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EDUKACJA

KALENDARIUM

20-21 sierpnia Poznan — Public relations jako
narzedzie tworzenia pozytywnego wizerunku
przedsiebiorstw i instytucji publicznych —
warsztaty. Celem szkolenia jest wskazanie
mozliwych form wspdtpracy z mediami.
Organizator: BOMIS

20-22 sierpnia Serock — Zarzadzanie projektem.
Celem szkolenia jest zbudowanie umiejetnosci
potrzebnych do efektywnej realizadji roli lidera
projektu lub czlonka grupy projektowej. Grupa
docelowg sq osoby, ktére w swojej pracy kierujg
projektami lub uczestniczca w grupach
projektowych. Organizator: Instytut Rozwoju
Biznesu

22-23 sierpnia Serock — Trening Trener6w.
Celem szkolenia jest zdobycie przez uczestnikéw
szkolenia wiedzy merytorycznej i praktycznych
umiejetnosci niezbednych do samodzielnego
planowania, konstruowania i prowadzenia
szkolen i treningdw biznesowych. Grupa
docelowg sg osoby prowadzace treningi
biznesowe lub przygotowujace sie do roli
trenera w biznesie. Organizator: Instytut
Rozwoju Biznesu

24-25 sierpnia Serock — Finanse dla
niefinansistow. Celem szkolenia jest przekonanie
uczestnikéw, ze znajomos¢ finanséw w firmie
jest im potrzebna do efektywnej realizacji ich
zadan. Grupg docelowg s kierownicy dziatow
niefinansowych, wiasciciele firm, osoby
zarzadzajace projektami. Organizator: Instytut
Rozwoju Biznesu

27-28 sierpnia Warszawa — Odpowiedzialnos¢
czlonkéw wiadz spétek kapitatowych. Celem
szkolenia jest usystematyzowanie wiedzy na
temat podstawowych zagadnien prawnych w
kontekscie podziatu odpowiedzialnosci miedzy
cztonkami zarzadu i rady nadzorczej za wyniki jej
dziafalnosci. Grupa docelowa s3 cztonkowie
zarzadéw, rad nadzorczych, dyrektorzy
finansowi, osoby analizujgce i przygotowujace
podstawowa dokumentacje prawng w firmie.
Organizator: Instytut Rozwoju Biznesu

29-30 sierpnia Serock — Sztuka pisania tekstow
reklamowych i ofert. Celem szkolenia jest
rozwiniecie  umiejetnosci  prawidfowego
planowania struktury i logiki komunikatu
informacyjno-reklamowego. Grupg docelowg sg
pracownicy marketingu i sprzedazy. Organizator:
Instytut Rozwoju Biznesu
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Il PopbwO)NY DYPLOM

Wyzsza Szkota Bankowa w Gdansku zawarta porozumienie z University of Nor-
thampton w Wielkiej Brytanii, na podstawie ktorego studenci po ukonczeniu dwoch
lat nauki w WSB mogg wyjechaé na trzeci rok studiéw (5 i 6 semestr) do Wielkiej Bry-
tanii. W ramach programu studenci WSB zostang przyjeci na Wydzial Rachunkowo-
sci 1 Finanséw Uniwersytetu Northampton. Rok studiow za granicg jest rownowazny
z rokiem w Polsce i po jego zaliczeniu student otrzymuje angielski dyplom ukoncze-
nia studiow, jak rowniez przystepuje do obrony pracy licencjackiej w WSB. W ten spo-
sOb w ciggu trzech lat nauki otrzymuje si¢ mozliwo$¢ uzyskania dwoch dyplomow
ukonczenia zawodowych studiéw wyzszych.

University of Northampton oferuje ponad 100 programéw na ponad pigédziesigciu
specjalnosciach. Posiada nast¢pujace wydzialy: Applied Sciences, Business, Health,
Arts, Social Science, Education. Wymogiem uczestnictwa w programie jest bardzo do-
bra znajomosc jezyka angielskiego. o

B KATOLIK I PIENIADZE

Edycja Swietego Pawla wydata ksigzke ks. An-
drzeja Zwolinskiego ,,Katolik i pienigdze”. Autor pi-
a sze zarowno o pienigdzu dostownie, jego historii, po-

S vniories % trzebie istnienia w réznych spolecznosciach o od-
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Pt - miennych kulturach, jak i o szeroko rozumianej

ﬂﬁl BL“"- dziatalnosci gospodarczej cziowieka. Przedstawia
mechanizmy ekonomiczne we wspdlczesnym swie-
cie, a takze stanowisko spolecznej nauki Kosciota
wobec réznych aspektéw gospodarczego funkcjono-
wania spoleczenstw. Siggajac po te ksigzke moz-
na zapoznac si¢ m.in. z genezg handlu, idea umiar-
kowanego bogactwa, psychologia posiadania, roli
pienigdza w religiach pozachrzeScijanskich i ko-
Scielnych Zroédiach dochodu. Wnioski, jakie czytel-
nik wyciggnie po lekturze ksigzki, bedg opieraly si¢
na rzeczowej argumentacji i pozwalajg zastanowic
si¢ nad silg i nieodpartym urokiem pienigdza, a tak-
ze zrozumie¢ mechanizmy rzadzace relacjami miedzy nim a jego wlascicielem. Ksigdz
prof. dr hab. Andrzej Zwolinski jest kierownikiem Katedry Katolickiej Nauki Spotecz-
nej Wydziatu Teologicznego Papieskiej Akademii Teologicznej w Krakowie, dyrekto-
rem Wydawnictwa Naukowego PAT, autorem licznych publikacji naukowych i popu-
laryzatorskich z dziedziny historycznej 1 spoteczne;j. o

T PIENIADZE &

Il PROMOCJA POLSKIE) GOSPODARKI

Fundacja Polskiego Godia Promocyjnego oraz Polska Agencja Informacji i Inwe-
stycji Zagranicznych, dziatajac we wspolpracy z partnerami merytorycznymi: Wydzia-
fem Nauk Ekonomicznych Uniwersytetu Warszawskiego, Wydzialem Zarzadzania
UW, Instytutem Nauk Ekonomicznych Polskiej Akademii Nauk, wspierani przez Ko-
o Naukowe Strategii Gospodarczej UW oglosity konkurs na najlepsza pracg magister-
ska dotyczaca promocji polskiej gospodarki. Konkurs zostat objety honorowym patro-
natem przez ministra gospodarki.

Prace do konkursu moze zgtosi¢ szkota wyzsza, reprezentowana przez dziekana lub
promotora pracy lub autor pracy, za poSrednictwem szkoly wyzszej. Zgtoszeniu podle-
gajg prace magisterskie ukonczone w okresie od 1 stycznia 2006 roku do 30 wrze-
$nia 2007 roku. Za prac¢ ukonczong uwaza si¢ pracg obroniona, na podstawie ktorej
autor uzyskat tytut magistra.

Za prawidlowe zgloszenie uwaza sie przedlozenie kompletu dokumentow zgtosze-
niowych w siedzibie Fundacji Polskiego Godta Promocyjnego w terminie do 12 paz-
dziernika 2007 r. lub wystanie ich do 12 pazdziernika 2007 r.

0PRACOWAL VIACIE) GONISZEWSKI
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Bez niespodzianek

o GRZEGORZ ELANIUK

KKORZYSTNE TENDENCJE
OBSERWOWANE W SEKTORZE
BANKOWYM W CALYM 2006 R.
BYLY TAKZE KONTYNUOWANE
W | KWARTALE 2007 R.
WIEKSZOSE BANKOW, KTORE
PREZENTUJA SWOJE WYNIKI

W NASZYM ZESTAWIENIU
ZANOTOWALA WZROST
POZIOMU SUMY BILANSOWE]

S uma aktywow siegajaca 622 mld
zt na koniec I kwartatu 2007 r. to
niemal 10 proc. wiecej niz mieli
uczestnicy naszego rankingu na Kko-
niec roku 2006 (578 mld zi). Nadal
na miejscu pierwszym pod wzgledem
wielkosci sumy bilansowej klasyfiko-
wany jest PKO BP, ktory w I kwarta-
le 2007 mial aktywa w wysokosci 102
mld zt. Znaczna cze$¢ czotowki nasze-
go zestawienia notuje dwucyfrowe
tempo wzrostu. W czotéwce najwiek-
szych bankow najwyzsze tempo wzro-
stu aktywow notuja ING Bank Slagski
i BRE, ktoére zwickszyly aktywa o nie-
mal 30 proc. kazdy. Najwyzsza dyna-
mika rozwojowa obserwowana jest
jednak w segmencie bankéw Sredniej
wielkosci, gdzie zwiekszenie poziomu
aktywow o ponad 40 proc. w ciagu 12
miesiecy nie jest wcale czyms$ niespo-
tykanym — w gronie bankéw o bardzo
wysokiej dynamice sumy bilansowe;j
wymieni¢ mozna: Fortis, Getin, San-
tander Consumer Bank, eurobank,
Deutsche Bank. Znacznie wieksze
zroznicowanie osigganych wynikow
mozna znalezé w dole tabeli, gdzie
wiele bankow osiggato jedynie symbo-
liczny wzrost aktywoéw, a w Kkilku
przypadkach notowano wrecz bez-
wzgledny spadek.

Co do przyczyn wysokiej dynamiki
sumy bilansowej nalezy przypomnieé
to, 0 czym wspominaliSmy podsumo-
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wujac wyniki roku 2006, a mianowicie,
ze za wysoka dynamike w tej dziedzi-
nie odpowiadajg podmioty niefinanso-
we, czyli biorgce coraz wiecej kredytow
firmy »jednostki budzetowe”, a takze
osoby fizyczne. Zaréwno struktura za-
diuzenia, jak i jego ogdlny wolumen
niewiele r6znig sie od poziomow noto-
wanych na koniec 2006 r. Stosunkowo
najwolniej zwickszaly si¢ srodki ulo-
kowane w papierach wartosciowych,
ktorych portfel osiagnal wartosé¢ 142
mld zi, rosnac o okofo 4 mld zl.

Nadal najwazniejszym zrodiem
pozyskiwania $srodkéw na odpozycza-
nie sg depozyty ludnosci i podmiotéw
gospodarczych. Kwota srodkéw pozy-
skanych od ludnosci i podmiotéw go-
spodarczych zwigkszyla si¢ w pierw-
szych kwartale 2007 r. o niemal 10
proc. osiggajac 392 mld zi. Na rynku
depozytowym w dalszym ciggu palma
pierwszenstwa nalezy do PKO BP,
na ktory przypada ponad 20 proc.
zgromadzonych depozytéw. Bank ten
musi walczy¢ jednak z silnymi konku-
rentami, ktoérzy stopniowo redukujg
dystans do lidera. Nominalna dyna-
mika Srodkow pozyskanych od ludno-
sci 1 podmiotéw gospodarczych naj-
wiekszego polskiego banku to niewie-
le ponad 1 proc., podczas gdy wick-
szo$¢ konkurentow osiggnela w pierw-
szym kwartale br. wynik przekracza-
jacy 10 proc. O ile banki najwicksze
(Pekao SA i BPH) rosng w tempie nie-
wiele przekraczajacym 10 proc., o tyle
naprawde wysoka dynamika moga po-
chwali¢ sie ING BSK, BRE czy BZ
WBK, ktorych stopa wzrostu depozy-
tow to ponad 20 proc.

Tendencje wzrostowe odbijajace
si¢ po stronie bilansowej danych fi-
nansowych znalazty rowniez swoje od-
zwierciedlenie w rachunku wynikow.
Odmiennie niz w calym roku po-
przednim mozna méwi¢ o wyraznym
przyroScie generowanych przycho-
déw. Szacunkowy wzrost przychodow
wyniost w 2006 r. ,tylko” 4,7 proc.
i chociaz jest to wiecej od inflacji, to
ten wynik zapewne nie satysfakcjono-
wal bankéw. W pierwszym kwarta-

le 2007 tempo wzrostu przychodow
znacznie przyspieszylo i standardem
jest poziom przekraczajacy 10 proc.
Sumaryczna kwota przychodoéw osig-
gnietych przez uczestnikéw naszego
rankingu w I kwartale br. osiagneg-
ta 13,8 mld wobec 45,9 mld zt w ca-
tym 2006 r. Gdyby zastosowac prosta
ekstrapolacje, to roczny poziom przy-
chodoéw operacyjnych powinien prze-
kroczy¢ 50 mld. Nadal najwazniejszg
skiadowa w strukturze tworzenia do-
chodéw bankéw stanowi wynik na od-
setkach — 5 mld. zl, przy tempie jego
wzrostu przekraczajacym 10 proc.
Wsrod najwickszych bankéw mozna
zaobserwowac tendencj¢ do szybszego
wzrostu wyniku na prowizjach niz wy-
niku odsetkowego. Kategorig najbar-
dziej réznicujaca banki jest wynik
na pozostalych operacjach, gdzie wie-
le bankéw notowalo tendencje spad-
kowe. W pierwszym kwartale br. obni-
zyl si¢ udziat wyniku odsetkowego
w tworzeniu wyniku na dziatalnoSci
bankowej (do poziomu 54 proc.) — ba-
zujac na danych za caty 2006 r. wyno-
sit on ponad 58 proc. Na potwierdze-
nie tych tendencji nalezy poczekaé
tak naprawde do konca roku, gdyz wy-
niki pierwszego kwartalu nie musza
by¢ w pelni reprezentatywne dla cate-
go roku. Zwiekszajg sie koszty dziala-
nia bankéw — ptacowe 1 pozaptacowe.
Z grona najwiekszych bankéw biorg-
cych udziat w naszym rankingu jedy-
nie PKO BP poinformowal o redukeji
poziomu wydatkow na place oraz inne
koszty rzeczowe. Wyniki finansowe
uzyskane w pierwszym kwartale 2007
sg dobrym prognostykiem na caly rok.
Jest duza szansa, ze przekrocza one
w catym 2007 r. 10 mld zl netto, czyli
beda wyzsze od ubiegtorocznych.
Banki, ktére w zdecydowanej
wigkszosci mogly uzna¢ miniony rok
za udany nie majg rowniez powodow
do narzekan w okresie pierwszych
trzech miesigcy 2007 r. Tendencje
wzrostowe obserwowane na rynku
bankowym wreszcie wplynely na po-
prawe¢ dynamiki przychodoéw. Pozy-
tywnie ksztaltuje si¢ rowniez wy- »
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nik finansowy (brutto i netto) ban-
kow, ktory u wiekszosci uczestnikow
naszego rankingu byl w I kwarta-
le 2007 r. lepszy niz w analogicznym
okresie poprzedniego roku.

W STANIE OCZEKIWANIA

Analiza ksztaltowania si¢ indeksow
na warszawskiej GPW i to zaréwno tych
ogodlnych (WIG i WIG20) jak i sektorowe-
go dotyczacego tylko bankdw, wskazuje,
ze w drugim kwartale 2007 r. gietda bita
rekordy kurséw i to zaréwno odnosnie
cen akcji bankoéw, jak i innych notowa-
nych na warszawskim parkiecie spotek.

Kierunki zmian kursowych w po-
szczegOlnych miesigcach w okresie ma-
rzec-czerwiec 2007 nie byly jednoznacz-
ne. Najwiecej bankéw maksimum kur-
sowe osiggnelo w czerwcu, ale byly i ta-
kie banki, dla ktorych S$rednie kursy
ustabilizowaty si¢ juz w maju (np. Pe-
kao, BPH, BZ WBK, Getin). Dla Fortis
Banku mogliSmy obserwowac¢ tendencje
stopniowego spadku kursu w II kwarta-

le 2007 r. Wiecej szczegdlow o kierun-
kach zmian kurséw mozna znalez¢ w ta-
beli ze wskaznikami gietdowymi — przy-
pominamy, ze przeci¢tne kursy dla da-
nego miesigca obliczono w sposob do-
sy¢ nietypowy — jako Srednig najwyzsze-
g0, najnizszego oraz ostatniego kursu
danego okresu.

W calym analizowanym okresie no-
towano wahania poziomu obrotéow ak-
cjami bankow — sumaryczne miesi¢czne
obroty zwigkszaly si¢ z 6,7 mld w kwiet-
niu 2007, do 8,2 mld w nastepnym mie-
sigcu, aby spas¢ do 7,1 mld zt w czerw-
cu 2007 r. W poréwnaniu do wynikéw
notowanych na przetomie lat 2006
i 2007 mniejszy udzial w obrotach maja
akcje najwiekszych bankow Pekao
i PKO BP - w II kwartale przypadata
na nie mniej niz pofowa obrotéw ban-
kow na gieldzie, podczas gdy na przeto-
mie roku realizowano na nich wigk-
sz08¢ obrotow. Wartos¢ obrotow akcja-
mi tych dwoch bankéw obnizyla sie
w tym czasie o kilkaset miliondw mie-

siegcznie kazdy. Znaczaco spadly row-
niez obroty akcjami BPH. Bankami, dla
ktorych obserwowano wzrost obrotow
byty ING BSK i Getin Bank. Ten ostat-
ni, w stosunku do poziomu swojej kapi-
talizacji gieldowej, notuje najwicksze
obroty na swoich papierach.

Systematycznie zwieksza sie suma-
ryczna kapitalizacja gietdowa bankow
osiggajac w czerwcu 2007 poziom nie-
mal 227 mld, podczas gdy na przelomie
roku byto to 180-190 mld. W sposob
zréznicowany ksztaltuja si¢ wskazniki
gieldowe poszczegdlnych bankow.
Na uwage zastuguje znaczaca poprawa
relacji C/Z dla Banku Handlowego,
Millenium, ING BSK i Kredyt Banku.
Obserwacja koniunktury gietdowej
na przelomie lipca i sierpnia 2007
wskazuje, ze nalezy liczy¢ sie z obnize-
niem poziomu kurséow spotek gietdo-
wych, w tym réwniez bankéw. Obecnie
trudno jest oceni¢ faktyczng wielkos¢
i horyzont czasowy ostabienia koniunk-
tury gieldowe;j. o

Kurs, obroty, kapitalizacja gietdowa
kurs ( PLN) obroty (min PLN) kapitalizacja gietdowa (mln PLN)
pozycja skr. nazwa 04.2007 05.2007 06.2007 04.2007 05.2007 06.2007 04.2007 05.2007 06.2007
1 PKO BP 49,5 52,5 54,1 21934 2199,1 20440 50 850 53250 54 900
2 PEKAO 261,3 255,9 262,0 1382,8 1700,8 18253 43 862 42127 43 096
3 BANK BPH 977,8 969,0 968,7 757,8 675,0 500,0 28271 27 596 27137
4 ING BSK 798,7 950,2 1010,7 119,4 534,3 408,4 10 668 13335 13 049
5 BRE 496,0 500,7 537,0 465,2 377,4 470,6 15054 15 059 16 094
6 HANDLOWY 95,9 120,1 126,1 220,4 577.6 449,1 12 347 16 855 16 332
7 BZ WBK 292,2 2971 293,0 7474 566,5 478,8 22 253 22 253 21158
8 MILLENNIUM 10,8 12,2 13,4 186,4 341,9 368,2 9256 11082 11014
9 KREDYT BANK 22,3 22,7 26,7 60,7 215,3 153,3 5919 6520 7 606
13 GETIN 13,8 16,0 16,0 562,5 979,8 4253 9536 11684 11223
14 FORTIS PL 262,5 235,8 229,0 6,8 1.2 0,7 4193 3782 3740
16 BOS 86,0 85,9 88,7 0,4 0,3 0,3 1124 1148 1353
BACA 521 504 522,2 3,0 9,3 11,0 . . -
Wskazniki gietfdowe
cena/zysk cena/wart. ksiegowa stopa dywidendy
pozycja | skr. nazwa 04.2007 05.2007 06.2007 04.2007 05.2007 06.2007 04.2007 05.2007 06.2007
1 PKO BP 23,0 22,2 22,9 5.0 4,9 5.1 1,6 1.5 1.5
2 PEKAO 24,5 22,5 23,0 4,9 4,6 4,7 2,8 3,6 3,5
3 BANK BPH 21,7 18,6 18,3 4,1 3,9 3,8 3,0 3,8 3,8
4 ING BSK 17,8 22,0 21,6 2,8 34 3,3 3,4 2,7 2,8
5 BRE 26,6 26,6 28,5 5.3 53 57 - - -
6 HANDLOWY 18,8 27,3 26,4 2,3 3,0 2,9 3,8 2,8 2,9
7 BZ WBK 23,5 23,5 22,4 5.1 5.1 49 2,0 2,0 2,1
8 MILLENNIUM 30,8 35,1 34,9 4,2 5,2 5,1 5,0 1.3 1.3
9 KREDYT BANK 12,8 141 16,5 2,7 3,0 3,5 1,0 09 08
13 GETIN 56,1 50,5 48,5 4,5 53 5.1 = = =
14 FORTIS PL 38,7 32,2 31,8 5.3 3,7 3,7 - - -
16 BOS 18,7 16,5 19,4 1.6 1,6 1.9 = = =
BACA - — - - — - - - -
Zrédto: GPW
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