Wypowiedzi Stefana Kawalca

w debacie Dziennika Gazety Prawnej pt. ,,Banki a inwestycje przedsigbiorstw i panstwa”,
ktora odbyta si¢ 30 wrzes$nia 2020 .

W debacie uczestniczyli:
e Jan Domanik, dyrektor w dziale ustug dla sektora finansowego, PwC
¢ Pawel Dobrowolski, gtdéwny ekonomista, Polski Fundusz Rozwoju S.A.
o Stefan Kawalec, prezes zarzadu, Capital Strategy
e Tomasz Mironczuk, prezes zarzadu, Instytut Rynku Finansowego

Debate moderowat Lukasz Wilkowicz, dziennikarz DGP.

Jaka jest plynnos¢ finansowa firm?

(..)

Stefan Kawalec:

(...) Dane po pierwszych 6 miesigcach 2020 r. sa zaskakujaco pozytywne jesli chodzi o
ptynnos¢ przedsigbiorstw. Nastapit spadek sprzedazy, lecz jednocze$nie obnizyly si¢ koszty i
dodatkowo doszty $rodki z PFR. Zadluzenie przedsigbiorstw nie wzrosto, natomiast che¢¢ do
inwestycji zmalala.

Czy to z powodu kryzysu, czy mamy do czynienia z naturalng tendencja dlugofalowa?

Stefan Kawalec: Niski poziom inwestycji w Polsce, a w szczeg6lnos$ci niski poziom inwestycji
przedsigbiorstw, od lat niepokoi i zastanawia ekonomistow. Niepokoi to, ze inwestycje
przedsigbiorstw w Polsce sa w relacji do PKB nizsze niz w innych krajach. Zastania natomiast
fakt, ze w okresie ostatnich dekad polska gospodarka ro$nie szybciej niz gospodarki krajow
inwestujacych wiecej od nas. Plan na Rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju Wicepremiera
Morawieckiego stawiat sobie za cel trwate zwigkszenie stopy inwestycji. Mimo tego slusznego
celu, po roku 2015 nastapil w Polsce dalszy spadek stopy inwestycji, a w szczegdlnosci spadek
udziatu inwestycji przedsigbiorstw w PKB. Moim zdaniem do tego spadku przyczynil si¢
niepewny klimat inwestycyjny wynikajacy z niepewnosci regulacyjnej, wprowadzania przez
rzad naglych zmian podatkowych oraz stosunku instytucji skarbowych do przedsi¢biorcow,
gdy zdarzaja si¢ przypadki, ze nawet wigzace interpretacje nie chronig podatnika. Do
pogorszenia klimatu inwestycyjnego przyczynia si¢ rowniez polityka wobec sadownictwa,
ktéra wedlug rzadowych deklaracji ma prowadzi¢ do zwigkszenia sprawnos$ci sagdow m.in.
poprzez dyscyplinowanie sedziow. Warto jednak pamigtaé, ze cho¢ dziatanie sadow, a tym
przewlekto$¢ postegpowan, budzilo w przesztoSci niezadowolenie przedsigbiorcow, to
niejednokrotnie sady wydawaly wyroki chronigce podatnikéw przed blednymi decyzjami i
samowola administracji podatkowej. Dzi$ przedsigbiorcy moga si¢ obawia¢, ze dziatania
zmierzajace to do uzaleznienia s¢dziow od ministra sprawiedliwo$ci sprawia, ze w przypadku
konfliktu z wladzami podatkowymi lub prokuraturg nie beda juz mieli Zadnej szansy na
skuteczng ochrone przez sad. To sprawia, ze od kilku lat narasta obawa przed inwestowaniem
i widoczne jest dazenie do lokowania §rodkow w bezpiecznych miejscach za granicg. W
ostatnich miesigcach, epidemia Covid-19 stworzyta dodatkowy czynnik ryzyka, ktory
powstrzymuje inwestycje.

(..)

Stefan Kawalec: Pandemia spowodowala ograniczenie roli sektora bankowego w
finansowaniu gospodarki i zwiekszenia roli panstwa. Z jednej strony, firmy dostaly wsparcie
od panstwa w ramach kolejnych ,tarcz”, a z drugiej — podatek bankowy, przy spadku stop
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procentowych, sprawia, ze dzialalno$¢ kredytowa bankow stata si¢ znacznie mniej optacalna
niz inwestowanie w papiery skarbowe. Panuje zgoda, ze wsparcie panstwa byto konieczne, aby
zapobiec jeszcze glebszemu zatamaniu gospodarki. PoteZzna interwencja panstwa powoduje
jednak znaczny wzrost dtugu publicznego, co oznacza, Zze nie moze ona trwaé wiecznie.
Ponadto, wydatki panstwowe, nie powoduja wzrostu produktywnosci, a bez tego nie bedzie
wzrostu gospodarczego w dluzszym okresie. Dzi$§ na calym $wiecie zwraca si¢ uwage, ze
potezna interwencja rzadow 1 bankéw centralnych w gospodarce przyczynia si¢ do
utrzymywania przy zyciu coraz wigkszej liczby tzw. firm zombi, czyli takich, ktore maja
minimalng lub wrecz ujemng rentownos¢, nie tworza zadnej warto$ci, natomiast angazuja
zasoby kapitalu i pracy, ktore moglyby by¢ lepiej wykorzystane gdzie indziej. Po to by rosta
produktywno$¢ w gospodarce, srodki powinny trafia¢ nie do wszystkich po rowno i wcale nie
do tych, ktorym najbardziej pieniedzy brakuje, lecz do tych, ktdrzy potrafia je najefektywniej
wykorzysta¢. Na takie selektywne rozdzielanie finansowania nastawione sg banki. Sensownym
krokiem minimum, aby ulatwi¢ bankom wypeknianie ich roli w finansowaniu gospodarki,
byloby zniesienie podatku bankowego od nowych kredytow.

(..)

Czy powrot do rozwiazania sprzed lat, w ktorych banki maja wi¢eksza rol¢ w ocenie
kondycji i restrukturyzacji firm mialby obecnie sens?

Stefan Kawalec: Wiosng przygotowaliSmy w Capital Strategy projekt przyspieszonego
pozasadowego postepowania restrukturyzacyjnego, ktore mogtoby by¢ prowadzone przez bank
na wniosek dluznika. Propozycja odwotywata si¢ do, tzw. bankowego postgpowania
ugodowego, jakie mozna bylo wszczyna¢ w latach 1993-96 na mocy ustawy o restrukturyzacji
przedsigbiorstw i bankéw z 1993 r. Tamto postgpowanie byto dobrze oceniane i umozliwito
uratowanie kilkuset duzych firm. W Tarczy 4.0 wprowadzono przyspieszone postepowanie
pozasadowe, ktore moze prowadzi¢ sam dtuznik jesli zatrudni doradcg restrukturyzacyjnego.
Ale to rozwigzanie nie wyczerpuje potrzeb. W maju 2020 r. Rada Przedsigbiorczos$ci grupujaca
glowne organizacje pracodawcow zarekomendowata rzadowi wprowadzenie proponowanego
przez nas rozwigzania. Na razie jednak nic si¢ w tej sprawie nie zdarzyto.

(..)

Co w dlugim terminie bedzie mialo wplyw na dynamike akcji kredytowej, zdolnos¢
bankow do finansowania firm? Jakie znaczenie ma repolonizacja?

(..)

Stefan Kawalec: W raporcie z 2012 r. proponowali$my proces zwany udomowieniem, czyli
zwigkszenie w sektorze udzialu bankow, ktéore maja centra decyzyjne w Polsce.
Propagowali$my stworzenie warunkow, by mogty powstawaé banki z rozproszonym kapitatem
prywatnym. I nie chodzilo o to, jaka jest narodowos¢ kapitatu, a o to, by centra decyzyjne byty
w kraju. PodkreslaliSmy przy tym, Ze nalezy wystrzega¢ si¢ najprostszego — jak mogloby sie¢
wydawaé — rozwigzania tj. przeksztatcania bankow kontrolowanych przez zagraniczne centrale
w banki kontrolowane przez Skarb Panstwa. Powtdrzytem to jesienig ubieglego roku w artykule
pt. ,,Udomowienie — Tak! Upanstwowienie — Nie!”. Przestrzegalem i przestrzegam przed
zwigkszaniem w sektorze bankowym udziatu bankéw kontrolowanych przez panstwo. Bo ta
droga jest bardzo niebezpieczna. Prowadzi do tego, ze wczesniej czy pdzniej kryteria polityczne
zaczynaja wptywac na decyzje bankéw, a po kilku latach ujawniajg si¢ skutki w postaci wzrosty
udziatu kredytow niesptacalnych w catym sektorze bankowym.

Na podstawie: https://www.gazetaprawna.pl/niemaprzyszloscibezprzedsiebiorczosci/artykuly/1493005,debata-
npbp-bank-musi-zachowac-sie-roztropnie.html [Dostep 10 pazdziernika 2020, godz.9:05]
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