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Kluczowe statystyki

Polskie firmy prywatne stanowig glowng site krajowego sektora przedsiebiorstw.
To w duzej mierze biznesy rodzinne, z ktorych czesc¢ zbliza sie do wrazliwego
momentu zmiany pokoleniowej.

3 2 Catkowite przychody firm z polskim kapitatem prywatnym
) bin zt zatrudniajacych co najmniej 10 pracownikéw w 2023 roku

Udziat polskich firm prywatnych w krajowym sektorze przedsiebiorstw (podmioty 10+), 2023
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Najwieksze firmy rodzinne o globalnym zasiegu budowane to najczesciej biznesy
wielopokoleniowe. Od pomysinej sukcesji zaleze¢ moze przyszta rozpoznawalnos¢

miedzynarodowa polskich firm prywatnych.
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Zrédto: Pont Info, Family Business Index 2023 (EY & University of St. Gallen), Bank Pekao



{5 | Bank Pekao

Bankowo$¢ Prywatna

Zdecydowana wiekszos¢ Klientow Banku Pekao S.A. przyznaje, ze sukcesja to duze
wyzwanie, dla ktdrego wielu z nich wciaz nie znalazto kompleksowego rozwigzania.

Zaledwie Tymczasem Jednoczesnie jednak az
~20% 4na5 “85%
wtascicieli firm nestorow chciatoby, aby potencjalnych sukcesoréw
rodzinnych uwaza, ze ich sukcesorzy zarzadzali nie chce w przysztosci
nie ma probleméw w przysztosci firma prowadzi¢ biznesu
z wdrozeniem sukcesji rodzinng rodzinnego

2o ] &

~60% 20%

nestorow ma $wiadomos¢ sukcesoréw ma juz udzialy
niewystarczajacych w firmie, ale nie zostalo
kompetencji swoich wyposazonych w odpowiednia
sukcesorow wiedze na jej temat

Receptg na czes¢ problemow moze by¢ szybko zyskujgca na popularnosci
instytucja fundacji rodzinnej. Jej powotanie moze stanowic pierwszy etap
sukcesji, ale tez prowadzi¢ do przysztej profesjonalizacji zarzadu nad firma.

Liczba fundacji rodzinnych w Polsce Gtowne motywy zaktadania fundacji rodzinnych
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Dlaczego sukcesja to tak wazny temat
gospodarczy? Rola polskich firm prywatnych
w krajowym sektorze przedsiebiorstw.

Polskie firmy prywatne gtdwnym filarem krajowej gospodarki

W 2024 roku obchodzimy w Polsce nie tylko dwudziestg
rocznice polskiego cztonkostwa w Unii Europejskiej, ale tez
35-lecie transformacji gospodarczej. Nieoceniony wktad
w rozwoj gospodarki rynkowej w Polsce miaty w tym czasie
zarowno koncerny zagraniczne, przedsiebiorstwa panstwowe,
jak i przede wszystkim prywatne podmioty polskie, majace
W przewazajgcej mierze charakter bizneséw rodzinnych.
Wsréd firm prywatnych, poza okoto 2 milionami mikro-
przedsiebiorstw, okoto 40 tys. zatrudnia co najmniej 10 oséb
i prowadzi petng sprawozdawczos¢ finansowg. Ta ostatnia
grupa podmiotdw osiggneta w minionym roku rekordowe
faczne obroty na poziomie okoto 3,2 biliona ztotych. Tylko na

przestrzeni ostatnich 15 lat przychody takich firm wzrosty

ponad 2,5-krotnie, a wiele bizneséw rodzinnych rozrosto sie
do naprawde pokaznych rozmiaréw. Przecietne przychody
polskich firm prywatnych wzrosty pomiedzy 2007 a 2023

rokiem z okoto 30 do 80 milionéw ztotych.

Polski sektor prywatny
osiggnat w 2023 roku
rekordowe obroty rzedu

ponad 3 bilionow ztotych

=

Liczba i przychody firm z rodzimym kapitatem prywatnym* w latach 2007-2023
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* Dane dla firm o liczbie zatrudnionych 10 i wiecej oséb
Zrédto: Pont Info, Analizy Pekao



Rodzime podmioty prywatne pod kazdym wzgledem stanowig
gtéwng site polskiego sektora przedsiebiorstw, przewazajgc
nie tylko nad spotkami panstwowymi, ale réwniez obecnymi w
Polsce filiami koncerndéw zagranicznych. W 2023 roku
odpowiadaty one za nieco ponad potowe tacznych
przychoddw przedsiebiorstw zatrudniajgcych co najmniej 10
pracownikéw, dziatajac w oparciu o aktywa stanowigce 47%
catkowitego majatku matych, srednich i duzych firm w naszym
kraju. Jak sie okazuje, podmioty te s3 ponadprzecigtnie
zyskowne, posiadajgc ponad 60% udziat w zagregowanym

wyniku netto sektora przedsigbiorstw.

Co réwnie wazne, sg one takze gtdwnym pracodawcy
w Polsce. Wspomniane 40 tys. matych, srednich i duzych firm
z polskim kapitatem prywatnym daje zatrudnienie blisko
3 milionom pracownikéw, co daje udziat na poziomie 52%
facznego zatrudnienia przedsiebiorstw tej wielkosci. Dalsze
ponad 4,4 miliony pracujacych skupiajg firmy mikro, z czego

co najmniej potowe stanowig ich witasciciele.

Cho¢ poziom ptac w polskich firmach prywatnych jest nizszy
anizeli w spdtkach panstwowych czy zagranicznych,
odpowiadajg one i tak za az 47% tacznej kwoty wynagrodzen
wyptacanych przez przedsiebiorstwa zatrudniajgce 10 i wiecej

0s0b.

Polski kapitat prywatny jest takze kluczowy z punktu widzenia
dochodow budzetowych panstwa czy samorzgdow lokalnych.
W 2023 roku kontrolowane przez niego firmy odpowiadaty za
okoto 55% catkowitego podatku dochodowego naleznego od
matych, $rednich i duzych podmiotéw w naszym kraju,
a jeszcze wyzszy — bo az 60-procentowy — byt ich udziat w
innych podatkach i publicznych daninach. Jednoczesnie pfacity
one okoto 47% tacznej kwoty sktadek na ubezpieczenia
spoteczne. Obszarem, w ktérym firmy z polskim kapitatem
prywatnym wypadajg wyraznie ponizej przecietnej sg jednak
nakfady inwestycyjne. Stopa inwestycji jest tu nizsza niz w
firmach panstwowych i zagranicznych, a udziat w inwestycjach

sektora przedsiebiorstw wynidst w 2023 roku okoto 42%.

Jak duzo polskie firmy prywatne znaczg dla krajowego sektora przedsiebiorstw?

e Udziat w wybranych agregatach finansowych sektora firm*, 2023

[ Firmy prywatne z polskim kapitatem

Aktywa

Przychody

51%

Wynagrodzenia

Pracujacy

52%

* Dane dla podmiotéw o liczbie zatrudnionych 10 i wiecej os6b
Zrédto: Pont Info, Analizy Pekao
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W ktorych sektorach polski sektor prywatny odgrywa szczegolnie duza role?

e Udziat firm prywatnych z polskim kapitatem w tqcznych przychodach wybranych sekcji gospodarki*, 2023
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* Dane dla podmiotdw o liczbie zatrudnionych 10 i wiecej oséb
Zrédto: Pont Info, Analizy Pekao

W niektérych sektorach gospodarki podmioty kontrolowane
przez prywatny polski kapitat odgrywaja szczegélnie waing
role, stanowigc o wyraznej wiekszosci generowanych
przychodéw. Do takich zaliczajg sie zwfaszcza sektor
budowlany i nieruchomosciowy, gdzie udziat ten siega 70%.
Z kolei za 50-60% tacznych obrotéw matych, Ssrednich
i duzych firm krajowy sektor prywatny odpowiada w takich
branzach jak zakwaterowanie i gastronomia, administrowanie
i dziatalno$¢ wspierajgca czy sektor handlu i napraw. Silna
koncentracja rodzimego kapitatu prywatnego charakteryzuje
rowniez niektore gatezie przetwdrstwa przemystowego — w
szczegblnosci branze meblarskg (gdzie stanowi on o okoto 2/3
facznych przychodoéw), a takze branze chemiczng czy wyrobow

gotowych z metali (okoto 50% udziat).

71%
70%
66%
60%

54%

48%
8%
47%

47%

39%
66% =) Meblarski(31)
38% -

51% iE Chemiczny (20)
35%

50% & Wyr. z metali (25)
\

Perspektywy i struktura wtasnosciowa kazdej z wymienionych
branz zalezg w pewnej mierze od dalszego losu dziatajacych w
nich podmiotéw zarzadzanych przez prywatnych polskich
wiascicieli, w szczegdlnosci zas od podejmowanych przez nich
strategicznych decyzji biznesowych, takze tych dotyczgcych

»przekazania pateczki” mtodszym pokoleniom.

Budownictwo i obstuga rynku
ﬁ nieruchomosci to sektory
o najsilniejszej koncentracji
H E polskiego kapitatu prywatnego
HH (~70% tacznych przychodow)



Biznesy prywatne w Polsce stajg sie coraz wieksze

Jak wspomniano, firmy prywatne w Polsce cechuje bardzo
silna rdéznorodnos$¢. Zdecydowanie najwiecej (az okoto 2
miliony) jest oczywiscie mikroprzedsiebiorstw, zatrudnia-
jacych maksymalnie do 9 osdéb. Czes$¢ z nich to jednak tylko
firmy pozorne, majgce charakter dziatalnosci jednoosobowej,
bedace czesto jedynie wehikutem dla dziatalnosci zarobkowej
na rzecz wiekszych podmiotéw (kontrakty B2B). Wedtug
danych Eurostatu w 2023 roku w Polsce byto jednak okoto 670
tys. os6b samozatrudnionych, ktére jednoczednie zatrudniaty
pracownikoéw. To ich nalezy traktowac jako przedsiebiorcow,
reprezentujgcych najczesciej firmy rodzinne, ktérych wedtug
Instytutu Biznesu Rodzinnego dziata w Polsce ponad 800
tysiecy (niektdrzy przedsiebiorcy maja po kilka firm). Polska
pod wzgledem liczby przedsiebiorcow zajmuje 5. miejsce w
Unii Europejskiej, z okoto 8% udziatem w catkowitej unijnej
populacji takich oséb. Przed nami plasujg sie wytacznie
najwieksze kraje Wspdlnoty, a liczba przedsiebiorcow
dziatajgcych w Polsce jest poréwnywalna z ich sumg dla az 6
kolejnych  srodkowoeuropejskich cztonkéw UE (Wegry,

Czechy, Butgaria, Rumunia, Chorwacja, Stowacja).

W Polsce dziata ponad

670 tys. przedsiebiorcow

—niemal tyle co tacznie i
na Wegrzech, w Czechach,

Butgarii, Rumunii, Chorwacji i Stowacji

Mozna wiec $miato stwierdzi¢, ze Polska przedsiebiorcami
i biznesami rodzinnymi stoi. Ich populacja w relacji do
wielkosci gospodarki jest wyraznie wieksza niz w innych
krajach regionu o rdéwnie krotkiej historii gospodarki

rynkowej.

Trendem, ktéry nabrat mocno na znaczeniu w ostatnich latach
jest wyksztatcenie sie grupy najwiekszych podmiotéw
prywatnych, ktére wiodg coraz wiekszy prym w analizowanej
czesci polskiego sektora przedsiebiorstw. W grupie kilku-
dziesieciu tysiecy firm z prywatnym polskim kapitatem,
w ktérych liczba pracujacych przekracza 9 oséb, podmioty
duze (250+ zatrudnionych) odpowiadaty w 2023 roku za okoto
44% tacznych przychodéw. To wzrost o 5 punktéw

procentowych w poréwnaniu z 2015 rokiem.

Liczba przedsiebiorcow* w krajach Unii
Europejskiej (w tysigcach), 2023

Udziat

.

Niemcy W I 1712 9%
wiochy Il [ 1467 17%
Francia [l 0 1382 16%
Hiszpania I 102 12%
Polska e [ 673 8%
Holandia = . 330 4%
Greca E= | 306 3%
Portugalia DPES] 3%
Austria O | 197 2%
Wegry [ 186 2%
Szwecja 180 2%
Belgia [ | 180 2%
Czechy [y | 121 1%
Butgaria gl 120 1%
Rumunia [l | 103 1%
Irlandia [ [} | 103 1%
Finlandia == = 90 1%
Chorwacja 90 1%
Dania 81 <1%
Stowacja 72 <1%
totwa G 45 <1%
Stowenia gmml 36 <1%
Estonia [ 30 <1%
Litwa | 18 <1%
Malta 12 <1%
Luksemburg 55 11 <1%
Cypr 8 <1%

* Osoby samozatrudnione zatrudniajace pracownikow
Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao
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Ewolucja sektora firm z rodzimym kapitatem prywatnym* - podziat na mate, srednie i duze

podmioty, 2007-2023

Mate (10-49)

Srednie (10-49)

- Duze (250+)

0000 ~>
it
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40% 39% 44% 44% 44%
55% 59%
38% 37% 36% 34% 31%
28% 32% 9
’ 27% 25%
0,
22% 24% 20% 22% 25% 19% 17% 18% 16%
2007 2015 2023 2007 2015 2023 2007 2015 2023

=

* Dane dla firm o liczbie zatrudnionych 10 i wiecej oséb
Zrédto: Pont Info, Analizy Pekao

Jeszcze wieksze znaczenie duzych podmiotéw, jak i jego
wzrost w ostatnich latach, obserwowany jest w innych
aspektach dziatalnosci polskich firm prywatnych — co
szczegllnie wazne, m.in. w zakresie tworzenia miejsc pracy
oraz inwestycji. W minionym roku duze przedsiebiorstwa
odpowiadaty tu za 54% ogétu zatrudnionych, czyli az o 10
punktéw procentowych wiecej niz w potowie ubiegtej dekady.
W przypadku naktadéw inwestycyjnych udziat firm 250+ jest
w 2023 roku az 59% -

jeszcze wyzszy i wyniost

o 8 punktéw procentowych wiecej niz w 2015 roku.

Ciezar dziatalnosci sektora prywatnego ewidentnie przesuwa
sie w kierunku najwiekszych firm. Sg to podmioty, ktérych

genezg byty zazwyczaj biznesy rodzinne, a ktére na

Zmiana udziatu duzych podmiotow (2023 vs 2015)

przestrzeni lat — wraz z rozwojem — wyksztafcity typowe,
czesto sprofesjonalizowane struktury korporacyjne. Chot¢
cze$¢ z nich nie ma juz charakteru rodzinnego, to pozostaje
duza grupa przedsiebiorstw, zarzadzanych wcigz w chara-
kterystyczny sposéb przez wiascicieli-zatozycieli. W ich
przypadku przyszta sukcesja wymagad bedzie szczegdlnej
starannosci, aby odpowiednio przygotowac takie podmioty do
zmian pokoleniowych, czy tez wiascicielskich. Jest to
wyzwanie, z ktérym polski sektor prywatny — z uwagi na swojg
krotka historie — w zasadzie dotad sie nie mierzyt. Oczywiscie
iloSciowo znacznie wiecej proceséw sukcesyjnych dotyczy¢
bedzie najmniejszych podmiotéw, lecz to dalszy los duzych
firm prywatnych bedzie mie¢ najwiekszy wptyw na polska

gospodarke i sektor przedsiebiorstw.
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Przed nami prawdziwa fala zmian pokoleniowych w polskich firmach rodzinnych

O tym, ze nieuchronna zmiana pokoleniowa w polskich
firmach zbliza sie coraz wiekszymi krokami $wiadczy zas fakt
starzejgcej sie struktury wiekowej osob prowadzacych
dziatalnos¢ gospodarczg i zatrudniajgcych pracownikow.
Od kilku lat obserwowany jest wyrazny wzrost liczby takich
przedsiebiorcow w wieku powyzej 50 lat. Tylko pomiedzy
2017 a 2023 rokiem zwiekszyta sie ona o blisko 50 tysiecy, tj. o
niemal 15%. Szczegdlnie szybko rosnie grupa przedsiebiorcow
w wieku emerytalnym (65 i wiecej lat), ktérzy na przestrzeni
dekady w wiekszosci zaprzestang aktywnej dziatalnosci,
przekazujgc prowadzenie swojego biznesu przedstawicielom
miodszego pokolenia, profesjonalnym zarzagdcom czy
potencjalnym nabywcom (lub tez po prostu go zamykajac). W
minionym roku w naszym kraju dziatato okoto 45 tysiecy
takich przedsiebiorcdw — o ponad 10 tysiecy (tj. o 30%) wiecej

anizeli 6 lat wczesniej.

Udziat przedsiebiorcow w wieku powyzej 50 lat w f3cznej
populacji oséb prowadzacych dziatalnos$é gospodarczg wyniost
w 2023 roku 38,5% i byt o blisko 4 punkty procentowe wyzszy
niz w 2017 roku. Mozna zatozyé, ze znaczna cze$¢ ich
bizneséw przejdzie na przestrzeni najblizszych kilkunastu lat
peten wyzwan proces zmiany pokoleniowej badz
wtascicielskiej. Grupa przedsiebiorcéw w najstarszym wieku
(65+), w przypadku ktérej kwestia sukcesji staje sie tematem
szczegOlnie pilnym, stanowita w ubiegtym roku 6,7% catej

populacji (o 1,5 punktu procentowego wiecej nizw 2017 r.).

Polski sektor przedsiebiorstw oczywiscie nie jest jedynym,
ktéry staje w obliczu wyzwan zwigzanych z sukcesja. Mozna
wrecz powiedzieé, ze ich skala jest na ten moment wcigz
mniejsza niz w wiekszosci krajéw Unii Europejskiej. Udziat
przedsiebiorcow w wieku 50+ nalezy wcigz do najnizszych w
catej Wspdlnocie. Na poziomie catej UE siega on 50%,
a w Niemczech wynosi niemal 60%. Nawet w wiekszosci
mtodych gospodarek wolnorynkowych naszego regionu
odsetek ten zwykle przekracza poziom 40% (wyjgtkami s3
Rumunia i Litwa). Nie zmienia to jednak faktu, ze cykl zycia
polskich firm prywatnych wkracza obecnie we wrazliwg faze, a
pierwsze pokolenie ich wtascicieli szykuje sie do przejscia na
emeryture. Poza tym, w przeciwienstwie do panstw
zachodnioeuropejskich, gdzie firmy rodzinne dziatajg od kilku
pokolen, proces przekazywania pateczki sukcesorom odbywac
sie bedzie w zdecydowanej wiekszosci takich podmiotéw po

raz pierwszy w ich wcigz krétkiej historii.

Przedsiebiorcy* w wieku 50+, 2017-23

50-64 lata [ 65 i wiecej lat

Z tgczna liczba (w tysigcach)

261 265 278 277 286 285 299

mf+3o%

226 229 237 234 243 242 254 W 12%

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

G Udziat w tqcznej populacji przedsiebiorcow

°0
359 35% 35% 37% 36% 36% 38%

ooppBoe @ v

29% 29% 29% 30% 29% 30% 32% M +3pp

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

* Osoby samozatrudnione zatrudniajgce pracownikow
Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao
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Przedsiebiorcy* w wieku 50+ jako odsetek tgcznej populacji przedsiebiorcow, 2023

59% c g0
8% 5505 549

52% 51% 50% 50% 499
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12% 15% 9% 11% 7% 8% 5% 6% 10% 8% 9% 5% 8% 10% 4% 9% 7% 5% 7% 3% 6% 7% 2% 3%

* Osoby samozatrudnione zatrudniajace pracownikéw
Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao
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»Populacja polskich przedsiebiorcéw
nalezy wciaz do najmtodszych w catej Unii
Europejskiej. Nie zmienia to jednak faktu,
srednich i duzych firmach rodzinnych problem wieku ze Znaczny odsetek pOd.mI.OtOW

..... gospodarczych przejdzie

do sukcesji jest co najmniej tak samo powszechny, jak w nanIIZSZVCh latach SUkCGSJQ
w mniejszych podmiotach. Osiagniecie tak duzej skali po raz pierwszy w swojej historii

dziatalnosci zajeto bowiem zwykle kilka dekad, a wielu —w przeciwienstwie do krajéw Europy
Zachodniej, gdzie wiele firm rodzinnych
ma charakter wielopokoleniowy.”

Wprawdzie przytoczone statystyki oddajg przede wszystkim
obraz sytuacji w najmniejszych przedsiebiorstwach, lecz
zarysowuja one ewidentny trend, ktéry w kolejnych latach

bedzie jedynie nabiera¢ tempa. Inna rzecz, ze w wielu

obecnych wiascicieli najwiekszych prywatnych biznesow w

Polsce rozpoczynato je w latach dziewiecdziesigtych lub na

poczatku biezgcego stulecia.




Nalezy przy tym podkreslié, ze przemyslane, oparte
o sprawdzone mechanizmy i narzedzia, przeprowadzenie firm
przez sukcesje, jest bardzo pozadane z punktu widzenia catej
gospodarki. Niepewnos¢ co do dalszego losu przedsiebiorstwa
i brak dtugookresowego planowania w tym zakresie moze
bowiem skutkowaé popadnieciem w swego rodzaju marazm,

czy nawet impas decyzyjny.

Niewykluczone, ze czynniki zwigzane z sukcesjg lezg cze$ciowo
u podtoza relatywnie stabej aktywnosci inwestycyjnej firm
z polskim kapitatem prywatnym. Starsi przedsiebiorcy, nie
majac realnego sukcesora o rownie duzym zaangazowaniu w
prowadzony biznes, czesto koncentruja sie na maksymalizacji
zyskow, przy mniejszej sktonnosci do dziatan
ukierunkowanych na dalszy rozwdéj. W ostatnich kilkunastu
latach polskie firmy prywatne zwiekszaty wprawdzie
przychody wolniej niz obecne w Polsce koncerny zagraniczne,

lecz jednoczesnie rosty w tym zakresie wyraznie szybciej
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niz przedsiebiorstwa panstwowe. W ostatnim czasie osiggaty
one réwniez wyzszg przecietng rentownos¢ dziatalnosci.
Z drugiej jednak strony notowaty duzo stabszy wzrost
naktadow inwestycyjnych zaréwno od swoich zagranicznych,

jak i panstwowych konkurentéw.

Wydaje sie, ze zjawisko to przybrato w ostatnim czasie
szczegblnie na sile w grupie mniejszych firm prywatnych,
gdzie brak wizji dalszego rozwoju, a czesto tez malejaca
determinacja starszego pokolenia przedsiebiorcow, s3
waznym czynnikami powstrzymujacymi przed odwaznymi
decyzjami inwestycyjnymi. Pomiedzy 2015 a 2023 rokiem
w matych firmach z polskim kapitatem prywatnym faczne
naktady wzrosty tacznie o nieco ponad 40%, przy niemal
dwukrotnie szybszym wzrodcie w grupie duzych podmiotéw.
Dla poréwnania w okresie 2007-2015 tempo wzrostu
inwestycji w obu grupach przedsiebiorstw byto bardzo

zblizone.

Indeks przychodow i naktadow inwestycyjnych sektora przedsiebiorstw* w latach 2007-2023

— wedtug typu kapitatu wtascicielskiego

Indeks 2007 = 100

=== Firmy prywatne z polskim kapitatem

=== Firmy panstwowe

Firmy z kapitatem zagranicznym
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Przychody ogétem

Naktady inwestycyjne

400
382

350

300

274
250

200 191

150

100

50
2007 2011 2015 2019 2023

* Dane dla firm o liczbie zatrudnionych 10 i wiecej oséb
Zrédto: Pont Info, Analizy Pekao
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Firmy rodzinne i problem sukcesji w wydaniu

globalnym

Przedsiebiorstwa rodzinne nadajg ton swiatowej gospodarce. Najwieksze z nich to
wielopokoleniowe biznesy o bardzo bogatych tradycjach

W wielu krajach $wiata, duza liczba firm rodzinnych rozrosta
sie do olbrzymich rozmiaréw i dziata na szeroka,
miedzynarodowga skale. Dobrze oddaje to Family Business
Index — zestawienie 500 najwigkszych firm rodzinnych na
Swiecie, przygotowywane wspdlnie przez EY oraz Uniwersytet
St. Gallen. Wedtug niego podmioty te osiggnety w 2023 roku
faczne przychody na poziomie okoto 8 biliondw dolaréw,
zatrudniajagc  na catym Swiecie niemal 25 milionow
pracownikéw. Autorzy rankingu zauwazajg przy tym, ze
najwieksze firmy rodzinne rozwijaja sie szybciej niz globalne
PKB, a gdyby wszystkie razem tworzyly jedng gospodarke,

bytaby ona trzecig najwieksza na Swiecie (za USA i Chinami).

Najwieksza liczba globalnych rodzinnych bizneséw dziata

oczywiscie w krajach zachodnich. Zdecydowane
przewodnictwo w tej klasyfikacji wiodg zwtaszcza 2 kraje: USA
(tacznie 118 firm) oraz Niemcy (78). Podmioty z tych panstw
odpowiadajg za niemal potowe catkowitych przychodéw firm
rodzinnych z listy TOP 500 oraz okoto 40% zatrudnianych
przez nie pracownikow. Oprdécz nich, wsrod panstw
europejskich bogatymi tradycjami bizneséw rodzinnych
odznaczajg sie rowniez Francja (ponad 6% wszystkich firm
tworzacych ranking TOP 500 i zblizony udziat w ich tacznych
przychodach) oraz Wtochy (4%/2%). S3 to panstwa o

dtugoletnich  tradycjach  gospodarki  rynkowej, ktére

500 najwiekszych firm rodzinnych wedtug rankingu Family Business Index (2023) - liczba

podmiotéw z poszczegdlnych krajow

Brak [ 1-10 M 11-20 M 21-50 M 51-100 M Powyzej 100

Zrédto: familybusinessindex.com (EY & University of St. Gallen)
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Udziat wybranych krajow w niektorych agregatach finansowych 500 najwiekszych firm rodzinnych

na swiecie (2023)

Liczba firm

% Przychody

usa EE [ N 236% [N N 33,9%
Niemcy [ [ N 15,6% B 14,0%
Francia || B - 6,2% - 6,3%
wiochy Il T 4,0% B 2,0%

Hong Kong - 3,6% - 3,0%
Kanada [l T 3,2% I 30%
Korea Ptd. T 32% P 42%
Szwajcaria [ 3,2% 2,9%

Indie [ 3,0% 4,5%
Meksyk 3,0% 2,0%
Holandia | 2,6% 2,4%

W. Brytania EfF 2,6% 1,1%
Brazylia 2,2% 2,0%

chiny [ 2,2% 3,1%

Hiszpania 2,2% 1,6%

Zrédto: Family Business Index 2023 (EY & University of St. Gallen), Analizy Pekao

m Liczba pracownikéw

I N 25,9%
I [ 13,7%
I 8,0%
B 2,7%
P 47%
T 28%
I 1,3%
2,2%
5,5%
3,5%
4,4%
1,4%
2,4%
1,9%
2,8%

stworzyty korzystne warunki dla rozwoju przedsiebiorczosci
rodzinnej wczesniej niz np. kraje rozwijajgce sie (najwieksze z
nich wcigz takich warunkéw w zasadzie nie oferujq), czy tez
postkomunistyczne paristwa Europy Srodkowej (w tym
Polska). Nieprzypadkowo wsréd 500 najwiekszych firm
rodzinnych na swiecie nie ma ani jednego reprezentanta z

naszego regionu, a caty blok BRICS ma ich zaledwie 30.

Warto zauwazy¢, ze az 75% najwiekszych firm rodzinnych na

Swiecie to biznesy wielopokoleniowe, liczace sobie co

najmniej 50 lat. To najlepiej pokazuje, ze budowa

przedsiebiorstwa o prawdziwie globalnym zasiegu to dtugi i
ztozony proces, wymagajacy ciggtosci dziatan i realizacji
strategicznej wizji rozwoju niezaleznie od zachodzgcych zmian
pokoleniowych. Oczywiscie podstawa jest w tym wypadku
skutecznie przeprowadzona sukcesja, najlepiej
w oparciu o wypracowane mechanizmy, jak réwniez narzedzia
wsparcia  systemowego. Jest to wainy  wniosek
w kontekscie ambicji gospodarczych Polski. Warunkiem tego,
posiadali

abySmy w  przysztosci podmioty prywatne

is

Zdecydowana wiekszos¢ czotowych
firm rodzinnych na swiecie to biznesy
wielopokoleniowe.

U podstaw ich sukcesu lezy m.in.
kilkakrotnie przeprowadzana
skuteczna sukcesja

zaliczajgce sie do globalnych czempionéw w swoich branzach,
jest skuteczne przejecie zarzadzania tymi podmiotami przez
mtodsze pokolenie. Brak efektywnej sukcesji moze prowadzi¢
do spowolnienia rozwoju tych przedsiebiorstw, a w wielu

przypadkach takze ich odsprzedazy kapitatowi zagranicznemu.
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Struktura wiekowa 500 najwiekszych firm rodzinnych na swiecie (2023)

Liczba lat
na rynku

101-150

51-100

20-50

<20 25,9%

Zrédto: Family Business Index 2023 (EY & University of St. Gallen), Analizy Pekao

>150 9%

Ponad % czotowych
firm rodzinnych

dziata od co
najmniej 50 lat

22%

13,7%

Modelowym przyktadem kraju dobrze radzacego sobie z wyzwaniami sukcesji byty
jak dotad Niemcy. Tam instytucja fundacji rodzinnej znana jest od dawna.

Jednym z krajow o najwiekszych i zarazem najdtuzszych
tradycjach bizneséw rodzinnych jest nasz zachodni sasiad,
Niemcy. Wiele tamtejszych przedsiebiorstw — zaréwno tych
najwiekszych, jak i niewielkich, dziatajacych wytacznie na
rynkach lokalnych — zostato zatozonych kilkadziesigt, a
niekiedy nawet ponad 100 lat temu. Doswiadczenia Niemiec
w temacie sukcesji mogg by¢ wazng lekcjg dla Polski —
zarowno pod katem tego, jakie rozwigzania instytucjonalne s3
pozgdane by stworzy¢ optymalne warunki dla zmiany
pokoleniowej oraz jakie mogg by¢ losy firm rodzinnych po
oddaniu kontroli nad nimi przez dotychczasowych wiascicieli

(czy tez zatozycieli).

Badania prowadzone przez Instytut IfM z siedzibg w Bonn
pokazujg, iz do tej pory ciggtos¢ dziatania niemieckich
przedsiebiorstw byta utrzymana wtasnie gtownie dzieki

skutecznemu przekazaniu majatku firmowego mtodszym

pokoleniom. Sposréd wszystkich analizowanych procesow
zmian wiascicielskich az 53% konczyto sie sukcesjg na rzecz
dzieci lub innych cztonkéw rodziny przedsiebiorcy.
W niecatych 30% przypadkéw zaprzestanie aktywnosci przez
wiasciciela firmy rodzinnej (dobrowolne lub w efekcie Smierci
czy ciezkiej choroby) skutkowato odsprzedazg aktywéw
firmowych na rzecz podmiotéw zewnetrznych. Pozostate 18%
transferéw stanowity tzw. wykupy pracownicze, a wiec
przekazanie  kontroli nad  przedsiebiorstwem  jego
pracownikom. Przytoczone dane $wiadcza nie tylko o silnych
tradycjach rodzin biznesowych (kontynuowanie dziatalnosci
przodkéw jest w Niemczech czym$ naturalnym), ale z
pewnoscia réwniez funkcjonowaniu instrumentéw, ktére

skutecznie wspierajg procesy sukcesyjne wewnatrz rodziny.

Jednym z najwazniejszych tego typu narzedzi jest wtasnie

funkcjonujgca w Niemczech od dekad instytucja fundacji



rodzinnych. Sg to podmioty podlegajace rejestracji, a takze
posiadajgce osobowosc¢ i zdolnos$é prawna. Fundacje realizuja
cele rodziny ustalone przez fundatora, a uzyskiwane przez nig
dochody przekazywane sg cztonkom rodziny. Oprécz tego
fundacje rodzinne czesto podejmujg rowniez rézne inicjatywy
spoteczne (np. prowadzg dziatalnos¢ charytatywng lub
wspierajg dziatalnos¢ kulturalng), okreslone wczesniej przez
fundatora. Sg one czesto mocno wrosniete w lokalne
spotecznosci, bedac z nimi ,na dobre i na zte”. Niemcy nie s3
zresztg jedynym krajem, w ktérym funkcjonuja fundacje
rodzinne, a spotkac je mozemy réwniez w innych paistwach
Europy Zachodniej jak Austria, Szwajcaria, Szwecja czy kraje
Beneluksu. Podmioty te stoja czesto za bardzo znanymi
koncernami o miedzynarodowej stawie jak np. niemiecki Dr
Oetker, szwedzkie firmy Ericsson, Electrolux i SAAB
(kontrolowane przez rodzine Wallenbergow) czy tez
szwajcarski Rolex. Przyktadem zagranicznej fundacji rodzinnej
dziatajgcej na rzecz polskiej rodziny biznesowej jest za$

autriacka Kulczyk Privatstiftung.
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Zmiany wfascicielskie w niemieckich firmach
rodzinnych — wedtug podmiotu przejmujgcego*

[ ¥ X1
-_
Przejecie przez
pracownikow

Przekazanie

PN rodzinie
“ (tradycyjna
Odsprzedaz sukcesja)
podmiotowi
zewnetrznemu

* transakcje dokonane w przesztosci, statystyki oparte o metaanalize danych
z 18 badan rynkowych / naukowych
Zrédto: IfM Bonn

Zmiany kulturowe, jak réwniez trendy demograficzne sprawiajg jednak, ze nawet
u naszego zachodniego sasiada temat sukcesji zaczyna by¢ problematyczny

Cho¢ sukcesja w firmach rodzinnych jest w Niemczech
tematem dobrze poznanym i nie nastepuje ona falami, a jest
raczej procesem ciggtym, nie oznacza to, ze nie natrafia ona
na zadne bariery. Odpowiednie otoczenie instytucjonalne
i dtugie tradycje nie zapewniajg bowiem jeszcze wiasciwej
kontynuacji prowadzenia biznesu przez przedstawicieli
mtodszego pokolenia. Sporg role w tym procesie odgrywaja
bowiem réwniez czynniki ludzkie, a te determinowane sg
m.in. przez zachodzace w spoteczenstwie zmiany kulturowe,

a do pewnego stopnia réowniez trendy demograficzne.

Liczba procesow sukcesyjnych zachodzacych w Niemczech jest
tymczasem bardzo duza. Ich cyklicznym monitoringiem
zajmuje sie instytut IfM. Wedtug jego ostatniej publikacji
(z 2022 roku) w Niemczech dziata niecate 3,7 min
przedsiebiorstw, z czego ponad 90% ma charakter firm
rodzinnych. Sposrdd nich instytut wyrdznia blisko 800 tysiecy
podmiotéw, ktére definuje — z uwagi na wysokosé
generowanych zyskdw — jako atrakcyjne cele do przejecia.
W ramach tej ostatniej grupy okoto 190 tysiecy (tj. okoto 5%
catkowitej populacji przedsiebiorstw w Niemczech), stanowig
firmy rodzinne, ktére wedtug szacunkdéw instytutu przejda
proces zmian wtascicielskich (w tym sukcesji) na przestrzeni

lat 2022-2026.

Zmiany pokoleniowe nie s3 w niemieckiej rzeczywistosci
gospodarczej wyzwaniem nowym, ale wedtug dosé
powszechnej opinii z pewnoscig znacznie wiekszym niz w
przesztosci. Podkresla sie bowiem, ze rosngca liczba
tamtejszych firm rodzinnych zarzadzanych przez wtascicieli
w starszym wieku doswiadcza istotnych problemdw
z przekazaniem wifadzy nad biznesem mtodszemu

pokoleniu.

W starzejgcym sie spoteczenstwie naszego zachodniego
sgsiada istotnym problemem jest kurczaca sie grupa oséb
w wieku od 18 do 40 lat, ktére mogtyby i chciatyby przejac
prowadzenie rodzinnego biznesu od rodzicow. Wynika to
wprost z piramidy wieku, jak rowniez zmieniajgcych sie
oczekiwan przedstawicieli mtodszego pokolenia. Coraz
czesciej preferujg oni prace na etacie, zapewniajagcg im
wiekszg elastycznos$é czasowq oraz tzw. work-life balance.
Rosngce problemy ze znalezieniem sukcesoréw znajduja
odzwierciedlenie w badaniach spotecznych. W jednym z
nich, przeprowadzonym przez niemiecki bank rozwoju
KfW, sukcesje jako duze wyzwanie postrzegaja az %
wiascicieli firm, ktdérzy stang przed koniecznoscig jej
przeprowadzenia w perspektywie kilku najblizszych lat. Co

wiecej, wzrasta ich pesymizm co do mozliwosci
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przeprowadzenia sukcesji. W jednym z ostatnich badan
twierdzaco na tak zadane pytanie odpowiedziata zaledwie

okoto 1/3 z nich.

Jak sie okazuje, niemieccy wiasciciele firm rodzinnych
doswiadczajg réwniez rosnacych trudnosci ze znalezieniem
potencjalnych nabywcéw ich bizneséw (sprzedaz firmy
stanowi alternatywe dla przekazania zarzadu nad nig
potomkom). W tym wypadku istotnym czynnikiem jest
perspektywy na najblizsze lata. Dodatkowymi utrudnieniami
sg tez — jak wskazuja sami przedsiebiorcy — problemy
strukturalne  gospodarki niemieckieji, obnizajgce ich
konkurencyjnosc i prowadzace do nieuchronnej erozji marz.
Dochodzi wrecz do tego, ze rosnaca liczba witascicieli firm
decyduje sie na przeniesienie dziatalnosci na bardziej

perspektywiczne rynki lub do innej rezydencji podatkowe;.

Rzgd Niemiec, dostrzegajac rosnacy problem, podjat juz
pewne dziatania, majace na celu utatwienie starszym
przedsiebiorcom znalezienie potencjalnego nabywcy ich firm,
w tym m.in. uruchomit dedykowang platforme internetowa
kojarzaca rézne biznesy z mozliwymi nowymi wtascicielami.
Dalszy los firm rodzinnych jest przedmiotem powaznych obaw
wtadz niemieckich z uwagi na fakt, iz w jak mato ktérym

panstwie stanowig one trzon catej gospodarki.

Problem sukcesji w Niemczech dotyczy — z uwagi na duza
populacje takich podmiotéw — przede wszystkim matych i
$rednich przedsiebiorstw. Wedtug IfW Bonn az blisko 60%
firm rodzinnych, ktére przejdg w najblizszych latach proces
zmian wiascicielskich / pokoleniowych to biznesy osiggajace
roczne przychody mniejsze niz 1 min euro. Wiele z nich, poza
samym wyzwaniem sukcesji, boryka sie z pewnymi
problemami strukturalnymi, przez co nierzadko stanowig one
dla potencjalnych sukcesoréw dos¢ mato atrakcyjna
alternatywe dla dobrze optacanych stanowisk w duzych
przedsiebiorstwach, czesto zlokalizowanych w najwiekszych

aglomeracjach tego kraju.

Szacunkowa liczba podmiotéw
(w tysigcach)

3665
Ogétem (100%)
firmy
[ ¥ 1
m 3315
w tym firmy (91%)
rodzinne
745\
772
w tym firmy (21%)
bedqce atrakcyjnym

celem do przejecia

Zrédto: IfM Bonn, Analizy Pekao

Okoto 7 tys. bizneséw rodzinnych w Niemczech, ktére zblizaja
sie do nieuchronnego momentu zmiany pokoleniowe] to
jednak pomioty o dos$¢ duzej skali dziatalnosci (przekraczajacej
10 min euro obrotéw rocznie), z czego okoto 1,2 tysigca
stanowig podmioty o przychodach powyzej 50 min euro, z
ktérych czes¢ stanowi wizytowke Niemiec poza granicami

kraju, a takze wazng site tamtejszej gospodarki.

Rosngce obawy o powodzenie sukcesji w niemieckich
biznesach rodzinnych w najblizszych latach pokazujg, ze
korzystne ramy prawne dla takiego procesu, wyposazajace w
narzedzia potrzebne do dokonania skutecznej zmiany
pokoleniowej w przedsiebiorstwie, sg jedynie instrumentem
wspierajacym, lecz nie gwarantujgcym sukces w tym zakresie.
Sktada sie bowiem na niego szereg innych czynnikéw —

zaréwno ekonomicznych, jak i spotecznych.
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Spotki niemieckie ze spodziewanq sukcesjq w latach 2022-26 - struktura wg przychodow

A "o —

>50 min

|
=
X

25-50 min I 1%

10-25 min . 2%
5-10 min - 5%

2-5min 13%
1-2 min 21%
0,5-1 min 28%
250-500 tys. 21%
100-250 tys. 9%

Zrédto: IfM Bonn, Analizy Pekao
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Sukcesja i fundacje rodzinne oczami polskich
przedsiebiorcow. Kluczowe obserwacje ze
wspotpracy Banku Pekao S.A. z Klientami

Fundacje rodzinne szybko zyskujg na popularnosci i mogg by¢ katalizatorem sukces;ji

w polskich przedsiebiorstwach prywatnych

W maju ubiegtego roku weszta w zycie Ustawa z dnia 26
stycznia 2023 r. o fundacji rodzinnej, wprowadzajgca do
polskiej rzeczywistosci gospodarczej nowy typ podmiotu —
fundacje rodzinne. Gtdwnym celem fundacji jest pomoc
zarbwno w samej sukcesji, jak i w zachowaniu majatku
rodzinnego, gtownie w postaci aktywow firmowych.
Oczywiscie fundacje rodzinne nie zatatwiajg w petni
probleméw zwigzanych z sukcesjg, a sg tylko jednym
z narzedzi stuzacych do jej efektywnego przeprowadzenia.
Nowa instytucja czerpie jednak wiele z najlepszych
elementdéw i rozwigzan wypracowanych wczesniej w krajach
Europy Zachodniej (np. w Austrii czy w Niemczech), gdzie
sukcesja odbywa sie z powodzeniem juz od wielu pokolen.
Tym samym stanowi ona wyjscie naprzeciw potrzebom
zwtaszcza wtascicieli srednich i duzych bizneséw rodzinnych.
Co istotne, uwzglednia ona réwniez aspekty podatkowe w taki
sposodb, ze nie zniecheca do sukcesji przeprowadzanej wtasnie

z wykorzystaniem fundacji rodzinnych.

Polscy przedsiebiorcy dos¢ szybko dostrzegli zalety fundacji
rodzinnej. W przeciggu zaledwie kilku miesiecy Sad Okregowy
w Piotrkowie Trybunalskim, odpowiedzialny za rejestracje
fundacji, otrzymat bardzo duzg liczbe  wnioskéw
o zatozenie takich podmiotéw. Cho¢ w momencie wchodzenia

w Zycie ustawy zaréwno ustawodawca, jak i eksperci

Popularnos¢ fundacji rodzinnych
przerosta oczekiwania. Tylko do
konca ubiegtego roku udato sie
ich zarejestrowac blisko 450,
choé¢ wstepne prognozy Ministerstwa
Rozwoju i Technologii i ekspertéw
mowity o 300-350 wnioskach.

oczekiwali naptywu do konca ubiegtego roku okoto 350
whnioskow, rzeczywiste zainteresowanie wtascicieli firm
rodzinnych okazato sie znacznie wieksze. Wedtug stanu na 31
grudnia 2023 roku, wptyneto tacznie 828 wnioskdéw
rejestracyjnych, z czego ponad potowa zostata do tego czasu
pozytywnie rozpatrzona. Z kazdym miesigcem chetnych do
zatozenia fundacji przybywa w szybkim tempie. W potowie
marca, a wiec w 10 miesiecy od wprowadzenia wspomnianej
instytucji do obrotu gospodarczego, dziatato ich juz ponad
700, przy facznej liczbie ponad 1200 wnioskéw. 94% nowych
podmiotéw miato fundusz zatozycielski w wysokosci do 200
tysiecy ztotych, a w 5% z nich przekraczat on kwote 1 miliona
ztotych. Wedtug stanu na 14 maja 2024 roku, 329 fundacji
zarejestrowato kod LEl uprawniajgcy do inwestycji na rynku

kapitatowym.

Liczba fundacji rodzinnych w Polsce

X6

» 738
448
120
18.wrz.23 31.gru.23 19.mar.24
388 828 @

Liczba ztoZzonych wnioskdw

Zrédto: Doniesienia prasowe, Sad Okregowy w Piotrkowie Trybunalskim
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Banki z racji posiadanego doswiadczenia w obstudze réinej
wielkosci przedsiebiorstw, a takze instrumentéw wsparcia,
jakimi dysponuja, sg naturalnym partnerem firm rodzinnych w
procesie sukcesji. Obecnie instytucje finansowe opakowuja
posiadane kompetencje i ustugi realizowane w rdznych
obszarach swojej dziatalnosci w jedng kompleksowg oferte
wsparcia w zarzadzaniu majatkiem przedsiebiorcow oraz

przygotowaniu do przysztych zmian pokoleniowych.

Firmy rodzinne coraz czesciej konsultuja decyzje zwigzane
z majgtkiem firmowym i prywatnym zaréwno z bankami,
firmami doradczymi, jak i kancelariami prawnymi. Kluczowga
role w catym procesie konsultacyjnym odgrywa oczywiscie
wtasciciel — niezbedna jest bowiem jego chec i otwartosé na
szczerg rozmowe  dotyczacg  kwestii  majatku.  To
przedsiebiorca powinien, wspdlnie np. z Senior Family
Oficer’'em Banku Pekao S.A. lub innym doradcg, dokonac
whnikliwej analizy i audytu posiadanego majatku. Szczegodlnie
wazne w tym procesie jest zas okreslenie tego kto, kiedy, pod
jakimi warunkami i w jaki sposdb bedzie médgt korzysta¢ w
przysztosci z tego majatku. W tym aspekcie skutecznie poméc
moze stworzenie fundacji rodzinnej jako wehikutu do

zarzadzania majatkiem rodziny biznesowej.

W Banku Pekao dostrzeglismy wartos¢, jaka mozna
zaoferowac¢ w tym zakresie firmom rodzinnym oraz Klientom
UHNWI, uruchamiajgc w maju 2023 roku pierwsze w Polsce
Family Office. Jest to jednostka banku, ktorej przyswieca idea
holistycznego zarzadzania majatkiem firmowym i prywatnym,
uwzgledniajgcego obszar dziedziczenia i sukcesji. W ramach
naszej dziatalnosci oferujemy Klientom kompleksowe
wsparcie na kazdym etapie tego bardzo rozbudowanego
i wieloletniego procesu — w tym w planowaniu przysztosci
majagtku prywatnego, firmowego i rodzinnego, budowaniu
strategii dalszego dziatania firmy rodzinnej czy tworzeniu
przestrzeni do rozmdéw na linii nestor-sukcesor. Obecnie
pracujemy przy ponad 200 projektach sukcesyjnych naszych
Klientéw, ktérych waznym elementem stata sie instytucja
fundacji rodzinnej. Przeprowadzilismy z nimi setki rozmdw,
w  trakcie  ktérych poznalismy  gtéwne  motywy
i troski, a takze czynniki obiektywne, przyswiecajgce podjeciu
tematu sukcesji, w tym utworzenia fundacji rodzinnej.
Najwazniejsze wnioski i spostrzezenia z tych spotkan

przedstawiamy w dalszej czesci rozdziatu.

T~

Bank Pekao

Bankowosc¢ Prywatna

Rok temu wprowadzaliSmy na rynek pierwsze, bankowe
Family Office, a w tym momencie prowadzimy juz ponad

200 proceséw sukcesyjnych.

Dajemy mozliwosé zatatwienia wielu spraw dotyczacych
sukcesji i zarzadzania majatkiem rodzinnym i firmowym w
jednym miejscu. Family Office wspiera réwniez firmy w
powotywaniu fundacji rodzinnych, a w Banku Pekao i Biurze
Maklerskim Pekao fundacje mogg otwierac¢ konta firmowe i

maklerskie na preferencyjnych warunkach.
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Najwazniejszym motywem zaktadania fundacji rodzinnych jest che¢ ochrony
i zabezpieczenia majatku na wypadek réznych zdarzen i sytuacji

Gtownym  powodem  zaktadania fundacji rodzinnych,
wskazywanym przez przygniatajaca wiekszo$¢ Klientow
wspieranych przez nas w tym procesie, jest cheé
zabezpieczenia majatku rodzinnego na wypadek réznych
sytuacji zyciowych. Chodzi zwtaszcza o wypadki losowe,
w ktérych dochodzi do niekontrolowanego dziedziczenia.
W momencie nagtej Smierci wiasciciela pojawia sie ryzyko, ze
dostep do zgromadzonego majatku uzyska uprawniona
ustawowo osoba, co do ktérej ma on zupetnie inne plany.
Dotychczas  przedsiebiorcy, jesli  chcieli  zaplanowac
dziedziczenie wtasnego majatku, mogli korzystac z zapiséw w
umowach spotki czy testamentow. Z naszego doswiadczenia,
w tym rozmdéw z Klientami, wynika jednak iz oséb, ktére
zadbaty o precyzyjne okreslenie zasad podziatu majatku i rél w

firmie rodzinnej, a takze opieki nad niepetnoletnimi

dzie¢mi, jest stosunkowo niewiele. Wrecz przeciwnie - wiele
umoéw spoétek posiada archaiczne zapisy, ktére nie pokrywaja
sie z dzisiejszg wolg wtasciciela firmy. To samo tyczy sie
testamentdéw, ktére albo zostaty sporzadzone dawno temu
albo nie ma ich wcale. Obecnie z pomocg w zarzadzaniu
wszystkimi  nieprzewidzianymi i  trudnymi  sytuacjami
przychodzi wiasnie fundacja rodzinna, ktéra pozwala zgodnie z
wizjg wiasciciela firmy zaplanowac, co bedzie sie dziato w
sytuacjach probleméw zdrowotnych, niemoznosci
podejmowania decyzji czy Smierci oraz kto zostanie wowczas
powiernikiem ich majatku. Z punktu widzenia przedsigbiorcow
utworzenie fundacji rodzinnej moze by¢ pierwszym etapem
procesu dziedziczenia ukierunkowanym na zabezpieczenie
majgtku, poniewaz nie wiedzg oni na ten moment jak

przebiegnie przyszta sukcesja.

Wybrane motywy przyswiecajqgce zafozeniu fundacji rodzinnej (odsetek odpowiedzi badanych firm)

Ochrona i zabezpieczenie
majatku

Zapewnienie ciggtosci
dziatania firmy o,

Skuteczne przekazanie majatku

B
W rece rodziny ‘/

Zabezpieczenie niepetnosprawnego
cztonka rodziny i/lub najmtodszych
cztonkdw rodziny (np. wnuczat)

Uporzadkowanie aktywow
rodzinnych

Potencjalna sprzedaz firmy
w perspektywie kilku lat

Inne przyczyny

92%

80%

14%

5%

5%

4%
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Na chec¢ ochrony majatku jako
przyczyne zatozenia fundacji
@ rodzinnej wskazujg praktycznie
wszyscy Klienci zainteresowani
tym procesem.

Niekiedy rodziny biznesowe, rozwazajgc powotanie fundacji
rodzinnej, biorg pod uwage takie che¢ ochrony wiasnego
majatku przed przedsiewzieciami swoich zstepnych, ktére
mogtyby prowadzi¢ do uszczuplenia majatku rodzinnego.
Zgromadzone aktywa rodzinne s3 bardzo czesto ulokowane
w  nieruchomosciach, gruntach  czy instrumentach
inwestycyjnych takich jak akcje, obligacje czy fundusze
inwestycyjne. Czes¢ rodzin biznesowych posiada réwniez inne
aktywa, takie jak kolekcje obrazow, aut, jachtow czy
drogocennych zegarkdw, a ich potomkowie nie zawsze
podzielajg zamitowanie swoich rodzicow do tych samych
hobby czy pasji. W tym wypadku z pomoca takze przychodzi
fundacja rodzinna, ktérej jednym z celéw jest utworzenie tzw.
skarbca rodzinnego, pozwalajgcego zgodnie z wolg fundatora

zatrzymac to, co dla niego jest najcenniejsze.

Identycznie jest w sytuacji, w ktérej potencjalny fundator czy
tez fundatorzy chcg uchroni¢ swdj posiadany majatek (a
zwfaszcza jego trzon) przed uszczupleniem w  wyniku
potencjalnych nietrafionych inwestycji sukcesoréw czy
otwierania przez nich dodatkowych bizneséw. Wnoszac
udziaty w firmie rodzinnej do fundacji niejako wyzbywamy sie
majatku zapisanego na osobe fizyczng, a jego wiascicielem od

momentu wniesienia go aktem darowizny jest juz fundacja

rodzinna. Majatek przeniesiony do fundacji rodzinnej nie jest

zas podzielny tak, jak w przypadku spotek prawa handlowego,
a zasady jego dziedziczenia s skrupulatnie opisywane

w statutach przez fundatordw.

Jednym z dodatkowych wymiaréw ochrony wartosci
zgromadzonego majatku, wskazywanym jako motyw
zatozenia fundacji rodzinnej przez niemal 40% obstugiwanych
przez nas fundatoréw, jest takie zabezpieczenie go przed
nadmiernym rozdrobnieniem  w  efekcie  dziatania
standardowego prawa spadkowego. Sytuacja rodzinna
wtascicieli jest zréznicowana i nierzadko bardzo ztozona. Obok
tradycyjnych uktadéw funkcjonujg np. rodziny patchworkowe
czy matzenstwa po rozwodach. Bardzo czesto fundatorowi
zalezy réwniez na zabezpieczeniu konkretnych osoéb, np.
zstepnych rodzenstwa, w podobnym stopniu jak wtasnych
potomkow. Majatek fundatora od momentu wniesienia go do
fundacji rodzinnej staje sie wtasnoscig fundacji, a po uptywie
10 lat od dnia wniesienia danego sktadnika majatku zanika
catkowicie ustawowe prawo do zachowku. Przepis ten
wychodzi wiec naprzeciw obawom niektoérych
przedsiebiorcow co do zbytniej fragmentacji majatku w

przypadku zastosowania ogdlnych zasad prawa spadkowego.

2 na 5 wtascicieli firm rodzinnych
zaktada fundacje majac na wzgledzie
m.in. ochrone przed nadmiernym
rozdrobnieniem majatku
w przypadku zastosowania przepisow
ogollnych prawa spadkowego
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Inng potencjalng sytuacjg, ktéra rodzi obawy wsrdd przysztych
zatozycieli fundacji rodzinnych, a tym samym potrzebe
bardziej precyzyjnego uregulowania kwestii sukcesyjnych, jest
wejscie do przedsiebiorstwa spadkobiercow wspdlnikdw.
Firmy rodzinne czesto naleza do dwdch, a czasem nawet kilku
rodzin. Wéwczas fundacja rodzinna zaktadana przez kazdg z
nich pozwoli np. uregulowac zasady, kto i wedtug jakiego
klucza decyduje w ramach jednej rodziny o prawach do gtosu
oraz podejmowania kluczowych decyzji. W przypadku tak
skonstruowanych bizneséw pozgdane jest, aby rodziny
wiascicielskie rozmawiaty ze sobg juz na etapie rozwazania
fundacji rodzinnej, a najlepiej aby wspdlnie podjety decyzje o

jej (badz ich) utworzeniu.

IQ’:"\

80% przedsiebiorcow postrzega fundacje rodzinng jako instytucje zapewniajaca

ciggtosc¢ dziatania ich firm rodzinnych

Wiasciciele firm rodzinnych w swoich rozmowach z bankiem
bardzo czesto podkreslaja, ze chca witasciwie i zgodnie z
wlasng wizjg zabezpieczy¢ nie tylko majatek, ale tez
prowadzony latami biznes. Dzieki instytucji fundacji rodzinnej
mogg zaplanowac sposdb, w jaki chcg to zrobié, a wykonanie
planu powierzy¢ wskazanej osobie lub osobom. Niezaleznie
od tego, czy s3 w rodzinie sukcesorzy zainteresowani
prowadzeniem biznesu, nestor za posrednictwem fundacji
rodzinnej moze wyznaczy¢ za zycia lub po $mierci osoby
zarzadzajace fundacjg, a co za tym idzie jej majgtkiem wedtug

zasad i regut ustanowionych przez fundatora.

Juz w statutach i aktach zatozycielskich pierwszych fundacji
mozemy zaobserwowaé skomplikowane i wysublimowane
zapisy, ktére przez wtascicieli firm byty wypracowywane przez
lata. Cze$¢ z nich, jeszcze zanim wprowadzono do zycia
gospodarczego instytucje fundacji rodzinnej, korzystata
z konstytucji rodzinnej jako jednego z narzedzi sukcesji do
zapisania swojej wizji i misji prowadzenia firmy rodzinnej
przez kolejne pokolenia. Wazne jest, jesli juz przedsiebiorca
zdecyduje sie na powotanie fundacji rodzinnej, aby dokonat
doktadnej  analizy  sktadnikéw  majatku  firmowego
i prywatnego przed wniesieniem ich do fundacji.
Odpowiednia weryfikacja posiadanego majatku pozwoli
bowiem unikna¢ rozczarowania zbyt pochopnym przekaza-

niem majatku do fundacji (przed czym ostrzegaja eksperci).

W okoto 90%

przypadkéw nagtych sukces;ji
spadkobiercy decydujg sie
prowadzenie biznesu
rodzinnego, co niekoniecznie
musi by¢ rozwigzaniem
optymalnym

Warto podkresli¢c, ze ustanowienie jasnych i precyzyjnych
regut zapewnienia ciggtosci funkcjonowania przedsiebiorstwa
jest bardzo pozadane. Dotychczasowe doswiadczenia
pokazujg, iz w przypadku nagtej sukcesji (a wiec Smierci lub
choroby trwale uniemozliwiajacej prowadzenie firmy przez
wtasciciela) nawet okoto 90% spadkobiercow decyduje sie na
samodzielne dalsze prowadzenie biznesu, co — z uwagi na
odmienne kompetencje czy motywacje — niekoniecznie musi
by¢ zjawiskiem korzystnym z punktu widzenia samego
przedsiebiorstwa. Niekiedy dzieci zrzekaja sie swoich udziatow
na rzecz drugiego rodzica, gdy same nie wykazuja

zainteresowania prowadzeniem firmy rodzinnej.



Co warto podkresli¢, jedng z motywacji wtascicieli, jaka

przyswieca odpowiedniemu zadbaniu o ciggtosc
funkcjonowania firmy rodzinnej, jest takze troska o jej
pracownikow. Biznesy rodzinne, zwtaszcza te duze, s3 bowiem
nie tylko zrédtem znacznych dochodéw wtascicieli. Tworza
one rowniez liczne miejsca pracy, zapewniajgcych byt wielu
rodzinom, za ktore sitg rzeczy czujg sie oni odpowiedzialni.
Uregulowanie problemu sukcesji przez witasciciela moze
ponadto wptywaé na morale pracownikéw. Ich poczucie
bezpieczenstwa, a co za tym idzie lojalnos¢ wzgledem firmy,
zwiekszajg sie bowiem, gdy wiedzg, ze funkcjonowanie firmy
w dtugim okresie nie jest zagrozone niekorzystnymi zmianami
wiascicielskimi wynikajgcymi z niekontrolowanego procesu

sukces;ji.

8 &

Klienci Banku Pekao S.A. planujacy
utworzenie fundacji rodzinnej
podkreslaja, iz wazny jest dla nich
los nie tylko swoich spadkobiercow,
ale tez pracownikow ich firm.
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Czestym powodem tworzenia fundacji rodzinnej jest ponadto chec¢ zabezpieczenia
matoletniego lub niepetnosprawnego cztonka rodziny...

Mniej wiecej co dsmy z obstugiwanych przez Bank Pekao S.A.
wiascicieli firm / zatozycieli fundacji rodzinnych podkreslat, iz
waznym motywem byto dla nich réwniez zabezpieczenie nie w
petni samodzielnych cztonkéw rodziny. Fundacja rodzinna
umozliwia tworzenie specjalnych funduszy, ktére beda tylko
do dyspozycji danej osoby w okreslonej sytuacji. Fundatorzy
wskazujg nawet konkretne przypadki, w ktérych wyznaczony
zostanie powiernik catego majatku fundacji, opiekujacy sie jej
sprawami do czasu osiggniecia przez dzieci petnoletniosci lub
gdy cztonek rodziny jest osobg niepetnosprawng. Osoba ta
bedzie wchodzi¢ w sktad zarzadu fundacji lub zostanie
petnomocnikiem np. w momencie nagtej sukcesji lub
niemoznosci sktadania oswiadczen ze wzgledu na stan jej

zdrowia. Powierzania konkretnych uprawnien takim osobom

Obecni lub przyszli fundatorzy dokonuja z rozwaga — na
przyktad w taki sposdb, aby nie byto mozliwosci zmiany
statutu lub modyfikacji wysokosci swiadczern otrzymywanych

przez beneficjentow.

1 na 8 przedsiebiorcow §

postrzega fundacje rodzinng jako {‘;\
instytucje zabezpieczajacg interesy
niepetnosprawnych lub (hq?
niepetnoletnich cztonkdw rodziny
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... jak rGwniez wsparcie edukacyjne i zdrowotne beneficjentéw fundac;ji

Przy fundacjach rodzinnych mamy do czynienia z przypadkami,
w ktérych fundator lub fundatorzy moga zgodnie ze swojg
wolg zabezpieczy¢ beneficjentow na wypadek
nieprzewidzianych sytuacji zdrowotnych lub tez zapewni¢ im
odpowiednig edukacje. Mogg by¢ nimi zaréwno osoby
fizyczne, jak i organizacie pozytku publicznego, a
zabezpieczenie zdrowotne moze dotyczy¢ réwniez samych

fundatoréw oraz ich najblizszych.

W naszych rozmowach z obecnymi i przysztymi fundatorami
dostrzegamy, ze aspekt wsparcia zdrowotnego siebie, jak
i najblizszych jest dla nich szczegodlnie istotny. Majg oni
Swiadomos¢é, ze tym sposobem fundacja chroni ich oraz
bliskich w sytuacjach, w ktérych sam fundator czasowo lub

trwale utraci zdolno$¢ do funkcjonowania i samodzielnego

podejmowania decyzji. Jezeli takie przypadki zostaty

przewidziane w statucie fundacji, jej zarzad niemal
natychmiast lub pod pewnymi warunkami moze uruchomié

Swiadczenie zdrowotne dla swojego beneficjenta.

Podobnie sytuacja przedstawia sie w sprawie wsparcia
edukacyjnego przysztych beneficjentéw fundacji. Wida¢, ze
nestorzy upatrujg w fundacji mozliwos¢ motywowania
przysztych  pokoleri  poprzez wyznaczanie np. celdw
edukacyjnych. W statutach fundacji wida¢ zainteresowanie
fundatoréw tym obszarem i che¢ wsparcia cztonkéw rodziny,
ktorzy w przysztosci mogg potencjalnie kontynuowac
prowadzenie firmy rodzinnej. Wazng role odgrywaja wnuki,
w ktérych to cze$¢ nestorow upatruje wtasnie przysztych
nastepcoéw z pominigciem swoich dzieci. Zaplanowanie ich
edukacji w oparciu o fundacje rodzinng z pewnoscig przyczyni

sie do ich lepszego przygotowania do tej roli.
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Jednym z najwazniejszych problemow zwigzanych z wdrozeniem sukcesji jest brak
woli potencjalnych sukcesoréw do przejecia odpowiedzialnosci za zarzadzanie firmg

W przypadku duzej czesci Klientéw Family Office Banku Pekao
S.A. wejscie w zycie Ustawy o Fundacjach Rodzinnych
przyspieszyto ich proces myslowy nad sukcesjg (86% firm) lub
tez powaznie rozwaza powotanie fundacji rodzinnej (co
trzecia firma). Z naszych rozméw z nimi wynika, iz do myslenia
o sukces;ji sktonita ich rowniez pandemia COVID — zaczeli oni
wowczas zwracaé uwage na przemijalnosé, mozliwe
wystapienie nagtych probleméw ze zdrowiem i idace za tym
konsekwencje, a takze na brak podjetych dziatani lub ustalen z
rodzing zwigzanych z sukcesja. Z kolei czynnikiem
zniechecajgcym do wiekszej aktywnosci w tym obszarze byta
duza zawito$¢ regulacyjna oraz brak dobrych narzedzi
potrzebnych do optymalnego zarzadzenia tematem sukces;ji.
Dlatego tez wdrozenie instytucji fundacji rodzinnej byto
dobrym powodem, aby blizej przyjrze¢ sie tej kwestii lub

wrdci¢ do niej ponownie i doprowadzi¢ caty proces do konca.

i

Co trzeci z naszych Klientow
rozwaza skorzystanie z nowych
przepisow i powotanie
w przysztosci fundacji rodzinnej

Same instrumenty wspierajgce proces sukcesji nie s jednak
wystarczajgce by jg skutecznie przeprowadzié. Czesto bariery

sukcesji tkwig bowiem w samych wtascicielach firm lub ich

~85%

sukcesorach. Z naszych obserwacji wynika, iz jedng z
najwazniejszych przeszkdd sukcesji w tradycyjnym wydaniu
jest rzeczywisty brak woli sukcesoréw do przejecia
odpowiedzialnosci za  zarzadzanie  przedsiebiorstwem.
W gronie naszych Klientéw okoto 35% nestoréw, ktérzy
zaczynajg rozwazania w temacie przekazania witadzy nad
przedsiebiorstwem rodzinnym, jeszcze nie przedyskutowata
doktadnie ze swoimi potencjalnymi sukcesorami ich planéw
zyciowych. W tych przypadkach, gdzie temat ten jest juz
dobrze rozeznany, nawet az okoto 85% potencjalnych
sukcesorow nie wyrazato checi przejecia steréw rodzinnego
biznesu. Przyczyny takiej postawy sukcesoréw sg bardzo
rézne. Wielu z nich preferuje prace w swoich zawodach takich
jak lekarz, prawnik, artysta czy pracownik korporacji, anizeli
dziatalnos¢ na wtasny rachunek jako wtasciciel firmy.
Podkreslajg oni, ze w okresie swojego dziecinstwa ich rodzice
poswiegcali niemal 100% czasu na rozwdj firmy i bardzo rzadko
byli obecni w domu, podczas gdy oni sami nie chcieliby
funkcjonowaé¢ w podobny sposdb. Dostrzegamy, ze ten brak
checi bezgranicznego poswiecania sie prowadzeniu biznesu,
charakterystycznego dla przedsiebiorcow wczesnych lat
transformacji gospodarczej w Polsce, jest jednym z
istotniejszych, jesli chodzi o odmowe przejecia zarzadzania

nim przez potomkow.

Innego rodzaju wyzwaniem, z ktérym aktualnie zderzajg sie
nestorzy, jest brak zainteresowania potencjalnych sukcesoréw
branzg, w ramach ktérej funkcjonuje obecnie firma rodzinna.
Sytuacja ta dotyczy tak naprawde kazdego sektora i jest
bardzo indywidualng kwestig, ktéra moze dotyczy¢ wszystkich

przedsiebiorstw, niezaleznie od wielkosci. Na podstawie

potencjalnych
sukcesorow nie
chce w przysztosci
zarzadzac firmg
rodzinng
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licznych spotkan z Klientami widzimy jednak, ze bardziej
dotkniete mogg by¢ tym mate i srednie firmy dziatajgce w
mniejszych miejscowosciach. W tym przypadku dzieci
przedsiebiorcow czesto wyjechaty juz do wiekszego miasta na
studia, a nierzadko réwniez w celu poszukiwania wtasnej
Sciezki kariery, niezaleznej od biznesu rodzinnego. Czynnikiem
wcigz wigzacym takich potencjalnych sukcesoréw z biznesem
rodzinnym jest jednak fakt, iz bardzo czesto (takze z uwagi na
styl Zycia) pozostajg oni zalezni finansowo od swoich
rodzicow. Uwazamy, ze dzieje sie tak w przygniatajacej
wiekszosci (nawet ponad 90%) przypadkéw. Forma tego
wsparcia jest bardzo rézna - zaczynajac od zakupu mieszkania
w innej czesci kraju po zakup nieruchomosci mieszkalnej czy
komercyjnej, z ktorej zysk jest przekazywany dziecku w catosci
lub w uzgodnionym procencie. Zdarzajg sie réwniez sytuacje
w firmach rodzinnych, w ktérych spotykamy sie z tzw. ,,synem
marnotrawnym” lub tez cztonkiem

rodziny, ktoéry tylko

figuruje w firmie na liScie ptac, nie dostarczajac dla niej zadnej
wartosci. Z naszych rozmoéw z firmami rodzinnymi wynika
rébwniez, ze czestym  irodtem  utrzymania  dzieci
przedsiebiorcéw s dywidendy lub indywidualne darowizny
innych sktadnikow majatku rodzinnego, bez bezposredniego

zaangazowania w prace w firmie czy tez zarzadzania nia.

Jedynie okoto 20% wtascicieli

firm rodzinnych uwaza, ze nie majg na

tym etapie problemdw z wdrozeniem
sukcesji, a w dodatku co piaty z nich

nie wyklucza wystapienia takich
problemoéw w przysztosci

Barierg sukcesji jest rowniez brak odpowiedniego przygotowania sukcesoréw, a
takze niedostateczna determinacja nestorow do przekazania im wiedzy i... realnej

witadzy

Z naszych doswiadczern wynika, iz az okoto 80% nestoréow

chciatoby, aby ich sukcesorzy =zarzadzali w przysztosci
rodzinnym biznesem, ktéry oni sami budowali od podstaw.
Podejscie i wola wtascicieli firm odnosnie do tematu sukcesji,
jest wiec odmienna niz mfodszego pokolenia, a widoczny
rozdzwiek w tym zakresie jest kluczowym wyzwaniem dla
ciggfosci dziatania wielu polskich firm prywatnych w
przysztosci. Inna rzecz, ze nawet same checi sukcesorow
czesto nie s3 wystarczajgce, aby skutecznie i z pozytkiem dla
przedsiebiorstwa rodzinnego przejg¢ w nim stery zarzadzania
od nestoréw. M.in. z tego powodu wiekszos¢ wtascicieli firm
rodzinnych wcigz zwleka z przekazaniem wtadzy potomkom, a
60% z nich uwaza wrecz, ze ich dzieci nie majg jeszcze ku temu
wystarczajgcych kompetencji. Dotyczy to takze sytuacji, w
ktorych mtodsze pokolenie jest juz operacyjnie zaangazowane

w dziatanie firmy.

Jak sie okazuje, proces budowy tych kompetencji czesto nie
jest tatwy i wymaga czasu. Podczas naszej wspotpracy z
Klientami napotykamy m.in. sytuacje, w ktérych nestorzy nie
mogg znalez¢ z przysztymi sukcesorami wspdlnego jezyka, co
jest czesto niezbedne, aby przekaza¢ posiadang wiedze
dotyczacg prowadzenia firmy. W skrajnych przypadkach

problem dialogu miedzypokoleniowego moze réwniez rodzi¢

Podejscie wtascicieli firm
do przysztych sukcesorow

~80%

nestorow chciatoby, aby sukcesorzy
zarzadzali w przysztosci firma. Jednoczes$nie
wiekszos¢ z nich nie jest jeszcze gotowa na
przekazanie decyzyjnosci w rece potomkéw

_
~ (y
60%
z nich ma jednak swiadomos¢

niewystarczajgcych kompetencji
sukcesoréow

@
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Bank Pekao

Bankowosc¢ Prywatna

Stworzylismy ustuge dopasowang do rynku: szerokg i skierowang w szczegdlnosci
do firm rodzinnych ze znacznym majatkiem prywatnym i firmowym. Mozemy nie
tylko skutecznie obstuzy¢ sukcesje, ale takze kompleksowo wesprze¢ rodzine

biznesowa w sytuacji, w ktorej sukcesji nie bedzie.

W samym procesie sukcesji petnimy kilka funkcji. Przede wszystkim edukujemy i
wspieramy klientéw w zarzadzaniu tym bardzo rozbudowanym i wieloletnim
procesem. Ttumaczymy na czym polega prawidtowo skonstruowany proces

sukcesji, jak funkcjonujg fundacje rodzinne, omawiamy najlepsze przyktady z

rynku. Jesli potrzeby klientow dotyczg kwestii prawno-podatkowych, oferujemy

pomoc wspotpracujacych z nami specjalistycznych kancelarii.

Fundacja rodzinna jest zdecydowanie najczesciej wybieranym narzedziem

sukcesji. Prawie 95 proc. fundacji rodzinnych zaktadanych jest z minimalnym

kapitatem zatozycielskim.

konflikty, ktére wptywajg negatywnie na funkcjonowanie catej
firmy. Zrédtem dodatkowych napie¢ sg za$ sytuacje, w ktérych
niedostateczne kompetencje przektadajg sie na trudnosci w
budowaniu przez mtodsze pokolenie  biznesmenow
odpowiedniego prestizu wsrdd pracownikow firmy. Czeste sg
np. te, gdzie sukcesor pracuje juz w firmie rodzinnej i
podejmuje decyzje w zakresie otrzymanych upowaznien, a
pracownicy i tak liczg sie jedynie ze zdaniem nestora, ktore

jest dla nich kluczowe.

Brak odpowiedniego przygotowania sukcesorow wynika
jednak czesto z zaniedbarn nestoréw. W naszej wspotpracy z
firmami rodzinnymi w ramach Family Office, mniej wiecej w

co pigtym przedsiebiorstwie sukcesorzy majg juz swoje

udziaty, lecz nie zostali oni wyposazeni przez nestoréw w
wiedze niezbedng do jego prowadzenia. W wielu przypadkach
jest to Swiadome dziatanie wtascicieli firm — chcg oni bowiem
zmusi¢ swoich potomkéw do wiasnej inicjatywy i poznania
przez nich biznesu ,o0d podszewki”. W firmach o matej skali
dziatania takie podejscie moze by¢ wiasciwe, jednak gdy
mamy do czynienia z duzym przedsiebiorstwem,
wymagajagcym nie tyle jednowtadztwa, co odpowiednio
rozwinietych struktur korporacyjnych, moze ono powodowac
chaos i prowadzi¢ do niepotrzebnych frustracji u obu stron.
Na pewnym etapie rozwoju nadmierna wfadczo$¢ moze by¢
wrecz zgubna dla firmy rodzinnej i prowadzi¢ do probleméw,
a w skrajnych przypadkach nawet jej bankructwa. W naszej
ocenie wazna jest tutaj umiejetnos¢ podzielenia obowigzkow
wséréd kadry kierowniczej z uwzglednieniem przysztego
sukcesora, a w przypadku braku odpowiednich kompetencji
umiejetne dzielenie sie z nim wiedza, ktéra w diuzszej
perspektywie okaze sie kluczowa dla zarzadzenia

przedsiebiorstwem.

Jeszcze inne s3 sytuacje, gdzie sukcesorowi zostat w firmie
wyznaczony mentor, ktéry ma go wprowadzi¢ w tajniki
funkcjonowania i zarzadzania przedsiebiorstwem. W tym

przypadku wyzwaniem moze by¢ osoba samego mentora,
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ktéry nie bedzie przekazywac catej niezbednej wiedzy i
informacji (np. w obawie o utrate wtasnego stanowiska). Tutaj
istotng role na samym starcie procesu musi odegra¢ nestor,
ktory jasno okresli wspdlne cele tego przedsiewziecia,
przedstawi kluczowym pracownikom w firmie jak widzi role
sukcesora i w perspektywie jakiego czasu moze dojsé
potencjalnie do zmian. Umiejetna komunikacja wtasciciela
firmy z kadrg kierownicza jest jednym z kluczowych aspektéw
tego procesu. Bez tego istnieje duze ryzyko, iz sukcesor zrazi
sie i porzuci prace w firmie, twierdzac ze nie zostat do niej
wiasciwie przygotowany, cho¢ teoretycznie miat do tego

zapewnione ,narzedzia”.

Z kolei dos¢ nieliczne przypadki niecheci nestorow do
przekazania wtadzy nad firmg swoim potomkdéw (z naszych
doswiadczen ma to miejsce w okoto 20% przypadkach)
wynikajg m.in. z utraty zaufania w stosunku do ,niedosztych”
sukcesorow. Jej zrédtem sg czesto problemy komunikacyjne i
brak dialogu pomiedzy cztonkami najblizszej rodziny. Znane sg
takze rynkowe przypadki, w ktérych sukcesor otrzymat
decyzyjnos¢ do okreslonego poziomu — np. na realizacje
jednej z duzych inwestycji firmowych, ktérg miat od poczatku
zaplanowac i zrealizowac. Projekt pochtonat znaczne srodki
finansowe (majace zapewnic¢ firmie np. dodatkowy rynek
zbytu), a z winy sukcesora zakonczyta sie fiaskiem, co

wptyneto na pézniejsze decyzje nestora.

Niekiedy wtasciciele firm nie skfaniajg sie ku przekazaniu
wiadzy nad przedsiebiorstwem swoim dzieciom (a rozwazajg
np. jego sprzedaz), majagc na wzgledzie ich dobro. Dzieje sie
tak gtownie w przypadku przedsiebiorstw dziatajgcych w
trudnych branzach (wymagajacych bardzo specyficznych
kwalifikacji) lub tez podmiotéw stojgcych przed powaznymi
wyzwaniami. Wiele polskich firm prywatnych boryka sie z silng
konkurencjg wiekszych firm nierodzinnych, a ich przysztos¢
jest mglista. Przedsiebiorcy podczas rozméw dosé czesto
wskazujg, ze ich firma, dziatajgca na rynku od 20-30 lat, nie
rozwineta tak efektywnych mechanizméw zarzadzania, jakie
cechuja duze korporacje, przez co te drugie stopniowo
uzyskuja coraz wiekszg przewage konkurencyjng. Duzym
zagrozeniem jest takze nadmierna zaleznos¢ od jednego lub
zaledwie kilku klientow, ktéra w przypadku spadku zamoéwien
z ich strony czy nawet ich niewypfacalnosci, moze stanowié
dla firmy egzystencjalne zagrozenie. W takich okolicznosciach
wtasciciele firm rodzinnych niekiedy preferujg, aby ich
potomkowie czas niezbedny do blizszego poznania biznesu o
niepewne] przysztosci przeznaczyli na edukacje i rozwdj

kompetencji w innych, bardziej perspektywicznych obszarach.

L

v

Czes¢ przedsiebiorcow nie chce
angazowac swoich dzieci w zarzadzanie
rodzinnym biznesem z uwagi na jego
niepewne perspektywy lub
wymagajacy charakter
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Wiele wyzwan z sukcesja wynika takze ze struktury posiadanych aktywow lub
skomplikowanych relacji majatkowych w ramach rodziny biznesowej

W wielu przypadkach wyzwaniem sukcesji jest obecna
struktura firmy, uniemozliwiajaca jej wtasciwe lub korzystne
przeprowadzenie. Biznesy rodzinne czesto prowadzone sg w
formie spdtek osobowych lub tez posiadane przez rodzine
biznesowg aktywa s3 rozproszone pomiedzy majatek
prywatny oraz firmowy. W normalnych warunkach nie
stanowi to wiekszego problemu, lecz rodzi liczne komplikacje
w przypadku sukcesji. Przygotowujac sie do niej, np. poprzez
zatozenie fundacji rodzinnej, niezbedne jest przeprowadzenie
audytu majatku pod katem prawnym i podatkowym. W
wiekszosci rodzin biznesowych taki audyt nie byt do tej pory
przeprowadzany. Czesto, gdy nestor rozpocznie juz
rozwazania  nad

sukcesjg czy nawet konsultacje

przysztosciowych planéw z bankami, firmami doradczymi lub

Dodatkowym problemem bywa takze nieformalny charakter
wielu wzajemnych ustalen w ramach rodzin biznesowych.
Nierzadko dziatajg one w oparciu o uzgodnienia z innymi
cztonkami rodziny podjete wytacznie w formie ustnej. Brak
sformalizowanej $ciezki moze powodowac rézne niepozadane
sytuacje (np. wykorzystanie braku pisemnej
zgody w momencie konfliktu rodzinnego, blokada przez
ktoregos z cztonkdéw rodziny pewnych dziatan o charakterze
sukcesyjnym czy tez czy wystgpienie o zachowek jednego z
cztonkéw rodziny, pomimo innych uzgodnienn dokonanych

wczesniej ustnie).

Okoto 8% obstugiwanych przez =
Bank Pekao S.A. rodzin biznesowych |—|—|
podjeto decyzje o rozmowach e

kancelariami prawnymi, okazuje sie, ze majatek prywatny i

firmowy nawzajem sie przenikaja, a samo uporzadkowanie

struktur firmy zajmuje wiele czasu. Jednym z dziatan jest

przeksztatcanie jednoosobowych dziatalnosci gospodarczych

lub spétek osobowych w spétki prawa handlowego.

nadmiernego rozproszenia
geograficznego majatku

dotyczacych sukcesji z powodu @

Jeszcze innym czynnikiem komplikujgcym proces sukcesji
u naszych Klientédw jest réwniez silne rozproszenie
geograficzne majatku, w szczegdélnosci jego ulokowanie
w réznych rezydencjach podatkowych. Wsréd polskich
przedsiebiorcow coraz wiecej jest takich, ktorzy swoje aktywa
majg rozsiane po catym Swiecie. Maja one tez rdéziny
charakter, np. z jednej strony firma zajmujaca sie produkcjg i
handlem detalicznym, z drugiej ogromne gospodarstwo rolne,
dom letniskowy w gorach i na mazurach, czy tez dom na
potudniu Europy. Szczegdlnie popularnym zagranicznym
kierunkiem kupowania nieruchomosci przez Polakéw stata sie
w ostatnich latach Hiszpania, a jezeli wtasciciel spedza tam co
najmniej 6 miesiecy w roku, w gre wchodzi réwniez inna
rezydencja podatkowa. Zwifaszcza w takich przypadkach,
gdy majatek rodziny biznesowej podlega réznym systemom
podatkowym, nalezy rozwazyé wszystkie argumenty za i
przeciw przeniesieniu jego czesci lub catosci do fundacji
rodzinnej. Dopiero wnikliwa analiza moze da¢ odpowiedz na
pytanie czy fundacja rodzinna bedzie wtasciwym
rozwigzaniem, a jej zatozenie nie przysporzy fundatorowi

wiecej problemoéw anizeli korzysci.



W poszukiwaniu recepty na wyzwania sukcesiji.
Czy fundacje rodzinne beda wspierac ten proces?
Jaka moze by¢ w nim rola bankow?

Brak sukcesji w polskich firmach rodzinnych moze w przysztosci skutkowac ich

przejmowaniem przez kapitat zagraniczny

Polski sektor przedsiebiorstw duzymi krokami zbliza sie do
przetlomowego momentu zmiany pokoleniowej w firmach
rodzinnych. Od powodzenia sukcesji w wielu z tych
podmiotéw — zwtaszcza najwiekszych, ktére dziatajg juz na
skale miedzynarodowg — zalezy w duzej mierze dalszy los
ponadtrzydziestoletniego dorobku przedsiebiorczosci
prywatnej w naszym kraju. Nalezy pamieta¢, ze do niedawna
alternatywag dla kontynuacji prowadzenia biznesu przez
mtodsze pokolenie byta w gruncie rzeczy sprzedaz majatku
firmowego podmiotom zewnetrznym. Poniewaz historia
polskich firm prywatnych jest krdtka, a potencjalni nabywcy
krajowi zwykle sami stojg w obliczu wyzwan zwigzanych

z sukcesjg, przyszte transakcje zmian wtascicielskich zwtaszcza

w $rednich i duzych przedsiebiorstwach rodzinnych mogg w
znacznym stopniu odbywac sie z udziatem podmiotow
zagranicznych. To za$, biorgc pod uwage catosciowy interes
gospodarczy Polski, nie wydaje sie by¢ optymalnym
rozwigzaniem. Juz w ostatnich latach polskie firmy rodzinne
cieszace sie duzg renoma w kraju i/lub za granicg trafiaty
w rece kapitatu zagranicznego, a proces ten moze z biegiem
lat — w obliczu braku sukcesoréw i ograniczonej liczby
potencjalnych nabywcéw w kraju — zwiekszaé swoja
intensywnos¢. Zblizanie sie do wieku emerytalnego catego
pokolenia polskich przedsiebiorcow niemal na pewno bedzie
wiec katalizatorem nie tylko proceséw sukcesyjnych, ale tez

lokalnego rynku fuzji i przeje¢ o transgranicznym charakterze.

Przyktady transakcji przejecia polskich firm rodzinnych przez podmioty z kapitatem zagranicznym

Sprzedawany podmiot Sektor Rok transakcji Nabywca Kraj
Delphia Yachts A Stoczniowy 2018 Bennetau l]
Dermika ‘O) Kosmetyczny 2010 Soraya (Cederroth) =|| ||=
Fibar Group ﬁ Systemy smart home 2018 Nice l]
Grupa TIM —:| Handel hurtowy 2024 Grupa Wiirth 5
Gzella q, Spozywczy 2018 Danish Crown
Kamis q’ Spozywczy 2011 McCormick&Co.
Konspol A Spozywczy 2018 Cargill
Piotr i Pawet @ Handel detaliczny 2019 SPAR
Solaris m Motoryzacyjny 2018 CAF
Spedimex .':'. Transport i logistyka 2023 ID Logistics

Zrédto: Analizy Pekao na bazie informacji prasowych




Nalezy pamieta¢, ze Polska na dzien dzisiejszy jest krajem
oferujgcym firmom rodzinnym dos¢ korzystne warunki
dziatalnosci. Do takich wnioskéw sktaniajg m.in. wyniki
cyklicznego badania ,The Country Index for Family
Businesses”, opracowywane przez niemiecka organizacje
Stiftung Familienunternehmen we wspodtpracy z instytutem
ZEW. Co dwa lata poréwnuje on szeroko rozumiany klimat
biznesowy dla firm rodzinnych w ponad 20 rozwinietych
gospodarkach Swiata. Bierze on pod uwage rdzne aspekty,
takie jak: otoczenie regulacyjne, system podatkowy, dostep
firm do zewnetrznego finansowania oraz taniej energii, koszty
i jako$¢ zasobow pracy, a takze ogdlng jakosé infrastruktury i
instytucji. W ubiegtorocznej edycji badania Polska uplasowata
sie na koncu pierwszej dziesigtki rankingu, wyprzedzajac nie
tylko kraje Grupy Wyszehradzkiej, ale tez niektére kraje

zachodnie uchodzace za ostoje bizneséw rodzinnych
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i posiadajagce w tym obszarze wyjatkowo dtugie tradycje, jak

np. Niemcy, Francja czy Wiochy.

Mamy zatem do czynienia z sytuacja, w ktérej krajowy sektor
prywatny stanowi trzon i waing site napedowg polskiej
gospodarki, a jednoczesnie cieszy sie ogdlnie korzystnymi
warunkami do dalszego rozwoju. Zbliza sie on jednak do
wrazliwego momentu zmiany pokoleniowej — pierwszej w
nowoczesnej historii gospodarczej naszego kraju. Sytuacja ta
wymaga dziatarn regulatora ukierunkowanych na tworzenie
mechanizmdéw utatwiajagcych ptynne przejScie bizneséw
rodzinnych we wiadanie nowych oséb czy tez podmiotéw
gospodarczych. Niezbedne jest takze budowanie wsrdd
przedsiebiorcow w sile wieku $wiadomosci wyzwan
zwigzanych z trudnym i czasochtonnym procesem sukcesji, a

takze w odniesieniu do juz istniejgcych narzedzi wsparcia.

Pozycja Polski w rankingu The Country Index for Family Businesses* (2023)

Wartos¢ sumaryczna indeksu — Polska vs inne kraje

USA 63
Kanada 62
Szwecja 61
Szwaijcaria 61
Dania 58
Irlandia 58
W.Brytania 58
Finlandia 57
Holandia 56
Poiska N 5
Czechy 54
Belgia 53
Austria 52
Portugalia 51
Stowacja 50
Japonia 50
Francja 48
Niemcy 48
Wegry 48
Hiszpania 43
Wtochy 40

Poszczegdlne obszary — odczyt i pozycja Polski
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Energia

Finansowanie

Regulacje 56

Koszty pracy,
produktywnosé, 51
kapitat ludzki

Infrastruktura

i instytucje 1

* Indeks ocenia klimat biznesowy dla firm rodzinnych w réznych krajach. Im wyzszy poziom wskaznika, tym bardziej przyjazne otoczenie.

Zrédto: Stiftung Familienunternehmen / ZEW, Analizy Pekao
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Wydaje sie, iz niedawno wprowadzona do polskiego zycia
gospodarczego instytucja fundacji rodzinnej moze by¢
waznym czynnikiem zmiany otoczenia firm rodzinnych
w Polsce. U wielu przedsiebiorcéw wejscie w zycie Ustawy o
Fundacji Rodzinnej uruchomito, badZz przyspieszyto same
rozwazania dotyczace sukcesji. Wzrosta zatem ich
Swiadomos$¢ co do koniecznosci konkretnych dziatan w tym
zakresie. Przedsiebiorcom bedacym juz w jej bardziej
zaawansowanej fazie, data ona takize dodatkowe opcje
optymalnego pouktadania spraw majatkowych, uwzglednia-
jacych majatek firmowy. Cze$¢ z nich upatruje w niej
rozwigzania prawnego, ktéorego poszukiwali od lat w
kontekscie tego skomplikowanego procesu i z tego tez
powodu w krétkim czasie zdecydowata sie na powotfanie
fundacji rodzinnej. Na ten moment, dla wiekszosci
przedsiebiorcdw jawi sie ono jako pierwszy etap procesu
sukcesji, ktéry ma na celu zabezpieczenie majgtku osobistego
i firmowego fundatora na wypadek réznych niepozgdanych
zdarzen. Jednoczes$nie fundacja moze w przysztosci by¢
wygodnym wehikutem do przeprowadzenia sukcesji w
tradycyjnym znaczeniu (a wiec przekazania zarzadu nad firmg

innym cztonkom rodziny, zazwyczaj dzieciom).

Fundacja rodzinna stwarza jednak przedsiebiorcom takze
zupetnie inne mozliwosci, wychodzac naprzeciw bodaj
najwazniejszemu obecnie wyzwaniu sukcesji, jakim jest brak
woli potencjalnych sukcesoréw do przejecia
odpowiedzialnosci za prowadzenie rodzinnego biznesu.
Umozliwia ona bowiem de facto profesjonalizacje zarzadu nad
firmg i sprowadzenie spadkobiercow gtéownie do roli
beneficjentéw fundacji (zwykle zgodnie z ich wolg). Co wiecej,
sprofesjonalizowane moze by¢ nie tylko samo prowadzenie
biznesu, ale tez petnienie przez firme rodzinng innych
waznych funkcji spotecznych (np. dziatalnos$é charytatywna) —
wszystko zgodnie z zyczeniem fundatoréw. Dobre przyjecie
instytucji fundacji rodzinnej przez polskich przedsiebiorcéw
daje tym samym nadzieje, ze osrodek decyzyjny wielu
$rednich i duzych firm prywatnych w Polsce pozostanie w
kraju  niezaleznie od faktu nieuchronnych  zmian
wtascicielskich zachodzacych w tych podmiotach. Co wiecej,
w zarzadzaniu tymi przedsiebiorstwami moga zachodzi¢
z czasem rowniez pewne korzystne zmiany jakosciowe,
wptywajace na ich ogdlng efektywnosc i sytuacje finansowa,
w dalszym kroku za$ konkurencyjno$é¢ miedzynarodowg i

tempo przysztego rozwoju.
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Skuteczne i dobrze zaplanowane sukcesje pomogg naszym
firmom rodzinnym przetrwac przez kolejne pokolenia, co jest
niezwykle istotne z punktu widzenia polskiej gospodarki. Po
niemal roku funkcjonowania Ustawy o Fundacji Rodzinnej
widzimy, ze firmy rodzinne i klienci UHNWI oczekiwali na
wprowadzenie tego typu instytucji prawnej. Wtasciciele firm
rodzinnych jasno wskazywali od lat, ze brakuje odpowiednich
przepisdw, ktére pomogag im tak jak przedsiebiorcom w
Europie Zachodniej, USA czy w Japonii zadba¢ o ich
dziedzictwo. Najwazniejszym aspektem, ktéry byt do tego
potrzebny byto prawne uregulowanie mozliwych modyfikacji
zasad dziedziczenia, prawa do zachowku i najwazniejszego,
czyli zaplanowania dziedziczenia i praw do majatku nie tylko
w pierwszym, ale takze w kolejnych pokoleniach. Nie od dzi$
wiadomo, ze firmy rodzinne np. w Niemczech funkcjonuja
ponad 100 lat wiasnie z wykorzystaniem fundacji rodzinnych.
Majac do dyspozycji narzedzie, jakim jest polska fundacja
rodzinna, moze zaplanowac¢ sukcesje w odrealnieniu od
standardowego prawa spadkowego. W Polsce jest ona
nakierowana na sukcesje miedzypokoleniowg i stworzenie
dostosowanego do wtasnych potrzeb mechanizmu ochrony
zgromadzonego majatku, zasad jego dziedziczenia, dystrybucji
i zarzadzania nim. Jednoczesnie waznym pozytywnym
aspektem wprowadzenia w tym ksztatcie fundacji rodzinnej
jest mozliwos¢ prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w

przewidzianym ustawa zakresie.



Korzystanie w przysztosci na szerszg skale z wehikutu sukcesji,
jakim moze okazac sie fundacja rodzinna, jest tym bardziej
prawdopodobne, ze instytucja ta porzadkuje i utatwia
zorganizowanie procesu dziedziczenia zgodnie z wolg
fundatora. Do tej pory nie bylo to zas zadaniem tatwym z
uwagi na zawito$¢ (a czasem nieprecyzyjnos¢) przepisow
prawa spadkowego oraz skomplikowang strukture majatku
nestora. Przez lata transformacji ustrojowej byt on
gromadzony w roznego rodzaju aktywach, tj. nierucho-
mosciach, gruntach czy instrumentach inwestycyjnych, takich
jak akcje, obligacje czy fundusze inwestycyjne. Pojawienie sie
instytucji mozliwos$¢

fundacji rodzinnej stwarza

uporzadkowania majgtku i ustalenia indywidualnych zasad

W catym procesie sukcesji bardzo pomocne moze okazac sie
obiektywne spojrzenie kogos spoza przedsiebiorstwa czy
rodziny biznesowej. Dlatego tez firmy rodzinne coraz czesciej
konsultuja swoje decyzje finansowe w kwestii majatku
firmowego i prywatnego z bankami, firmami doradczymi czy
kancelariami prawnymi. Klienci Banku Pekao S.A. od roku
mogg skorzystac¢ z tego rodzaju wsparcia i chetnie to czynia.
W tym czasie liczba procesow sukcesyjnych, ktére
prowadzimy wraz ze swoimi klientami, zwiekszyta sie
kilkukrotnie. Dostrzegamy bardzo pozytywny wptyw naszej

pracy i neutralnos¢ naszego stanowiska w catym procesie.

Potrzeby zwigzane z doradztwem w zakresie procesu
sukcesyjnego sa bardzo rdzne. Niektére z nich wymagaja
przygotowania stricte psychologicznego, inne utozenia
struktur firmowych i podpowiedzi, w jaki sposéb zrealizowaé
odpowiednig reorganizacje majatku, a jeszcze inne konsultacji
w zakresie nieruchomosci czy posiadanych aktywow
inwestycyjnych. Te czasochtonne dziatania wymagajg bardzo
indywidualnego podejscia i zastanowienia sie na powaznie
nad rozwigzaniem spraw sukcesyjnych niezaleznie od wieku
nestora. Warto podkresli¢ duzg wage aspektow
psychologicznych. W  wielu przypadkach  przyczyng
przeciggania sie w czasie wielu decyzji sukcesyjnych sg rézne

rozterki nestora, dotyczace np. oceny stopnia przygotowania
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przekazania go mtodszym pokoleniom. Dodatkowym atutem
fundacji rodzinnej jest niewatpliwie ochrona fundatora oraz
wskazanych beneficjentéw z wykorzystaniem $wiadczen
zdrowotnych czy edukacyjnych. Aspekty te, witasciwie
zaplanowane w statucie fundacji rodzinnej, moga pomdc w
zabezpieczeniu zdrowia najblizszych i wspiera¢ edukacje
przysztych pokolen. Obecnie nestorzy niejednokrotnie
wskazujg swoje wnuki (a nie dzieci, czesto stabo
zainteresowane aktywnym uczestniczeniem w zarzadzaniu
firma rodzinng) jako swoich potencjalnych nastepcéw u
sterow rodzinnego biznesu. Fundacja rodzinna moze im w
tym  przysztosci umozliwiaé, przy pominieciu  czesci

standardowych zasad spadkowych.

merytorycznego sukcesorow czy tez tego, jak sprawiedliwie
podzieli¢ majgtek pomiedzy cztonkéw rodziny. Przedsiebiorcy
czesto potrzebujg zderzy¢ swoj punkt widzenia z opiniami
ekspertdw posiadajacych szersze spojrzenie, poparte
doswiadczeniami wspotpracy z firmami mierzacymi sie

z podobnymi problemami.

Bardzo istotne jest jednak réwniez wsparcie merytoryczne.
Firmy rodzinne i Klienci UHNWI borykajg sie z wieloma
réoznymi wyzwaniami dotyczacymi sukcesji i posiadanego
majatku. Czesci z nich nie wida¢ na pierwszy rzut oka czy
podczas pierwszej rozmowy z klientem i wymagajg one
wnikliwej diagnozy we wspétpracy z wykwalifikowanym
doradca/ekspertem. Obecnie przedsiebiorcy oczekujg od
bankéw pomocy w dokonaniu analizy ich indywidualnej
sytuacji i dostosowania do ich potrzeb istniejgcych na rynku
rozwigzan. Finatem rozwazan o sukcesji wcale nie musi byc
przy tym powotanie fundacji rodzinnej. Nie powinno by¢ ono
bowiem celem samym w sobie, gdyz nie jest to rozwigzanie
optymalne dla kazdego rodzaju prowadzonego biznesu czy
posiadanych aktywéw. Odpowiedzi na watpliwosci w tym
zakresie moze da¢ audyt prawno-podatkowy posiadanych
aktywow. Podczas dokonywania oceny przez specjaliste moze
sie okaza¢, ze wniesienie danego skfadnika majatku moze

rodzi¢ rézne niepozadane konsekwencje (np. podatkowe).
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Nota prawna

Niniejsza publikacja (dalej ,,Publikacja”) przygotowana przez Departament Analiz Makroekonomicznych Banku Polska Kasa Opieki Spétka Akcyjna
(dalej ,Pekao S.A.”) stanowi publikacje handlowg i ma charakter wytacznie informacyjny. Zadna z jej czesci nie stanowi podstawy do zawarcia
jakiejkolwiek umowy lub powstania zobowigzania, w szczegdlnosci nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu Cywilnego. Publikacja nie
stanowi rekomendacji udzielanej w ramach ustugi doradztwa inwestycyjnego, analizy inwestycyjnej, analizy finansowej oraz innej rekomendacji o
charakterze ogdélnym dotyczacej transakcji w zakresie instrumentéw finansowych, rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu Rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r, w sprawie naduzy¢ na rynku ani porady inwestycyjnej o charakterze
ogdlnym dotyczacej inwestowania w instrumenty finansowe, a informacje w niej zawarte nie mogg by¢ traktowane, jako propozycja nabycia
jakichkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego, podatkowego lub jako forma s$wiadczenia pomocy prawnej.
Publikacja nie zostata przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajgcymi niezalezno$¢ badan inwestycyjnych i nie podlega zadnym
zakazom w zakresie rozpowszechniania badan inwestycyjnych i nie stanowi badania inwestycyjnego.

Przedstawiona w publikacji analiza oparta jest na informacjach publicznie dostepnych — do jej sporzadzenia nie wykorzystano zadnych informacji
poufnych. Pekao S.A. dotozyt nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie s3 btedne lub nieprawdziwe w dniu ich
publikacji, jednak Pekao S.A. ani jego pracownicy nie ponoszg odpowiedzialnosci za ich prawdziwosé i kompletnosé jak réwniez za jakiekolwiek
szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. Pekao S.A. nie udziela w odniesieniu do niniejszej
publikacji zadnych gwarancji, wyraznych ani dorozumianych, dotyczacych wartosci handlowej, przydatnosci do okreslonego celu lub
nienaruszania wiasnosci intelektualnej lub innego nienaruszania praw.

Niektdre tresci objete niniejszg publikacjg mogg zawierac odestania do stron internetowych i materiatéw opracowanych przez podmioty trzecie.
Pekao S.A. nie dokonuje weryfikacji takich stron internetowych i materiatéw, w szczegdélnosci pod katem ich prawdziwosci i rzetelnosci zawartych
w nich informacji, a wszelkie korzystanie z takich stron internetowych i materiatéw nastepuje na wylaczne ryzyko i odpowiedzialnosé
uzytkownika. Odsytfanie przez Pekao S.A. w publikowanych tresciach do zewnetrznych stron internetowych i materiatéw nie oznacza réwniez, ze
Pekao potwierdza lub podziela zawarte w nich poglady i informacje.

Niniejsza publikacja moze zawiera¢ wypowiedzi prognozujgce. Wypowiedzi te, oparte na biezacych planach, zatozeniach, ocenach, prognozach,
oczekiwaniach oraz historycznych danych, jako odnoszace sie do zdarzen przysztych sg ze swej natury niepewne i obarczone ryzykiem btedu. Z
tego wzgledu nie stanowig one gwarancji przysztych zdarzen, sytuacji gospodarczej w ujeciu makroekonomicznym ani w odniesieniu do
jakiegokolwiek konkretnego podmiotu lub grupy podmiotéw, cen instrumentdéw finansowych lub jakichkolwiek przysztych wynikéw i wskaznikéw
finansowych. Wszelkie prognozy dotyczace poziomu kurséw walutowych nie odnoszg sie do instrumentéw finansowych opartych o te kursy
walutowe.

Informacje zawarte w tej publikacji sg aktualne na date utworzenia dokumentu i mogg ulec zmianie w przysztosci. Pekao S.A. nie zobowigzuje sie
do ich aktualizowania po dniu utworzenia dokumentu.

Pekao S.A. i jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw
wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji, jak réwniez Pekao S.A. lub jego spotki zalezne moga Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o
transakcje z ktorgkolwiek spotka wymieniong w tej publikacji.

Pekao S.A. o$wiadcza, ze jest animatorem rynku lub dostawcg ptynnosci w odniesieniu do Skarbowych Papieréw Wartosciowych wyemitowanych
przez Ministerstwo Finansow oraz dokonuje transakcji na Skarbowych Papierach Wartosciowych na wtasny rachunek. Pekao S.A. na mocy
zawartych uméw petni funkcje Dealera Rynku Pienieznego oraz Dealera Skarbowych Papierow Wartosciowych.

Departament Analiz Makroekonomicznych jest wydzielong jednostkg organizacyjng, niezalezng od jednostki zawierajgcej w imieniu Banku
transakcje na instrumentach finansowych. Jednocze$nie wprowadzone wewnetrzne rozwigzania administracyjne oraz bariery informacyjne maja
na celu zapobieganie konfliktom intereséw. Wynagrodzenie pracownikéw sporzadzajacych Publikacje nie jest i nie bedzie bezposrednio lub
posrednio powigzane z wynikami finansowymi uzyskiwanych przez Pekao S.A. w ramach transakcji na instrumentach finansowych. Pracownicy
sporzadzajgcy Publikacje nie sg zaangazowani kapitatowo w instrumenty finansowe bedgce przedmiotem Publikacji oraz nie petnig zadnej funkcji
w organach emitenta oraz nie otrzymujg od niego wynagrodzenia. Zgodnie z najlepszg wiedzg pracownikéw sporzadzajacych Publikacje, nie
wystepujg powigzania, ktére mogtyby rodzi¢ konflikt intereséw.

Analiza i ewentualna ocena instrumentéw finansowych zawarta w Publikacji dokonywana jest przy zastosowaniu kombinacji metod, w tym
fundamentalnej, rynkowej, poréwnawczej i technicznej. Analiza fundamentalna bazuje na zatozeniu, iz otoczenie ekonomiczne i finansowe ma
istotny wptyw na wycene instrumentéw finansowych i oczekiwania co do kierunkéw zmian w przysztosci. Zaletg tej metody jest oparcie analizy o
czynniki obiektywne, w tym wskazniki makroekonomiczne. Gtéwnga staboscia moze by¢ wptyw krétkoterminowych tendencji rynkowych
wywotanych czynnikami pozafundamentalnymi. Metoda rynkowa uwzglednia m.in. takie elementy jak postrzeganie sytuacji rynkowej przez
inwestoréw oraz biezgce zmiany w relacji popytu i podazy. Jej wadg jest duza subiektywnos¢ oraz brak dostepu do aktualnych danych. Metoda
poréwnawcza opiera sie na analizie zaleznoSci miedzy klasami aktywow czy poszczegdlnymi instrumentami w celu identyfikacji
krotkoterminowych odchylen od historycznych zaleznosci, co wspiera ocene ptynaca z zastosowania metody fundamentalnej. Wadg tego
podejscia moze by¢ zbyt daleko idgce uproszczenie w postaci bazowania na trendach z przesztosci. Metoda techniczna pozwala oszacowac
trendy w krétkim terminie, opierajac sie na analizie zachowania paramentéw rynkowych zwigzanych z instrumentami finansowymi w przesztosci.
Stabg strong podejscia jest bazowanie na historii, ktéra nie musi sie powtdrzy¢ oraz brak odpornosci na biezagce zmiany w otoczeniu
ekonomicznym.

Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Decyzja inwestycyjna w odniesieniu do papieru wartosciowego,
produktu finansowego lub inwestycji powinna by¢ podjeta na podstawie opublikowanego prospektu emisyjnego lub kompletnej dokumentacji
dla papieru wartosciowego, produktu finansowego lub inwestycji. Ostateczna decyzja zawarcia transakcji nalezy wytgcznie do inwestora. Pekao
S.A. nie wystepuje w roli posrednika ani przedstawiciela inwestora. Przed zawarciem kazdej transakcji inwestor powinien, nie opierajac sie na
informacjach przekazanych przez Pekao S.A., okresli¢ jej ryzyko, potencjalne korzysci oraz straty z nig zwigzane, jak rowniez w szczegdlnosci
charakterystyke, konsekwencje prawne, podatkowe i ksiegowe transakcji oraz konsekwencje zmieniajacych sie czynnikdw rynkowych, a takze w
sposdb niezalezny ocenic czy jest w stanie sam lub po konsultacjach ze swoimi doradcami podjac takie ryzyko.

Nadzér nad dziatalnoscig Pekao S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Powielanie bgdz publikowanie niniejszego dokumentu lub jego czesci bez pisemnej zgody Pekao S.A. jest zabronione.
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