
Kalendarium prawne
od 16 marca 2015 r.  

do 15 kwietnia 2015 r.

11 marca 2015 r. Prezydent RP 
podpisał ustawę z dnia 20 lutego 
2015 r. o odnawialnych źródłach 
energ i i .  W ce lu wdrożen ia 
zoptymalizowanych mechanizmów 
wsparcia dla producentów energii 
e lek t r yc zne j  z  odnaw ia lnych 
źróde ł energii , ze szczególnym 
u w z g l ę d n i e n i e m  g e n e r a c j i 
rozproszonej, opar tej o lokalne 
za soby odnawia lnych ź róde ł , 
ustawa m.in. wprowadza instytucję 
sprzedawcy zobowiązanego, określa 
mechan i zmy p r zec iwdz i a ł an i a 
nadpodaży świadectw pochodzenia, 
ok reś la zasady moni torowania 
i ustalenia średniej ważonej ceny, po 
jakiej zbywane są prawa majątkowe 
wynikające ze świadectw pochodzenia, 
wprowadza aukcy jny s y s tem 
sprzedaży energii oraz procedurę 
oceny formalnej wytwórców energii 
elektrycznej z odnawialnych źródeł 
energii zamierzających przystąpić do 
udziału w aukcji, wprowadza opłaty 
OZE oraz ustanawia Operatora 
Rozliczeń Energii Odnawialnej S.A., 
określa zasady udzielania wsparcia 
producentom energii z odnawialnych 
źródeł energii, a także reguluje zasady 
korzystania z mechanizmów wsparcia 
przez zmodernizowane instalacje 
odnawialnych źródeł energii. Ustawa 
wejdzie w życie po upływie 30 dni od 
dnia ogłoszenia. Część przepisów, m.in. 
dotyczących nowych form wsparcia 
wytwórców z odnawialnych źródeł 
energii wejdzie w życie z dniem  
1 stycznia 2016 r.

Bankowość transakcyjna

Wygodne rozliczenia z osobami, które nie 
posiadają rachunków bankowych  
Według raportu „The Banking Sector in Central Europe – Performance Overview” 
przygotowanego przez firmę konsultingową Deloitte, pomimo dynamicznego rozwoju 
usług bankowych, nadal ponad 30% Polaków nie posiada rachunku bankowego i na 
co dzień posługuje się wyłącznie gotówką. Niewątpliwie wśród tej licznej grupy 
znajdują się również Państwa klienci i kontrahenci, z którymi, wobec braku rachunku, 
rozliczenie możliwe jest jedynie w formie gotówkowej. Zdarzają się również takie 
sytuacje, w których, mimo że dana osoba posiada rachunek bankowy, z różnych 
względów nie chce udostępniać jego numeru i otrzymywać zapłaty przelewem na 
konto.

W takich przypadkach proponujemy dwa rozwiązania, dzięki k tórym mogą 
Państwo przekazać gotówkę bezpośrednio do rąk odbiorców. Są to: elektroniczna 
wypłata gotówkowa (ECW – electronic cash withdrawal) oraz tradycyjny przekaz 
pocztowy. Z obydwu można w wygodny sposób korzystać za pośrednictwem 
systemu bankowości internetowej Millenet. Wystarczy jedynie wprowadzić 
podstawowe dane, takie jak imię, nazwisko, adres i wysłać do realizacji. Możliwe 
jest składanie zarówno zleceń pojedynczych, jak i zaczytywanie do systemu plików 
z transakcjami. 

Elektroniczna wypłata gotówkowa to usługa będąca substytutem czeku 
gotówkowego lub standardowej dyspozycji wypłaty składanej w formie papierowej, 
ale, w przeciwieństwie do nich, może być składana w formie elektronicznej. Wybierając 
jeden z czterech typów zlecenia, sami decydują Państwo o tym, kiedy zapewnić środki 
na rachunku, aby zlecenie zostało przyjęte do realizacji, oraz w jakim okresie wypłata 
ma być dostępna dla odbiorcy. Bez względu na typ zlecenia środki dostępne są 
w dowolnym oddziale Banku Millennium natychmiast po złożeniu zlecenia lub w innym 
wskazanym terminie.

Przekaz pocztowy polega na zleceniu operatorowi pocztowemu dostarczenia 
do beneficjenta określonej kwoty pieniężnej. Środki dostarczane są do odbiorcy 
wypłaty na adres wskazany w przekazie, a w przypadku jego nieobecności, dostępne 
są do wypłaty w urzędzie pocztowym właściwym dla adresu podanego w zleceniu. 
Odpowiednia kwota na realizację przekazu traf ia do operatora pocztowego 
bezpośrednio z Państwa rachunku.

Przedstawione rozwiązania mogą być szczególnie interesujące dla przedsiębiorstw 
i instytucji realizujących duże ilości wypłat w formie gotówkowej na rzecz osób 
fizycznych (np. wypłaty odszkodowań, stypendiów, zaliczek, pożyczek, wynagrodzeń 
dla pracowników tymczasowych). Korzystają z nich najczęściej firmy ubezpieczeniowe, 
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f irmy często wysyłające pracowników w delegacje, przedsiębiorstwa zatrudniające pracowników sezonowych, szkoły i uczelnie 
wyższe, ośrodki pomocy społecznej oraz urzędy gmin.   

Zachęcamy do zapoznania się ze szczegółami oferty dla Klientów Bankowości Przedsiębiorstw. W przypadku jakichkolwiek 
pytań, zachęcamy do kontaktu z kierującym zespołem specjalistów bankowości transakcyjnej Krystianem Płoszką  
– krystian.ploszka@bankmillennium.pl. Zapraszamy również do odwiedzenia naszej strony internetowej www.bankmillennium.pl, 
sekcja „Przedsiębiorstwa”, gdzie można znaleźć więcej informacji na temat produktów i usług oferowanych przez Bank Millennium.

Prognozy makroekonomiczne

Zakończenie cyklu łagodzenia polityki pieniężnej
Posiedzenie Rady Polityki Pieniężnej 
(RPP) w marcu zakończyło się cięciem 
stóp procentowych o 50 punktów 
ba zow ych .  W rezu l t ac ie s topa 
referency jna spad ł a do nowego 
minimum na poziomie 1,50%. Główną 
pr zes łanką pr zesądzającą o cięciu 
kosz tu pieniądza by ło wyd łużenie 
okresu def lacj i i wyraźny wzrost 
r yzyka pozos tania inf lacj i poniżej 
ce lu w średnim okres ie , na co 
wskazała nowa projekcja PKB i inf lacji 
przygotowana przez eksper tów NBP. 
G łębszemu od oczek iwań cięciu 
s tóp procentowych towar zysz y ł a 
deklaracja RPP, iż marcowa decyzja 
oznacza zakończenie cyklu łagodzenia 
polityki pieniężnej. Można więc uznać, 
że do końca kadencji obecnej Rady, 
czyli do stycznia-lutego 2016 r., stopy 
procentowe utrzymane zostaną na 
niezmienionym poziomie.

W nowej projekcji inf lacji i PKB ścieżka 
inf lacji została zrewidowana wyraźnie 
w dó ł w porównaniu z projekcją 
l i s topadową ,  na tomia s t  ś c i e ż k a 
wzros tu PKB zos ta ł a nieznacznie 
podniesiona . W ca ł ym hor yzoncie 
projekcji, tzn. do końca 2017 r., roczna 
zmiana indeksu CPI będzie znajdowała 
s ię poniżej dolnego ograniczenia 
pasma pożądanych odchy leń od 
celu NBP (2,5% +/- 1%). Co więcej, 
projekcja NBP zak łada def lację do 
końca tr zeciego kwar ta łu 2015 r. 
Warto zauważyć, że centralna ścieżka 
projekcj i jes t wyraźnie niższa niż 
aktualny konsensus rynkowy dla inf lacji 
w latach 2016-2017. Utrzymywanie się 
tak nisk iej zmiany poziomu cen jest 
nie tylko skutkiem zmian cen surowców 
energetycznych i żywności, lecz także 
bardzo niskiej inflacji bazowej. W projekcji, 
przy założeniu niezmienionych stóp 
procentowych, średnioroczna inf lacja 

w 2015 r. wyniesie -0,5%, w 2016 r. 
0,9%, w 2017 r. 1,2%, natomiast tempo 
wzros tu gospodarczego wynies ie 
w 2015 r. 3,4% oraz 3,3% i 3,5% 
odpowiednio w 2016 r. i 2017 r. 
Nasze prognozy dotyczące wzrostu 
PKB są zbliżone do prezentowanych 
w projekcji , zakładamy jednak nieco 
szybsze odbicie inf lacj i , k tóra już 
w po łowie pr zyszłego roku może 
osiągnąć dolne ograniczenie celu 
inf lacyjnego (1,5%).

Prawdopodobne silniejsze niż zakłada 
aktualna projekcja odbicie wskaźnika 
CPI oznacza, że nowa Rada Polityki 
Pieniężnej, k tóra zostanie powołana 
na początku przyszłego roku, będzie 
musiała rozważyć zacieśnienie polityki 
monetarnej. Co prawda wzrost inf lacji 
będzie stopniowy, a wskaźnik CPI 
wcią ż pozostawać będzie poniżej 
celu banku centralnego, jednak już na 
początku przyszłego roku może zbliżyć 
się do dolnego ograniczenia odchyleń 
od celu. W rezultacie realne stopy 
procentowe mogą stać się ujemne, co 
może być poziomem nieoptymalnym 
przy oczekiwanym utrzymaniu tempa 
wzrostu gospodarczego. Ewentualna 
korek ta s tóp możliwa jes t jednak 
nie wcześniej niż w połowie 2016 r. 
Czynnikiem, k tóry mógłby wydłużyć 
ok res  r ekordowo n i sk i ch s tóp 
procentowych, mog łoby być si lne 
i szybkie umocnienie złotego wobec 
koszyka walut.

Zakończenie cyklu łagodzenia polityki 
pieniężnej przez RPP na posiedzeniu 
w marcu spr awia ,  że war tość 
z łotego w kole jnych mies iącach 
w zdecydowanym stopniu uzależniona 
będzie od wydarzeń zewnętrznych. 
W nasze j  ocen ie b i lans szans 
i potencjalnych zagrożeń przemawia za 

umocnieniem złotego w relacji do euro 
w pierwszej połowie roku z możliwym 
testem poziomu 4,05. Podstawowym 
c z y nn i k i e m a p r e c j a c j i  b ę d z i e 
rozszerzenie ilościowego łagodzenia 
polityki pieniężnej przez Europejski Bank 
Centralny, które sprawi, że zagraniczny 
kapi ta ł będzie chętniej lokowany 
w polskie aktywa. Źródłem zaburzeń 
i korekty notowań polskiej waluty może 
okazać się natomiast groźba ponownego 
wybuchu konfliktu rosyjsko-ukraińskiego 
czy powrót obaw o pr zysz łość 
Grecji w strukturach unii monetarnej 
w związku z potrzebą przygotowania 
pod koniec drugiego kwartału nowego 
programu pomocy finansowej. 

W średnim terminie cz ynnik iem 
ograniczającym aprecjacyjny trend 
złotego będzie sy tuacja w Stanach 
Zjednoczonych. W wyniku postępującej 
popr aw y s y tuac j i  gospoda r c ze j 
Rezerwa Federalna może w drugiej 
połowie roku zdecydować o podwyżce 
s tóp procentowych. Normalizacja 
poli t yk i pieniężnej w USA może 
wywierać umiarkowanie negatywny 
wpł yw na war tość walut emerging 
markets , tj . g łównych benef icjentów 
wcześniejszego łagodnego nastawienia 
Fed. Z tego powodu oczekujemy, iż na 
koniec 2015 r. kurs EUR/PLN wyniesie 
4,15. W dalszym ciągu odmiennie 
postrzegamy natomiast perspektywy 
złotego względem dolara . Wysoce 
prawdopodobne podwyżk i kosz tu 
pieniądza w USA w drugiej połowie 
roku będą premiować dolara na 
międzynarodowym rynku, a w skrajnej 
sy tuacji kurs USD/PLN może nawet 
zrównać się z notowaniami EUR/PLN. 

Grzegorz Maliszewski
Główny Ekonomista  
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