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Zombie to stworzenie ktére
pojawia sie w podaniach
ludowych, najczesciej jest
to ozywiony trup, lub ciato
pozbawione swiadomosci

Zrodio: Wikipedia

Bank zombie oznacza instytucje
finansowg ktérej warto$¢ netto jest
mniejsza od zera ale ktora
kontynuuje dziatalno$¢ poniewaz
jej zdolnos¢ do sptaty dlugow jest
utrzymana na skutek posredniego
lub bezposredniego wsparcia

. otrzymanego od rzgdu

Zrodto: Wikipedia
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Gospodarka swiatowa w piguice
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Dynamika swiatowego PKB od 1950 .

.y Dynamika swiatowego PKB w latach 1950-2010 (w %, rdr)
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Source: The Conference Board and Groningen Growth and Development Centre, Total Economy Database, Jan. 2009;
World Economic Outlook, Miedzynarodowy Fundusz Walutowy, Kwiecieri 2009
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Kryzys gospodarczy — gdzie jeste smy obecnie?

Dynamika PKB — sytuacja obecna a historyczne
przypadki kryzyséw finansowych
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Perspektywy na najbli zsze kwartaty — nadal
bardzo zte — wska zniki wyprzedzaj ace OECD

Wskazniki wyprzedzajgce dla wybranych krajow/regionéw OECD

Strong slowdown in the OECD area Possible trough in China
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Wolniejsze tempo spadku globalnej produkcj
przemystowe|

Global manufacturing output
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Rynek CDS z zera kapitalizacji do 62 bilionow
dolarow

Swapy i opcje: na waluty i stopy procentowe oraz rynek CDS
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W wielu krajach wolumen kredytow
przekracza dwukrotnie depozyty

Relacja kredytéw do depozytow (dane za lata 2007-2008)
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Perspektywy gospodarki polskiej
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Polska — gdzie jeste smy obecnie? (1)

Dynamika PKB w Polsce
2007-2008 oraz 1998-2003

1998-2003 obecnie
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Polska — gdzie jeste smy obecnie? (2)

Polska — Naktady brutto na srodki trwate
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Prognozy wzrostu gospodarczego w 2009 r. —
duza rozbie znosé€...

Prognozy dynamiki PKB w 2009 r. w Polsce
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... 1 silne rewizje w dot w ostatnich miesi  gcach

Zmianv nroanozv dvnamiki PKB w Polsce na 2009 r.

Dynamika PKB w 2009 r.
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Silny spadek zatrudnienia w przemy Sle

Zatrudnienie, skumulowana zmiana 6-miesieczna (w tys. osob)*

— Przemyst Budownictwo Ustugi rynkowe

*w zwigzku z pewnymi zmianami w klasyfikacji, do danych zrédlowych wprowadzono korekty eksperckie
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Wskazniki koniunktury spadty bardzo mocno,
w kwietniu odbicie tak jak na  swiecie

Wskazniki koniunktury w przemysle, budownictwie, handlu det. i ustugach
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Badanie koniunktury NBP za | kw. 2009 — na razie
brak oznak ko Aca spowolnienia ...

30% firm odczuwa barier e popytu (najwi ecej w historii
badania)

Odsetek inwestycji planowanych na najbli  zszy kwartat —
na najni zszym poziomie od 2001 r.

Wozrost liczby firm, ktdre zamierzaj g ograniczy € lub
zrezygnowa ¢ z doko nczenia inwestycji, ktore s g obecnie
w fazie realizacji.

Co czwarta firma planuje redukcj e zatrudnienia, podczas
gdy wzrost - niespetna 5% firm.

Zrédto: Informacja o kondycji sektora przedsiebiorstw ze szczegélnym uwzglednieniem stanu koniunktury w | kw. 2009
i prognoz koniunktury na Il kw. 2009, Narodowy Bank Polski.
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... ale firmy oczekuj g poprawy

Wsrod przedsi ebiorstw, ktdre odczuty pogorszenie
sytuacji potowa oczekuje, ze jeszcze w 2009 r. mo zna
spodziewa € sie poprawy koniunktury.

Mimo znacz gcego pogorszenia koniunktury sytuacja
ptatnicza ankietowanych firm jest relatywnie dobra, a
tempo je] pogorszenia stopniowe.

Utrzymuj q sie wysokie mar ze w sektorze ustugowym,
energetyce i gornictwie.

W grupie eksporterow, dzi eki ostabieniu ztotego, mar ze
na sprzeda zy zagranicznej rosn g pomimo spadku
popytu.

Zrédto: Informacja o kondycji sektora przedsiebiorstw ze szczegélnym uwzglednieniem stanu koniunktury w | kw. 2009
i prognoz koniunktury na Il kw. 2009, Narodowy Bank Polski.

Strona 19 S| ERNST & YOUNG

Quality In Everything We Do



Duzy udziat konsumpcji w PKB | mata
otwarto s¢ gospodarki chroni przed reces] a

Struktura PKB w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej

Zrédto: Reuters Ecowin.

Kraj Rok ir%%zigﬁ'; Spq zycie Akumulacja Eksport Igggg:
ne publiczne* brutto netto (W % PKB)
2000 64% 17% 25% -6% 61%
Polska 2004 65% 18% 20% -2% 7%
2008 61% 17% 25% -3% 82%
2000 52% 22% 29% -3% 130%
Czechy 2004 50% 23% 28% 0% 140%
2008 49% 21% 25% 5% 149%
2000 51% 22% 30% -4% 148%
Weqry 2004 53% 24% 26% -3% 130%
2008 52% 23% 23% 1% 161%
2000 55% 21% 26% -2% 143%
Stowacja 2004 56% 20% 26% -3% 152%
2008 56% 18% 29% -2% 168%
* powiekszone o sektor instytucji niepublicznych typu non-profit.
stona 20 £l ERNST & YOUNG
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Silna deprecjacja walut regionu

Kurs walut krajowych wobec euro w Polsce, Czechach, Wegrzech i Stowacji
(Styczen 1999=100)
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Cztonkostwo w strefie euro w 2014 roku?

Cel rzadu wej scia do ERM Il w | pot. 2009 roku i1 do strefy
euro w 2012 (wcze sniej byto 2011) jest nierealistyczny

Deficyt SFP przekroczy 3% PKB w 2009 i 2010 roku

Ztoty jest bardzo zmienny, daleko od kursu
rownowagi (stabszy)

Nie ma konsensusu dla zmiany prawa

Wszystkie przeciwno sci powinny ust gpi€¢ w ciagu 2-3
lat
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Kredytowa susza — gtowne ryzyko
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Koszt kredytu wzrost...

R&znica miedzy oprocentowaniem kredytow dla
przedsiebiorstw a stawkg WIBOR 3M

R&znica miedzy oprocentowaniem nowych

kredytow hipotecznych w CHF
a stawkg LIBOR 3M
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... a banki planuj g zaostrzanie warunkow
udzielania kredytow

Bilans odpowiedzi: ,rozluznienie polityki kredytowej” i ,zaostrzenie polityk kredytowej” ,
ankieta skierowana do komitetow kredytowych

MSP — kredyt $rednioterminowy Gospodarstwa domowe- kredyt konsumpcyjny
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Potwierdzaj g to wyniki badania koniunktury
wsrod przedsi ebiorstw

W | kw. 2009 dost epno s¢ kredytu bankowego wyra znie
Sie pogorszyta — co trzecia firma wyst epujaca o
przyznanie kredytu spotkata si e z odmow 3 jego
udzielenia.

Odrzucenie wniosku kredytowego byto zdaniem
przedsi ebiorstw najcz esciej niezale zne od sytuacii
przedsi ebiorstwa,

W drugiej kolejno sci odmowa kredytu wynikata z braku
zdolno sci kredytowej, a nast epnie z braku
odpowiednich zabezpiecze n.

Zrédto: Informacja o kondycji sektora przedsiebiorstw ze szczegélnym uwzglednieniem stanu koniunktury w | kw. 2009
i prognoz koniunktury na Il kw. 2009, Narodowy Bank Polski.
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Znaczna cz es¢ kredytow bankowych w Polsce
finansowana byta zagranic 3...

Zannualizowany przyrost wybranych agregatow pienieznych oraz
zadtuzenia zagranicznego polskiego sektora bankowego (w mid zi).
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... cow tym roku b edzie trudne — mo zliwa dalsza

presja na waluty regionu ...

External Financing’
(% billion)
2006 2007 2008 2000
Privats flows 2230 30961 2414 -26.7
Equity investment 481 810 504 437
Direct investment 485 753 TO04 484
Portfolio mvestment 0.6 57 -198 4.7
Private craditors 1748 350 1940 -F0A4
Commercial banks 107.8 117.3
Crther private craditors 670 1MB6 737 -52
Cificial flows -272 37 1W0hs 376
IFts -3.3 25 b 225
Oifficial bilateral creditors -23.8 -1.2 -4.1 6.2
Resident lending/other” 438 1735 -2543 -1072
Resarves - = moressa) 1277 1808 330 12748
' Met financing.

* Inchuding net lending, monetary gold and srors and omissions.

Strona 28
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... chocia z rynki oczekuj a silnego umocnienia
ztotego

SURVEY DATE SPOT FORECASTS: POLISH ZLOTYS PER Euro

RATE (May 11): % Change

1 Euro = Z1 4.388 End End End  from  End

Jun.'09 Aug.'09 May 10 Spot May '11
Calyon 4.400 4.300 3.700 18.6 na
HSBC 4.200 4.000 3.700 18.6 na
BA - Merrill Lynch 4.750 4800 3 800 15.5 3.500
Commerzbank 4,200 4.150 3.850 14.0 3.600
UniCredit MIB 4.075 4.049 3.876 13.2 3617
Erste Bank 4.450 4.410 3.940 11.4 3620
Morgan Stanley 4.550 4.516 4.035 8.7 na
Raiffeisen Zentralbank 4.700 4.750 4.050 8.3 3.350
Citigroup 4.553 4.101 4.089 F.3 na
JP Morgan 4.600 4.500 4,090 7.3 na
Vienna Institute - WIIW 4,400 4.300 4.200 4.5 4,200
IHS Global Insight 4.414 4.366 4.207 4.3 4,056
Oxford Economics 4.328 4.312 4.211 4.2 4.057
CONSENSUS (Mean) 4.428 4.344 3.977 10.3 3,739
strona 29 Ell ERNST & YOUNG
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Ztoty a kapitaty bankow

Deprecjacja kursu ztotego ogranicza poziom kapitatow
witasnych bankow. Gtowne mechanizmy:

Stabszy kurs to wiecej ,,ztych” kredytow, a wiec wyzsze
rezerwy i nizsze kapitaty wtasne

Nawet bez wzrostu liczby niesptacanych kredytow
kapitaty | tak sie skurczg bo stabszy zioty to:

wyzsza ztotowa wartosc ,,ztych” kredytow, nawet przy
niezmienionej wartosci wyrazonej w walucie;

wzrost niezabezpieczonej czesci kredytu (bo wartosc
zabezpieczenia spada lub nie zmienia sie, a wartosc kredytu
przeliczonego na ztote rosnie);

mozliwos¢ wiekszych strat bankow na opcjach walutowych;

W marcu najwiekszy miesieczny wzrost NPL w sektorze
bankowym w historii

Strona 30 S| ERNST & YOUNG
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Jakie zmiany przyniost kryzys,
jak kraje probuj g z nim
walczy ¢€?

Strona 31 S| ERNST & YOUNG
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Humpty Dumpty

Humpty Dumpty siedziat na murze, niestety
Humpty Dumpty nagle spadt na podioze
Teraz nawet najwieksze mozgi i autorytety
Do kupy go z powrotem nie ztozg

Humpty Dumpty sat on a wall, Humpty
Dumpty had a great fall.

All the king's horses,

And all the king's men,

Couldn't put Humpty together again

Strona 32
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Jak rz ad USA naprawia Humpty Dumpy?

The 2008 Bailout vs. Other Large Government Projects

5 Price (Adjusted for Inflation - Nov. 2008)

Marshall Plan $115,000,000,000
Louisiana Purchase $217,000,000,000
Maoonshot $237,000,000,000
S&L Crisis $266,000,000,000
Korean War $454,000,000,000
The New Deal $500,000,000,000
Irag War $597,000,000,000
Vietnam $698,000,000,000 Marshall Plan
@ Louisiana Purchase
NASA (All time budget.) $851,000,000,000 ; ﬂsﬂgfrés;ihsc;;
® KoreanWar
TOTAL $3,925,000,000,000 @ 2008 BAILOUT @ The New Deal
@ IragWar
® Vietnam
& NASA (All time budget.)

2008 BAILOUT (Nov. 2008) $4,616,000,000,000

wwnw voltagecreative.comiblog
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Jakie zmiany przyniost kryzys?

Zyli $my w iluzji ,wielkiego uspokojenia”, cz ~ e$é
gospodarki okazata si e iluzj q, banka mydlan a,
miejsca pracy te z

Nastepuje zmiana systemow warto sci (Wtasno s¢
panstwowa jest dobra? Na jak dtugo?)

Dziatania podejmowane teraz nakierowane s g na
unikni ecie depresji, ale w dtugim okresie niektore
mog g by ¢ szkodliwe (jeszcze wi eksze
skomplikowanie systemu, nacjonalizacja bankow,
nacjonalizacja strat, zadlu zenie)

Strona 34 S| ERNST & YOUNG
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Co kryzys spowolnit?

Globalne ocieplenie (mniej CO2)
Wzrost cen ropy ale i inwestycje w nowe zto  za

Inwestycje w nowe technologie (trudniej o
flnansowanie)

Moment wyst gpienia blackoutow w Polsce

Czy to nie rodzi ryzyka ,falszywego spokoju”
| zaniechania dziata n?
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Co kryzys przyspieszyt?

Przesuwanie centrum finansowo-gospodarczego do
Azji, Chindie, Chinafrica

Zmiany w zarz gdzaniu swiatem (od G8 do G20)
Zadtu zanie si e krajow rozwini etych, w UE poziom
dtugu do PKB prognozowany w 2010 roku (ponad
80%) miat by € osiggni ety dopiero w 2030 roku !!!
Europa nie wydostanie si e z putapki zadtu zenia bez
radykalnej zmiany polityki gospodarcze]

Zmiany regulacyjne - wi ecej regulacji !!!

SLEPA ULICZKA !

Strona 36 S| ERNST & YOUNG
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Strategia karalucha jako rozwi gzanie

Przestanmy karmic¢ banki-zombie, trzeba sie ich pozby¢
(zwolni¢ ztych bankierow). W przypadku zywych trupow
ciato musi by¢ kompletnie zniszczone, w przeciwnym
przypadku kawaiki dalej bedg nas scigac, trzeba uzyc¢
ognia, kwasu lub zamrozi¢
(www.zombiesurvivalwiki.com)

| tak bedzie trzeba znacjonalizowac
znaczng czesc sektora bankowego
w USA | Europie Zach.

Uczmy sie od najlepszych:
Ograniczy¢ dzwignie finansowg
Uproscic
Powrd6t do bankowosci 3-5-3
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Quality In Everything We Do



Co po kryzysie? Inflacja?

Walka z obecnym kryzysem polega na ,drukowaniu
pieni edzy” i ,produkowaniu deficytow”

To rodzi ryzyko wzrostu globalnej inflacji i silnego
ostabienia dolara w kolejnych latach (po kryzysie)

Strona 38 S| ERNST & YOUNG
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W Polsce impuls fiskalny niski 1 ukierunkowany
na inwestycje — strategia ,pasa zera na gap e”

B nwestycje [l Trwale cigcia [l Tymczasowe
1.8% podatkow i clgcia podatkow
" transfery i transfery
16% B Rynekpracy ' Dziatania
e . sektorowe

% of GDP

1.4%
1.2%
1.0%
0.8%
0.6%
0.4%
li
0.0%
DE UK AT ES NL FR e SE BE
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Przyktadowy efekt: wzrost sprzeda zy nowych
samochodow w lutym i marcu w Polsce

Przyczynity si e do tego gtéwnie:
Staby zioty,

Doptaty do kupowanych samochoddw wprowadzone
u naszych s gsiadow.

Sprzedaz nowych samochodow w Polsce w 2009 r.
(liczba samochodow w tys.)
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Mimo to KE prognozuje znaczne pogorszenie si €
stanu finansow publicznych w Polsce

Deficyt SFP w krajach UE w 2008 i 2010 r. — prognoza KE (w proc. PKB)
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Co nas czeka? Co trzeba jeszcze zrobi €7

Ciggle wysoka niepewno sc¢ dotycz gca realizowanych
scenariuszy (V, U, W, L)

W Polsce ryzyko suszy kredytowej (niskie kapitaty
sektora bankowego)

Konieczne wdro zenie dziata n (por eczenia, ubezpieczenia,
zwiekszenie kapitatow, dlugoterminowe finansowanie
przez NBP)

Ryzyko braku srodkow bud zetowych na inwestycje

Przy podj eciu wita sciwych dziata n, Polska mo ze unikn a¢
recesji 2009-2010, jako jedyny kraj w Europie !!!

Pocz atek polskiej ,ztote] dekady” ?
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Kryzys a perspektywa bran z
zwigzanych z budownictwem
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Europejski rynek budowlany znajduje si e
w dotku

g0 Pozwolenia na budowe (indeks 01.1999=100)
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Hiszpania Wielka Brytania — Strefa Euro (12 krajow)
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A w Polsce trwa bezprecedensowa
mobilizacja budowlana ...
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... cho é i u nas w sektorze mieszkaniowym
wida € wyra zne spowolnienie...

Mieszkania w budowie
(w tys. sztuk — lewa 08; dynamika roczna w % - prawa 0S)
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mieszkania w budowie (w tys., lewa 0S)
dynamika roczna mieszkan w budowie (w %, prawa 0s)
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... ktore ju z teraz przektada si e na spadek
produkcji w wielu bran zach

Produkcja wyrobow sanitarnych ceramicznych
(w tys. ton — lewa 0S$; dynamika roczna w % - prawa 05S)

Produkcja wyrobow sanitarnych ceramicznych (tys. ton)  —— Dynamika rdr (%, prawa 0S)
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