ROZMOWY
POLSIF | Bankier.pl

MARCIN MAZUREK

gtéwny ekonomista mBank S.A.

"Ten pociag juz odjechat". Ekonomista mBanku
ostrzega rzad i firmy przed spowalnianiem zmian

Z faktami sie nie dyskutuje, ale mozna je réznie interpretowac.
Wyczerpywanie sie zasobow naturalnych, zmiany demograficzne, nowe
technologie i modele biznesowe, ale tez mniej mierzalne przeobrazenia
geopolityczne i kulturowe wptywaja na gospodarke, w tym na sektor bankowy.
Od reakcji sektora bankowego na te zmiany w znacznym stopniu zalezy
kondycja innych branz, ktére wymagaja finansowania na transformacje, aby
utrzymac konkurencyjnosé.

Robert Sroka, Andrzej Stec: Dlaczego w ostatnich latach do koncepcji rozwoju
gospodarczego dotaczyt przymiotnik ,,zrownowazony”?

Marcin Mazurek, gtéwny ekonomista mBanku: Mozemy wymieni¢ tutaj dwa powody.

Po pierwsze: fizyczne (naukowe) — ziemia nie jest z gumy. Wzrost zaczat zjada¢ wtasny ogon
wyczerpujgc ograniczone zasoby, ktdre przez dziesieciolecia byty uznawane za nieograniczone.
W efekcie wzrosty nie tylko mierzalne ryzyka dla dziatalno$ci gospodarczej, ale tez skala
srodkéw finansowych, ktore trzeba poswieci¢ na przeciwdziatanie ich skutkom. Zréwnowazenie
to z jednej strony préba pokazania kosztéw dziatalnosci gospodarczej, ktore do tej pory nie byty
widziane w rachunku ekonomicznym, a z drugiej formuta, ktéra przynajmniej z punktu widzenia
dzisiejszej wiedzy daje szanse na odwrdcenie niekorzystnych zjawisk, ktére wzrost gospodarczy
uruchomit jako produkt uboczny, efekt zewnetrzny. Tzw. granice planetarne dobrze pokazujg co
w miedzyczasie udato sie popsué.

Po drugie: spoteczne. W tym worku znajduje sie wszystko to, co zbiorowo zdecydowalismy sie
akceptowacd i co zbiorowo chcemy poprawiaé. To procesy, ktére doprowadzity do zniesienia
niewolnictwa, zakaz pracy dzieci, zwalczania nierownosci. Ten ostatni aspekt wydaje sie
obecnie kluczowy. Zwiekszenie liczby ludnosci w sytuaciji, gdzie nie kazdy ma identyczne
szanse i umiejetnosci, a po drodze istotny jest czynnik szczescia, doprowadzito do sytuacji, w
ktérej nierownosci dochodowe urosty do poziomu, ktéry przestat by¢ spotecznie akceptowalny i
rodzi liczne tarcia w systemie gospodarczym. ldac dalej, ludzi powoli dochodza tez do wniosku,
czy moralnym jest, aby dzis zy¢ tak, jakby nie byto jutra, kiedy koszt i tak poniosg osoby, ktérych
dzis jeszcze nie ma (albo sg, ale nie majg gtosu). Solidarnos$¢ nabiera obecnie nie tylko
obecnego lecz takze miedzypokoleniowego znaczenia. Jest ona tez kluczem do tego, aby w
ogbéle mysleé o zmianie przysztosci, kiedy poprawa sytuacji w przysztosci (lub mniejsze
pogorszenie) wymaga poniesienia kosztéw juz dzisiaj.
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Zrownowazony rozwoj doczekat sie operacjonalizacji na poziomie dziatan nie tylko
srodowiskowych, ale tez spotecznych i zarzgdczych. Z tym zwiagzany jest chyba najbardziej
znany skrot ESG. Czesc¢ E ze tego kazdy tatwo rozszyfrowuje, ale co tam robi Si G?

Dziatania srodowiskowe, czyli E, sg faktycznie dos$¢ oczywiste, przynajmniej z nazwy.
Ekonomisci widza S (czynniki spoteczne) i G (czynniki zarzadcze) jako elementy kluczowe, aby w
ogbéle mozna byto mysle¢ o wprowadzaniu jakichkolwiek zmian w zakresie E. Jak wygladatoby E
bez S? Pdjdzmy w kierunku, w ktdrym firmy zarzadzaja zasobami ludzkimi oferujgc tylko i
wytgcznie niskie ptace. Proces polityczny doprowadzi zapewne albo do podniesienia podatkéw
firmom, albo do zwiekszenia nieréwnosci, a deprywacja dochodowa sprawi, ze nikogo nie
bedzie interesowato jutro tylko dzis i cate zréwnowazenie srodowiskowe spali na panewce. A
jak wyobrazi¢ sobie E bez G? Bez skutecznych mechanizmow zarzadczych firmy moga
oszukiwaé w dazeniu do zréwnowazenia dokonujgc dziatan wrecz sprzecznych z dtugofalowym
interesem spotecznym. Jak wdraza¢ skutecznie E skoro kazdy bedzie tylko udawat?

Jakie Panstwo identyfikujecie najwazniejsze trendy spoteczne, zarzadcze i Srodowiskowe
wptywajace na polska gospodarke, a w szczegolnosci na sektor finansowy.

W kwestiach srodowiskowych wyrdézni¢ mozemy transformacje energetyczna czy ryzyka
klimatyczne. Banki muszg mierzy¢ i zarzgdza¢ ryzykiem kredytowym portfeli powigzanych z
sektorami wysokoemisyjnymi (energetyka weglowa, przemyst, transport). Z kolei zwiekszona
czestotliwos¢ wystepowania katastrof naturalnych (powodzie, wichury) takze prowadzi do
wzrostu ryzyka kredytowego w przypadku kredytdéw hipotecznych, ale tez korporacyjnych.
Zauwazmy, ze to drugie ryzyko dotyczy juz kazdego.

W kwestiach spotecznych mozna wymieni¢ demografie (wptyw czynnika na dochodowos$¢ firm)
czy cyfryzacje i zwigzanym z nig cyberbezpieczenstwem. Ochrona danych to kluczowe ryzyko
operacyjne dla bankéw.

Wreszcie w kwestiach zarzgdczych mozemy moéwié chociazby o ryzyko greenwashingu -
fatszywe lub przesadzone oswiadczenia dotyczgce zréwnowazonego rozwoju. Dla bankéw
oznacza to ryzyko bycia oskarzonym o finansowanie szkodliwych projektéw i koniecznosé
ustanowienia Scistych standardéw dla "zielonych" produktow.

Jak oceniajg Panstwo wptyw nowych technologii, w tym rozwoéj sztucznej inteligencji na
transformacje polskiej gospodarki? Jakie z perspektywy bankéw dostrzegaja Panstwo
wptyw tych technologii na zmiany spoteczne i gospodarcze?

Al jest postrzegana jako technologia zwiekszajgca catkowitg produktywnos¢ czynnikow
produkcji, czyli tzw. TFP. Automatyzacja zadan rutynowych (np. w administracji, ustugach
biurowych, handlu) prowadzi¢ moze jednoczesnie do redukcji kosztéw i poprawy samopoczucia
pracownikéw, ktdrzy zamiast pracy nuzgcej i powtarzalnej moga zajaé sie czym innym.
Redukcja kosztow i przejscie pracownikéw do bardziej produktywnych zaje¢ majg szanse
przetozy¢ sie na dodatkowy wzrost PKB. Polska nadal pozostaje w tyle za Europg Zachodnig
pod wzgledem wdrozen Al, zwtaszcza w sektorze MSP. W bankach rozwigzania wykorzystujace
Al powstajg na zasadzie pojedynczych use-case i na tym etapie nie sg wyraznie komunikowane
przez banki jako istotna dzwignia. Z punktu widzenia sektora bankowego Al moze zaoferowac
szybszg i bardziej precyzyjng analize ryzyka kredytowego, w tym wtaczanie do modeli czynnikow
ESG. Szybkie przetwarzanie duzych zbioréw danych poprawia wycene zabezpieczen. Rozwdj tej
technologii moze takze zwiekszyé skutecznos¢ w zapobieganiu wytudzeniom i praniu brudnych
pieniedzy (AML), co jest kluczowe dla zarzadzania ryzykiem regulacyjnym. To juz sie dzieje, ale
to nie jest w petni automatyczne i zawsze last look jest w gestii cztowieka.
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Najwiecej dzieje sie w trendach srodowiskowych. Jakie konkretne decyzje strategiczne,
zmiany w strukturze portfeli lub produktach Panstwa bank juz wprowadzit?

Tu naszym flagowym przyktadem jest nasz portfel w energetyce, gdzie ponad 95% to OZE. W
innych bankach to tak nie wyglada, a my dodatkowo zaczeliSmy wczesniej. Ma to tez swoja
ciemna strone - najbardziej transformujg sie teraz koncerny energetyczne, ktérych my nie mamy
w portfelu, wiec nie korzystamy na ich popycie na kredyt inwestycyjny. W swojej strategii 2026-
2030 wskazujemy na perspektywiczne branze, w ktérych chcemy wspieraé firmy. Wiekszos¢
kreci sie wokot zréwnowazonego rozwoju, transformacji energetycznej i technologicznej,
cyfryzacji, automatyzacji proceséw, gospodarki obiegu zamknietego, wspoétdzielenia,
gospodarki zdrowia i czasu wolnego. Naszym celem jest podwojenie udziatu tych obszaréw w
akcji kredytowej. Do 2030 roku siegng one 40%, a zrownowazone finansowanie osiggnie 15%
catego portfela kredytéw korporacyjnych.

Jak oceniajg Panstwo krotkoterminowy i dtugoterminowy wptyw europejskiej i polskiej
polityki zrwnowazonego rozwoju na dynamike gospodarki Polski - czy przynosi ona realne
impulsy wzrostowe, czy raczej zwieksza koszty i ryzyka dla sektora przedsiebiorstw?

Krétkoterminowo gtdwnym kosztem dla gospodarki sg wtasnie wyzsze koszty i co za tym idzie
podwyzszona inflacja - wskazujg na to choc¢by szacunki Banku Rozliczen Miedzynarodowych czy
grupy bankoéw centralnych NGFS. Autorzy nie pokazujg jednak usrednionych liczb — koszty
dotkng gtéwnie mniej rozwinietych panstw. Nie ma sie co czarowag, ale to bezposrednio i
krétkoterminowo obniza konkurencyjnosé. Wszystko projektowane jest jako bodziec do
dziatania, bo cena jest bardzo waznym czynnikiem wptywajacym na decyzje podmiotow
gospodarczych. Przezwyciezenie tego wiatru w oczy wymaga uwaznej i dalekowzrocznej
polityki. Nie obedzie sie tez bez bteddéw.

Dlatego rownolegle w perspektywie najblizszych lat dojdzie do powiekszenia inwestycji, ktore
maja tg konkurencyjnos¢ zwiekszaé¢. NGFS oraz Bruegel wskazuja, ze to naktady o wielkosci
odpowiadajgcej 2% globalnego PKB. W przypadku Polski gros funduszy spéjnosci i KPO (tgcznie
140 mld EUR) stanowié beda srodki przeznaczone na zréwnowazony rozwoj. Dostang je firmy i
rzady.

Ocena dtugoterminowych skutkdw jest bardziej skomplikowanym tematem — metaanalizy (np.
Tol, Howard) jednoznacznie wskazuja, ze ryzyko zwigzane ze zmianami klimatycznymi ograniczy
wzrost PKB rzedu 3-10%, w poréwnaniu do zachowania biezgcych warunkéw. Inwestycje nie
gwarantujg odrobienia wszystkich, ani nawet wiekszosci strat. Mozemy sie pocieszaé, ze wzrost
gospodarczy i jego gtédwny filar — produktywnos¢ - to niejako definicja produkowania wiecej przy
mniejszym angazowaniu zasoboéw. Zobaczymy jak bardzo uda sie to zintensyfikowac.

W jakim stopniu wymogi regulacyjne, takie jak taksonomia UE, CSRD czy ETS, faktycznie
wptywaja dzis na polityke kredytowa i portfel aktywow bankéw, a w jakim pozostaja
gtéwnie kwestig formalnego raportowania?

Regulacje sprawozdawcze wptywajg na strategie i sposoéb dziatania bankdéw - skoro musimy
raportowac, to zalezy nam, zeby dobrze wypasé, chcemy sie wyrdzni¢ - ale same w sobie nie sg
kluczowymi wyznacznikami zmian w politykach kredytowych. Dostarczajg jednak informacji
potrzebnych w procesach decyzyjnych, zwracajg uwage na potencjalne luki w tych procesach.

Z perspektywy bankéw najwazniejsze sg wytyczne EBA w zakresie zarzadzania ryzykami ESG,
ktére naktadajg na banki szereg obowigzkdéw zarzadczych (rozwéj proceséw analizy ryzyk ESG w
réznych horyzontach czasowych, przeprowadzanie analiz scenariuszowych/stress testow,
rozwijanie systemow zarzgdzania danymi ESG, w tym pozyskiwania danych ESG od klientéw).
EBA oczekuje od bankéw planéw transformacji portfeli i bedziemy to robié.




ROZMOWY POLSIF | Bankier.pl

Jakie branze w Polsce - z perspektywy banku - moga w srednim okresie zyskaé, a ktdre
stracié na przyspieszeniu transformacji klimatycznej? Czy widac juz przesuniecia
strukturalne w popycie na finansowanie?

Do branz tracacych mozna zaliczy¢ gérnictwo, energetyke konwencjonalng, czesé transportu
drogowego czy przemyst energochtonny. Z perspektywy catego sektora jest to w pewnym sensie
problem, gdyz z danych NBP wynika, ze ekspozycja polskiego sektora na branze wrazliwe
klimatycznie stanowi ponad potowe portfela kredytowego dla przedsiebiorstw, co uwydatnia
skale potencjalnego ryzyka.

Do branz zyskujgcych mozna zaliczy¢ nie tylko oczywiste tematy jak OZE czy magazynowanie
energii, ale tez budownictwo (termomodernizacje itp.) czy ustugi i doradztwo zwigzane z ESG.
Rozwigzaniem potrzebnym do przeprowadzenia transformaciji klimatycznej jest elektryfikacja
wszystkiego co sie da i wszedzie tam, gdzie istnieje chocby nikty zwigzek z tym trendem mozna
znalez¢ branze, ktére beda rosngé. Przesuniecia na finansowanie juz sg widoczne, ale nie
wynika to z nakazéw, lecz raczej z tego, ze konstruujac portfel kredytowy bank réwniez
zastanawia sie jak bedzie wygladata przysztos$¢ i co ma potencjat. Juz opowiadatem w jednym z
poprzednich pytan jakie bank ma tu plany.

Na ile technologie cyfrowe, w tym sztuczna inteligencja i analiza danych ESG, pomagaja
bankom realnie ocenié ryzyka klimatyczne i spoteczne, a na ile generuja nowe wyzwania
analityczne lub reputacyjne?

Dane dotyczace ESG czesto majg charakter nieustrukturyzowany badz jedynie czesciowo
ustrukturyzowany (semi-structured). Modele jezykowe pomagaja strukturyzowac takie
informacje do postaci numerycznych danych, a uczenie maszynowe daje podstawy do
prowadzenia réznych imputac;ji.

Oczywiscie wigze sie z tym kilka wyzwan — rézne zatozenia dot. funkcjonowania takich modeli
bedg subiektywne poczawszy do doboru zmiennych poprzez tzw. wybor hiperparametréw oraz
procedury walidacji wynikow. Zapewne bedzie taki okres, gdzie zobaczymy btedy wieku
dzieciecego np. spore niespdjnosci miedzy podejsciami réznych bankéw do bardzo podobnych
firm.

| wreszcie, nawet najlepsze rozwiazanie automatyczne polega na wykorzystaniu danych
wsadowych, o ktére w ESG wcigz trudno, a ich jako$é nadal nie jest wysoka w duzej skali. W
rozwijanych rozwigzaniach polegamy gtéwnie na srednich lub tzw. proxies. Nawet wydawatoby
sie ze tak prosty $lad weglowy, bedacy relatywnie zaawansowang i dojrzatg metrykg w
uniwersum ESG polega na wielu zatozeniach i estymacjach dotyczacych jego generowania w
tancuchu wartosci.

Czy obserwuja Panstwo ryzyko, ze rosngca presja na ,zielone
finansowanie/transformacyjne finansowanie” prowadzi do ograniczenia dostepu kapitatu
dla tradycyjnych sektoréw gospodarki, ktére nadal odgrywaja kluczowa role w PKB i
zatrudnieniu?

Trudno powiedzieé i to z kilku powodoéw. W dtuzszym horyzoncie tradycyjne polskie sektory
takie jak przetwérstwo przemystowe, handel czy transport moga by¢ narazone na ograniczenie
do finansowania w zwigzku z trudnosciami przestawienia dziatalnosci na wymogi ESG.
Kluczowe bedzie dostosowanie firm oraz wsparcie ich transformacji. Ewentualne utrudnienia w
dostepie do finansowania w przysztosci bedg wspiera¢ sektory, w ktérych dostosowanie do
wymogow bedzie prostsze. W takiej sytuacji mozliwe sg sektorowe przetasowania ze wzgledu
na zmiane konkurencyjnosci miedzy sektorami.
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Zauwazmy, ze postep gospodarczy polega na tym, ze tradycyjne sektory i zawody zamieniajg sie
w inne, nowe. To naturalny proces. Nie widze powodu, aby to w jakikolwiek sposdb spowalniaé.
Ba, spowalnianie tych zmian jest czesto nieskuteczne i bardziej szkodzi. W ostatecznym
rozrachunku chodzi o to, aby zaprojektowac tak polityke publiczna, ze ludzie, ktdérzy zmuszeni
bedg do zmiany pracy, mieli odpowiedni komfort jej poszukiwania. Ekonomisci radzg ochrone
pracownikéw, a nie miejsc pracy. To drugie spowalnia postep.

Jaki Painstwa zdaniem wptyw na gospodarke i sektor bankowy beda miaty aktywa
osierocone, w tym w szczegdélnosci caty przemyst wydobywczy?

Banki co$ jeszcze majg w portfelach, ale juz od jakiegos czasu nie finansujg nowych
przedsiewzieé. Bardziej cierpi budzet panstwa, dofinansowujac gornictwo wegla po kilka mld
ztotych co roku. Przemyst wydobywczy to jedna z gatezi, w ktédrych mozna prowadzi¢ tzw.
catkowite transformacje idgce poprzez zmiane profilu biznesowego, rekultywacje terenow i
stworzenie nowych miejsc pracy dla dotychczas zatrudnionych. Dobrym przyktadem sg Niemcy,
gdzie trudno poznac tereny po kopalniach, ktére dziataty tam jeszcze jakis czas temu. Jako
ekonomista patrze na to jako co$ nieuchronnego. Pamietajmy tez, ze przemyst wydobywczy to
nie tylko wegiel, a wegiel to nie tylko ten cieptowniczy. Technologia bedzie sie w kolejnych
latach zmieniac¢ i by¢ moze nawet regulacje bedg zacheca¢ do finansowania pewnych rodzajéw
wydobycia.

Z kolei Koncerny energetyczne w PL majg bardzo ambitne plany transformacji i duze potrzeby
inwestycyjne. To duze kwoty i czesto skomplikowane, duze projekty, ktére bedg bardzigj
zalezaty wymagaty wspotpracy roznych instytucji z bankami lub bankéw ze sobg (wliczajgc w to
banki zagraniczne). Jest to spore wyzwanie i jednoczesnie szansa na zbudowanie
doswiadczenia.

Czy zrbwnowazona transformacja moze ona sta¢ sie motorem innowacji, czy raczej
zrédtem utraty konkurencyjnosci i presji kosztowej?

Oczywiscie i taki jest plan. Konkurencyjnosci nie straci ten, kto szybko i strategicznie
zainwestuje w innowacje i efektywnos¢ (przeksztatcajgc koszt w przewage). Utracg ja ci, ktorzy
beda zwlekac, ponoszac narastajgce koszty regulacyjne (ETS) i tracac dostep do taniego
kapitatu, co ostatecznie uczyni ich model biznesowy nieoptacalnym. Na tym zasadza sie cate
ESG - aby poprzez system kar i zachet prowadzi¢ przedsiebiorcow w kierunku lepszej
przysztosci (presja kosztowa jest niejako emanacja tych kar). Banki beda tu bardzo waznymi
posrednikami. Uwazajmy jednak tez, aby nie przeholowa¢ z oczekiwaniami. Banki bedg duzo
lepsze w finansowaniu juz sprawdzonych innowacji, przeszczepianiu ich na warunki polskie.
Automatycznie tez duzo gorsze w finansowaniu przedsiewziec, ktére dopiero innowacjami sie
stang, gdyz to nie jest poziom ryzyka, ktéry regulowana instytucja taka jak bank moze przyjaé. |
teraz najwazniejsze — polska nie jest na etapie w ktdrych tylko tworzenie innowacji moze
poprawiac produktywnosc. Pisatem o tym z profesorem Ignaszakiem.

Jakie rekomendacje skierowaliby Painstwo do firm z gospodarki realnej w Polsce — w jaki
sposdéb powinny przygotowywaé sie do transformacji, by zminimalizowac¢ koszty
dostosowania i utrzymaé konkurencyjnosé na rynku?

Skupilibysmy sie tutaj na kilku punktach. Przede wszystkim nalezy zacza¢ mierzy¢ slad weglowy
oraz przeprowadzac ocene ryzyk fizycznych, jak powodzie i ich wptyw choc¢by na budynki firmy,
czy ryzyk transformacyjnych, jak wrazliwos¢ na ceny emisji CO2. Kolejnym krokiem powinno byé
stworzenie wiarygodnego w czasie planu transformacji energetycznej. Nie wystarczy mowic¢ o
byciu "zielonym", trzeba mie¢ konkretny harmonogram odejscia od wysokoemisyjnych zrédet.
Nastepnym krokiem powinno by¢ zainwestowanie w podnoszenie kwalifikacji pracownikéw
(szkolenia cyfrowe, ESG) i przejrzystosc relacji w tanncuchu dostaw. Aspekt ten wptywaé moze
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bowiem na stabilnos¢ operacyjng. Czwartym krokiem mogtoby by¢ zdywersyfikowanie zrodet
finansowania, ale tez kontrahentéw. Warto eksplorowac¢ nowe instrumenty finansowania
powigzane z ESG, ktére moga okazaé sie bardziej atrakcyjne kosztowo. Wreszcie regulacje ESG
warto traktowac jako swego rodzaju motor innowacji, a nie tylko ucigzliwy wymag, jako impuls
do innowacji i przewagi rynkowej, a nie tylko jako koszt dostosowania.

Na ile koszty zrownowazonego rozwoju i transformacji energetycznej sa juz ,wbudowane”
w inflacje i prognozy stép procentowych w Polsce?

W jakis, choc¢ to trudno kwantyfikowalne. Trudno tego dokonaé przede wszystkim dlatego, ze
regulacje ciggle sie zmieniajg (wezmy choc¢by ETS2) i zmienia sie ich moment wejscia w zycie.
Dla inwestoréw jasne jest, ze polska gospodarka moze rosng¢ przez pewien czas wolniej i by¢
mniej konkurencyjna. Lament w mediach nie bierze sie z niczego. Réwniez nikt nie feruje
prognoz wzrostu, ktére jakos specjalnie odbiegaja od wzrostu tzw. potencjalnego czyli czegos w
okolicy 3%. Bytbym jednak ostrozny w ferowaniu wyrokéw dtugoterminowych, bo innowacje
pojawiajg sie czasem nagle i bez zapowiedzi. Zresztg, sam fakt wysokiego zaawansowania
technologicznego Chin w ogéle nie gwarantuje, ze kraj ten ma przed soba swietlang $ciezke
wzrostu do konca swiata. Wzrost jest trudny, mozna popetnié wiele btedéw i sporo gwiazd
potykato sie o wtasne sznurowadta, gdy hegemonia swiatowa byta na wyciggniecie reki. Dlatego
jakos specjalnie nie stresuje mnie Polska za 20 lat. Wcigz kraj ten ma duzg elastycznos¢
przystosowawczag. | tu fajnie bytoyby, gdyby celebracje przesztych sukceséw prébowac przekué
w zapowiedz przysztych, bo z tym jest jako$s medialnie stabiej i tu narracje czesto sie tamia.

Czy z perspektywy Pana/Pani banku zielona transformacja oznacza docelowo wyzsze ceny
produktéow finansowych dla klientow - wyzsze marze, prowizje, drozszy kredyt?

Zielona transformacja bedzie skutkowa¢ zréznicowaniem oferty dla klientow w zaleznosci od
ich profilu ESG. Z punktu widzenia banku, w dtuzszym horyzoncie czasowym inwestycje
odporne na transformacje energetyczng i zmiany klimatyczne sg mniej ryzykownymi z
perspektywy wyptacalnosci klienta. Wyzsze ryzyko przektada sie na zwiekszone koszty
finansowania. Wraz z postepem zielonej transformacji produkty finansowe dla klientéow
realizujgcych cele zielonej transformacji powinny stawac¢ sie tansze w poréwnaniu do oferty dla
klientdw nie realizujgcych celéw ESG. W ogdlnym rozrachunku nie powinno wptynac to na
srednie ceny produktdéw finansowych, a na ich zréznicowanie. Pamietajmy tez, ze skuteczna
transformacja przeobraza catg gospodarke w kierunku odpornej i produktywnej. To sa warunki,
gdzie koszty finansowania sg po prostu nizsze a kapitat zagraniczny ptynie strumieniami.

Czy w portfelu kredytowym banku widaé juz réznice w koszcie kapitatu i dostepnosci
finansowania miedzy firmami ,,zielonymi” a ,,brazowymi”? Jak to wyglada w praktyce?

Klienci i produkty oparte o zréwnowazony rozwdj korzystaja z preferencyjnych warunkoéw (nizsze
marze, dedykowane produkty, wieksza dostepnos¢ finansowania), natomiast dla ,,brgzowych”
sektoréw wprowadzane sg restrykcje i ograniczenia finansowania, podwyzszone ryzyko. Rdznica
jest wiec coraz bardziej widoczna i wynika zaréwno z regulacji, jak i strategii banku.

Jako mBank raportujemy dynamiczny wzrost wartosci zréwnowazonego portfela — do kornca 3
kwartatu 2025 r. przekroczono cele strategiczne, osiggajac ponad 18,1 mld zt finansowania
zréownowazonego, w tym 9,5 mld zt bezposrednich kredytéw i 8,6 mld zt mobilizacji kapitatu. To
pokazuje, ze "zielone" firmy majg coraz wiekszy dostep do kapitatu.
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Gdyby miat Pan wskazaé¢ jeden konkretny postulat do rzadu lub regulatoréw, ktéry
sprawitby, ze zrownowazony rozwéj bedzie wzmacniat, a nie ostabiat konkurencyjnos¢
polskiej gospodarki - co by to byto?

Przede wszystkim widze labilno$¢ komunikacyjng. Narracja nie idzie w kierunku wzmocnienia
komunikatu, ze transformacja moze by¢ szansg, lecz raczej w drugg strone — stuchajcie, to da
sie spowolni¢. Uwazam, ze to powinno znikna¢, bo transformacja jest nieunikniona i jest
warunkiem utrzymania dtugoterminowej konkurencyjnosci. Mozna byto sie jeszcze tudzié, gdy
nie widziato sie Chin. Ale ten pociag juz odjechat. Trwanie w zawieszeniu bedzie tylko odktadato
koszty dostosowania. Zupetnie inna motywacja pojawia sie w wyniku czegos, co jest
nieuchronne i zupetnie inna jesli oczekujemy, ze to da sie przeczekaé. Na szczescie sa tez nisko
wiszgce owoce. W tym konteks$cie warto zadbacé o to aby uregulowaé prosty dostep do
publicznych danych i statystyk np. przez interfejsy API. To wciaz jest problem, a tutaj duza
poprawa mozliwa jest matym kosztem. Moze to sie wydawac¢ Smieszne, ale dane w XXI wieku sg
bardzo cenne, a podmioty, ktére mogtyby zrobi¢ z nich produktywny uzytek prowadza czesto
dziatania partyzanckie walczgc o informacje w sytuacji, kiedy powinna ona na nich czekaé.

Dziekujemy za rozmowe.
Robert Sroka, cztonek zarzadu POLSIF; Andrzej Stec, redaktor naczelny Bankier.pl

Link do materiatu: https://www.bankier.pl/wiadomosc/Ten-pociag-juz-odjechal-Ekonomista-
mBanku-ostrzega-rzad-i-firmy-przed-spowalnianiem-zmian-9061704.html
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