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Karuzela prezesów    przyspiesza

złowski, koordynator ds. Ana-
liz Giełdowych w  DM Raiffe-
isen Bank Polska. 

 Marcin Materna, szef działu 
analiz DM Millennium  po-
twierdza, że zmiany na głów-
nych stanowiskach nie wpły-
wają już tak znacząco na co-
dzienne notowania spółek jak 
kiedyś. Inwestorzy przyzwy-
czaili się do takiej sytuacji i po 
prostu dla spółek państwo-
wych przyjmują dyskonto wy-
nikające z tego faktu. Natomiast 
duża rotacja w  państwowych 
spółkach skutkuje tam  bra-
kiem ciągłości – w tej sytuacji 
nie masensu zbytnio zagłębiać 
w prezentowaną przez nowego 
prezesa długoterminową stra-
tegię, bo wiadomo, że za 2-3 
lata będzie ona nieaktualna. Co 
więcej zmiana prezesa w spół-
kach państwowych, to także 
dużo zmian na niższych szcze-
blach. -  Skutkiem braku takie-
go długoterminowego planu 
i rotacji kadr są gorsze wyniki 
i długoterminowy brak wzrostu 
wartości dla akcjonariuszy- 
podsumowuje Materna.

Grzech systemowy

Andrzej Nartowski podkre-
śla, że przykład spółek Skarbu 
Państwa przechodzi do spółek 
prywatnych, gdzie też często 
nie jest najlepiej z  zasadami 
ładu korporacyjnego. Jak jed-
nak wynika z analizy „Rzeczpo-
spolitej” miniony rok był 
okresem stabilizacji na fotelach 
prezesów, co przełożyło się na 

najniższy od lat wskaźnik rota-
cji  szefów spółek notowanych 
na rynku głównym GPW. 

Wyniósł on tylko 13,6 proc., 
choć nie brakowało nagłych 
zmian - jak choćby rezygnacja 
Tomasza Bogusa po ponad 
dwóch latach na fotelu szefa 
BGŻ BNP Paribas, czy wymiany 
prezesów w Sygnity czy Bioto-
nie. Andrzej Maciejewski twier-
dzi, że grzechem systemowym 
i dużą słabością spółek z sektora 
prywatnego jest niewielka liczba 
zmian szefów, które są  wyni-
kiem przemyślanych, długofalo-
wych planów sukcesji.

- W  dobrze zarządzanych 
firmach taki scenariusz to ele-
ment higieny ładu korporacyj-
nego-  zaznacza. Natomiast 
w Polsce zmiany prezesów to 
zwykle efekt nagłej sytuacji- 
np. zmiany albo choroby wła-
ściciela (który dotychczas za-
rządzał firmą), bądź też odej-
ścia top menedżera do innej 
spółki. Dyrektor Spencer Stu-
art potwierdza, że ubiegły rok  
był dość spokojny pomimo 
sporego ruchu kadrowego 
w firmach ubezpieczeniowych 
czy  w  handlu detalicznym, 
gdzie kumulują się wyzwania 
– regulacyjne i  rynkowe – 
w tym np. rozwój e-commerce) 
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>INDEKS DO WPISANIA

RYNEK PRACY
Program Rodzina 500+  
w ciągu roku skłonił ponad 
100 tys. kobiet do rezygnacji  
z aktywności zawodowej.

W połowie 2017 r. aktywnych 
zawodowo, tzn. pracujących 
lub poszukujących pracy, było 
w  Polsce 7,8 mln kobiet. Ta 
liczba byłaby o około 103 tys. 
większa, gdyby nie świadcze-
nia na dzieci – sugerują wyli-
czenia Instytutu Badań 
Strukturalnych. To niemal tyle, 
ile było w Polsce nieobsadzo-
nych miejsc pracy na koniec II 
kwartału ub.r.

O  tym, że 500+ może znie-
chęcać kobiety do pracy, eks-
perci mówili, zanim jeszcze 
program wszedł w  życie 
w kwietniu 2016 r. „W następ-
stwie zwiększenia dochodów 
rodzin spoza pracy finansowa 
atrakcyjność i  potrzeba za-
trudnienia maleje (tzw. efekt 
dochodowy). Efekt ten może 

być szczególnie silny wśród 
rodzin o  niskich dochodach” 
– tłumaczą w opublikowanym 
we wtorek artykule Iga Magda 
i Aneta Kiełczewska z IBS oraz 
Nicola Brandt z Organizacji ds. 
Współpracy Gospodarczej 
i  Rozwoju (OECD). Dzieje się 
tak pomimo wzrostu wynagro-
dzeń w  Polsce, co powinno 
zachęcać do podejmowania 
zatrudnienia.

W  przypadku rodzin o  ni-
skich dochodach, w szczegól-
ności samotnych matek, 
czynnikiem, który może znie-
chęcać kobiety do pracy, jest 
sztywne kryterium dochodo-
we uprawniające do świadcze-
nia na pierwsze dziecko. Wy-
nosi ono 800 zł brutto na 
członka rodziny. „Bezrobotna 
matka dwojga dzieci, podej-
mując pracę z płacą na pozio-
mie średniej krajowej, zacho-
wałaby z tej kwoty zaledwie 20 
proc., po uwzględnieniu po-
datków oraz utraty świadcze-
nia na jedno z  dzieci. Biorąc 

pod uwagę koszty opieki nad 
dziećmi, które w  sektorze 
prywatnym – będącym często 
jedyną opcją – mogą być bar-
dzo wysokie, taka kobieta po-
nosiłaby straty z tytułu podję-
cia pracy” – wyliczają autorki. 

Nic dziwnego, że w opubli-
kowanym w  poniedziałek 
„Przeglądzie gospodarczym 
Polski” OECD, powołując się 

na wyniki badań IBS, reko-
menduje m.in., aby świadcze-
nie na pierwsze dziecko było 
wygaszane proporcjonalnie 
do wzrostu dochodów rodziny 
(tzw. zasada złotówka za zło-
tówkę). Zaleca również, aby 
rozwijać sieć publicznych 
żłobków i przedszkoli (więcej 
o rekomendacja OECD pisze-
my na str. A24). Wzrost aktyw-

ności zawodowej kobiet, która 
jest w Polsce niska (w grupie 
15–64 lata wynosi 63 proc., 
w porównaniu z 68 proc. śred-
nio w UE), pomógłby złagodzić 
problem niedoboru rąk do 
pracy, który będzie się pogłę-
biał w związku ze starzeniem 
się ludności.   

Wyliczenia IBS bazują na 
porównaniu zmian w  aktyw-

ności zawodowej kobiet 
uprawnionych i nieuprawnio-
nych do świadczenia 500+. Do 
2016 r. w obu grupach trendy 
były bowiem podobne: aktyw-
ność zawodowa powoli się 
zwiększała. To, że później ak-
tywność zawodowa wśród 
matek zmalała, podczas gdy 
wśród kobiet bezdzietnych 
wciąż rośnie, można więc 
przypisać wprowadzeniu 
programu Rodzina 500+. 

Ten negatywny aspekt 
świadczeń na dzieci to nie 
tylko problem makroekono-
miczny, ale też społeczny. – 
Nieaktywne zawodowo kobie-
ty tracą kwalifikacje, kontakt 
z rynkiem pracy. Nie odprowa-
dzają też składek na ubezpie-
czenia społeczne – tłumaczy 
„Rzeczpospolitej” Iga Magda, 
wiceprezes IBS. ©℗ 
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500+ rozwiązuje jeden problem, ale tworzy inny

>OPINIA� dla „Rz”

Obecne zmiany kadrowe 
w państwowych spółkach to 
cena, która płaci rządząca partia 
polityczna- ale również my 
wszyscy- za pierwszą część 
rozgrywki. Jeśli w tej pierwszej 
części rozgrywki, wymieniono 
w ciągu chyba roku 11,3 tysięcy 
osób- licząc wraz ze spółkami 
Skarbu Państwa-  to duża część 
z nich musiała być de facto albo 
wyborami przypadkowymi albo 
nietrafionymi albo konfliktowymi. 
Nigdy wcześniej nie było tak 
dużego tempa zmian po 
wyborach. Kadrowa karuzela, 
która wtedy zaczęła się kręcić, 
cały czas wiruje w szybkim 
tempie i to ze szkodą dla 
wszystkich. Nie tylko dla spółek, 
dla podatników ale także ze 
szkodą dla samych prezesów. 
Niektórzy z nich, nawet nie mając 
początkowo kompetencji, przy 
dobrej woli mieliby szansę 
czegoś się nauczyć - gdyby 
zarządzali spółką przez 2-3 lata. 
Skoro jednak zostali wymienieni 
po roku albo pół, to są równie 
nieprzygotowani jak na początku. 
W tych zmianach nie ma żadnej 
racjonalności – nawet tej 
zdobywczej, łupieżczej, która 
towarzyszy wygranym wyborom, 
gdy obsadza się stanowiska 
osobami, którym się ufa. 
Natomiast jeśli po roku czy 
półtora okazuje się, że już tym 
ludziom nie ufamy, to oznacza 
tylko jedno. Ludzie, którzy są 
obecnie nominowani prawdopo-
dobnie będą jeszcze krócej  na 
stanowiskach niż ci poprzedni. ©℗
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>TYTUŁ INFOGRAFIKI

Guia sus, ipid quasperios 
deliquatur si totatur 
voluptiam fuga? 

Podyskutuj z nami na: 
facebook.com/ 
dziennikrzeczpospolita
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Kołodko: Trump wypowiada wojnę, 
której nie może wygrać 
◊: Dlaczego Donald Trump gra tak ostro, 
wprowadzając cła na stal i aluminium? 
Grzegorz W. Kołodko, b. wicepremier 
i minister finansów: Kieruje się 
przesłankami politycznymi i dosyć słabym 
rozumieniem tego, co i dlaczego dzieje się 
w gospodarce. Jesienią będą ważne wybory, 
część Senatu będzie odnowiona, będzie 
wybierana izba reprezentantów, także 
gubernatorzy w różnych stanach. Przewaga 
republikanów w amerykańskim Senacie jest 
maleńka i Trump ma trudności 
z przepychaniem swych pomysłów. 
Podejmuje decyzje, które mają ożywić 
koniunkturę i poprawić notowania 
republikanów teraz. Na dłuższą metę to 
zaszkodzi Amerykanom, bo będzie nasilało 
mechanizm inflacji kosztowej. Jeśli np. BMW, 
które montuje auta na terenie USA, 
wykorzystuje do tego blachę z Niemiec, to 
będzie drożej. W krótkim okresie może 
minimalnie pójść w górę zatrudnienie i obroty 
firm. W dłuższym okresie zapłaci za to istotna 
część amerykańskiego społeczeństwa. Nie jest 
to w interesie USA, nie mówiąc już o innych 
gospodarkach, w tym Polski.
Trump lekceważy ryzyko inflacji? 

Inflacja ma tendencje do wymykania się 
spod kontroli władz fiskalnych i monetar-
nych. Na to trzeba uważać. Na razie nie ma 
poważniejszego zagrożenia inflacją ani 
w USA, ani w UE, ani w Polsce.

Dla Trumpa teraz najważniejsze jest, aby 
była praca, bo tak obiecywał w kampanii. 
Jednak jest w trudnej sytuacji, bo w USA 
jest rekordowo niskie bezrobocie, ok. 4 
proc. Przestrzeń do zmniejszania bezrobo-
cia jest niewielka. Ta polityka nie da 
efektów, które zakładał.
Jakie mogą być konsekwencje? 

Niemądry polityk wypowiada wojnę, 
o której z góry wiadomo, że jest do przegra-
nia. Wojny handlowej z  Chinami i  UE nie 
można wygrać. 
Inaczej uważa Trump. Twierdzi, że stracą ci, 
którzy mają nadwyżki w handlu. „To 
łatwe”– twittował. 

To jest prostactwo, taka krótka ekono-
mia. Wojny handlowe eskalują. Nie 
będziemy w UE nadstawiać drugiego 
policzka i czekać, aż wprowadzi cła na auta 
z Europy. W Polsce jest wiele zakładów 
powiązanych z niemieckim przemysłem 
motoryzacyjnym. Ich największym rynkiem 
eksportowym są USA. 
Unia i Chiny odpowiedzą na cła? 

Odpowiedzą. Jednak na razie odpowiedź 
jest dosyć miękka. Juncker, szef UE, 
stwierdził, że nałoży cła na Harleya-David-
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sona, burbon i Levi’sy. Na to tamta strona 
odgraża się, że nałoży cło na samochody. 
Akcja wywołuje reakcję. Do wojny handlo-
wej trzeba podchodzić tak: kto więcej 
przegra. Bo nikt nie wygra takiej wojny. 
Korzyści mogą być tylko punktowe. Może 
wzrośnie zatrudnienie o tysiąc hutników 
w Pensylwanii, ale, patrząc na dynamikę 
gospodarki amerykańskiej, zatrudnienie 
i dochody budżetowe, jest to kolejny błąd 
Trumpa. Poza tym ta gospodarka jest już 
tak sprzężona z chińską, że nie ma sankcji, 
które USA mogą nałożyć na Chiny, nie 
strzelając sobie w stopę.
Nie zawsze gra ze strony Chin w stosunku 
do Ameryki jest fair. 

Chińczycy nigdy nie podpisali się pod 
tym, że będą u siebie tworzyć neoliberalny 
kapitalizm. Chińska strategia jest podpo-
rządkowana rozwojowi swojej gospodarki. 
Dziś Biały Dom jest bardziej za protekcjoni-
zmem, przejawem jakiegoś nowego 
nacjonalizmu, a Chiny są za kontynuacją 
globalizacji, tylko podkreślają, że ma być 
bardziej inkluzyjna, win-win. Niektórym 
Chińczykom wydaje się, że „win-win” to 
chińskie określenie, a niektórym, że 
oznacza to 2:0 dla Chińczyków. Oni chcą 
wygrać to, co ich interesuje.
Władimir Putin wygrał wybory. To gracz, 
którego nie można pominąć. Jest w stanie 
zdynamizować gospodarkę?

Rosja jest w stanie przyspieszyć, ale nie 
przy prostej kontynuacji polityki, którą 
miała do tej pory. Wciąż jest ofiarą 
przekleństwa surowcowego. Trwa proces 
dywersyfikacji gospodarki, ale zasługuje on 
na tróję, a nie piątkę. ©℗
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