiedy inflacja zacznie odpuszczac¢?

Jak diugo potrwa recesja? Czy czeka nas
kryzys zadtuzeniowy? Kompendium wiedzy
na nowy rok
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BIZNES W NOWEJ RZECZYWISTOSCI PAWEL STRAWINSKI

» Przemystaw Furlepa, wiceprezes Banku BNP Paribas

<RY/YS
to takze szansa

To juz prawie trzy lata, jak zyjemy w permanentnym stanie nadzwyczajnym. O bolaczkach
przedsiebiorcéw, potencjalnych rozwiazaniach i roli bankéw w tej bezprecedensowej sytuaciji
rozmawialiSmy podczas debaty Banku BNP Paribas i ,,Forbesa”

nflacja, kryzys energetyczny i wojna od-
ciskaja swoje pietno zaréwno w obszarze
produkecji, jak i ustug, chociaz w odmien-
ny sposob.

- Producenci maja przede wszystkim szereg
probleméw z pozyskiwaniem towaréw. W Gra-
alu powigzane sa one z trudnosciami mniej-
szych dostawcow, ktére wynikajg m.in.
z ograniczonego dostepu do kapitatu lub nie-
doboréw produktéw rolnych. Mamy wiec za-
chwiane tancuchy dostaw, a do tego rosna ceny
surowcow, a wiec i koszty produkeji - mowit
Bogustaw Kowalski, prezes Grupy Graal, ktd-

14,9

PROC.

ra jest w czotéwce producentdw i przetwor-
cow branzy rybno-spozywczej w Polsce.
- Nalezy tu jednak zaznaczy¢, ze perturbacje
nie rozktadaja sie rOwnomiernie, nawet w ra-
mach jednego przemystu spozywczego. Naprzy-
ktad w przypadku branzy rybnej jest nieco
fatwiej niz w branzy miesnej.

Ustugodawcow wzrost cen tez po czesci do-
tyka, ale najwieksza bolaczka jest wynikajaca
z inflacji presja ptacowa.

- Sytuacje utrudniaja problemy ze znalezie-
niem odpowiednich kandydatéw na niektore
stanowiska — zwrdcita uwage Agnieszka Ste-
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» Agnieszka Wolska, wiceprezes Banku BNP Paribas

fanowska, dyrektor generalna Samsic Polska,
firmy $wiadczacej zintegrowane ustugi multi-
serwisowe, w tym miedzy innymi z zakresu
Facility Management i ustugi outsourcingu pro-
cesow magazynowych. — A poniewaz praktycz-
nie zadna firma nie moze sobie pozwoli¢ na
zaoferowanie 18-proc. podwyzek, kluczowe sta-
je sie zbudowanie odpowiedniego srodowiska
pracy, stworzenie systemu zachet i utrzyma-
nie pracownikdow.

TE KONKURENCJE O KAPITAL LUDZKI dobrze
wida¢ na przyktadzie bankdw, ktore o pracow-
nika nie konkuruja juz tylko z innymi banka-
mi czy korporacjami, ale nawet z instytucjami
samorzadowymi czy urzedami. To zupeinie
nowe zjawisko. Banki, ktore sg zwierciadtem
odbijajacym calg gospodarke, dostrzegajajed-
nak takze kilka innych sygnatéw dobitnie $wiad-
czacych o tym, jak wieleijak szybko rzeczy sie
zmienia.

- Jednym z nich jest wzrost zapotrzebowa-
nia na kapitat obrotowy. Wynika to m.in. ze
zmiany modelu prowadzeniabiznesu. Dotych-
czas za priorytet uwazano efektywnosé kosz-
towa. W centrum zainteresowania byty nawet
cyfry stojace daleko po przecinku. Teraz naj-

» Bogustaw Kowalski, prezes Grupy Graal
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DOTYCHCZAS
ZA PRIORYTET
UWAZANO
EFEKTYWNOSC
KOSZTOWA.
TERAZ
KLUCZOWA
JEST
ODPORNOSC
BIZNESU

Agnieszka Wolska,
wiceprezes
Banku BNP Paribas
odpowiedzialna za Obszar
Bankowosci MSP
i Korporacyjnej

wazniejszajest odpornosé, czyli to, czy biznes
przetrwa kolejne wstrzasy. Przedsiebiorcy sa
gotowi troche wiecej zaptacié, ale dzieki temu
chca mie¢ pewnosé, ze unikng problemdw, np.
w ramach swoich tancuchéw dostaw — powie-
dziata Agnieszka Wolska, wiceprezes Banku
BNP Paribas odpowiedzialna za Obszar Ban-
kowosci MSP i Korporacyjne;j.

BOGUSEAW KOWALSKI sie z tg tezg zgodzit,
zwrocitjednak uwage, ze to, ze dana firma zde-
cyduje sie zaplaci¢ wiecej, weale nie daje jej
gwarancji utrzymania sie na powierzchni.

- Wzrost kosztéw przeklada sie na cene
sprzedazy i popyt. Jesli przekroczymy pewna
granice, to kliencibeda kupowac mniej. A nie-
kiedy ceny po prostu podnies¢ nie mozna. Ry-
nek detaliczny nie godzi si¢ na zbyt duze
podwyzki - podkreslit Bogustaw Kowalski. - Zy-
jemybez kryzysu od 2008 . i sie do tego przy-
zwyczailiSmy. Mieli$my wiec jedynie dluga
serie minimalnych podwyzek. Po jednym pro-
cencie, po dwa procent. A tu nagle trzeba byto
podniesc ceng 0 30 proc., bo o tyle rosna kosz-
ty produkeji. Wszystko to oznacza, ze rentow-
nos¢ maleje albo jest wrecz ujemna. W koncu
biznes traci cigglos¢. »

FORBES STYCZEN 2023 | 129



BIZNES W NOWEJ RZECZYWISTOSCI

Te firmy, ktore ograniczg sie do prostego przyznanych kredytow jest bezprecedensowa.
podniesienia cen, wwielu przypadkach zosta- Ale duze firmy zaczynaja inwestowaé. Okazyj-
ng przez kryzys wymiecione z rynku. Prze- nie kupuja wybrane produkty czy surowce, aby

trwaja te, ktore podejma wysiltek znalezienia cu H AZ w I EBEJ moc co$ w przysztosci taniej wyprodukowac.
alternatywnych rozwigzan. One mogg wyjs¢ Srodki przeznaczajg réwniez na zielone pro-

z tej proby nawet silniejsze. REL Ac" jekty. Zdaja sobie sprawe, Ze zaraz po najostrzej-

Dlatego zdaniem Agnieszki Stefanowskiej szej fali kryzysu przyjda do nas z Zachodu
rok 2023 i kolejne lata dla przedsiebiorcow BIZNESUWYCH wymagajace standardy ESG, i juz teraz sie na
beda - a przynajmniej powinny by¢ - czasem to przygotowuja.

eda—aprzynajm v BEDZIE SIE !
poszukiwan mozliwych optymalizacji.
- Przedsiebiorcy musza doktadnie przeana- 0 PI ER Atﬂ A JAKA JEST ROLA BANKOW w tym kryzysie?

lizowa¢ procesy w swoich firmach i tam, gdzie Na jakie ryzyko sobie pozwola?

jesttomozliwe i optacalne, dokonac outsour- N A ZAU FA N I U, - Banki bedg zwiekszaly swdj apetyt na ry-
cingu, czyli przerzucié je na zewnatrz swoich A N I E TY L KU zykonieznacznie. Nie mananie teraz zbyt wie-
struktur. Kryzys, z ktérym sie obecnie mie- le miejsca, szczegdlnie po tym, gdy sektor poniost
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rzymy, wymaga szybkiego dostosowywania TW A R I] EJ wysokie koszty wakacji kredytowych - powie-
sie i wdrazania coraz wiekszej liczby projek- dziata Agnieszka Wolska. - Ale przewiduje tez,
téw optymalizacyjnych oraz rozwigzan syste- K A I. K U I.A BJ I ze firmybeda chetniej inwestowad w dtugoter-
mowych, a takze przyspieszonej digitalizacji minowe relacje zbankami, nawet jeslibeda one
- przekonywata Agnieszka Stefanowska. Przemystaw Furlepa, nieco drozsze, ale oparte na zaufaniu. W przy-
Zadanie utrudnia fakt, ze nalezy nie tylko Ban%?ﬁ;ef;r s padku klient6éw, ktérzy sa z nami dtugo, jeste-
dostosowac sie do zmian, ktore juz nastgpity, odpowisatzalny za Obszar $my w stanie by¢ duzo bardziej elastyczni niz
ale takze tych, ktére dopiero moga nastapic. Bankowosci Detalicznej w przypadku klientéw zupelnie nowych.
Przedsiebiorcy musza by¢ gotowi narézne sce- i Biznesowej - Coraz wiecej relacji biznesowych bedzie
nariusze, jak cho¢by blackout czy nagly nie- sie opieralo na zaufaniu, a nie tylko twardej
dob6r niektdrych produktdw. kalkulacji - dodat Przemystaw Furlepa. - Rola

bankéw w niektorych aspektach bedzie rosta,
winnych malata. Ten drugi przypadek to bran-
za platnosciowa, sprzyja temu technologia,
banki sg tu juz tylko w tle. Ale w branzy finan-
sowania banki sa i nadal bedg istotnym part-
nerem. Zmienia¢ si¢ tu bedzie jedynie to,
ze coraz wiekszej wagi bedzie nabierat wlasnie
ten element lojalnosci.

Zdaniem Przemystawa Furlepy banki beda
odgrywac takze kluczowg role w transforma-
¢ji energetycznej jako ten podmiot, ktéry
bedzie motywowat firmy do zielonych in-
westycji, atakze wprzyspieszeniu tech-

nologicznym. To sektor bankowy stoi
wkoncu zarozwojem ustug zdalnych,
rozwigzan chmurowych czy sztucz-
nej inteligencji.

Obecny kryzys przemebluje sektor

przedsiebiorstw, odmieni rowniezban-
kowos¢ i przyspieszy zmiane paradyg-
matu gospodarczego. Niektorych pokona,
ainnych wzmocni.

Bo przy tej catej szalonej zmienno$ci, ktd-
ra nam towarzyszy, warto pamieta¢, ze kaz-
dy kryzys to takze szansa. F

PAWEL STRAWINSKI

PRZEMYSEAW FURLEPA, wiceprezes Banku
BNP Paribas, odpowiedzialny za Obszar Ban-
kowosci Detalicznej i Biznesowej, podkreslit,
ze ta przezorno$¢ moze sie jednak na nic nie
zdad, jesli nie bedzie obudowana elastyczno-
Scia. Nawet jesli przeanalizujemy gigantycz-
na liczbe scenariuszy, i tak nie przygotujemy
sie na wszystkie, co najlepiej pokazujq ostat-
nie trzy lata. Trzeba by¢ elastycznym. Zwro-
cit tez uwage na strone przychodowa.

- Rozsadek kosztowy i optymalizacja moga
nie wystarczy¢. Warto przeanalizowac, czy
w okresie wysokiej inflacji marze rzeczy-
wiscie sg naodpowiednim poziomie i czy
warto w ogoéle kontynuowac biznes we
wszystkich dotychczasowych obsza-
rach. Nawet jesli czasem moze to
oznacza¢ dla przedsiebiorcow
trudne wybory - powiedziat
Przemystaw Furlepa.

Dla niektdrych receptg na
kryzys moze sie okaza¢ inwe-
stowanie. Mate i $rednie firmy
swoje inwestycje wstrzymaty, na-
wet skala rezygnacji z juz praktycznie
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ROK 2023: INSTRUKCJA OBSLUGI

ROZMAWIAL PAWEE STRAWINSKI

GEOPOLUTYKA
pozostanie w centrum uwagi

Obecny cykl podwyzek stép procentowych w najwazniejszych gospodarkach jest krotszy
niz zazwyczaj — zwraca uwage William De Vijlder i prognozuje, ze w 2023 r. zobaczymy wzrost
apetytu na ryzyko. Zdaniem gtéwnego ekonomisty Grupy BNP Paribas recesja w USA
i w strefie euro potrwa trzy kwartaty. Nie nalezy sie spodziewa¢ kryzysu zadtuzeniowego,
jednak niepewnos¢ geopolityczna z nami pozostanie

FORBES: Gdyby mial pan wymienié trzy
stowa, ktore zdominuja nagléwki prasy
ekonomicznej w roku 2023, co by to byto?
WILLIAM DE VIJLDER, gtowny ekonomista Grupy
BNP Paribas: Dezinflacja, recesja, ceny energii.

Zacznijmy od dezinflacji. Jak dlugo swiat
bedzie zmagal sie ze wzrostem cen?

Inflacja w USA juz osiagneta swoj szczyt, na-
tomiast w strefie euro osiggnie go w najbliz-
szych miesigcach. Dezinflacji bedg sprzyjac¢
korzystne efekty bazy, jednak spadek inflacji
bazowej bedzie stopniowy. Pod koniec 2023 .
w USA i strefie euro inflacja powinna ksztatto-
wac sie jeszcze w okolicach 3 proc., zatem po-
wroét do celuinflacyjnego zajmie caty rok 2024.

Ten powrdt bylby szybszy, gdyby banki
centralne zadzialaly szybciej? Bankierzy
centralni przegapili wlasciwy moment na
rozpoczecie cyklu podwyzek stop procen-
towych?

To, czy banki przegapily wtasciwy moment,
nie jest w tej chwili tak istotne - fatwo o takie
komentarze po fakcie. Istotne jest, ze gdy juz
osiagnety pewnos¢ co do krokéw, jakie nalezy
podjaé, zaczety dziatac w sposdb zdecydowany,
juznapoczatku cyklu podnoszac stopy szyb-
koiowiecej punktéw niz normalnie. Oznacza
to, ze obecny cykl podwyzek stop procento-
wych jest krotszy niz zazwyczaj i ze po nim
powinien nastapic okres wyczekiwanianare-
akcje gospodarki.

Kroétszy, czyli...?
W drugiej potowie 2023 r. rynki zaczna oczeki-
wac obnizek stop w USA, ktore powinny nastapic

7

KORZYSTNA
STRATEGIA
WYDAJE SIE
DZIS
ALOKACJA
AKTYWOW
W KROTKIM
HORYZONCIE
CZASOWYM,
A TAKZE
BOTTOM
FISHING

w pierwszej potowie roku 2024. W strefie euro
obnizek nalezy sie spodziewac w drugiej po-
towie 2024 r. Podwyzki stop juz teraz maja
widoczny wplyw na wydatki konsumpcyjne
- chodzi tu o dobra trwatego uzytku czy dobra
luksusowe - oraz rynki mieszkaniowe i kredy-
ty bankowe. Spowolnienie wzrostu gospodar-
czego i pogorszenie warunkow finansowania
zawazy na inwestycjach.

Ktorym z najwazniejszych gospodarek
grozi recesja?

Strefa euro juz znajduje sie w reces;ji, ktora
prawdopodobnie potrwa trzy kwartaly. W USA
recesjazacznie sie wiosng 2023 r.ibedzie trwac
tyle samo. Recesji spodziewamy sie tez w Niem-
czech i we Wloszech.

Czy po pandemicznym zalamaniu, kryzy-
sie energetycznym, inflacji i recesji czeka
nas jeszcze kryzys zadluzeniowy?

Nie. Bilanse sektora prywatnego sg w do-
brej kondycji zaréwno w Europie - co wyni-
ka z ostatniego raportu MFW - jak i w USA.
Rzady nie powinny mie¢ probleméw ze znale-
zieniem inwestorow m.in. dzieki osiagnietym
poziomom rentownosci obligacjiiutrzymuja-
cej sie niepewnosci gospodarczej, ktora prze-
ktada sie nanieche¢ do podejmowaniaryzyka
itym samym nazwigkszone zainteresowanie
dtuznymi papierami skarbowymi.

Ryzyko bedzie nadal wykluczaé dokony-
wanie inwestycji w czes¢ aktywow? Nie
przywykniemy do niepewnosci?

Im blizej stopy koncowej - tj. szczytu cyklu
podwyzek stép procentowych - tym apetyt

132 | FORBES STYCZEN 2023
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go w najblizszych
miesigcach — mowi
William De Vijlder,
gtéwny ekonomista
Grupy BNP Paribas

na ryzyko na rynkach obligacji (dtuzszy czas
trwania obligacji) i apetyt na ryzykowne akty-
wa powinny by¢ wieksze. Nalezy jednak zazna-
czy¢, ze w przypadku aktywow obarczonych
ryzykiem w dalszej kolejnosci wszystko za-
leze¢ bedzie od obnizek prognoz wynikdow,
ktore - jezeli sie potwierdzg - powinny osta-
bi¢ apetyt na ryzyko. Nastepnie inwestorzy
zaczng oczekiwac obnizek stop i zakltadad,
ze dotek w cyklu koniunkturalnym i wynikach
inwestycji zostat osiggniety, co powinno sty-
mulowac¢ wzrost apetytu na ryzyko.

Jakie okazje inwestycyjne stwarza obec-
na sytuacja?

Korzystna strategia wydaje sie dzi§ dynamicz-
na alokacja aktywéw w krétkim horyzoncie
czasowym, a takze bottom fishing, czyli in-
westowanie w aktywa o atrakcyjnej wycenie
i duzym potencjale wzrostu.

A gdzie dzis szukaé bezpiecznych przy-
stani? Mozna odnie$¢ wrazenie, ze powoli
ich ubywa. Choéby zloto coraz mniej taka
przystan przypomina.

Moim zdaniem w perspektywie dtugotermi-
nowej ztoto tak naprawde nigdy nie stanowito
bezpiecznej przystani. Wzrost stop realnych
obciaza inwestycje w ten kruszec. Niewatpli-
wie bezpieczng przystania sa nadal wysokiej
jakosci obligacje skarbowe.

Jak bedzie sie ksztaltowal kurs wymia-
ny dolara? Co dalej z parytetem wzgle-
dem euro?
Kurs euro wzgledem dolara nieco wzrosnie,
do 1,06 na koniec 2023 roku i 1,10 na koniec
2024 roku.

Jakie zagrozenia moga sie zmaterializo-
wa¢é¢ w przyszltym roku? Problemy ryn-
ku nieruchomosci w Chinach, eskalacja
w Ukrainie, konflikt woko6t Tajwanu?
Niepewno$¢ geopolityczna pozostanie w cen-
trum uwagi, jednak dalszego rozwoju sytuacji
nie sposob przewidzie¢. W obliczu niepewno-
$ciinwestorzy powinni badaé wrazliwo$é port-
felana okreslone zdarzenia, przeprowadzajac
analize scenariuszowa i oceniajac, czy wpltyw
danego zdarzenia na portfel jest na mozliwym
do zaakceptowania poziomie. F

ROZMAWIAL. PAWEL STRAWINSKI
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