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100 NAJWIEKSZYCH INSTYTUCJI FINANSOWYCH

Lp. | NAZWAINSTYTUCII WIELKO§C' PRZYCHODOW WIEI.K0§C' PRZYCHODOW
OGOLEM (WTYS. Zt) OGOLEM (WTYS. Zt)
I POLROCZE 2015 R. I POLROCZE 2016 R.
1 PKO BP 6324 438,00 6258 697,00
2 PZU 4242092,00 5257 564,25
3 BANK ZACHODNI WBK 3988759,00 4094 202,00
4 PZU 2YCIE 4092 342,00 3988576,13
5 BANK PEKAO 3922107,00 3805223,00
6 GRUPA ERGO HESTIA 2683182,00 2647722,00
7 GK ING BANKU SLASKIEGO 2333300,00 2476 500,00
8 mBANK 2609 727,00 2461 168,00
9 SOPOCKIETU ERGO HESTIA 1806451,34 2034130,12
10 | TUIRWARTA 1919353,20 1926 466,62
n BANK BGZ BNP PARIBAS 1111458,00 1564 280,00
12 | BANKMILLENNIUM 1500938,00 1461623,00
13 | ALIOR BANK 1632 094,00 1412 854,00
14 | ING BANK SLASKI 1169 300,00 1255900,00
15 | CREDIT AGRICOLE 1137769,07 115947217
BANK POLSKA
16 | RAIFFEISEN BANK POLSKA 1134087,00 1117 741,09
17 | GETIN HOLDING 991191,00 991583,00
18 | AVIVATUNZ 1100953,49 950 663,65
19 | BANKHANDLOWY 948 444,00 944 827,00
W WARSZAWIE
20 | TuiR ALLIANZ POLSKA 877315,00 899 848,47
21 METLIFETUNZIR 1063 455,55 766 563,02
22 | BANKGOSPODARSTWA 749813,79 758 479,00
KRAJOWEGO
23 | GETIN NOBLE BANK 739877,00 709 823,00
24 | GENERALIT.U. 446 228,07 687 970,81
25 NATIONALE- _ 720528,81 649 530,92
NEDERLANDENTUnZ
26 | DEUTSCHE BANK POLSKA 646 748,00 645 812,00
27 | OPENLIFETUNZ 972390,29 625 936,99
28 | SOPOCKIETU ERGO 831730,73 613592,26
HESTIANA ZYCIE
29 | TUnZEUROPA 464 346,37 606 460,28
30 | COMPENSATUS.A. 598790,41 585 280,47
VIENNA INSURANCE GROUP
31 GRUPAUNIQATU 546 529,39 575 644,27
32 | GENERALIZYCEET.U. 693 596,77 546 876,09
33 | AXAZYCIETU 681158,39 517 802,40
34 | EUROBANK 448 513,77 471533,57
35 | AVIVAOFE AVIVA BZ WBK 492 863,18 469 965,87
36 | INTERRISKTU SA 433 561,52 433715,68
VIENNA INSURANCE GROUP
37 | IDEABANK 328 170,00 429796,00
38 | SKANDIA ZYCIETU 384020,70 429105,64
39 | TUnZWARTA 914482,23 409771,92
40 | BANK OCHRONY SRODOWISKA 418377,00 396 089,00
4 PKO ZYCIETU 582771,74 350 606,86
42 | KRUK 263 129,00 315398,00
43 | GOTHAERTU 293 690,09 309050,93
44 | LINK4TU 250867,00 305 461,64
45 | TU ALLIANZ ZYCIE POLSKA 426 568,00 293121,40
46 | TUWTUW 228218,43 291 469,35
47 | OFEPZU,ZtOTA JESIEN” 288 991,70 272632,08
48 | AVIVATU OGOLNYCH 209731,00 256 591,96
49 | ERL 230870,00 255523,00
50 | COMPENSATUNAZYCIES.A. 328497,9% 237 902,02

VIENNA INSURANCE GROUP

Zlota Setka - czyli sto najwiekszych instytucji finansowych to kolejny ranking przygotowany
przez redakcje "Gazety Finansowej". Opierajac sie na nadestanych zgtoszeniach oraz ogélnie
dostepnych danych, wytonilismy sto najwiekszych firm pod wzgledem przychodéw

po | pétroczu 2016 r., oraz dwadziescia piec najbardziej dynamicznych przedsiebiorstw.
Dodatkowo prezentujemy tez Panstwu podrankingi ubezpieczen na zycie, ubezpieczen
ogdlnych, OFE, doméw maklerskich oraz bankéw, wraz z ich dynamika. Cho¢ rynek
finansowy caly czas sie rozwija, na czele listy niezmiennie mozemy przygladac sie tym samym
firmom - od lat prym wioda PKO BP, PZU, Pekao SA, BZ WBK, Ergo Hestia, mBank oraz Warta.
Stabilna sytuacja najwiekszych firm wptywa dobrze na prognozy dla rynku. Pokazuje tez,

ze zwieksza sie zaufanie odbiorcéw sektora finansowego, a to wszystko dzieki szerokiej
ofercie produktéw na biezaco dostosowywanych do potrzeb klienta. Gratulujemy wszystkim
wylonionym firmom, a czytelnikéw zachecamy do zapoznania sie z rankingiem oraz tekstami
eksperckimi, ktore analizuja rynek finansowy.

Jak Cie widza, tak Ci ufaj3...

Czy we wspotczesnym Swiecie dziatalnos¢ bankowa moze
budzi¢ powszechne zaufanie? Z pewnoscia chcielibysmy,
aby tak byto i zapewne zaufaniem chciatyby sie cieszyc takze
i same banki. Ukierunkowanie na maksymalizacje wynikow
finansowych wielokrotnie jednak w najnowszej historii
systemu bankowego w Polsce stawato w opozycji do troski

o dobro klienta.

dr hab.
Dariusz Wawrzyniak

Mogloby si¢ wiec wydawa¢, ze bank
kierujacy si¢ etyka w swym postgpo-
waniu i cleszacy si¢ zaufaniem to je-
dynie teoretyczna koncepcja. Nie
jest jednak az tak Zle. Realizacja ce-
16w finansowych jest Scisle zwia-
zana z kreowaniem wizerunku.
Wizerunku instytucji bezpiecznej,
dbajacej o klienta, dobrze zarzadza-
nej i gwarantujacej dtugookresows
stabilnos¢. Dlatego tez pytanie o wi-
zerunek oraz jego atrybuty zaczyna
nabiera¢ dzi§ znaczenia o charakterze
strategicznym, szczeg6lnie w kontek-
$cie dynamicznego rozwoju banko-
wosci internetowej i mobilnej, dzigki
ktéremu zmiana posrednika finanso-
wego nie jest juz zadnym problemem.

Czysty jak tza

Wizerunek, reputacja, zaufanie to za-
gadnienia, ktére coraz czgsciej de-
cyduja o wyborze banku. Ich cecha
wsp6lng jest jednak subiekeywnosé.
Kazdy klient banku, obecny badz po-
tengjalny, przypisuje im rézne defini-

cje i w odmienny spos6b interpretuje
ich znaczenie. Sporadycznie prze-
prowadzane badania wskazuja oczy-
wiscie na zbiér probleméw, ktdre
wedlug klientéw bankéw wplywaja
w najwickszym stopniu na wizeru-
nek. Sg wérdd nich tak réznorodne
problemy, jak: stabilno$¢ finansowa
banku, jakos$¢ obstugi, przejrzystosé
uméw — gléwnie kredytowych, brak
medialnych doniesied o nieprawi-
dlowosciach funkcjonowania banku,
poziom bezpieczefistwa informatycz-
nego bankowosci internetowej czy
wreszcie opinie ekspertéw, znajo-
mych, rankingj, a takze uczestnictwo
banku w przedsiewzieciach charyta-
tywnych, sportowych i prockologicz-
nych. Czy jednak sa to cechy, ktdre
mozna obiektywnie oceniad i poréw-
nywaé? Zdecydowanie nie. Wizerunek
jest zatem wypadkowa subickeyw-
nej, nierzadko nieracjonalnej oceny,
wspartej doniesieniami medialnymi
oraz opinig publiczna. Czy mozliwe
jest zatem wplywanie na wizerunek
w sposob efekeywny? Obiekeywnie
rzecz ujmujac, kwestie wizerunkowe
winny by¢ uzaleznione od szeroko ro-
zumianej stabilnosci funkcjonowania
banku, zaréwno w obszarze finanso-
wym, jak i technologicznym oraz ja-
kosci obstugi klienta.

Kwestia bezpiecznych przelewéw
Wydaje si¢, ze wizerunek w najblizszej
przysztosci powinien zaleze¢ w gléw-

nej mierze od bezpieczenistwa infor-
matycznego banku. To uprawnione
stwierdzenie, ktérego prawdziwosé
wynika z upowszechnienia si¢ elek-
tronicznych kanaléw dostgpu do
produkeéw i ustug bankowych oraz
wynikajacego z tego faktu funda-
mentalnego znaczenia bezpieczeristwa
operacji wykonywanych za posred-
nictwem komputeréw badz urzadzen
mobilnych. Paradoksalnie jednak dy-
namiczny rozwdj bankowosci inter-
netowej i mobilnej niesie ze sobg tak
wielkie zmiany w obszarze informa-
tycznym, Ze nie jest w stanie nadazy¢
za nimi $wiadomo$¢ informatyczna
uzytkownikéw. Z jednej strony wige
zdajg oni sobie sprawg z wagi proble-
matyki bezpieczeristwa informatycz-
nego, z drugiej strony jednak w coraz
wigkszym stopniu traca mozliwos¢
praktycznej analizy i oceny poziomu
bezpieczeristwa oferowanego im przez
ich bank. Zrédlem oceny wizerunku
przestaje zatem by¢ rzeczywista ana-
liza, staje si¢ nim natomiast jedynie
informacja medialna, ktérej trudno
jest przypisa¢ atrybuty kompletnosci

i relewantnosci.

Przysztosé wizerunkowa

Zarzadzanie wizerunkiem skupiaé si¢
zatem bedzie w najblizszej przysztosci
na zarzadzaniu informacja powszech-
nie dostepng. Stwierdzenie to nie na-
pawa optymizmem, jest jednak wielce
prawdopodobne. Wspomniany juz
brak mozliwosci analizy i oceny pro-
ceséw zachodzacych w banku — wy-
nikajacy gléwnie z niewystarczajacej
$wiadomosci informatycznej oraz
ekonomicznej — kieruje klienta banku
w strong doniesiert medialnych, opinii
innych klientéw oraz efektéw dziatar
marketingowych banku. Czy ozna-
cza to, ze wizerunek mozna kreowaé
w oderwaniu od rzeczywistych pro-
bleméw? Niestety, tak. Zatem na wi-
zerunek bankéw w Polsce wplywac
bedzie w najwickszym stopniu in-
formacja medialna, najczesciej spre-
parowana, rzadziej bedaca efekeem
obickeywnej analizy sytuacji. Ten
nieco pesymistyczny wniosek jest na-
turalng konsekwencja zmian, jakie
obserwujemy we wspdtczesnym, in-
formatyzowanym w oszalamiajacym

tempie $wiecie.

Autor jest profesorem Katedry Bankowosci
Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroclawiu
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Inwestuj z gtowa

W Polsce rynek kapitatowy
stale sie rozwija. Tym samym
dla Polakéw dostepnych
jest coraz wiecej form
inwestowania pieniedzy.

Fukasz Zembik

Zwigksza si¢ réwniez liczba podmio-
6w, kedrym mozemy powierzy¢ na-
sze pieniadze. Niezaleznie od formy
inwestowania powinni$my przestrze-
ga¢ kilku istotnych zasad, ktdrych re-
spektowanie uchroni nasz kapitat.

Czy wiesz, gdzie inwestujesz?

W pierwszej kolejnosci kazdy inwe-
stor przed dokonaniem przelewu
swoich $rodkéw powinien spraw-
dzi¢ kontrahenta, do ktérego kie-
ruje swoje oszczednosci. Z reguly jest
nim dom maklerski lub TFI (towa-
rzystwo funduszy inwestycyjnych).
Czy podmiot podlega nadzorowi
KNF-u (Komisja Nadzoru Finanso-
wego) jesteSmy w stanie sprawdzi¢
w dos¢ szybki sposéb. Na stronie in-
ternetowej KNF-u dostgpne s na-
zwy instytucji, keére podlegaja takiej
kontroli. Dzigki temu nadzorowi
srodki lokowane w tych instytucjach
s3 objete paristwowymi gwarancjami

m.in. Bankowego Funduszu Gwa-
rancyjnego czy systemu rekompen-
sat prowadzonego przez KDPW
(Krajowy Depozyt Papieréw War-
tosciowych) lub Ubezpieczeniowego
Funduszu Gwarancyjnego. Uni-
kajmy instytucji, ktdre znalazly si¢ na
lidcie ostrzezen publicznych. Firmy,
ktére widnieja na niej, wykonuja bez
zezwolenia KNF czynnosci bankowe
lub prowadzg dziatalno$¢ maklerska.
Idealnym przyktadem jest firma Am-
ber Gold, ktéra dtugo przed upad-
kiem widniata na stronie KNF-u na
lidcie ostrzezeri publicznych. Spraw-
dzajmy dodatkowo sprawozdania fi-
nansowe podmiotéw, do ktérych
zamierzamy przela¢ nasz kapitat.

Wiedza — podstawowy element

Podstawowa zasada brzmi: ,nie
inwestuj swoich pienigdzy w in-
strumenty, ktérych budowy lub
zasad ich obrotu nie rozumiesz”.
Czym innym jest inwestowanie na
rynku walutowych, a zupetnie in-
nymi prawami cechuje si¢ inwesty-
cja na rynku diugu np. w obligacje
Skarbu Paristwa. Jesli wybierzemy
ten pierwszy rynek, powinni§my
wiedzie¢ o tym, ze tego typu in-
westycja jest duzo bardziej dyna-

miczna. Rynek walutowy cechuje
sic duzo wyzsza zmiennoscig. Wy-
stgpuje na nim réwniez dZwignia
finansowa, z ktérej powinnismy od-
powiedzialne korzysta¢. Co oznacza
odpowiedzialnie? Nie powinni$my
maksymalnie ,lewarowa¢” naszych
transakgji oraz zawsze zabezpieczaé
nasze pozycje zleceniami obron-
nymi, ktére ogranicza nasze poten-
cjalne straty. W przypadku obligacji
pamictajmy, ze to inwestycja dtu-
goterminowa (kilka lat), a stopa
zwrotu bedzie zdecydowanie mniej-
sza, ale za to gwarantowana przez

Caly czas powinni$my
by¢ $wiadomi, ze
inwestowanie w kazdy
instrument finansowy
wiaze sie z ryzykiem
inwestycyjnym,
mniejszym lub
wiekszym

paristwo. Caly czas powinnismy by¢
$wiadomi, ze inwestowanie w kazdy
instrument finansowy wiaze si¢
z ryzykiem inwestycyjnym, mniej-
szym (obligacje Skarbu Parstwa)
lub wickszym (akcje firm, rynek
walutowy, instrumenty pochodne).

Jajka w réznych koszykach

— dywersyfikacja to podstawa

Nie wazne jak pewny jeste$ swoich
prognoz, nie opieraj na nich cato-
éci swoich inwestycji. Dywersyfika-
cja wlasnego portfela inwestycyjnego
to podstawa. Innymi stowy méwiac
— odpowiedni dobér klas aktywow.
Powinny by¢ one nisko skorelowane
ze soba, dzi¢ki temu mniejszym wa-
haniom bedzie podatny nasz portfel.
Stosujmy réwniez tzw. dywersyfikacje
branzowa, oprécz spétek z sektora pa-
liwowego wrzu¢my do portfela spétki
z branzy IT czy z branzy deweloper-
skiej. Inwestor gietdowy oprocz akeji
polskich spétek powinien pomyslec
o rynku zagranicznym. Dodatkowo
oprécz instrumentéw udziatowych
powinni$my naby¢ mniej ryzykowne
aktywa jak obligacje Skarbu Pan-
stwa lub korporacyjne. Czg$¢ na-
szych oszczgdnosci miejmy réwniez
W gotowee.

Whasna strategia

Wiele 0s6b rozpoczyna swojg przy-
gode z inwestycjami bez jakiegokol-
wiek planu czy strategii. Posiadanie
go zdecydowanie ufatwi nam opa-
nowanie emocji i z dystansem be-
dziemy czytaé wszystko, co inni
pisza o obecnej sytuacji ekonomicz-
nej. Podstawowym elementem kaz-
dej strategii powinien by¢ horyzont
inwestycyjny, czyli okres utrzymy-
wania w portfelu np. akeji konkret-
nej spétki. Inwestowanie w papiery
udziafowe powinno by¢ dtugoter-
minowe, tzn. od kilku miesi¢cy do
kilku lat. W przypadku instrumen-
6w walutowych horyzont inwesty-
cyjny znaczaco si¢ kurczy, tego typu
inwestycje z reguly trwaja od kilku
dni do kilku miesigcy. Oczywi-
$cie nalezy czerpa¢ informacje z In-
ternetu na temat spétki lub waluty,
keéra nas interesuje. Nie powinnismy
jednak slepo kierowac si¢ wszystkimi
rekomendacjami, ktére wpadng nam
w rece. Powinni§my wyrobié sobie
wiasne zdanie, pamigtajmy, ze osta-
teczna decyzja nalezy jedynie do nas
oraz tylko my poniesiemy konse-
kwencje nieudanej transakgji.

Autor jest specjalistq
ds. stravegii rynkowych TMS Brokers

Reklama

' Nasza misja jest zapewnienie kompleksowych rozwiazan wynajmu
dtugoterminowego dla przedsigbiorstw kazdej wielkosci poprzez konsulting
i ustugi spetniajace wymagania klientéw, kierowcow i pojazdow.

arval.pl

\

< ARVAL

BNP PARIBAS GROUP

We care about cars. We care about you.
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100 NAJWIEKSZYCH INSTYTUCJI FINANSOWYCH

Lp. | NAZWAINSTYTUCII WIELKOS'C' PRZYCHODOW WIELKOS'C' PRZYCHODOW
OGOLEM (WTYS. Zt) OGOLEM (WTYS. Zt)
I POEROCZE 2015 R. I POLROCZE 2016 R.
51 PRAGMA FAKTORING 235784,00 231686,00
52 | BANKPOCZTOWY 226 204,00 225 698,00
53 |SGB 239 446,00 224 583,00
54 | AEGONTUNAZYCIE 492333,00 223 063,06
55 RAIFFEISEN-LEASING POLSKA 200776,00 207 495,00
56 | AXATUIR 127 279,62 202319,96
57 |PTR 310564,49 192226,18
58 | TUEUROPA 363 963,16 175768,50
59 | PIONEER PEKAOTFI 199 000,00 159 251,00
60 | AXA UBEZPIECZENIATUIR 143 585,29 157 353,06
61 POLISA-ZYCIETU S.A 135 647,00 154 001,00
VIENNA INSURANCE GROUP
62 | TU EULER HERMES 146 249,61 153 596,68
63 | TUZTUW 186319,01 149 720,64
64 | TUNZ CARDIF POLSKA 107 983,71 137 736,75
65 | AXAOFE 136 482,99 136979,71
66 | BANKBPH 164 314,00 131575,00
67 | CONCORDIA POLSKATUW 121620,00 124993,81
68 | PRAMERICA ZYCIETUIR 109 199,06 122231,99
69 | BZWBK-AVIVATUnZ 128 180,00 12154434
70 | BZWBK-AVIVATU OGOLNYCH 110 549,00 114.981,35
n ALLIANZ POLSKA OFE 97 254,59 104612,78
72 | NORDEA OFE 89771,74 101 696,11
73 | GENERALIOFE 92311,95 90 164,33
74 | AEGON OFE 90 288,90 85808,83
75 | TUW SKOK 90435,75 80070,24
76 | BEST 116 810,00 80015,00
77 | SGEQUIPMENT 78055,05 6374191
LEASING POLSKA
78 | TUINTER POLSKA 61592,00 60911,31
79 | UNIQATUNAZYCIE 82777,46 60315,38
80 | IPOPEMA SECURITIES 38510,00 45903,00
81 CENTRALNY DOM 61044,00 45092,00
MAKLERSKI PEKAO
82 | TUW-CUPRUM 42461,00 44781,96
83 | T.U.W.POCZTOWE 38266,95 43162,56
84 | OFEPOCZTYLION 37180,53 35376,94
85 | CONCORDIA CAPITAL 29179,00 30759,55
86 | SIGNALIDUNA POLSKATU 25989,56 30007,95
87 | TUSKOKZYCIE 3222450 25370,43
88 | GOSPODARCZY BANK 23116,31 2243739
SPOLDZIELCZY W BARLINKU
89 | SIGNALIDUNA ZYCIE 31845,45 22050,99
POLSKATU
90 | KUKE 20453,68 20154,76
91 TU ZDROWIE 11412,94 16 149,23
92 DOM MAKLERSKI 4429, 15578,66
W INVESTMENTS
93 FAST FINANCE 13 950,00 13 164,00
94 | CAPITAL PARTNERS 22670,43 11973,50
95 MACIF ZYCIETUW 8236,00 9923,35
96 | TUW REJENT-LIFE 7795,00 8330,00
97 | D.AS.TU OCHRONY PRAWNE) 8711,50 7858,15
98 | CREDIT AGRICOLETU 1947,97 5833,93
99 | TUINTER-ZYCIE POLSKA 5129,00 5613,19
100 | ATLANTIS 1202,00 2390,00

Stabilizacja rynku
bankowego w Polsce
i na Sswiecie

W roku 2016 sytuacja
rynku bankowego

w Polsce i na $wiecie
pozostawata stabilna,
czemu sprzyjato rysujace
sie ozywienie gospodarcze
oraz srodowisko
historycznie niskich stép

procentowych.
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Dr Aleksandra Nocon

Wobec tych uwarunkowan, coraz
czgdciej przedmiotem wzmozonej
dyskusji zaréwno Srodowisk aka-
demickich, jak i prakeykéw sfery
gospodarczej, staje si¢ proces nor-
malizacji nie tylko w kontekscie po-
lityki pieni¢znej, a wigc powrotu do
jej ksztattu sprzed globalnego kry-
zysu finansowego, to jest standar-
dowej polityki monetarnej, lecz
takze normalizacji sektora banko-
wego w rozumieniu stabilizowa-
nia warunkéw ich funkcjonowania
oraz przywrécenia dobrej kondycji
finansowej.

Tendencja wzrostowa wielkosci
sektora bankowego

W polskim sektorze bankowym
obserwuje si¢ utrzymujacy si¢ ten-
dencje¢ wzrostowa wielkosci sektora
bankowego, mierzonego wartoscia
aktywéw ogdtem wszystkich ban-
kéw, w relacji do PKB (nieco ponad
90 proc.), a biezace warunki nie
wskazuja na nadmierne zadtuzenie
gospodarki. Ponadto, w warunkach

niskich stép procentowych Naro-
dowego Banku Polskiego odnoto-
wano stabilny wzrost gospodarczy,
ktéry w powiazaniu z korzystng
sytuacjg na rynku pracy, sprzyjat
przyrostowi akgji kredytowej ban-
kéw. Tym bardziej, iz dziatalnos¢
kredytowa instytucji bankowych
stanowi wazne zrédlo finansowania
gospodarki oraz w gléwnej mierze
warunkuje zyskownos¢ i wyptacal-
nos¢ sektora bankowego. Tempo
wzrostu akgji kredytowej w ostat-
nim okresie w Polsce bylo jednym
z najwyzszych sposréd wszystkich
krajéw cztonkowskich Unii Eu-
ropejskiej. Czynniki makroeko-
nomiczne daja réwniez podstawy
do oczekiwania dalszego umiarko-
wanego wzrostu akcji kredytowej,
przy utrzymaniu stabilnego wzro-
stu gospodarczego oraz historycz-
nie niskich stép procentowych.
Z kolei od strony podazowej dyna-
mike kredytéw moze ostabia¢ dal-
szy spadek zyskownosci bankéw
oraz konieczno$¢ utrzymywania
wyzszych wspotczynnikéw kapita-
towych, wynikajaca z rosnacej roli
dyscypliny regulacyjnej w stabilizo-
waniu rynku bankowego.

Rosnie rola otoczenia
regulacyjnego

W kontekscie migdzynarodo-
wym, sektor bankowy gospodarki
globalnej stabilizuje si¢, jednakze
wciaz odczuwane sa skutki jed-
nego z najdotkliwszych kryzy-
sow finansowych wspélczesnego
$wiata. Strefa euro boryka si¢ na-
dal z problemami kryzysu finan-
sow publicznych, z kolei w Stanach
Zjednoczonych upatruje si¢ konty-
nuagji rysujacego si¢, powolnego
ozywienia gospodarczego. Przewi-
duje si¢ takze, iz w najblizszych la-

tach nastapi silny rozwdj sektoréw
bankowych krajéw wschodzacych
(zwlhaszcza Chin i krajéw Ameryki
Laciriskiej). Jednoczesnie, w ca-
tej gospodarce $wiatowej — wobec
do$wiadczen globalnego kryzysu
finansowego i zbyt duzej pobtazli-
wosci regulacyjnej, nieskutecznego
nadzoru nad rynkiem banko-
wym, nadmiernego ryzyka towa-
rzyszacego dziatalnosci bankowej
oraz braku nadzoru nad innowa-
cyjnymi instrumentami finanso-
wymi, wcigz wzrasta rola otoczenia
regulacyjnego, ktérego celem jest
zapewnienie stabilno$ci systemu
finansowego, a w szczegdlnosci
sektora bankowego, bedacego klu-
czowym ogniwem tego systemu.

Bardziej odporni na wstrzasy

W roku 2016 w gospodarce $wia-
towej, podobnie jak w Polsce, ob-
serwuje si¢ jednak powolny proces
stabilizacji globalnego rynku ban-
kowego. Banki s3 obecnie bardzie]
odporne na wstrzasy kredytowe
oraz plynnosciowe, co jest efektem
tworzacego si¢ nowego otoczenia
regulacyjnego, sprzyjajacego zwick-
szeniu zabezpieczenia kapitalowego
bankéw, podwyzszania buforéw
plynnoéciowych oraz zmniejsza-
nia niedopasowania terminéw za-
padalnosci aktywow i pasywow.
Dla bankéw priorytetem jest takze
poprawa jakosci aktywéw, wigksze
zorientowanie na klienta, cyfrowa
konwergencja ustug oraz zwalcza-
nie konkurencji ze strony instytucji
pozabankowych. Z drugiej jednak
strony, rynek bankowy na $wiecie
weiaz funkcjonuje w warunkach
widocznych probleméw struktural-
nych i niewtasciwych modeli biz-
nesowych podmiotéw bankowych.
Dodatkowo, niska inflacja oraz nie-
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dostateczny popyt na kapitat wska-
zuja, iz brak jest perspektyw co do
wzrostu przysztych zyskéw bankéw.
Dlatego tez instytucje bankowe
dokonujg inwestycji biznesowych
i technologicznych, aby zmieni¢
funkcjonujace modele biznesowe,
dostosowa’ si¢ do nowych norm
regulacyjnych, rozwija¢ nowe ka-
naly komunikacji z klientem, wy-
korzysta¢ w petni dostepne analizy
potrzeb swoich odbiorcéw oraz za-
pobiega¢ oszustwom finansowym.

Na tym tle moze si¢ wydawad, iz
pokonanie wciaz istniejacych ba-
rier stabilnego i trwalego rozwoju
rynku bankowego na $wiecie wy-
maga jeszcze dlugiego okresu, co
sprawia, ze normalizacja w sek-
torze bankowym nie rozpocznie
si¢ w mozliwym do przewidzenia
okresie.

Autorka jest ekspertem Katedry Bankowosci
i Rynkdw Finansowych
Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach

BANKI WG WIELKOSCI PRZYCHODOW (I POLROCZE 2016 R.)

LP | SPOLKA WIELKOSC PRZYCHODOW | WIELKOSC PRZYCHODOW
| POLROCZE 2015 R. | POLROCZE 2016 R.

1 | PKoBP 6324438,00 6258 697,00
BANK ZACHODNI WBK 3988759,00 4094 202,00

2| BANKPEKAO 3922107,00 3805 223,00

3| mBANK 2609727,00 2461168,00

4 | BANKBGZBNP PARIBAS 1111458,00 1564 280,00

5 | BANK MILLENNIUM 1500 938,00 1461623,00

6 | ALIORBANK 163209400 141285400

7 | ING BANK SLASKI 1169 300,00 1255 900,00

8 | CREDIT AGRICOLE 113776907 1159472,17
BANK POLSKA

9 | RAIFFEISEN BANK POLSKA 1134087,00 1117 741,09

10 | BANKHANDLOWY 948 444,00 944 827,00
W WARSZAWIE

11| BANK GOSPODARSTWA 749813,79 758479,00
KRAJOWEGO

12| GETIN NOBLE BANK 739877,00 709.823,00

13 | DEUTSCHE BANK POLSKA 646 748,00 645 812,00

14 | EUROBANK 448513,77 47153357

15 | IDEABANK 328170,00 429796,00

16 | BANK OCHRONY 418377,00 396 089,00
SRODOWISKA

17| BANKPOCZIOWY 226 204,00 225 698,00

18 | SGB 239446,00 224583,00

BANKI WG DYNAMIKI PRZYCHODOW

LP | SPOLKA WIELKOSC PRZYCHODOW | WIELKOSC PRZYCHODOW | DYNAMIKA

IPOLROCZE2015R. | | POLROCZE 2016R.

1| BANKBGZBNP 1111458,00 1564 280,00 40,74
PARIBAS

2| IDEABANK 328170,00 429796,00 30,97

3| INGBANK SLASKI 1169 300,00 1255 900,00 7,40

4 | EUROBANK 448513,77 47153357 5,13

5| BANKZACHODNI 3988759,00 4094 202,00 264
WBK

Banki adaptuja sie

do nowych warunkow

Wynik finansowy netto osiggniety przez sektor
bankowy w | kwartale 2016 r. wyniost 3,2 mid zt i byt

0 23 proc. nizszy w stosunku do analogicznego
okresu ub.r. Spadek wynikéw odnotowano w 331
podmiotach skupiajacych 50,5 proc. aktywow sektora
(15 podmiotow wykazato strate w tacznej wysokosci
438 min zt.). Pogorszenie wynikdw zwigzane byto
znowym i trudnym srodowiskiem, w jakim przyszto

bankom funkcjonowac.

e\

’ f
s e Y
I

drinz. Anna Pyka

Wymieni¢ tu trzeba niskie stopy
procentowe, czynniki regula-
cyjne majace odzwierciedle-
nie w kosztach (m.in. oplaty na
BEG, optaty na Fundusz Wspar-
cia Kredytobiorcéw, podatek od
niektérych instytucji finanso-
wych — tzw. podatek bankowy)
oraz szereg obostrzen, ktérym
banki sa poddane (chociazby
wspétezynniki wyptacalnosci).

Banki dostosowaly si¢ do
nowych uwarunkowan

Wynik finansowy netto sek-
tora bankowego po pierw-
szym pétroczu 2016 r. (zysk
netto 8,0 mld zl, czyli wzrost
01,2 proc. versus pierwsze pétro-
cze 2015 r.) wskazywaé by mogt,
ze banki w krétkim okresie z po-
wodzeniem dostosowaly sie do
nowych uwarunkowan. Nie-
stety nie jest to tak klarowne,
bowiem poprawa wyniku fi-
nansowego sektora bankowego
w II kwartale br. wynikata gléw-
nie ze zdarzenia jednorazowego,
jakim byta sprzedaz akeji Visa
Europe, na czym polskie banki
zarobity ok. 2 mld zt. Wyniki
lipcowe pokazuja powrét do
gorszych wynikéw r/r — sektor
odnotowat (tylko) 9,3 mld zt
zysku netto, co pokazuje wy-
nik stabszy 0 100 mln z} anizeli
w lipeu 2015.

Prognozy tworzone przez
banki z poczatkiem 2016 roku
zakfadaly pogorszenie wyni-
kéw finansowych netto w sto-
sunku do 2015 r. w granicach
9-10 proc. Po wynikach za li-
piec i przy wylaczeniu one-of-
f’a w postaci sprzedazy akeji
Visa mozna zaktada¢, ze gros
tych przewidywan si¢ spraw-
dzi (nalezy pamigtaé, ze spa-
dek rentownosci rodzi¢ moze
ryzyko zmniejszenia sktonnosci
inwestoréw do inwestowania
w banki, co z kolei niektérym
podmiotom mogloby ograni-
cza¢ mozliwosci pozyskania ka-
pitatu na rynku).

W poszukiwaniu

sposobéw adaptacji

To, co wazne w prognozowaniu
i ocenie wynikéw sektora ban-
kowego, to fakt, ze banki szukaja
sposob6éw adaptacji do nowych
warunkéw i utrzymania stopy
zwrotu dla whascicieli — chociazby
poprzez poprawe wyniku odsetko-
wego oraz skuteczne ,,obchodze-
nie” podatku bankowego. Wynik
odsetkowy sektora bankowego
w pierwszym pétroczu br. wynidst
18,5 mld zt (wzrost o 8,7 proc.
w poréwnaniu do poprzedniego
pétrocza). Poprawa wyniku od-
setkowego jest rezultatem do-
konanych przez banki zmian
w polityce depozytowo-kredyto-
wej — obnizenie oprocentowania
depozytéw dla gospodarstw do-
mowych i przedsi¢biorstw, wzrost
oprocentowania kredytéw dla
gospodarstw domowych. Pozy-
tywnie na wyniki sektora banko-
wego wplywa takze dokonywana
przez same banki zmiana modelu
dziatania — wzrost udziatu papie-
réw skarbowych w strukturze ak-
tywéw (po 1Q2016 o 51,1 mld zt,
tj. 0 25,8 proc.) w celu obnize-

nia kwoty podatku bankowego

To co jest
niewatpliwym
pozytywem w ocenie
sytuacji finansowe;j
sektora bankowego to
sytuacja kapitalowa
bankéw (w I kwartale
2016 nastapilo

dalsze — po upadku
SBRzR w Wolominie
— systematyczne
wzmacnianie

pozydji kapitalowej
sektora bankowego

i spelnienie

—z nadwyzka

— wymagan
kapitatowych).

(po lipcu wplywy z podatku ban-
kowego od wszystkich platni-
kéw podatku — nie tylko bankéw
— siegnely 1,75 mld zt). Dzigki tej
operadji i przy zatozeniu, ze banki
utrzymaja do korica 2016 r. po-
wigkszony stan papieréw skarbo-
wych banki znaczaco zmniejsza
kwote podatku w stosunku do sy-
tuacji, gdyby nie dokonaty zmian
w strukturze aktywow. W bada-
niach przeprowadzonych przez
Urzad Komisji Nadzoru Finan-
sowego banki relatywnie duze,
o wysokiej rentownosci wska-
zuja, ze wprowadzenie niniejszej
daniny nie wplynelo na biezaca
sytuacj¢ banku. Podkreslaly jed-
nak, ze podatek wptywa na zdol-
no$¢ do wypracowywania zysku
w dhugim okresie, co bedzie mie¢
wplyw na dynamike akeji kredy-
towej. Inne banki wskazywaly,
ze wprowadzenie podatku, poza
wplywem na rentownos¢, skutko-
wato zmiana zarzadzania bilansem
oraz spétkami zaleznymi. Banki
deklarowaly, ze dokonaly zmiany
struktury rezerw plynnosciowych
(wezesniej wspominany wzrost
zainteresowania papierami skar-
bowymi), ograniczenia transakji
migdzybankowych oraz transakcji
Iepo Oraz reverse repo.

Systematyczne wzmacnianie
pozydji kapitatowej

To co jest niewatpliwym pozyty-
wem w ocenie sytuacji finansowej
sektora bankowego to sytuacja
kapitalowa bankéw (w I kwar-
tale 2016 nastapito dalsze — po
upadku SBRzR w Wotominie
— systematyczne wzmacnianie po-
zycji kapitatowej sektora banko-
wego i spefnienie — z nadwyzka
— wymagan kapitatowych). Po-
ziomy miar adekwatnosci kapita-
towej w poszczegdlnych rodzajach
bankéw mozna uznaé za zadowa-
lajace (wg stanu na koniec pierw-
szego kwartatu 2016 r. taczny
wspétezynnik kapitatowy sektora
wynidst 17,1 proc., co oznacza, ze
sektor jako calos¢ spetnial wyma-
gania regulacyjne okreslone w tzw.
pakiecie CRD IV/CRR w zakresie
minimalnej wysokosci tego wspét-
czynnika — nie mniej niz 8,0 proc.
aktywéw wazonych ryzykiem). Na
koniec marca 2016 r. tylko jeden
bank spétdzielczy nie spetniat mi-
nimalnych wymogéw regulacyj-
nych. Natomiast sze§¢ bankéw
komercyjnych oraz trzydziesci
sze$¢ bankéw spéldzielezych nie
spetniato zalecen KNF w spra-
wie minimalnych pozioméw
wspotezynnikéw  kapitatowych
(10,25 proc. oraz 13,25 proc. facz-
nej kwoty ekspozycji na ryzyko
powickszonych o tzw. domiar).

Autorka jest ekspertem Katedry Bankowosci
i Rynkéw Finansowych Uniwersytetu
Ekonomicznego w Katowicach
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25 NAJBARDZIEJ DYNAMICZNYCH INSTYTUCJI FINANSOWYCH

NAZWA INSTYTUCJI WIELKOSC WIELKOSC DYNAMIKA
PRZYCHODOW PRZYCHODOW
OGOLEM (W TYS. Zt) OGOLEM (W TYS. Zt)
| POLROCZE 2015 R. | POLROCZE 2016 R.

1 DM W INVESTMENTS 44291 15 578,66 251,69
2 CREDIT AGRICOLETU 1947,97 5833,93 199,49
3 ATLANTIS 1202,00 2390,00 98,84
4 | AXATUR 127 279,62 202319,96 58,96
5 GENERALIT.U. 446 228,07 687 970,81 5417
6 | TUZDROWIE 11412,94 16 149,23 41,50
7 BANK BGZ BNP 1111458,00 1564 280,00 40,74

PARIBAS
8 IDEA BANK 328170,00 429796,00 30,97
9 | TUnZ EUROPA 464 346,37 606 460,28 30,61
10 | TUWTUW 228218,43 291 469,35 21,712
11 | TUnZ CARDIF POLSKA 107 983,71 137736,75 27,55
12 | AVIVATU OGOLNYCH 209731,00 256 591,96 22,34
13 | LINK4TU 250867,00 305 461,64 21,76
14 | GKPZU 10420 958,00 12572118,00 20,64
15 | MACIF ZYCIETUW 8236,00 9923,35 20,49
16 | KRUK 263129,00 315398,00 19,86
17 | IPOPEMA SECURITIES 38510,00 45903,00 19,20
18 | SIGNAL IDUNA 25 989,56 30007,95 15,46

POLSKATU
19 | POLISA-ZYCIE 135 647,00 154 001,00 13,53

TUS.AVIENNA

INSURANCE GROUP
20 | NORDEA OFE 89771,74 101 696,11 13,28
21 | T.UW.POCZTOWE 38 266,95 43162,56 12,79
22 | SOPOCKIETU 1806451,34 2034130,12 12,60

ERGO HESTIA
23 | PRAMERICA 109 199,06 122231,99 1,94

ZYCIETUIR
24 | SKANDIAZYCIETU 384020,70 429 105,64 1,74
25 |EFL 230870,00 255523,00 10,68

UBEZPIECZENIA NA ZYCIE WG WIELKOSCI PRZYCHODOW

(I POLROCZE 2016R.)

A

¥

g.

Swiadomy Kklient
ksztaltuje rynek

»

Na rynku produktéw ubezpieczeniowych pojawit sie nowy
typ klienta. Coraz silniej wywiera on wplyw na to, w jaki
sposéb ubezpieczyciele buduja relacje zkonsumentami.
Ta zmiana ma swoje odzwierciedlenie takze w obszarach
tworzenia zysku w towarzystwach ubezpieczeniowych,
zarzadzania ryzykiem czy kreowaniu nowych produktéw.

Grzegorz Bors

stosowanie polskiego prawa do
wymogéw europejskiej Dyrek-
tywy Solvency II, poprawa pozy-
qji konsumenta, w szczegélnos’ci
w obszarze ubezpieczeri na zycie
z elementem inwestycyjnym czy
tez ogromne wzmocnienie Komi-
sji Nadzoru Finansowego. Wpro-
wadzone zmiany s3 odpowiedzia

LP | SPOLKA WIELKOSC WIELKOSC Mtodzi, mobilni i przyzwyczajeni  na wyzwania rynku i oczekiwania
PRZYCHODOW PRZYCHODOW do stalej interakcji w cyfrowym  klientéw oraz organéw nadzoru-
I POLROCZE 2015 R. | POLROCZE 2016 R. $wiecie klienci zmieniajg biznes  jacych wobec ubezpieczycieli. Na
1 PZU 7YCIE 4092342,00 3988576,13 ubezpieczeniowy i daja mu szans¢  szczeg6lna uwage zastuguje obszar
3 | AVIVATURZ 110095349 950 663 65 na tworzenie nowych rozwigzan  informowania klientéw zaréwno
- : : w oparciu o technologi¢ i zmiang  zawierajacych umowy indywidu-
3 | METIFETUnZR 1063 455,55 766 563,02 modeli biznesowych. Wraz z nowa  alne, jak i grupowe, o warunkach
4 | NATIONALE-NEDERLANDENTUNZ 72052881 649 530,92 fala konsumentéw rosng oczeki-  umowy czy przebiegu postgpowa-
5 | OPENLIFETUnZ 972390,29 625 936,99 wania wszystkich korzystajacych  nialikwidacyjnego w sytuacji wysta-
6 | SOPOCKIETU ERGO 83173073 613592.26 z ubezpieczeri. Potrzebg dostarcza-  pienia szkody. Branza reagowata na
HESTIA NA 2YCIE ' ' nia informagji dla klienta w zrozu-  te problemy przed wejsciem w zy-
. mialy i klarowny sposéb dostrzega  cie ustawy. Ubezpieczyciele wpro-
7| TnZ EURQPA 464 346,37 606 460,28 ta.kilg regulator r}}:nlfu. Branza ubegz- wadzili f(vyarty Proguktt}ll uiatwizfj’atce
8 | GENERALIZYCIET.U. 69359,77 546876,09 pieczeniowa nie moze pozwoli¢ so-  poznanie najwazniejszych cech
9 | AXAZYCETU 681158,39 517 802,40 bie na brak aktywnosci i marazm.  wybranego ubezpieczenia. Przed
10 | SKANDIAZYCETU 38402070 429105,64 sprzedazy polis inwestycyjnych za-
. Korzysci dla konsumentéw klady ubezpieczen powinny prze-
11 | TUnZWARTA 914482,23 409771,92 7 ki k t . dzid li b. wied
: poczatkiem roku weszta w zy-  prowadzi¢ analizg potrzeb, wiedzy
12| PKOZYCIETU 582771,74 350 606,86 cie nowa ustawa o dzialalnosci i do$wiadczenia w zakresie ubez-
13 | TUALLIANZ ZYCIE POLSKA 426 568,00 293 121,40 ubezpieczeniowej i reasekuracyj-  piecze na zycie oraz sytuacji fi-
14 | COMPENSATU NAZYCIESA. 3284979 237902,02 nej, ktéra wprowadza szereg ko-  nansowej klienta. Dopiero na tej
VIENNA INSURANCE GROUP rzystnych uregulowan dla klientéw ~ podstawie moga zaproponowaé
15 | AEGONTU NAZYCEE 192333.00 273063.06 zakladéw ubezpieczer. Gléwne  odpowiedni produkt wraz z uza-
: - - obszary nowych regulacji to do-  sadnieniem wskazujacym, w jaki
16 | POLISA-ZYCIETUS.A 135 647,00 154 001,00
VIENNA INSURANCE GROUP . }
17 | TUnZ CARDIF POLSKA 107983,71 13773675 UBEZPl!ECZENlA NA ZYCIE WG DY!\!AMlKl PRZYCH'ODOW
; - LP | SPOLKA WIELKOSC WIELKOSC DYNAMIKA
18| PRAMERICA ZYCIETURR 109199,06 12223199 SR |
19 | BZWBK-AVIVATUNZ 128 180,00 12154434 I POLROCZE 2015 R. | | POLROCZE 2016 R.
20 | UNIQATU NA ZYCIE 8277746 60315,38 1 TUnZ EUROPA 464 346,37 606 460,28 30,61
21 | TUSKOK ZYCIE 32224,50 25370,43 2 TUnZ CARDIF POLSKA 107 983,71 137736,75 27,55
22 SIGNAL IDUNA ZYCIE POLSKATU 31 845,45 22 050,99 3 POLISA-ZYCIETU S.A 135 647,00 154.001,00 13,53
23| TUWREJENT-LIFE 7795,00 8330,00 VIENNA INSURANCE GROUP
24 | TUINTER-ZYCIE POLSKA 5129,00 5613,19 4 PRAMERICA ZYCIETUIR 109 199,06 122231,99 11,94

sposéb odpowiada on potrzebom
konsumenta. Pozwala to klientom
kupowa to, co jest dla nich najwta-
Sciwsze i ograniczy¢ ryzyko niewla-
Sciwej sprzedazy. Ubezpieczyciele
maja obowiazek informowa¢ klien-
téw m.in. o ryzyku inwestycyjnym
oraz wysokosci pobieranych opfat,
jak réwniez rekomendowanym mi-
nimalnym okresie trwania umowy.
Wigksza dbatos¢ o poziom wiedzy
klientéw i dostarczenie rozwiaza-
nia odpowiadajacego prawdziwym
potrzebom to klucz do przysztosci
sektora ubezpieczeri. Innym przy-
kladem nowych rozwiazad w ob-
szarze produktéw inwestycyjnych
jest mozliwo$¢ odstapienia przez
klienta od umowy w ciagu 60 dni
od dnia otrzymania po raz pierw-
szy rocznej informacji o wysokosci
swiadczeri przystugujacych z tytutu
zawartej umowy ubezpieczenia.
Konsument otrzymuje pierwsza in-
formacjg rocznicowa w terminie od
10 do 14 miesi¢cy od dnia zawar-
cia umowy. A wigc nawet po roku
moze zrezygnowa¢ z ubezpieczenia
i otrzyma¢ zwrot pieniedzy. Zaktad
ubezpieczenn wyplaca warto$¢ jed-
nostek ubezpieczeniowych fundu-
szy kapitalowych wedlug stanu na
dzielt otrzymania informacji o od-
stapieniu pomniejszona nie wiccej
niz o 4 proc.

Zaczyna sig era insurtech

Zmiany na poziomie prawnym sg
zaledwie odzwierciedleniem po-
trzeb rynkowych zauwazonych
kilka lat temu. To, co obecnie do-
minuje w mysleniu o przysztosci
branzy ubezpieczeniowej to spro-
stanie wyzwaniom technologicz-
nym i potrzebom nowych pokolen
konsumentéw. Zapewnienie nalezy-
tego dostepu do informacji nie pod-
lega dyskusji. Obserwacja i lepsze
zrozumienie zachowan i oczekiwan
nowych konsumentéw staje si¢ klu-
czowe do stworzenia nowego mo-
delu biznesowego. Wszechobecna
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Ubezpieczyciele
maja obowiazek
informowad klientéw

m.in. o ryzyku
inwestycyjnym
oraz wysokosci
pobieranych
oplat. Wigksza
dbalos¢ o poziom
wiedzy klientéw
i dostarczenie
rozwiazania
odpowiadajacego
prawdziwym

potrzebom to klucz
do przysztosci sektora
ubezpieczen.

technologia powoduje, ze wsréd
konsumentéw ro$nie skfonnos¢ do
kupna ubezpieczen przez nowocze-
sne kanaly sprzedazy. Tak dzieje si¢
w przypadku chociazby ubezpie-
czedi turystycznych, ktére mozna
kupi¢ poprzez aplikacje w kilku
krokach nawet tuz przed wejsciem
na poktad samolotu. Klienci ocze-
kuja od ubezpieczycieli prostych
rozwigzan umozliwiajacych szybki
zakup ubezpieczenia. Wykorzysty-
wanie nowych technologii pozwala
utatwi¢ kontakt z ubezpieczycielem
zaréwno w fazie zakupu polisy, jak
i likwidacji szkody. Dochodzenie do
perfekeji w tych obszarach pomaga
zdoby¢ przewage konkurencyjna.
Kanaly kontaktu z klientem sg co-
raz czesciej poddawane zewnetrznej
ocenie. Rosnie popularnos¢ interne-
towych poréwnywarek produkeéw
finansowych. To duzo wygodniejsze
niz przeszukiwanie witryn ubezpie-
czycieli. Wyniki badad IBM Insti-
tute for Business Value wskazuja,
ze konsumenci majg ograniczone
zaufanie do firm ubezpieczenio-
wych. Blisko 90 proc. przedstawi-
cieli najmiodszej grupy wiekowej
bardziej wierzy komentarzom zna-
jomych oraz przeczytanym opiniom
na temat produktéw i ustug przed
dokonaniem zakupu. Niezalez-
nie wi¢c od zmieniajacych si¢ oko-
licznoci jedna warto$¢ pozostaje
niezmienna — reputacja. Wyisze
oczekiwania i $wiadomos$¢ klientow
w coraz wickszym stopniu wplywaja
na ksztatt rynku ubezpieczen. Jest to
bardzo pozytywna informacja. Swia-
domi klienci i adekwatne do ich po-
trzeb produkty moga zaowocowaé
dla ubezpieczycieli dtugofalows re-
lacja z konsumentami, a w konse-
kwendji stabilnym portfelem.

Autor jest wiceprezesem TU Europa
i TU na Zycie Europa

Lepiej zaptacic,

Trendy na rynku prywatnych ubezpieczen zdrowotnych
sq Scisle zwigzane z 0g6lng kondycja zdrowotna
spoteczenstwa, jego starzeniem sie oraz z sytuacja

w publicznej stuzbie zdrowia.

l.‘k e

Artur Biatkowski

Najnowsze wyniki Barometru Funda-
¢ji Watch Health Care potwierdzaja,
ze dostep do $wiadezeri zdrowotnych
w Polsce jest od wielu lat ograni-
czony. Jedna z najwickszych bolaczek
pacjentow NFZ sa diugie kolejki
oczekiwania do lekarzy specjalistow.
Sredni czas oczekiwania do lekarza
specjalisty wynosi 2,5 miesiaca, jed-
nak w przypadku niekt6rych specjal-

nosci kolejki sa znacznie diuzsze.

Wyiszos¢ prywatnego
ubezpieczenia zdrowotnego

nad NFZ

Poréwnujac rok do roku, kolejki do
lekarzy specjalistow nie zmalaly, a na-

wet si¢ wydtuzaja. Wedlug najnow-
szych danych Barometru WHC (dane
zebrane na przefomie czerwea i lipca
2016 r.) éredni czas oczekiwania na
pierwszorazowa wizyt¢ np. u endo-
krynologa wynosi 9,8 miesiaca, jed-
nak w niektdrych rejonach Polski czas
jest znacznie dhuzszy. Oprécz endo-
krynologii najwicksze bariery napo-
tykaja pacjenci oczekujacy na wizyte
do: ortodonty (11,8 mies.); angiologa
(7,1); kardiologa (7,1 mies.); immuno-
loga (5,9 mies.); urologa (4,8 mies.).
W sektorze prywatnych ubezpieczeri
widzimy, z roku na rok, rosnaca liczbe
pojedynczo wykupywanych wizyt
u lekarzy specjalistéw oraz wzrost ilo-
§ci zakupéw pakietéw motywowany
takze potrzeba dostgpu do lekarzy spe-
cjalistéw. Polacy nie cheg, a czgsto nie
moga czekaé, z wizyta u specjalisty
kilka czy kilkanascie miesigcy.

Szybki dostep
Prywatna opieka medyczna za-
pewnia im szybki dostep do po-

UBEZPIECZENIA OGOLNE WG WIELKOSCI PRZYCHODOW

(1 POLROCZE 2016R.)

niz czekac

zadanego lekarza specjalisty
w komfortowych warunkach:
uméwiona godzina, wygodne po-
czekalnie przed gabinetem, brak
kolejek i nerwéw. Jednym sto-
wem Polacy znajdujq w prywat-
nych ubezpieczeniach to, czego
najbardziej potrzebuja: gwarancje
dostgpu do specjalisty, kiedy jest
on najbardziej potrzebny. Zauwa-
zamy takze kolejny trend, a mia-
nowicie potrzeb¢ kompleksowej
opieki w przypadku hospitalizacji,
np. powypadkowej.

Wigksza swiadomos¢

Notujemy coraz wigksze zaintere-
sowanie tego typu ustuga i ubezpie-
czeniem, ktére by ja obejmowalo.
Polacy sg takze coraz bardziej $wia-
domi wagi zapobiegania chorobom

i to skutkuje rosnacym zaintereso-
waniem ubezpieczeniami zawiera-
jacymi programy profilaktyczne,
badania kontrolne — tzw. okresowe
przeglady zdrowia, szczepienia od-
pornosciowe oraz doradztwo die-
tetyczno-ruchowe. Zdrowie dla
Polakéw jest nie tylko jedng z naj-
bardziej cenionych wartodci, ale
takze ma dla nich wymiar eko-
nomiczny. Potrzebujemy dobrej
kondycji zdrowotnej, by méc pra-
cowal, rozwijal si¢, zadbaé o sie-
bie i rodzing oraz realizowaé cele
zyciowe, dlatego, mimo posiada-
nego ubezpieczenia NFZ, jestesmy
gotowi zaplaci¢ za szybki dostgp
do pozadanego lekarza i $wiadczert
medycznych.

Autor jest wiceprezesem zarzqdu, dyrektorem
ds. komercyjnych Medicover

LP. | SPOEKA WIELKOSC PRZYCHODOW | WIELKOSC PRZYCHODOW
| POLROCZE 2015 R. | POLROCZE 2016 R.
PLU 4242092,00 5257 564,25
1 | SOPOCKIETU ERGO HESTIA 1806 451,34 2034130,12
2| TURWARTA 1919353,20 1926 466,62
3| TUIRALLIANZ POLSKA 87731500 899848,47
4 | GENERALITV. 446 228,07 687 970,81
5 | COMPENSATUSA. 59879041 585 280,47
VIENNA INSURANCE GROUP
6 | INTERRISKTU SA 433561,52 13371568
VIENNA INSURANCE GROUP
7 | GOTHAERTU 293690,09 309050,93
8 | LINK4TU 250867,00 305 461,64
9 | TUWTUW 22821843 29146935
10 | AVIVATU OGOLNYCH 209731,00 256 591,96
11| AXATUR 127 279,62 202319,9
12 | PR 31056449 192226,18
13 | TUEUROPA 363 963,16 175768,50
14 | AXAUBEZPIECZENIATUR 143 585,29 157353,06
15 | TUEULER HERMES 146 249,61 153 596,68
16 | TUZTUW 186319,01 149720,64
17 | CONCORDIA POLSKA TUW 121620,00 12499381
18 | BZWBK-AVIVA TU 0GOLNYCH 110.549,00 11498135
19 | TUINTER POLSKA 61592,00 6091131
20 | TUW- CUPRUM 42461,00 4478196
21 | TUW. POCZTOWE 38 266,95 43162,56
22 | CONCORDIA CAPITAL 29179,00 30759,55
23 | SIGNAL IDUNA POLSKATU 25 989,56 30007,95
24 | KUKE 2045368 20154,76
25 | TUZDROWIE 11412,94 16149,23
26 | MACIFZYCETUW 8.236,00 992335
27 | DAS.TUOCHRONY PRAWNE) 871,50 7858,15
28 | CREDIT AGRICOLETU 1947,97 583393

UBEZPIECZENIA OGOLNE WG DYNAMIKI PRZYCHODOW

LP | SPOLKA WIELKO§§' WIELKOS( DYNAMIKA
PRIYCHODOW PRZYCHODOW
IPOLROCZE2015R. | |POLROCZE2016R.

1 | CREDITAGRICOLETU 1947,97 5833,93 199,49
2 | AXATURR 127 279,62 202319,9 58,96
3 | GENERALIT.U. 446 228,07 687 970,81 54,17
4 | TUZDROWIE 11412,94 16 149,23 41,50
5 | TUWTUW 228218,43 291 469,35 21,72
6 | Pl 4242092,00 5257 564,25 23,93
7 | AVIVATU OGOLNYCH 209731,00 256 591,96 22,34
8 | LINK4TU 250 867,00 305 461,64 21,76
9 | MACIF ZYCIETUW 8236,00 9923,35 20,49
10 | SIGNAL IDUNA POLSKATU 25989,56 30007,95 15,46
11 | TU.W. POCZTOWE 38 266,95 43162,56 12,79
12 | SOPOCKIETU ERGO HESTIA 1806451,34 2034130,12 12,60
13 | AXA UBEZPIECZENIATUIR 143 585,29 157 353,06 9,59
14 | TUW- CUPRUM 42461,00 44781,96 547
15 | CONCORDIA CAPITAL 29179,00 30759,55 542
16 | GOTHAERTU 293690,09 309050,93 523
17 | TU EULER HERMES 146 249,61 153 596,68 5,02
18 | BZWBK-AVIVATU OGOLNYCH 110 549,00 114981,35 4,01
19 | CONCORDIA POLSKATUW 121 620,00 124 993,81 2,77
20 | TUIR ALLIANZ POLSKA 877315,00 899 848,47 2,57
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Trendy inwestycyjne
w Polsce i w Europie

Podobnie jak w przypadku wielu sektoréw gospodarki,

na rynku inwestycji rbwniez mozna zaobserwowac pewne
trendy. Te mozna zréznicowac nie tylko ze wzgledéw
geograficznych, ale takze na podstawie stanu zamoznosci

danego spoteczenstwa.

Seweryn Masalski

W Polsce, w ktdrej poziom oszczg-
dzania pozostaje na bardzo niskim
poziomie, spoleczefistwo ceni so-
bie stabilng stopg zwrotu oraz bez-
pieczeristwo. Pomimo faktu, ze to
nadal depozyty bankowe pozostaja
najbardziej preferowana forma
oszczedzania, to w ostatnim cza-
sie na krajowym rynku mozna za-
obserwowa¢ pewne zmiany i nowe
tendencje. Co ciekawe, réwniez
mieszkaricy calej Europy wydaja
sic coraz bardziej ostrozni w swo-
ich decyzjach inwestycyjnych.
Europejczycy w 2016 roku wypla-
cili z funduszy akcyjnych ponad
2,7 mld euro i podobnie jak Po-
lacy zaufali funduszom pieniez-
nym i gotéwkowym. Tymczasem
w kontekscie najbardziej zamoz-
nej czeéci spoleczeristwa, globalne
trendy skoncentrowane s na ryzy-
kownych formach alokagji kapitatu
m.in. funduszach venture capital.

Zloty czas dla obligacji
W czasach historycznie niskich
stép procentowych swoéj zloty

okres przezywajg obligacje, zwlasz-
cza korporacyjne, ktdre gwarantuja
znacznie wyzsza Stop¢ zwrotu niz
najbardziej popularne w Polsce
depozyty bankowe czy tez obliga-
cje skarbowe. Co wigcej, globalne
prognozy gospodarcze wydaja si¢
wspiera¢ dalszy rozwdéj rynku ob-
ligacji. Dlatego tez, ostatnimi czasy
na polskim, ale réwniez europej-
skim, rynku funduszy inwesty-
cyjnych najwigkszym uznaniem
cieszg si¢ fundusze pienigzne
i gotéwkowe. Niemniej jednak,
warto podkresli¢, ze pomimo ni-
skiego poziomu do ryzyka, najlep-
sze jednostki w tej grupie osiagaja
roczng stopg Zwrotu na poziomie
3,5 proc. — 3,8 proc., co czyni je
bardzo atrakcyjna formg alokacji
oszczgdnosci. Takie zadania spet-
nia m.in. MM Prime Depozy-
towy FIZ, ktéry w ciagu ostatnich
dwunastu miesi¢cy osiagnat stopg
zwrotu réwna 3,85 proc., najwyz-
§24 W swojej grupie poréwnawczej.

Atrakcyjne rozwigzanie
Tymczasem zamozniejsza czgsé
spoleczenistwa Starego Konty-

OFE WG WIELKOSCI PRZYCHODOW (I POLROCZE 2016R.)

LP | SPOLKA WIEI.KpSC PRZYCHODOW WIEI.KpSC PRZYCHODOW
I POLROCZE 2015 R. I POLROCZE 2016 R.

1 | AVIVAOFE AVIVA BZ WBK 492 863,18 469 965,87

2 | OFEPZU,ZtOTA JESIEN" 288 991,70 272632,08

3 | AXAOFE 136 482,99 136 979,71

4 | ALLIANZ POLSKA OFE 97 254,59 104 612,78

5 | NORDEA OFE 89771,74 101696,11

OFE WG DYNAMIKI PRZYCHODOW

LP | SPOELKA WIELKOSC PRZYCHODOW | WIELKOSC PRZYCHODOW | DYNAMIKA
IPOtROCZE2015R. | | POEROCZE 2016R.

1 | NORDEA OFE 89777,74 10169611 13,28

2| ALLIANZ POLSKA OF 97 254,59 10461278 757

3| AXAOFE 136482,99 136979,71 036

DOMY MAKLERSKIE WG WIELKOSCI PRZYCHODOW (I POLROCZE 2016R.)

LP | SPOLKA WIELKOSC PRZYCHODOW | WIELKOSC PRZYCHODOW
I POLROCZE 2015 R. | POLROCZE 2016 R.
1 | IPOPEMA SECURITIES 38510,00 45903,00
2 | CENTRALNY DOM 61044,00 45092,00
MAKLERSKI PEKAO
3 | DOM MAKLERSKI W INVESTMENTS 442971 15 578,66

DOMY MAKLERSKIE WG DYNAMIKI PRZYCHODOW

LP | SPOLKA WIELKOSC PRZYCHODOW | WIELKOSC PRZYCHODOW | DYNAMIKA
I POLROCZE 2015 R. 1 POEROCZE 2016 R.
1 | DOM MAKLERSKI 442971 15 578,66 251,69
W INVESTMENTS
2 | IPOPEMA 38510,00 45903,00 19,20
SECURITIES

nentu coraz czgsciej angazuje swoje
srodki w funduszach venture capi-
tal, ktére okreslane s3 takie mia-
nem inwestycji wysokiego ryzyka.
Uczestnictwo w tego rodzaju fun-
duszu opiera si¢ na powierzeniu
kapitatu spétce we wezesnej fazie
rozwoju, co automatycznie gene-
ruje istotne czynniki ryzyka. Tym
niemniej, inwestycje te stanowia
naprawde atrakcyjne rozwigzanie
(oczekiwana roczna stopa zwrotu
wynosi co najmniej 15 proc.). Po-
nadto, dzialalno§¢ funduszy ven-
ture capital wspiera mtodych
przedsi¢biorcéw, ktérzy na po-
czatku swojej dzialalnosci majg
trudnosci ze znalezieniem Zrédet
finansowania. To natomiast w skali
makro wplywa na rozwéj biznesu
oraz gospodarki.

Osiagnad wysoka stope zwrotu
W Polsce bardzo duza popularno-
$cia ciesza si¢ réwniez inwestycje
na rynku nieruchomosci. Polityka
niskich stép procentowych, ktéra
znaczaco obnizyla koszty splaty
kredytu, przyzwoite tempo wzro-
stu gospodarczego, rosnace wy-
nagrodzenia oraz hojna polityka
spoleczna sprawiaja, ze tego ro-
dzaju forma alokagji kapitatu stala
si¢ dla wielu Polakéw znacznie bar-
dziej dostgpna. Co wigcej, inwesty-
c¢je w nieruchomosci odznaczaja
si¢ wzglednym bezpieczeristwem,
a w dlugim terminie pozwalaja
osiagnal wysoka stope zwrotu.
Niniejszy trend inwestycyjny po-
twierdzaja wyniki spétek dewe-
loperskich, ktére systematycznie
rosna, co znajduje swoje odzwier-
ciedlenie w solidnych wzrostach
indeksu WIG — Deweloperzy.

Wzrost awersji do ryzyka
Stowem podsumowania, bardzo
wyraznym trendem w calej Euro-
pie wydaje si¢ wzrost awersji do
ryzyka, co przejawia si¢ powszech-
nym spadkiem zainteresowania
funduszami akcyjnymi. Niemniej
jednak, wycofane $rodki nie sg
chowane do przystowiowej ,skar-
pety”, a inwestowane w zyskujace
coraz wicksze uznanie jednostki
uczestnictwa funduszy rynku pie-
ni¢znego. Podobny trend mozna
zaobserwowa¢ w Polsce, jednakze
efeke ten jest réwniez pochodna
odejscia czgéei spoleczenistwa od
mato atrakcyjnych lokat banko-
wych, ktére zdominowaly polski
rynek inwestycyjny. Co wigcej, na-
lezy podkresli¢, ze do task polskich
inwestoréw powrdcit rynek nieru-
chomosci. Natomiast w przypadku
najzamozniejszych akeualny trend
inwestycyjny jest globalny i jedno-
znaczny — alokacja kapitatu w fun-
duszach venture capital.

Autor jest zarzqdzajgcym MM Prime TFI

UWARUNKOWANIA
ROZWO]JU SEKTORA
FINANSOWEGO

W wyniku analiz polskiej gospodarki przez Komisje
Europejska jako priorytety dziatan dla Polski w 2016 .
wskazano trzy gtéwne filary polityki gospodarczej

i spotecznej UE: ozywienie inwestycji, realizacje reform
strukturalnych stuzacych modernizacji gospodarek panstw
cztonkowskich oraz odpowiedzialng polityke budzetowa.

Beata Kielan

Pomimo obnizenia przez Bank
gwiatowy prognozy wzrostu PKB
Polski w 2016 r. do 3,2 proc. z 3,7
proc, aw 2017 r. do 3,4 proc.

z 3,5 proc. nasza gospodarka wciaz
rozwija si¢ stabilnie. Przewiduje sie,
ze w latach 2016 i 2017 napedzany
popytem krajowym realny PKB
bedzie rést znacznie powyzej sred-

niej UE.

Zmory rynku finansowego
Przewiduje si¢, ze gléwnym moto-
rem wzrostu gospodarczego pozosta-
nie spozycie prywatne, ze wzgledu
na rosngce place, zatrudnienie

i transfery fiskalne. Spodziewany jest
silny wzrost inwestycji prywatnych
w zwiazku z juz wysokim stopniem
wykorzystania mocy produkcyj-
nych. Marze zysku powinny utrzy-
mac si¢ na wysokim poziomie, ale
pewne decyzje polityczne, ktdre juz
zostaly podjete i ktdre obecnie sg za-
powiadane, moga wplyna¢ nieko-
rzystnie na zaufanie i inwestycje

w sektorze przedsigbiorstw. Plan
Morawieckiego nie ruszy bez real-
nego zaangazowania biznesu. In-
westycje w innowacyjne projekey
wymagajq prywatnego inwestora,
gdyz wdrazanie innowacji obar-
czone jest sporym ryzykiem, kté-
rego nie chca ponosic instytucje
finansowe, ktére obecnie maja
swoje wlasne problemy. Jednym

z nich jest nowy podatek od ak-
tywow instytugji finansowych,
ke6ry moze odbi¢ si¢ niekorzyst-
nie na inwestycjach, zwlaszcza jesli
w odpowiedzi na jego wprowadze-
nie banki podniosa oprocentowa-
nie kredytéw, aby zrekompensowaé
koszt podatku. Mimo tego w Polsce
weigz regulacje dotyczace sektora fi-
nansowego preferuja duzych graczy
na rynku. Dotyczy to zwtaszcza To-
warzystw Funduszy Inwestycyjnych
i doméw maklerskich powiazanych
kapitafowo z bankami. Takie dziata-
nia regulatora spowoduja ,,ucieczke”
mniejszych Towarzystw Fundu-

szy Inwestycyjnych np. do Luk-
semburga, gdzie proces rejestracji,
kontaktéw z regulatorami jest przy-
jazniejszy i przewidywalny nawet dla
matych i $rednich TFI.

Fundusze unijne

Odr¢bny temat stanowi jakos¢
regulacji dotyczacych sektora fi-
nansowego, ktére sa implemento-
wane do naszego prawodawstwa
bez uwzglednienia polskiej specy-
fiki — czgsto na zasadzie prostego
kopiowania, bez glebszej refleksji,
a nawet z btedami w ttumaczeniu
oryginalnych regulacji, ktére wy-
paczajg sens i intencje unijnych
prawodawcéw. Inny problem

dla rozwoju rynku finansowego
w Polsce stanowi zahamowanie
absorpcji Funduszy Unijnych.
Przyznal to sam wiceminister
rozwoju Jerzy Kwiecinski, keéry
powiedzial, Ze inwestycje w bie-
zacym roku si¢ zatrzymaly, gdyz
inwestycje z nowej perspek-

tywy sa opdznione o okoto rok.
W przypadku kolei opdznienie
to opdznienie sigga juz dwdch
lat. Niedostateczna ilo$¢ inwesty-
¢ji skutkuje zmniejszeniem ich fi-
nansowania poprzez instrumenty
dostepne na rynku finansowym
np. kredyt, obligacje korpora-
cyjne. Brak ciaglosci finanso-
wania z tego powodu jeszcze
bardziej chwieje rynkiem obliga-
¢ji korporacyjnych. W I kwartale
2016 r. na polskim rynku obli-
gacji korporacyjnych z 13 emisji
zapadajacych, w 2 wystapil pro-
blem z wykupem lub terminows
wyplatg odsetek. Poréwnujac

ich ilo$¢ ze wszystkimi emisjami
wygastymi w tym okresie, ich
procentowy udzial zmalal w zna-
czacym stopniu z ok. 20 proc. do
15 proc. Mimo tego udziat ob-
ligacji w stanie nieregularnym
utrzymuje si¢ na statym poziomie
— migdzy 30 proc. a 20 proc. do
wykupowanych obligacji, pod-
czas gdy udziat nieregularnych
obligacji do catego rynku wynosi
okoto 4 proc. — jest nizszy niz
poziom niewyplacalnosci w calej
gospodarce.

Potwierdza to tezg, ze najwyzsze
ryzyko inwestycji w obligacje wy-
stgpuje w momencie rolowania,

a najwicksze problemy maja firmy,
ktdre opierajg si¢ na krétkich emi-
sjach oraz fundusze wyceniane

W oparciu 0 wewnetrzne stopy
zwrotu (IRR) i krétkoterminowy
dtug. Remedium na t¢ bolaczke
rynku obligacji korporacyjnych
moze by¢ zmiana sposobu wyceny
inwestycji z wewngtrznych stop
zwrotu (IRR) na wyceng rynkowa
— bardziej realna.

Autorka jest prezesem GoTFI



