3-16lipca 2026 .

GAZETA FINANSOWA 13

PRIVATE BANKING

Kim jest klient private banking generacji Z?

Generacja Z coraz odwazniej wchodzi w Swiat
finansow, inwestycji i przedsiebiorczosci. Dla
sektora private banking oznacza to istotng zmia-
ne. Mtody klient premium nie oczekuje wytacznie
renomy i dyskrecji. Coraz czesciej szuka partner-
skiej relacji, prostego jezyka, transparentnosci
oraz rozwigzan cyfrowych, ktore nadazaja za

tempem jego zycia.

MAGDALENA KUBIAK
ekspertka CashDirector

Private banking przez lata ko-
jarzyl sic z bardzo okreslonym
modelem obstugi: prestizem, dys-
krecjac, osobist% relacjac 7 doradc%
i dostepem do rozwigzan zare-
zerwowanych dla klientow o wy-
sokim statusie majgtkowym. Ten

model nadal pozostaje wazny, ale
na rynek coraz mocniej wchodzi
pokolenie, keore inaczej rozumie
zarbwno pienigdze, jak i relacje
z instytucja ﬁnansow%.

Generacja Z, czyli osoby uro-
dzone w drugiej polowie lat 9o.
i péz’niej, zaczyna byé nie ty]ko
grupg  miodych  pracownikéw,
specjalistéw czy przedsiqbiorcéw,
lecz takze przyszlymi i obecnymi
klientami ustug premium. Czgsé
z nich buduje maj%tek szybciej
niz poprzednie pokolenia — dzigki
nowym technologiom, biznesom
internetowym, specjalistycznym
kompetencjom, inwestycjom czy
pracy w globa]nym srodowisku.
Generacja Z oczekuje od private

bankingu jakos’ci deﬁniowanej na
nowo — przez szybkos¢ dzialania,
transparentnos’c’, partnerskac roz-
mowe oraz dostgp do rozwigzan
doktadnie Wtedy, gdy s$3 jej po-

trzebne

Mlody klient premium

wchodzi do gry

To pokolenie dorastalo w srodo-
wisku Cyfrowym, dlatego natu-
ralnie korzysta z aplikacji, po-
réwnuje oferty, szuka informacji
online i oczekuje szybkiej reak-
cji. W swiecie private banking
oznacza to pojawienie si¢ klienta
o zupelnie innym sposobie dzia-
tania. Dla mlodej osoby zamoznej
technologia nie jest dodatkiem

do obstugi, ale jednym z podsta-
wowych warunkow dobrej relacji
z instytucja ﬁnansow%.

Klient generaciji Z chce mie¢ do-
step do informacji wtedy, kiedy
ich potrzebuje, a nie wylgeznie
w godzinach pracy oddzialu czy
podczas uméwionego spotkania.
Oczekuje intuicyjnych narzedzi,
przejrzystych danych, mozliwosci
kontaktu online i obslugi, ktora
nadacia za tempem jego zycia.
Nie oznacza to jednak, ze re]acja
z doradcg przestaje by¢ potrzeb-
na. Wrecz przeciwnie — w priva-
te bankingu nadal ma ogromne
znaczenie, chociaz zmienia sie jej

charakter.
dokonczenie na str. 14
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dokonczenie ze str. 13

Klient private banking
generacji Z jest
bardziej bezposredni
i wyczulony na
autentycznosé,

a mniej przywigzany
do formalnych
schematow.

Doradca w nowej roli

M}ody klient nie oczekuje doradcy,
ktory wystepuje z pozycji niepod-
wazalnego autorytetu.  Oczekuje
partnera, ktory potrafi stuchac,
tlumaczy¢, upraszezaé zlozone za-
gadnienia i pokazywaé sens reko-
mendowanych decyzji.

Generacja Z chee rozumie¢, dla-
czego dana strategia inwestycyjna,
produkt finansowy czy sposob za-
rzadzania majatkiem jest dla niej
odpowiedni. Nie wystarcza jej sama
informacja, ze ,tak robig klienci
premium’”. Chee wiedzie¢ jakie 53
alternatywy, jakic ryzyka wigza si¢
z konkretng decyzjg i w jaki sposob
dane rozwigzanie Odpowiada na jej
rzeczywiste potrzeby.

To wazna zmiana dla instytucji fi-
nansowych. Doradca przyszlosci po-
winien by¢ nie tylko ekspertem od
finansow, ale takze przewodnikiem
po swiecie decyzji majatkowych.
Musi umie¢ rozmawia¢ z klientem,
keory jest cyfrowy, szybki, wyma-
gajacy i przyzwyczajony do natych—

miastowego dostqpu do informac]l.

Prestiz musi mie¢

praktyczng wartos¢

Klient private banking generacji
Z jest bardziej bezposredni i wy-
czulony na autentycznos¢, a mniej
przywigzany do formalnych sche-
matow. Raczej nie oczekuje mar-
murowego wnetrza, ciqikiego jezy-
ka ﬁnansowego i dhlgich procedur.
Bardziej niz ceremonialna oprawa
1iczy si¢ dla niego realna wartosé:
czy bank rozumie jego sytuacie, po-
trafi reagowac szybko, méwi jasno
i proponuje rozwigzania dopaso—
wane do jego stylu zycia.

Prestiz nadal ma znaczenie, ale nie
moze byé pustym symbolem. Musi
wynika¢ z jakosci obstugi, kom-
petencji doradcy i skutecznosci
oferowanych rozwigzan. Dla mlo-
dego klienta premium wazne jest
nie tylko to, ze usluga jest eksklu-
zywna, ale tez czy jest uzyteczna,
zrozumiala i dostqpna w odpo—
wiednim momencie.

Klient, ktéry chee
Wsp(')ldecydowac'

Waznym wyroznikiem tej grupy
jest takze potrzeba Wplywu. Ge-
neracja Z chee wspoldecydowac,
zadawac pytania i mie¢ poczucie
kontroli nad swoimi finansami.
To klient, keory nie zawsze bedzie
biernie przyjmowal rekomendacje.
Czesto sam  wezesniej  sprawdzi
informacje, poréwna rozwigzania
i przyjdzie na spotkanie z konkret-
nymi pytaniami.

Dla instytucji ﬁnansowych moze to
by¢ wyzwanie, ale rowniez szansa.
Taki klient, odpowiednio popro-
wadzony, moze byé bardziej zaan-
gazowany, lojalny i swiadomy kon-
sekwencji podejmowanych decyzji.
Wymaga jednak innego sposobu
TOZMOWY — mniej formalnego, za
to bardziej partnerskiego i oparte-
go na wyjasnianiu, a nie wylacznie
rekomendowaniu.

Zaufanie buduje si¢

prostym jczzykiem

Zmienia si¢ rowniez sposob budo-
wania zaufania. Starsze pokolenia
czesciej opieraly je na stabilnosci
instytucji, wicloletniej  historii
banku czy osobistej relacji z dorad-
ca. Dla mlodszych klientéw wazne
sa rowniez, transparentnos’c’, prosty
jezyk i dostep do danych.

Chea wiedzied, za co placa, jakie
ryzyko podejmuj 3, jak dziala dany
produke i jakie s3 alternacywy.

i \

A\

Niechetnie  akeeptuja  nicjasne
0p1aty, nadmiernie skomplikowa—
ne procesy czy komunikaty, ktore
brzmi% bardziej jak regulamin niz
rozmowa z czlowiekiem.

Zaufanie tego pokolenia nie wy-
nika wylaccznie z samej marki
instytucji. Buduje si¢ je przez
konsekwenmz} komunikach,
przejrzystos¢ oraz realne dopaso-
wanie oferty do sytuacji Kklienta.

Nowe zrodta majytku,

nowe potrzeby

Klient generacji Z moze tez ina-
czej definiowac sam majgtek. Dla
czqs’ci mlodych 0s0b wysokie do-
chody nie wynikajg z tradycyjnej
sciezki kariery, lecz z przedsiq—
biorczosci, nowych technologii,
dzialalnosci internetowej, pracy
w globalnych organizacjach czy
inwestycji.

Ich aktywa, potrzeby i plany
mogg by¢ mniej standardowe niz
w przypadku klientéw starszych.
Moga b(czyé zycie zawodowe
z mobilnoscig, prowadzi¢ kilka
projektow jednoczesnie, inwe-
stowa¢ w rdzne klasy aktywéw
i oczekiwal, ze doradca bedzie ro-
zumial te réznorodnose.

Whasnie dlatego private banking
dla generacji Z nie moze byc je-
dynie odswiczong wersjg dotych-
czasowej oferty. Powinien by¢ to
model obstugi, keory laczy cks-
perckos¢ z dostgpnoscig, prestiz

Generacja Z nie

odrzuca private

bankingu. Ona
redefiniuje jego sens.

Z prostotg, a indywidualn% relach
z technologiy.

Zaufanie budowane od
pierwszego biznesu

Takiego klienta — podobnie jak
pokolenia, ktore przyjda po nim
— trzeba stopniowo oswajaé Z mar-
ka i budowac jego zaufanic juz na
wezesnym  etapie przedsigbiorezo-
Sci. Ulubionym bankiem czy part-
nerem fiansowym moze okaza sic
ten, przy keorym mlody przedsie-
biorca zalozyl swojg firme, przete-
stowat pierwszy pomyst i dzieki jego
sukcesowi nabral odwagi do kolej—
nych biznesowych eksperymentow.
]eéli na tym etapie dostal prostg
aplikach ksiqgow%, intuicyjne na-
rzedzia i obstuge, ktora rzeczywiscie
sprawdzﬂa sic w praktyce, marka
ma szans¢ zostaC z nim na dluzej.

Private banking musi nauczyé

si¢ jezyka generacji Z

M1ody klient premium nie rezy-
gnuje z jakosci. Przeciwnie, czgsto

oczekuje jej jeszcze bardziej $wia-
domie. Roznica polega na tym, ze
jakos¢ rozumie nie tylko jako ele-
ganck% oprawe, ale przede WSZYSt-
im  sprawnos¢,  przejrzystosc,
personalizach i realne wsparcie
w podejmowaniu decyzji.
Dla bankéw i instytucji finan-
sowych oznacza to koniecznosé
zmiany sposobu komunikacji. Do-
radca powinien budowac zaufanie
nie przez dystans i formalnos¢,
ale przez kompetencje, transpa-
rentnos¢ i partnerskie podejs’cie‘
Powinien umie¢ odpowiada¢ na
pytania klienta, keory chee rozu-
mieé¢ wiecej, dziala szybciej iocze-
kuje wickszego wplywu na wlasne
decyzje fiansowe.
Generacja 7 nie odrzuca private
bankingu. Ona redefiniuje jego
sens. Pokazuje, ze usluga pre-
mium nie musi oznaczac Wyl%cz—
nie ekskluzywnoéci i zamkniq—
tego  swiata finansow. Moze
oznacza¢ takze lepsze doswiad-
czenie klienta, m%dre wykorzy—
stanie technologii, prostszy jezyk
i Wiqksze zaangazowanic po obu
stronach relacji.
Instytucje, ktore zrozumiejy t¢
zmiang, majq szanse¢ zbudowaé
lojalnos¢ kliencow, keorzy do-
piero wchodzg w swiat duzych
finansow, ale w kolejnych latach
mogg stac si¢ jedng z najwaznicj-
szych grup odbiorcow ushlg pri-
vate banking.



ERSTE S

Private Banking

Sukces?
Haaplero pie
rozaziat.

Wiemy, ze nasi Klienci zawsze majg apetyt na wigce N
Twoj profesjonalny doradca pomoze Ci zrealizowa¢ Kazdy scenati
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Private Banking to segment oparty na zaufaniu, najwyzszych standardach obstugi

i indywidualnym podejsciu do klienta. W raporcie przedstawiamy aktualny obraz rynku
oraz wyrdzniamy liderow private bankingu, ktorzy wyznaczaja kierunki rozwoju i ja-
kosc ustug dla najbardziej wymagajacych klientow.

GAZETA FINANSOWA

LIDERZY

2026

) Bank Pekao

anko atha

CHARAKTERYSTYKA OFERTY
PRIVATE BANKING

Klienci moga liczyé na kompleksow% ob-
stuge obejmujaca  wsparcie osobistego
bankiera i menedzera ds. inwestycji oraz
dmtqp do <7er0kiej oFert> inwestycyjnej
dopasowanej do indywidualnych potrzeb.
Do ich dyspozycji sg takze kartv kredy-
towe Mastercard i Visa umozhwul%ce
zbieranie mil w programie Miles & More,
a do 30 czerwca 2026 1. moga skorzystac
Z promocji zapewniajjcej 100-procento-
w3 zniikg na zakup obr%czck platniczych.
Bank rozwija rowniez ofert¢ ustug pre-
mium, udostepniajac oddzialy o wyjacko-
wym designie, pierwsze bankowe Family
Office oraz platform¢ Pekao Dimensions
ze wsparciem Art Concierge dla miloéni-
kow szeuki.

ERSTE S

Private Banking

CHARAKTERYSTYKA OFERTY
PRIVATE BANKING

Erste Private Banking Polska to komplekso-
wa oferta zarzadzania majgtkiem dla klien-
tow zamoinych, h}cz%ca miqdzynarodowe
know-how Grupy Erste z indywidualnym po-
dejsciem do potrzeb kazdego klienta. Kluczo-
wym elementem jest d}ugoterminowa relacja
oparta na zaufaniu, w ramach kedrej bankier
prywatny przypisany do klienta wspiera go
w ochronie, pomnazaniu i efektywnym prze-
kazywaniu majatku. Erste Private Banking
Polska oferuje rozwigzania w modelu open
architecture, zapewniajgc dostep do szerokicj
gamy ﬁmduszy inwcstycyjnych wielu reno-
mowanych TFI - zaréwno polskich, jak i za-
granicznych.

KLUCZOWE USLUGI INWESTYCYJNE

Za posrednictwem Erste Private Banking
klienci maja dostgp do blisko goo funduszy
inwestycyjnych polskich i zagranicznych,
zarzgdzanych przez 15 renomowanych mie-

dzynarodowych ll’lstthC]l fmansowych. T’clk

KLUCZOWE USLUGI INWESTYCYJNE

Najmocniejszym  elementem  oferty Priva-
te Banking Banku Pekao jest kompleksowe
wsparcie inwestycyjne obejmujace  doradz-
two inwestycyjne oraz zarzgdzanie portfelem,
oparte na spersonalizowzmych strategiach
i biezagcym monitoringu (Portfel+). Klienci
majg dostgp do szcrokicj gamy instrumentow,
w tym akgji, obligacji, funduszy inwestycyj-
nych (polskich i zagranicznych), certyfikatow
strukturyzowanych (w roznych walutach) oraz
inwestycji alternatcywnych, takich jak private
debt czy zloto inwestycyjne.

ZARZADZANIE MAJATKIEM
I SUKCESJA

Bank Pekao ofcrujc pierwsze bankowe Family
Office, zapewniajac kompleksowe wsparcie

szeroka oferta inwestycyjna daje swobode
doboru funduszy zgodnie z wlasnymi prefe—
rencjami oraz pozwala na realizacje zrozni-
cowanych planéw inwestycyjnych. To jedno
z kluczowych wyrdznikéw na rynku, gwaran-
tujace obiektywny dobor rozwiqzaﬁ i realnq
dywersyfikacje portfela.

Klientom Erste Private Banking bank
umozliwia inwestowanie $rodkow w fun-
dusze inwestycyjne, m.in. zarzz}dzane przez
Erste TFI. W subfunduszach Erste FIO
udostgpnia  rOwniez mozliwos¢ inwesto-
wania w ramach Indywidualnego Konta
Emerytalnego (IKE). Fundusze Erste to sze-
roki wybor subfunduszy reprezentujacych
zroznicowane strategie inwestycyjne pod
katem klasy akecywow oraz potencjalnego
zysku i ryzyka. Zostaly one sklasyfikowane
W cztery kategorie: dtuzne, mieszane, abso-
lutnej stopy zwrotu oraz akeyjne.

ZARZADZANIE MAJATKIEM
1 SUKCESJA

Erste Private Banking oferuje szerokie moz-
liwosci budowania i dywersyfikacji portfela

w znz‘gdz.miu ma'zgtkinm planowmiu sukce-
sji, ochronie kapitalu oraz fadzie korporacyj-

nym. Wspiera w tworzeniu i prowadzeniu fun—
dac i rodzinnych oraz zarzadzaniu aktywami.
Uzupelnieniem oferty jest dostep do doradz-
twa prawno-podatkowego i wybranych ustug

dodatkowych, m.in. edukacji zagranicznej.
INNOWACJE I ROZWO] OFERTY

Klienci banku zyskali dostep do ustugi zarzg-
dzania portfe]ami w Biurze Maklerskim Pekao
(Portfel+). Bank umozliwit zakup zlota inwe-
stycyjnego oraz inwestycje w private debr dla
klientow posiadajgeych fundacje rodzinne.

Uruchomil dostep do platformy Pekao Di-
mensions, ktora otwiera drzwi do swiata sztu-
ki — dla doswiadczonych i poczgtkujacych
kolekcjonerow. To zrodlo wiedzy, inspiracii
i wyjatkowych spotkan. Miejsce, w keorym

— zardwno w oparciu o klasyczne instru-
menty finansowe, jak i rozwigzania alcer-
natywne. KaZd:} strategic dopasowujc do
indywidualnego profilu ryzyka, horyzontu
inwestycyjnego oraz planow sukcesyjnych,
dbaj%c 0 to, aby maj%tek nie tylko byl chro-

niony, lecz takze efektywnie pracowal.
INNOWACJE I ROZWO] OFERTY

24 lutego 2026 1. bank rozszerzyl oferte
inwestycyjng o specjalistyczny fundusz in-
westycyjny otwarty IPOPEMA SFIO, za-
rzgdzany przez IPOPEMA  Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych. Klienci zyskali
dostgp do jcdnostck uczestnictwa kategorii
A'i B osmiu subfunduszy: IPOPEMA Kon-
serwatywny Uniwersalny, IPOPEMA Obli-
gacji KorporacV]nvch IPOPEMA Obligaciji

Uniwersalny, IPOPEMA Emerytura Plus,
IPOPEMA Aktywnq bLleLl IPOPEMA
Mq}vch i Srednich Spo}ek IPOPEMA Z1o-
ta i Metali Szlachetnych oraz IPOPEMA
G]oba]nych Mega Trendow. Fundusze 53
dostgpne w kanalach Santander internet
i Santander mobile.

powstaja rclacjc, Ppasje i rozwija si¢ spolccznos’c’
mitosnikow szeuki.

STRATEGIA I KIERUNKI ROZWOJU

W najblizszych latach kluczowym kierunkiem
rozwoju w Pekao bedzie rozszerzenie modelu
Family Banking, ktory obejmuje potrzeby ca-
1ej rodziny - ochronq i pomnazanie maj%tku,
edukacje kolejnych pokolen, w tym element
sukcesyjny we wsparciu Family Office. Row-
no]eg]e bank rozwija us]fugi zdalne i digita]i—
zuje kolejne procesy, aby zapewni¢ klientom
jeszeze Wl(szZ% wygode i efektywnos¢ obstugi.
Chce wspierac klientow w dziataniach powig-
zanych z ich pasjami.

Minima]nv prég Wejécia (PLN) = 1 mln zt lub
rownowartos¢ w walucie wymienialnej (do-
tyczy facznych aktywow w Banku Pclmo S.A.
i Biurze Maklerskim Pekao).

STRATEGIA T KIERUNKI ROZWOJU

Na najbliiszc 2-3 lata segment Private Ban-
king w Erste Bank Polska koncentruje si¢ na
dalszym wzmacnianiu jakosci obslugi oraz
rozwoju oferty inwestycyjnej. Kluczowym
celem jest poglqume relacji z klientami
poprzez jeszcze bardziej spersonalizowane
podejs’cie, oparte na ho]istycznym spojrzeniu
na majgeek i dlugoterminowe cele finansowe.
[stotnym kierunkiem rozwoju jest takze
rozbudowa dostgpu do globalnych roz-
wigzan inwestycyjnych oraz dalsze posze-
rzanie platformy funduszy, obejmujacej
szeroky reprezentacje towarzystw inwe-
stycyjnych, co pozwala zapcwnié klientom
realng dywersyfikacje oraz niezalezny do-
bor produktow. Rownolegle bank inwe-
stuje w kompetencje doradcze, analityke
oraz digitalizacj¢ procesow, aby zwickszy¢
komfort obstugi i efektywnos¢ podejmo-
wania decyzji inwestycyj nych

Minima]ny prég Wcjs’cia (PLN) — Erste Priva-
te Banking jest skierowany do osob posiada-
jacych plynne aktywa przekraczajgce 1 min 21
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PRIVATE BANKING

BANKING

Polaczenie  dlugoletniego  doswiadczenia
w obstudze klientow zamoinych Z NOWO-
czesnymi rozwigzaniami technologicznymi
pozwala oferowac¢ kompleksowg, najbar-
dziej prestizowg na rynku polskim ofertq
Private Banking. Klientéw obstuguja do-
swiadezeni, certyﬁkowani opiekunowie
wraz z zespolem ckspertow finansowych,
takich jak m.in. menedzer inwestycyjny,
ckspert ds. rynkow walutowych czy makler
gieldowy. Poza zespolem ekspertow klient
otrzymuje dostep do profesjonalnego do-
radztwa inwestycyjnego, rozwigzan inwe-
stycyjnych i maklerskich, finansowania,
sukcesji i planowania maj thowego oraz na-
rzedzi wspierajacych codzienne zarzadzanie
finansami.

KLUCZOWE USLUGI INWESTYCYJNE

Doradztwo inwestycyjne to kluczowa ushu-
ga Velo Private Banking. Klienci bankowo-
sci prywatnej moga budowa¢ swéj portfel
inwestycyjny w oparciu o jasno okreslone
cele, plany finansowe i proﬁl ryzyka inwe-

PRIVATE

stycyjnego. Bank wspiera klientow w podej-
mowaniu éwiadomych decyzji inwestycyj-
nych, dopasowanych do ich indywidualnej
sytuacji finansowej. Analizuje strukeure
portfela inwestycyjnego, jego dywersyﬁka—
cj¢ oraz poziom ryzyka, a nast¢pnie reko-
menduje rozwigzania pozwalajz}ce zacho-
wac réwnowagq pomiqdzy ochronq kapitalu
a potencjalem jego pomnazania przy akeep-
tacji okres'lonego poziomu ryzyka.

DORADZTWO INWESTYCYJNE

Aby maksymalnie ulatwi¢ klientom zarzg-
dzanie swoim portfelem inwestycyjnym,
bank zapewnia dostgp do: rekomendacji
Biura Maklerskiego VeloBanku w ramach
portfeli modelowych akcji zagranicznych
oraz ETF-0ow, a takze polskich i zagra-
nicznych obligacji skarbowych oraz kor-
poracyjnych, indywidualnych rekomen-
dacji zespolu doradztwa inwestycyjnego
VeloBanku obejmuj%cych fundusze inwe-
stycyjne oraz obligacje strukturyzowane
i analiz scrukcury portfela oraz jego do-
pasowania do przyjetej strategii inwesty-
cyjnej, z uwzglednieniem dynamicznych
warunkow rynkowych.

ZARZADZANIE MAJATKIEM
1 SUKCESJA

Bank wspiera klientéw w ochronie i po-
mnazaniu maj%tku poprzez d}ugoter—
minowe planowanie finansowe. Pomaga
w dywersyfikacji majgtku, optymalizacii
struktury akecywow oraz przygotowaniu
strategii sukcesyjnych. Wspotpracuje z eks-
pertami z obszaru prawa i planowania
majatkowego, aby zapewnic¢ rozwigzania
dostosowane do potrzeb klientow i ich
rodzin. Umozliwia klientom bankowosci
prywatnej skorzystanie z oferty Fundacji
Rodzinnych.

INNOWACJE I ROZWO] OFERTY

VeloBank rozwija ofert¢ Private Banking
w kierunku NOWOCzZesnego zarzqdzania ma-
jatkiem, lgczgeego doradzewo cksperckie
7 zaawansowanymi rozwigzaniami cyfro—
Wymi. Bank zapewnia klientom calodobo-
wy dostep do finansow poprzez bankowos¢
internetowy i mobiln%, umoiliwiajz}c bie-
Z3ce monitorowanie oraz zarz%dzanie po-
siadanymi akcywami.

]ako jedyny na rynku oferuje innowacyjng

karte do konta i karte kredytowa Master-
card Legend, keora jest symbolem przyna-
leznosci do $wiata wyjactkowych benefi-
tow Private Wealth, przydatnych zarowno
w podréiy, jak ina co dzien.
Transformacja segmentu Private Banking
obejmuje réwniez wdrazanie inmowacyj-
nych rozwiaczaﬁ oraz otwartej architektu-
ry produktow inwestycyjnych, co pozwala
klientom korzystaé zZ globalnych mozliwo-
sci inwestycyjnych i kompleksowo zarzg-
dza¢ majgtkiem w jednym srodowisku.

STRATEGIA I KIERUNKI
ROZWOJU

W najblizszych latach bank koncentruje
si¢ na budowie jednej z najbardziej atrak-
cyjnych i najlepszych ofert Private Ban-
king w DPolsce. Priorytetem jest rozwéj
ustug inwestycyjnych, wzmacnianie kom-
petencji doradezych oraz dalsza digitaliza-
cja proceséw. Skupia si¢ na wypracowaniu
najlepszych standardow obstugi na rynku.
Celem jest polscczenie najwyzszej jakos'Ci
obstugi z nowoczesnymi technologiami
i kompleksowym podejsciem do zarzgdza-
nia maja(tkiem.

Juz w lipcu na tamach tygodnika ,,Gazeta Finansowa”i www.gf24.pl opublikujemy raport

1000

ZAPOWIEDZ RAPORTU

NAJWIEKSZYCH
FIRM W POLSCE

W srodku: ranking lideréw rynku oraz lista najlepszych
produktéw dla korporacji - rozwigzania, ktérym ufa biznes.

Zapraszamy do szerszej wspétpracy i zgltoszenia swoich rozwigzan dla najwigkszych.
a.prasowska@gazetafinansowa.pl i a.piekarska@gazetafinansowa.pl



18

GAZETA FINANSOWA 3-16lipca 2026 .

BIZNES RAPORT

Swiat si¢ zmienil — klasyczny portfel 60/40 nie
jest juz tak skuteczny jak kiedys

Inflacja, wojny i kryzysy energetyczne zmienity
zasady gry na rynkach finansowych. Portfel 60/40
nie przestat dziatac, ale przestat by¢ uniwersalna
recepta na inwestowanie. Coraz wiecej wskazuje
na to, ze skuteczna dywersyfikacja wymaga dzis
szerszego spojrzenia niz tylko podziatu miedzy

akcje i obligacje.

PAWEL MAJTKOWSKI
analityk eToro w Polsce

Przez lata portfel 60/40 byl dla inwe-
storow rynkowym zlotym srodkiem.
W klasyeznej wersji 6o proc. kapita-
tu pracowalo w akcjach, kedre mialy
odpowiada¢ za wzrost, a 40 proc.
w obligacjach, majacych stabilizo-
wac wynik w slabszych okresach.
Taki uklad nie mial przynosic naj-
wyzszych mozliwych  zyskow, ale
mial ogranicza¢ zmiennos¢ i poma-
ga¢ inwestorom przetrwaé trud-
niejsze momenty na giddzic. Dzis
jego najwickszy problem polega na
tym, ze obligacje nie zawsze chronig
Wtedy, gdy akcje tracg — szczegélnie
w srodowisku wysokiej inflacji i ro-
sn;}cych stép proccntowych. Portfela
60/40 nie mozna jednak catkowicie
skresla¢, bo nadal moze by¢ uzy-
tecznym punktem W}fjécia dla wielu
inwestorow. Warto jednak coraz po-
wazniej szukaé dla niego altcmat)wv
lub uzupetnien, lepiej dopasowa-
nych do swiata, w keérym inflacja,
energia i geopolityka majg Wiqksze
znaczenie niz przez wiele poprzed—

nich dekad.

W obliczu kryzyséw

Ostatnie dziesigciolecie przyni0510
wiceej gospodarczych wstrzgsow niz
poprzednie dekady. Najpierw swiat
funkcjonowal pod parasolem globa-
lizacji, taniego pienigdza i przekona-
nia, ze banki centralne zawsze znaj-
dg sposob na uspokojenie rynkow.
Potem przyszta pandemia, zerwane
]faﬁcuchy dostaw, wojna w Ukrainie,
wojny celne, skoki cen energii i po-
wrot inﬂacj i. Wciggu ostatnich mie-
siccy ponowny wybuch konfliktu na
Bliskim Wschodzie, ktory skutko-
wal Zamkniqciem Cies’niny Ormuz,
pokazat kolejne oblicze ckonomicz-
nych wyzwan.

Najwazniejsza rd7nica, jakz} odczu-

wamy na rynku W ostatniej deka-
dzie, dotyczy charakteru kryzysow.
Przez wiele lac rynki zyly glownie
szokami popytowymi. Gdy gospo-
darka sfabta, banki centralne mogly
obnizaé stopy procentowe i pobu—
dzaé kredyt, wspierajgc tym samym
ceny obligacji. W takim swiecie ob-
ligacje Czesto rosly Wtedy, gdy akcje
spadaly. To podstawa konstrukeji
portfcla 60/40. 1 to dzic;ki temu
dzialal on podobnie jak amortyza-
tor w samochodzie — fagodzit skutki
Wstrzacso'w w okresach, gdy rynek

akeyjny przezywat problemy.

Dzis coraz czesciej mierzymy si¢ ze
wstrzgsami podazowymi. To wla-
snie taki WSITZ3s Wywo]fa} konflike
USA z Iranem, skutkujgcy zamknic-
ciem Cicéniny Hormuz, paraliicm
dostaw ropy, a takze problemami
w swiatowych fancuchach dostaw.
A 7z nimi polityka pieni¢zna radzi
sobie znacznie gorzej. Bank cen-
tralny moze podnicéc’ stopy, ale nie
zwickszy w ten sposob podazy ropy.
Nie odblokuje szlakow transporto-
wych. Nie obniiy ceny energii samg
decyzja podjeta przy stole. Moze je-
dynic schlodzi¢ popyt i ograniczyé
rozlewanie si¢ inflacji po gospodar-
ce. To wazne, ale mniej skuteczne
niz w swiecie, w ktérym gio’wnym
problemem bylo tylko zbyt szybkie
tempo WZrostu.

Dlatego klasyczny portfel 60/40 nie
przestal dziala¢ z dnia na dzien. Po
prostu znalazl si¢ w otoczeniu, do
keorego nie byt projektowany. Jego
zalety nadal s czytelne. To strategia
prosta, zrozumiata i mniej zmienna
niz portfel w calosci oparty na ak-
cjach. Daje ckspozycj(; na dlugotcr—
minowy wzrost gospodarczy, a jed-
noczesnie zawiera czqs’c’ defensywn%.
Dla wiclu inwestorow jej najwick-
sz sila byla wlasnie psychologia.
Latwiej Wytrwaé W inwestowaniu,
gdy spadki s3 mnicjsze, a portfel
nie zachowuje si¢ jak kolejka gor-
ska. Czeka nas pewnie jeszcze wiele
okresow, kiedy ten portfel bedzie sig
zachowywal tak jak w przcszloéci
i oferowal dobre wyniki polgczone

z wickszym bezpieczenstwem niz
portfel catkowicie akcyjny.

Jednak obecnie jestesmy takze bar-
dzicj swiadomi stabosci tego rozwig-
zania. Po pierwsze, 40 proc. obligacji
nie musi juz oznacza¢ bezpieczeﬁ—
stwa W kaidej sytuacji. Gdy inﬂacja
pozostaje wysoka, a realne rentow-
nosci rosng, ceny obligacji moga
spadac razem z akcjami. Po drugie,
udzial akeji ograniczony do 6o proc.
sprawia, ze w sﬂnej hossie portfel 70-
staje w tyle za rynkiem. Po trzecie,
przy niskich stopach proccntowych
obligacje przez dlugi czas dawaly
niewielki realny dochod. Po czwarte,
ZAWSZe powinniémy pamiqtaé, zedla
polskiego inwestora dochodzi ryzy-
ko walutowe, bo globalne akcj eiza-
graniczne obligacje oznaczajy takze
ckspozycje na kursy dolara czy euro.

Dane dobrze pokazujy

skale problemu

W okresie od stycznia 2017 1. do
lutego 2026 1. klasyczny portfel zto-
zony w 60 proc. z globalnych akcji
ACWTiw 40 proc. z amerykanskich
obligacji, rcprczcntowanych przez
ETF BND osiggnal srednioroczng
stope zwrotu na poziomie 8,47 proc.
Jego zmiennos¢ Wyniosia 9,96 proc.,
a maksymalne obsuniecie kapitatu
siggnelo 21,24 proc. Odbudowa po

spadku trwala 18 miesiecy.

Kluczowe pytanie nie
dotyczy dzi$ tego, czy
strategia 60/40 jest
dobra, czy zta, ale czy
jej profil ryzyka nadal
odpowiada obecnemu
otoczeniu rynkowemu.

Na pierwszy rzut oka nie wyglada
to zle. Ale poréwnanie v rynkiem
akcji pokazuje stabsza strone tej
strategii. S&P 500, reprezentowany
przez ETE SPY, przyniost w tym
samym okresie 14,81 proc. srednio-
rocznie przy maksymalnym spad-
ku 23,93 proc. Srednioroczna stopa
zwrotu portfela 6o/40 stanowita
ok. 58 proc. sredniorocznej stopy
zwrotu SPY, a jednoczesnie jego ko-
re]acja z rynkiem akcji wynios}a az
0,95. Innymi stowy: zyski byly wy-
raznie nizsze, ale zalezno$¢ od akcji
pozostata bardzo wysoka.

Tonie znaczy, ze portfel 60/40 umarl.
Takie stwierdzenie byloby Zbyt pro-
ste. Ta strategia nadal moze mie¢
sens dla inwestorow, kt(')rzy cenig
prostote, akceptuja umiarkowane
wyniki i cheg ogranicza¢ zmiennosc.
Ale nie powinna byé traktowana jak
uniwersalna odpowiedz na kazde
warunki rynkowc. Swiat, w ktérym
obli gacje automatycznie rc')wnowaiac
akcje, stal sic mniej oczywisty.

Dlatego warto szuka¢ alternacyw.
Jedna z nich jest portfel 60/20/20,
czyli 60 proc. globalnych akcji,
20 proc. zlota i 20 proc. sekeora
energii. To nie jest tylko kosme-
tyczna zmiana. To inny sposob pa-
trzenia na ryzyko. Zloto i energia
s3 aktywami realnymi, ktore mogg
lepiej reagowaé na inflacje, napie-
cia gcopolitycznc i szoki surowco-
we. W analizowanym okresie taki
portfel osiaggnat srednioroczng sto-
p¢ zwrotu 13,81 proc. przy zmien-
nosci 13,09 proc. Maksymalne
obsunigcic wynioslo 20,95 Pproc.,
a odbudowa po pandemicznym
spadku trwata tylko 5 miesicey. Co
szczegélnie wazne, akcje odpowia—
daly za 61,8 proc. catkowitej zmien-
nosci portfcla, anie za 86 proc., jak
w klasycznym ukladzie 60/40. Ry-

zyko by}o wiec rozlozone szerzej.

Nie oznacza to, ze portfe] 60/20/20
jest rozwigzaniem idealnym. Ener-
gia moze tanied, gdy globalny popyt
wyhamuje. Zloto moze tracic, gdy
umacnia si¢ dolar. Surowce bywa-
ja zmienne, a sektor energii potraﬁ
gwaltownie reagowac na wydarzenia
polityczne. Ale ta konstrukcja 1cpicj
odpowiada swiatu, w keorym infla-
cja, geopolityka i dostep do energii
staly si¢ jednymi z najwazniejszych

czynnikow rynkowych.

Alternatywa moze by¢ takze prost-
sze  rozwigzanie: wickszy udzial
akcji, a nawet portfel w catosci ak-
cyjny. Ma to sens szczegolnie weedy,
gdy horyzont inwestycyjny prze-
kracza 15 lat, a inwestor jest goto-
wy przetrwaé glebokie spadki bez
panicznej sprzedaiy. Taki portfel
bedzie bardziej zmienny, ale w dlu-
gim terminie moze 1cpicj wykorz -
sta¢ potencjal wzrostu gospodarki
i przedsiebiorstw.

Kluczowe pytanie nie dotyczy dzi$
tego, czy strategia 60/40 jest do-
bra, czy 7ha, ale czy jej proﬁl ryzyka
nadal odpowiada obecnemu oto-
czeniu rynkowemu. W warunkach
WYZSZ€] inﬂacji, mniej stabilnych
korelacji migdzy akcjami i obliga-
cjami oraz wickszego wplywu cen
energii na gospodarkq, Hasyczna
dywersyfikacja moze dawac stabsza
ochrong niz w poprzcdnich deka-
dach. Portfel 60/40 nadal pozosta-
je waznym punktem odniesienia
i dla czgsei inwestorow moze byc
uzytecznym  rozwigzaniem. Nie
powinien by¢ jednak traktowany
jako domyslna odpowiedz na kaz-
de warunki rynkowe. W obecnym
otoczeniu warto rozwaza¢ bardziej
elastyczne alokacje, zaleznie od ho-
ryzontu inwestycyjnego, tolcrancji

ryzyka i celu portfela.
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Sprzedaz firmy zaczyna si¢ na dlugo przed
negocjacjami

Wtasciciele firm czesto zaktadaja, ze o wartosci
przedsiebiorstwa decydujg przede wszystkim
przychody, tempo wzrostu i zysk. To oczywiscie
wazne wskazniki, jednak w praktyce inwestorzy
Zwracaja uwage na znacznie wiecej.

ADAM ZAGAEA
wspdtzatozyciel Value Finance

Nawet dynamicznie rozwijajacy
sic biznes moze straci¢ na wycenie,
jesli jego finanse s 2 nieuporzgdko-
wane, dane niespojne, a wlasciciel
nie potrafi szybko odpowiedzie¢
na kluczowe pytania dotycza-
ce rentownosci czy przeplywow
plcmgznvch Przygotowanie fir-
my do sprzedazy nie zaczyna si¢
W momencie podpisania umowy
Z doradc% M&A, ty]ko znacznie
wezesniej — od swiadomego zarzg-
dzania finansami.

Inwestor kupuje

przewidywalnos¢, nie tylko wyniki
Podczas procesu sprzedazy przed-
sigbiorstwa 1iczby s3 jcdynic punk—
tem Wyjécia. Roéwnie wazna jest

odpowicdz' na pytanie, czy osig-
gane wyniki s3 powtarzalne i czy
firma bedzie w stanie utrzymac je
W kolcjnych latach.

7 perspektywy inwestora naj-
Wigkszz} wartos¢ maja przcdsig—
biorstwa, kt(')rych dzialalnos$¢
jest przewidywalna. Oznacza to
nie tylko stabilne przychody, ale
rowniez kontrole nad kosztami,
znajomos’c’ rentownosci poszcze-
géln rch produktéw czy us}ug, re-
gularne raportowanie oraz wiary-
godnc prognozy finansowe.

Kazda nicpcwnos'é 0zNacza Wyzsze
ryzyko, a to niemal zawsze przek}a—
da si¢ na nizszg wycene. W prak-
tyce inwestor jest gotéw zaplacié
Wiqcej za ﬂrmg, ktérej wyniki 83
dobrze udokumentowane, niz za
przedsiqbiorstwo osiggajace wyz-
sze przychody, ale funkcjonujace
W organizacyjnym chaosie.

Due diligence szybko pokazuje, jak
naprawdg zarzadzana jest firma

Proces due diligence weryfiku-
je znacznie wiccej niz popraw-
nos¢  dokumentow  ksiggowych.

Dla inwestora jest to okazja do
sprawdzenia jakosci zarzadzania
przedsigbiorstwem.  Najczesciej
problemem nie sa spekeakular-
ne bledy, lecz pozornie drobne
zaniedbania, ktore tworzg obraz
organizacji dzia}ajstcej bez pelnej
kontroli nad finansami.

Do najezgsciej spotykanych nalezg:
brak regularnego raportowania za-
rzqdczego, nieznajomos’c’ Tentow-
nosci poszezegolnych segmentéw
dzialalnosci, niewystarczajgca ana-
liza przeplywow pienigznych czy
mieszanie wydatkow prywatnych
z firmowymi. Cz&sto przedsiebior-
cy nie dysponuja réwnicz rzetel-
nymi prognozami fiansowymi,
nie analizuja scenariuszy rozwoju
biznesu ani nie monitorujg wskaz-
nikow, keore dla inwestora s3 pod—

stawg oceny kondycji spotki.

7 punktu widzenia  inwestora
oznacza to konieczno$¢ samodziel-
nego szacowania ryzyka‘ A kazda
niewiadoma staje sie argumentem
do obnizenia ceny lub wydluzenia
procesu transakcyjnego.

Wartos¢ ﬁrmy buduje sie

na dlugo przed sprzedazg

Przygotowanie  przedsi¢cbiorstwa
do sprzedaiy nie polega na popra-
wianiu wynikéw na kilka miesie-
cy przed rozpoczeciem procesu.
Znacznie wicksze znaczenie ma

zbudowanie systemu zarzadzania
finansami, keory przez lata dostar-
cza wiarygodnych informacji.

To wlasnie dlatcgo coraz wiecej
przedsi¢biorcow korzysta ze wspar-
cia zewnetrznego CFO. Jego rola nie
jest prowadzenie ksiqgowoéci, ale
dostarczanic whascicielowi danych
potrzcbnych do podcjmowania de-
cyzji biznesowych oraz przygotowa-
nic organizacji do rozmow z inwe-
storami.

Obcjmujc to migdzy innymi upo-
rzadkowanie raportowania zarzgd-
czego, analize rentownosci, wdro-
zenie budzetowania i forccastingu,
poprawe kontroli kosztow, zarza-
dzanie plynnoscia fiansowa oraz
przygotowanie modeli Fmansowych
pokazujgeych  potencjal - dalszego

rozZwoju przcdsiczbiorstwa‘

Dzigki temu wiasciciel nie tylko le-
plC] zarzgdza firmg na co d7len ale
rowniez buduje jej wiarygodnosc
w oczach potencjalnych nabywcow.
Inwestor otrzymuje spojny obraz
organizacji, a proces sprzedaiy
przebiega szybciej iz mniejszg licz-
ba pytan czy watpliwosci.

Nie kazda zlotowka przychodu
zwigksza wartos¢ przedsigbiorstwa
Jednym z najezestszych bledow
wiascicieli jest koncentracja wy-
h}cznic na wzroscie sprzcdaiy.
Tymczasem inwestorzy analizuj%

przede wszystkim jakos¢ osigga-
nych Wynikéw.

Znaczeniec ma strukcura  przy-
chodow, poziom marz, uzalez-
nienie od najwigkszych klientow,
stabilnos¢  kontrakeow, poziom
zadluzenia, jakos’é przeplywéw
pieni¢znych czy mozliwos¢ dal-
szego skalowania biznesu. Firma
osiggajaca nieco nizsze pr7ygho—
dy, ale posiadajgca uporzadko-
wane procesy finansowe i wysokg
przewidywalnos¢ wynikow, moze
zostac wyceniona korzystnicj niz
przedsiqbiorstwo rozwijajgce si¢
szybciej, lecz Zle zorganizowane.
W praktyce to whasnie transpa-
rentnos¢  pozwala  inwestorowi
uwierzy¢ w przedstawione liczby
i ograniczy¢ ryzyko, ktore zawsze
znajduje odzwierciedlenie w pro-
ponowanej cenie.

Najlepszy moment na
przygotowanie ﬁrmy? Dwa lub
trzy lata przed transakejg

Wielu przcdsigbiorcéw rozpoczy-
na porzadkowanie finansow do-
piero, gdy Ppojawia si¢ inwestor. To
zdecydowanie za pdzno. Budowa
wiarygodnego systemu raporto-
wania, uporZQdkowanic proccséw,
poprawa rentownosci czy wdro-
zenie mnarzedzi controllingowych
wymagajg czasu. Efektéw nie da
sic osiggna¢ w kilka miesicey.

Dlatego ﬁrmy, keore planuj% sprze-
daz w perspekeywie kilku lat, po-
winny juz dzis spojrzeé na swoje
przedsi¢biorstwo oczami inwesto-
ra. Czy dane finansowe pozwalaj%
szybko ocenic kondycje firmy? Czy
whasciciel potrafi uzasadni¢ wyniki
i przcdstawié realistyczny plan dal-
szego wzrostu? Czy biznes jest za-
rz:%dzany w sposéb uporz%dkowa—
ny i przewidywalny? Odpowiedzi
na te pytania maja czgsto wiqkszy
Wpiyw na kor’lcowg Wwycene niz sam
WZIost przychodc')w.

Sprzedai przedsiqbiorstwa jest jed—
nym z najwalniejuych momentow
w zyciu whasciciela firmy. O sukce-
sie transakeji nie decydu jednak
wylgeznie  negocjacje. W duzej
mierze przesagdza o nim to, jak
przedsigbiorstwo bylo zarzgdzane
przez lata. Dobrze poukladane fi-
nanse zwiqkszaj 3 zaufanie inwesto-
ra, ograniczaja ryzyko i pozwalaja
lepiej pokazaé TZeCcZywistg wartos¢
biznesu. A to wlasnie zaufanie bar-
dzo Czesto przcklada sic na wyzsza

ceng sprzedazy.





