Kryzys i jego wptyw na poziom
bogactwa narodow’

Krzysztof Opolski
Tomasz Potocki

STRESZCZENIE

Artykut obrazuje geneze i skutki kryzysu finansowego dla bogactwa na $wiecie. Autorzy, opierajac si¢ m.in.
o badania Capgemini i Merrill Lynch oraz Pricewaterhouse Coopers, pokazuja, jakie skutki w wymiarze finansowym
dla grupy najbogatszych przynidst kryzys, jak demograficznie rozklada sie struktura bogactwa, jak wyglada proces
jego migracji na $wicie, kto jest wygranym, a kto przegranym kryzysu. Dodatkowo artykut prezentuje stan bogactwa
w Polsce oraz w jego ramach dokonana zostaje diagnoza i poréwnanie rozwoju Polski na tle innych krajow Europy
Srodkowo-Wschodniej. Podsumowanie dostarcza nie tylko twardych miar finansowych na temat percepcji bogactwa,
ale staje si¢ przede wszystkim rozwazaniem na temat innych pozafinansowych determinant bogacenia si¢ narodow.

Geneza i skutki kryzysu

Kryzys finansowy, bedacy brzemienng konsekwencja inwestowania w instrumenty po-
chodne, oparte na portfelu toksycznych kredytéw hipotecznych (a w szczegdlnosci w obliga-
¢je hipoteczne oraz w kontrakty wymiany ryzyka kredytowego), wynikat w gtéwnej mierze
z zachtannosci i pogoni inwestoréw za coraz wyzszymi stopami zwrotu, bez uwzglednia-
nia narastajacych miar ryzyka transakgji i behawioralnych metod analizy rynku. Jego zré-
dlo fatwo odnalez¢ w spekulacyjnej barice rynku nieruchomosci w Stanach Zjednoczonych,
ktéra finalnie pekta w 2006 roku (o ile bowiem na rynku tylko 6,8% kredytéw hipotecz-
nych byto zaliczanych do niesptacanych, to az w 43% byty one przedmiotem zaje¢ komorni-
czych. Natomiast rynek sekurytyzacyjny w 79% koncentrowat si¢ na rynku amerykanskim
i byt gtéwna przyczyna spowolnienia, a nastepnie zatamania gospodarczego w Stanach
Zjednoczonych i na Swiecie). Skutki tej spekulacyjnej bariki byty dramatyczne dla globalnych
rynkow finansowych, gdyz [Report 2009, 9]:

¢ kapitalizacja globalnych rynkéw finansowych skurczyla sie o 50%, osiagajac poziom

z roku 1999 na koniec 2008 roku (w wymiarze wartosciowym byt to spadek o 30 bilio-
néw dolarow),

® poziom zmiennos$ci rynkow finansowych (mierzony poprzez CBOE Indeks zmiennosci)

osiagnat poziom z 1987 roku oraz 1930 roku, przewyzszajac znacznie kryzys spdtek
technologicznych i zachowania rynkéw po 11 wrzesnia 2001 roku.

1 Znaczaca czgs¢ artykutu pochodzi z ksiazki Bankowosé dla bogatych — Wealth Management, wydanej naktadem wydaw-
nictwa CeDeWu w grudniu 2009 roku.



54 | KRYZYS | JEGO WPLYW NA POZIOM BOGACTWA NARODOW
Krzysztof Opolski, Tomasz Potocki

Statystyki te pokazaty, ze jestesmy $wiadkami i uczestnikami najwazniejszych wydarzen
na rynkach finansowych przetlomu XX i XXI wieku. Jak wskazujemy powyzej, zatamania na
rynkach globalnych spowodowaly takze kryzys zaufania do instytucji finansowych i coraz
bardziej wyszukanych produktéw finansowych, ale przede wszystkim wyraznie zmniejszy-
ly bogactwo spoteczenstw w skali globalnej.

Fala kryzysu, ktéra w 2008 roku objela caty Swiat, pokazata przede wszystkich powazne
stabosci sektora bankowego, ktory pomimo olbrzymich srodkéw przeznaczonych przez rza-
dy krajow na przeciwdziatanie ich bankructwu (m.in. 100 mld funtéw przeznaczone Northern
Rock czy 85 mld dolarow dla AIG), nacjonalizacje zagrozonych instytucji finansowych
(m.in. Fannie Mae oraz Freddie Mac w Stanach Zjednoczonych, RBS w Wielkiej Brytanii,
Dexia we Francji, UBS w Szwajcarii czy Hypo Real Estate w Niemczech), spektakularne prze-
jecia (m.in. Bear Sterns kupiony przez JP Morgan Chase, Fortis kupiony przez BNP Paribas
czy Merrill Lynch przez Bank of America), zanotowat kilkanascie spektakularnych upadto-
$ci, z czego najwieksza to upadek globalnej instytucji finansowej Lehman Brothers, banku
z ponad 160-letnig tradycja w Stanach Zjednoczonych.

Stan i kierunki wzrostu bogactwa na swiecie

Pomiar stanu bogactwa $wiata, dokonywany przez najwazniejsze organizacje zajmujace
sie tematyka zarzadzania bogactwem, przeprowadzany jest gtéwnie w oparciu o 3 miary:

¢ produkt krajowy brutto roczny globalny lub per capita,

e dystrybucje bogactwa wsréd badanej populacji,

® poziom oszczednosci narodow.

Najwazniejsze raporty, dotyczace bogactwa na swiecie z punktu widzenia przyjetej meto-
dologii, zrédta danych oraz wiarygodnosci organizacji go tworzacej, to: World Wealth Report
2009 — opracowywany corocznie od ponad dziesigciu lat przez firmy Capgemini oraz Merrill
Lynch, Global Private and Wealth Management Survey — wydawany przez Pricewaterhouse
Coopers oraz A Global Wealth— wydawany przez Boston Consulting Group. Nie sg to jedyne
raporty, na ktére powotujemy sie w niniejszym artykule, ale najbardziej obszerne i obfitujace
w bogactwo informagji.

Jakie gléwne wnioski ptyna po ich analizie? Przede wszystkim nalezy zaznaczy¢, ze pod-
czas gdy rok 2007 byl rokiem wzajemnych przeciwnos$ci pod wzgledem wzrostéw i spadkow
na rynkach akcji (w pierwszych dwoch kwartatach notowaliSmy stabilne wzrosty na $wia-
towych rynkach, a w kolejnych dwoch — glownie spadki), to rok 2008 byt obrazem zatama-
nia rynkow finansowych, jakich nie ogladalismy od kilkudziesieciu lat. W 2008 roku nastapi-
lo skurczenie si¢ najwiekszego rynku najbogatszych o majatku powyzej 1 min (HNWI — High
Net Worth Individuals) — Stanéw Zjednoczonych, gdzie odnotowano spadek ich liczby o 19%,
w Europie o 14,4%, a w Azji i Pacyfiku o 14,2%. Spowodowalo to, ze globalny poziom bogactwa
narodow obnizy? sie z 40,7 bln do 32,8 bln USD. Tym samym poziom bogactwa najbogatszych
o majatku powyzej 1 mln zamknat si¢ w 2008 roku na poziomie nizszym anizeli w roku 2005
[Report 2009, 2]. Zmiany geograficzne w grupie ludzi najbogatszych wida¢ wyraznie na Rycinie 1.
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Ryc.1. Bogactwo w podziale na regiony i grupy klientow
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Liczba najbogatszych w Ameryce Pétnocnej spadta w 2008 roku o 19%, ale mimo to ma
ona najwieksza populacja najbogatszych na swiecie o liczebnosci 2,7 mln, co stanowi 28,7%
w ogolnej liczbie najbogatszych w skali calego swiata. Znacznie wigeksze zrdznicowanie
zmian w liczbie najbogatszych mozna zaobserwowa¢ w Europie Zachodniej. W Wielkiej
Brytanii ich liczba spadta 0 26,3%, we Francji o0 12,6%, a w Niemczech tylko 0 2,7% (wynika to
z bardzo konserwatywnej polityki inwestycyjnej niemieckiej klasy najbogatszych). Japonia,
jako lider regionu Azji i Pacyfiku z liczba HNWI przekraczajaca 50% wartosci calego regionu,
stracita jedynie 9,9%, co w poréwnaniu z Hongkongiem (61,3%) oraz Indiami (31,6%) jest
wartoscia relatywnie niewielka [Report 2009, 2-4]. Powyzsze zmiany mozemy zaobserwowac
na Rycinie 2.

W 2008 roku nadal w ujeciu globalnym odnotowywano wzrost PKB o 2%, co w porow-
naniu z 2007 rokiem stanowito spadek 3,9%, a z rokiem 2006 spadek 4%. Najwyzsze wzro-
sty — co nie jest niespodzianka — odnotowano w Chinach (9%), Indiach (6%), Rosji (5,6%),
Brazylii (5,1%) oraz Polsce (4,8%), a najwyzsze spadki w Japonii (6,4%), Singapurze (8,8%),
Niemczech (5,3%) czy Wielkiej Brytanii (4%). Globalny wzrost PKB nie zmienia jednak faktu,
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Ryc. 2. Zmiany populacji najbogatszych w 2008 roku
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ze gospodarka $wiatowa weszta w kryzys, jakiego nie obserwowalismy od czasu zakoncze-
nia II wojny $wiatowej. Wzrosty PKB w Ameryce Lacinskiej o 4%, na Bliskim Wschodzie
0 5,8% moga jedynie sugerowac, ze obszary te najwiekszy kryzys maja dopiero przed soba.
Spadty takze oszczednosci spoteczenstw w ujeciu globalnym do poziomu 22,6% z wartosci
23,1% w roku 2007 [Report 2009, 8, 9].

Spojrzmy wiec, co sie dzieje obecnie w krajach wchodzacych w sktad BRIC (nazwa po-
chodzi od pierwszych liter najbardziej wzrastajacych gospodarek swiata — Brazylii, Rosji,
Indii i Chin), ktérych wzrosty PKB w 2008 roku byly najwyzsze i przyczynily sie znacznie
do wzrostu PKB globalnego oraz oslabienia trendu spadkowego w bogactwie na $wiecie
[Report 2009, 4-6].

Brazylia, najwigkszy rynek Ameryki Lacifiskiej, odnotowata wyrazny wzrost aktywéw
przekazanych do zarzadzania instytucjom finansowym — AuM (Assets under Management)
dzieki ekspansji gospodarczej w tym kraju w 2007 roku. Widac takze, ze po zalamaniu go-
spodarczym z poczatku XXI wieku nie ma juz $ladu (Swiadcza o tym takze wzrosty PKB
w ostatnich latach, znacznie przekraczajace srednia $wiatowa), a liczba najbogatszych roz-
szerza si¢ poza obszar Sao Paolo, przyciagajac coraz wiecej graczy z rynkow zagranicz-
nych. Dodatkowo warto wskaza¢, ze poziom bogactwa spadl w 2008 roku jedynie o 8,4%,
co w poréwnaniu ze srednia wartoscia spadku bogactwa swiatowego jest wynikiem bardzo
dobrym [Report 2008, 5]. Wynika to z faktu, ze duza cze$¢ sektora bankowego nie speku-
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Ryc. 3. Dwanascie najszybciej rozwijajacych sie panstw pod wzgledem liczby HNWI
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lowata toksycznymi instrumentami finansowymi, emitowanymi przez amerykanskie banki
inwestycyjne.

Rosyjski CAGR (Compound Annual Growth Rate)* — zakumulowana roczna stopa wzro-
stu — wzrést o 17% od 2002 roku do poziomu 950 mld USD. Rosyjscy multimiliarderzy po-
siadali 33% rynku AuM w Rosji. Stad wiekszos¢ najwazniejszych instytucji rynku Wealth
Management zaczeta Swiadczy¢ swoje ustugi na tym rynku. Niestety, kryzys nie ominat tego
wielkiego mocarstwa. Liczba HNWI spadta do poziomu 97 tys. (spadek o 28,5% w porow-
naniu z rokiem 2007). Spadek ten jest siddmym najwiekszym w roku 2008, co w poréwnaniu
z rokiem 2007, w ktérym Rosja odnotowat dziesiaty najwyzszy wzrost na poziomie 14, 4%,
wyraznie wskazuje na kryzys, ktéry dotknat ten kraj [Report 2009, 8-9].

Chiny posiadaja relatywnie malq grupe HNWI, ale rozwijajaca si¢ w imponujacym tempie.
Od 2002 do 2007 roku CAGR rost o 25%, osiagajac w 2007 roku wzrost na poziomie 36,8%.
Dodatkowo, w 2008 roku przescignety Wielka Brytanie w liczbie najbogatszych, osiagajac po-
ziom 364 tys. (warto wspomnie¢, ze rok wczesniej wyprzedzily Francje). Dodatkowo bardzo
mocne fundamenty makroekonomiczne, zaktadajace wzrost PKB na poziomie 9% w 2009 roku,
wyraznie wskazujg na kontynuacje wzrostu bogactwa w Chinach [BCG 2009, 10].

Indie natomiast notowaty jedynie 2% w wartosci globalnego AuM. Jednak, gdy popatrzy-
my na trend w perspektywie pieciu lat, wida¢ wyrazny wzrost przewyzszajacy znacznie po-
ziom wzrostu w dojrzatych gospodarkach Europy Zachodniej i Ameryki Pétnocnej. Niestety,
rok 2008 byt duzym rozczarowaniem dla tego kraju. Liczba najbogatszych zmniejszyta sie do

2 CAGR (Compound Annual Growth Rate) — zanualizowana roczna stopa wzrostu opisana formula: CAGR,,, = {%}7 Y
gdzie: Vt,) - wartos¢ poczatkowa, /(¢ ) — warto$¢ koficowa, ¢ — t - liczba lat inwestyji. “
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84 tys., notujac drugi najwiekszy spadek na poziomie 31,6% (co w poréwnaniu ze wzrostem
22,7% w roku poprzednim mozna uznac za olbrzymia zapasc).

Stany Zjednoczone, Japonia oraz Niemcy posiadaty w 2008 roku 54% $wiatowej populacji
najbogatszych (pierwsze 3 miejsca w rankingu najwyzszej liczby najbogatszych). W analizie
dziesieciu najwazniejszych gospodarek — pod wzgledem grupy najbogatszych — na uwage
zastuguje juz wczesniej wspomniany przez nas awans Chin na czwarta pozycje, spadek
Wielkiej Brytanii na piata, zamiana pozycji Szwajcarii i Wioch na miejscach ésmym i dzie-
wiatym na korzy$¢ tego pierwszego kraju oraz awans Brazylii z dwunastego na dziesigte
miejsce [BCG 2009, 5]. Wykres (Ryc. 3) przedstawia sytuacje w $wiatowej populacji dwunastu
posiadajacych najwieksza grupe najbogatszych.

Jak wiadomo, rok 2008 przyniést powazne zachwianie rynkéw swiatowych. Stad rozwa-
Zania na temat kryzysu, jego skutkéw i sposobéw zapobiegania mu staly sie najwazniejszy-
mi tematami dyskusji w $wiatowych o$rodkach finansowych i naukowych.

Podczas Swiatowego Forum Ekonomicznego w 2008 roku uczestnicy wskazali kilka naj-
wazniejszych zagrozen dla $wiatowego bogactwa.

Ryc. 4. Zagrozenia dla Swiatowego bogactwa w obliczu kryzysu
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Zrédto: World Economic Forum Annual Meeting 2008 (dostep online)

Jak pokazuje Rycina 4, nadal wéréd najwazniejszych zagrozen dominuja: ,rozmyta” od-
powiedzialnos¢ za bankructwa w sektorze finansowym, brak odpowiednich ruchow prze-
ciwkryzysowych na szczeblach centralnych i amerykariska gospodarka pozostajaca w recesji.
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Podsumowujac, nalezy zaznaczy¢, ze pomimo probleméw ekonomicznych, liczebnosé
i majatki najbogatszych kontynuuje globalny wzrost, zaréwno we wschodzacych, jak i doj-
rzalych gospodarkach. Kishore Mahbubani, Dziekan Lee Kaun Yew School of Public Policy,
podczas Forum Ekonomicznego w Davos powiedziat: Otwieramy kompletnie nowq ere w hi-
storii swiata, koniec dominacji Zachodu. Podczas rewolucji przemystowej na Zachodzie notowalismy
50% wzrost standardu zycia dla jednego pokolenia, natomiast obecnie w Azji notujemy wzrost
0 10 000%. Stowa Kishore Mahbubani zgadzaja si¢ z prognoza bogactwa, zaproponowana
przez autoréw raportu World Wealth Report 2009.

Ryc. 5. Prognoza wzrostu bogactwa do 2013 roku na swiecie
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Zrédto: [Report 2008b, 7]

Jak wida¢, najwiekszy srednioroczny przyrost bogactwa do roku 2013 prognozuje sie
dla Azji i Pacyfiku (12%) — do poziomu 13,5 bln USD, Ameryki Pétnocnej (7%) — do poziomu
12,7 bln USD oraz Ameryki Lacinskiej (6%) — do poziomu 7,6 bln USD. Zgadzamy sie
z twércami raportu World Wealth Report, ze w roku 2013 Azja i Pacyfik bedzie liderem pod
wzgledem catkowitego bogactwa posiadanego przez najbogatszych. Wyprzedzi nieznacznie
Ameryke Pétnoca 0 0,8 bln USD oraz Europe o 2,1 bln USD [BCG 2009, 5-7]. Pomimo zatama-
nia gospodarczego na $wiecie, uwazamy, ze trend ten nie zostanie zmieniony, a wrecz prze-
ciwnie, osoby zarzadzajace bogactwem — szczegolnie w czasach kryzysu — beda poszukiwac
alternatywnych inwestycji dywersyfikujacych portfele swoich klientow.
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Stan i kierunki wzrostu bogactwa w Polsce

Jak wskazuja tworcy raportu A Wealth of Opportunities In Turbulent Time, wydawanego
przez Boston Consulting Group, pomiedzy 2002 a 2007 rokiem, wsrdd czterech najszybciej
rozwijajacych sie krajow CEE byta Polska. Poza nig bardzo szybko rozwijaly sie Czechy,
Stowacja i Wegry. Gdyby poréwnac wzrost tych czterech krajéw do rynku zwanego BRIC,
to wzrost AuM byt tylko nieznacznie nizszy w okresie 2002-2007. Gdy jednak spojrzymy na
udzial w europejskim rynku najbogatszych, to 4 najwazniejsze kraje CEE stanowig jedynie
1,6% tego rynku.

W Polsce bardzo szybko przybywa najbogatszych (dochody przekroczyly 1 min PLN).
W 2007 roku pojawilo sie ich 4 tys. — jak prezentuje raport Rzeczypospolitej. Liczba podat-
nikéw, ktérych dochody przekroczyly w 2007 roku 1 mIn z wyniosta 12,4 tys., natomiast
w roku 2008 juz 13 tys. Co wazniejsze, jesli popatrzymy na wzrost bogactwa grupy ultra bo-
gatych, to ich majatki rosna znacznie szybciej anizeli najbogatszych w Europie Zachodniej,
a co wazniejsze — tylko w niewielkim wymiarze maja zwigzek z procesem dziedziczenia,
co wskazuje na znacznie wigeksza przedsigebiorczo$¢ najbogatszych Polakéw.

Czasopismo Rzeczpospolita w sierpniu 2008 roku opublikowato raport o polskich milione-
rach. Rycina 6 przedstawia liczbe milioneréw na 100 tys. mieszkancow.

Ryc. 6. Liczba milioneréw w Polsce w podziale na wojewédztwa
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie Rzeczpospolitej z dnia 6 sierpnia 2008 roku
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Rzeczpospolita przeprowadzita ankiete w urzedach skarbowych. Najszybciej przybywa
milioneréw w regionach uprzemystowionych (prawie potowa najbogatszych). Sa to gtéwnie
wlasciciele firm, prezesi bankéw i duzych firm, aktorzy czy pilkarze. Najwiecej milionerow
mieszka w wojewddztwie mazowieckim, bo 3350 (wzrost o 363 w poréwnaniu z 2007 ro-
kiem). Drugie miejsce zajmuje $laskie (1501 — wzrost o 220 o0séb), ktore odnotowato awans
z trzeciego miejsca, natomiast trzecie (spadek z drugiego) wojewddztwo wielkopolskie
z liczba 1010 osob (spadek o 292 w poréwnaniu z 2007 rokiem). Kolejne miejsca zajmuja wo-
jewodztwa 16dzkie, pomorskie i zachodniopomorskie.

O ile wzrost liczby najbogatszych w roku 2007 to wynik dobrej koniunktury gospodar-
czej i wynikéw Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA, to wzrost liczby bogatych
Polakéw w roku 2008 wynika gtéwnie z przedsiebiorczosci i zaradnosci polskich przedsie-
biorcow.

W swojej pracy magisterskiej Karolina Wywiatek [Wywiatek 2008, 75-84] opisuje przed-
miot dziatalnosci klasy najbogatszej w Polsce w oparciu o raporty Wprost i Forbes. Z jej analiz
wynika, ze prawie 37% ze 100 najbogatszych Polakéw prowadzi dzialalno$¢ przemystows,
handlem zajmuje sie¢ okoto 20%, ustugami — 11%, a dziatalnosciqg deweloperska — 8%. Zwraca
takze uwage 6% 0sob zajmujacych sie dziatalnoscig medialng. W poréwnaniu z 2006 rokiem
proporgcje te nie ulegaja zmianie. Jesli chodzi o strukture spoteczna, ponad 65% ze 100 najbo-
gatszych Polakow to mezczyzni, ponad 24% to mezczyzni wraz z rodzina, 6% kobiety z ro-
dzinami, a tylko 5% to kobiety. Gdy pod uwage wezmiemy strukture wiekowa, to najwiecej
bogaczy znajduje si¢ w przedziale wiekowym 51-60 lat (prawie 35%), calkiem sporg grupe
0s0b stanowig 31- 40-latkowie, bo az 13% populacji bogaczy.

Bardzo ciekawie prezentujq si¢ takze wyniki badan na temat postrzegania bogactwa,
przeprowadzone przez CBOS w 2007 roku [CBOS 2008]. Autorzy wskazuja, Ze postrzeganie
bogactwa zalezy przede wszystkim od struktury spotecznej respondentéw. Dla 0sob o naj-
nizszych dochodach bogactwo bylo postrzegane jedynie przez pryzmat dochodéw, wsréd
0s6b o srednich i wyzszych dochodach postrzegane bylo znacznie szczerzej. Dodatkowo
- intuicyjnie — grupa najbiedniejszych zawyzata liczbe najbogatszych. Natomiast jesli chodzi
o réwnos¢ szans w dostepie do bogactwa, wyniki CBOS wskazuja wyrazny brak réwnosci
w opinii ankietowanych. Az 88% wskazalo wiasnie taka odpowiedz, zas za réwnymi szan-
sami opowiedzialo sie jedynie 8% respondentéw. Dane te sa zgodne z wynikami z lat ubie-
glych i niestety nie ulegly znaczacemu obnizeniu. Jeszcze bardziej interesujace sa wyniki
dotyczace postrzegania bogactwa w spoteczenstwie. W poréwnaniu z badaniami z roku
2004 wyraznie ros$nie znaczenie cech pozytywnych, takich jak: odwaga i gotowos¢ do ryzy-
ka, pracowito$¢ czy talenty, a maleje znaczenie cech negatywnych, takich jak omijanie prawa
czy przekupywanie urzednikéw.

Podsumowanie i lekcja na przysztos¢

Czy banka paliwowa z lat 70. XX wieku i obecna banka na rynku nieruchomosci nauczy
nas, jak zapobiegac tak drastycznym sytuacjom na rynkach finansowych i protekcji nasze-
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go bogactwa zmudnie akumulowanego przez okres pomiedzy kolejnymi falami spadkéw?
Odpowiedz na to pytanie bedzie zalezata od kilku czynnikéw makroekonomicznych [Report
2008b, 12]:

® powrdt gospodarki amerykanskiej do trendu wzrostowego, ktéry podwyzszy poziom

konsumpcji napedzajacej tamtejszy PKB,

e wzrost popytu gospodarki chiriskiej na materialy i potprodukty przemystu wytwdérczego,

e Scista kooperacja pomiedzy krajami i regionami $wiata w procesie budowania i przeka-

zywania transparentnych informacji oraz zaostrzania mechanizmoéw kontroli ryzyka,

e dostepnosc kredytow dla spoteczenstwa oferowanych przez banki, ktéra zostata w spo-

sob znaczny ograniczona w pierwszych kwartatach kryzysu finansowego,

¢ wykorzystanie narzedzi fiskalnych do stymulagji i rozwoju gospodarek swiata.

Jak prognozuja raporty globalnych firm doradczych, czes¢ z tych dziatan zostata podjeta,
co bedzie skutkowato wzrostem globalnego bogactwa, w tempie okoto 8,1% od 2009 roku,
by osiagna¢ poziom pomiedzy 48,5 a 59,1 bln USD do roku 2013 [Report 2008b, 9]. Autorzy
raportu World Wealth Report 2009, w poréwnaniu z prognoza z 2007 roku, obnizyli warto$¢
bogactwa swiatowego, przewidywanego na 2013 rok o 10,6 bln USD (gdyby uwzgledni¢
fakt, ze prognoza z 2007 roku obejmowata jedynie prognoze do 2012 roku, to réznica ta
bytaby jeszcze wigksza)®. Wynika to z faktu, Ze ostabieniu wzrostu bogactwa na rynkach
dojrzatych towarzysza energiczne (dwucyfrowe) zmiany na rynkach wschodzacych, a takze
dlatego, ze najbogatsi znacznie przebudowali swoje portfele inwestycyjne, koncentrujac sie
wokoét instrumentéw bezpiecznych i alternatywnych, pozwalajacych na zarabianie na spad-
kach instrumentéw bazowych. Dodatkowo nalezy zaznaczy¢, ze postepujaca informatyza-
¢ja instytucji finansowych umozliwia praktycznie dostep do inwestycji w aktywa finansowe
na catlym $wiecie w czasie rzeczywistym, co znacznie utatwia transfer kapitatu z rynkow
w fazie bessy na te w fazie stabilizacji lub hossy. Z punktu widzenia instytugji finansowych,
kluczowa wydaje sie¢ koncentracja uwagi na dbaniu o satysfakcje klienta, ktéry szczegdlnie
w obecnych czasach zawirowan stracit zaufanie do swoich doradcow.

Myslimy jednak, ze wszystkie czynniki nie sa tak dotkliwe, jak zapoczatkowane kry-
zysem zmiany w wymiarze socjologicznym i kulturowym spoteczenstw, ktére juz skutkuja
w zmieniajacych sie zachowaniach konsumenckich i inwestycyjnych, przebudowie warto-
Sci osobistych i inng perspektywa postrzegania banku jako instytucji zarzadzanej naszymi
nadwyzkami finansowymi. A te zmiany moga wyznacza¢ kierunki rozwoju i koncentracji
bogactwa i sektora finansowego w przysztosci.

3 Tak duze rozbieznosci w prognozach ekspertéw swiadcza o olbrzymiej niepewnosci co do przysztosci swiatowej
gospodarki i mozemy by¢ pewni, Ze jeszcze kilkukrotnie zostang zmienione w najblizszych latach.
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