Maciej Mundur
Bezrobocie w Polsce — przyczyny powstania, diagnoza i wnioski

Artykul sktada sig z czterech czg$ci oraz wnioskow. W czgsci pierwszej dokonano oceny
stanu bezrobocia w Polsce. Cz¢$¢ druga poswigcono analizie przyczyn powstania bezrobocia.
W czesci trzeciej oméwiono bezrobocie w ujeciu przestrzennym. Czg§¢ czwarta ujmuje
problem migracji i szara stref¢ bezrobocia. We wnioskach wskazano na podstawowe kierunki
dzialan zmierzajace do ograniczenia bezrobocia.

Maciej Mundur
Kontrowersje i sporne kwestie dotyczace bezrobocia w Polsce

Artykul sktada si¢ z czterech czeséci, wstepu 1 wnioskéw. W czgsdci pierwszej przedstawiono
definicje stopy bezrobocia roznice migdzy bezrobociem rejestrowanym a bezrobociem
liczonym wedlug metody BAEL. Druga to analiza wplywu wzrostu PKB na stopg bezrobocia.
W czgsci trzeciej porownano wielko$¢ stopy bezrobocia w Polsce z innymi krajami. Czwarta
to proba oszacowania ile ludzi pracuje w szarej strefie.

Krzysztof Borowski
Zastosowanie metody widel cenowych w analizie technicznej

Metoda widet cenowych nie jest nowa, ale od kilku lat jej znaczenie w analizie technicznej
systematycznie ro$nie. Obserwujac amerykanskie 1 europejskie serwisy poswigcone analizom
technicznym mozna zauwazy¢ rosnaca tendencje do wyznaczania potencjalnych poziomow
wsparcia i oporu analizowanych aktywow witasnie za pomoca tej metody. W artykule
przedstawione zostato syntetyczne spojrzenie na mozliwosci wykorzystania tej metody do
sporzadzania analiz technicznych na rynku finansowym.

Krzysztof Borowski
Inwestycje alternatywne — obrét akcjami gwiazd sportowych

Pierwsza wirtualng gielda, na ktdrej obraca si¢ akcjami sportowcow jest amerykanski portal
PROTRADE. Aktualnie obrdt akcjami sportowcdéw w tym portalu ma raczej charakter
testowy — portal utrzymuje si¢ gtéwnie z optat za umieszczanie na nim reklam i banneroéw. W
ten sposob banki inwestycyjne przygotowuja si¢ do wprowadzenia nowego instrumentu
inwestycyjnego tj. akcji sportowcoéw do swojej oferty. Taki fakt, powinien mie¢ miejsce w
stosunkowo niedlugim czasie. W artykule przedstawione zostato syntetyczne spojrzenie na
testowany aktualnie rynek akcji sportowcow.

Dorota Bem

Amortyzacja podatkowa Srodkéw trwalych oraz wartosci niematerialnych i prawnych
jako zrodlo finansowania wewnetrznego, metody amortyzacji, problemy (cze¢s¢ druga)

Depreciation as internal source of financing, methods of depreciation, problems.



Depreciation is the internal source of financing. In my article | have described methods of
depreciation and its influence on costs and taxes. Carried out simulations have proved that
before making the decision of choosing method of depreciation, the businessman must
consider the influence of depreciation on costs and taxes.

The choice of the best method of depreciation is not easy because it is connected with the risk
of economic business and the businessman must has the knowledge of complicated and
variable law. This may cause many mistakes made by businessman, which may have impact
on corporate income tax and may cause taxation control.

The author of the article has asked the question about causes of such complications and
variables of depreciation. The conclusion is that law should be clear and stable.

The article has two parts. In the first part the author has analized the definition of depreciation
and its economic sense as internal source of financing. In the second part the author has
described methods and rates of depreciation and has made the simulations of depreciations of
variable methods and means. The author has emphasised the sense of help called “de
minims,”which is fundamental for small firms and the businessmen who has barely started
their business.

Piotr Czapiewski
Standaryzacja stop zwrotu kursu walutowego zmiennoscia zrealizowang

W artykule zaprezentowano metodg standaryzacji logarytmicznych stép zwrotu kursow na
rynkach finansowych zmiennos$cia zrealizowana. Autor na wstepie prezentuje ta metodg.
Nastepnie przeprowadzone zostaja badania skutecznosci omawianej metody w oparciu o dane
na temat ksztaltowania sie kurséw EUR/USD, USD/JPY, GBP/USD i USD/CHF z lat 2001-
2007. Badania obejmuja analizg rozktadow niestandaryzowanych dziennych logarytmicznych
stop zwrotu, standaryzacj¢ stop zwrotu EUR/USD przy wykorzystaniu zmiennosci
zrealizowanej o roznej czgstotliwos$ci, wybor czgstotliwosci pozwalajacej osiagnac najwyzsza
skutecznos$¢ wg kryterium zgodnosci otrzymywanego rozktadu z rozktadem normalnym oraz
standaryzacjg stop zwrotu pozostatych par walut. Nastgpnie prezentowane sa wnioski ptynace
Z badania.

Artur Slawinski

Ewolucja koncepcji przywodztwa w procesie sprawowania wladzy organizacyjnej —
wybrane problemy

Firmy przezywaja kolejno er¢ wzrostu, stabilizacji, wreszcie kryzysu i schylku. Nalezy te
etapy przewidzie¢ i przygotowac si¢ do nich. Kazdy okres wymaga, by na czele organizacji
stanal czlowiek o specyficznym typie osobowosci, ktory potrafitby przede wszystkim tworzy¢
1 wdraza¢ projekty organizacyjne, finansowe itd. W obecnej dobie kluczem do skutecznego
zarzadzania jest nowy typ kierownika: nie dynamicznego budowniczego danej struktury
organizacyjnej, ale lidera z przywodczymi zdolnosciami, ktory bytby w stanie wilasciwie
pokierowaé zarowno zespotem pracowniczym, jak tez cato§ciowym rozwojem firmy.

W artykule zaprezentowano gtowne czynniki wptywajace na proces wytaniania si¢ liderow
(przywddcow) w organizacji. Struktura pracy sktada si¢ z dwoch czgsci. W czgscei pierwszej
zostaly przedstawione najwazniejsze podejscia badajace istote i znaczenie przewodzenia w
poszczegolnych rodzajach organizacji. Oraz omoéwiono przebieg 1 warunki pracy
kierowniczej, jak tez wynikajace stad wymagania pod adresem przywodcow. W czgsci drugiej



skupiono si¢ natomiast na zagadnieniach zwiazanych z procesem sprawowania wtadzy przez
lideréw w tychze organizacjach, wskazano jej gléwne atrybuty i zalozenia.

Marzena Feldy
Socially Responsible Investment: moda, czy potrzeba?

Celem opracowania jest ustalenie gloéwnych przyczyn naglego wzrostu zainteresowania
spotecznie odpowiedzialnymi inwestycjami i zdiagnozowanie na tej podstawie, czy mamy do
czynienia z chwilowa moda, czy raczej z trwalym zjawiskiem, ktore zaspokaja istotne
potrzeby inwestoréw. Aby odpowiedzie¢ na postawione w tytule pytanie, analizie poddano
problematyke wartosci wspotczesnego przedsigbiorstwa oraz odgrywajaca coraz wazniejsza
rol¢ w tym kontek$cie koncepcj¢ spotecznie odpowiedzialnego biznesu. W drugiej czesci
opracowania duzo miejsca poswigcono charakterystyce omawianego zjawiska oraz
przedstawieniu specyfiki europejskiego rynku inwestycji spotecznie odpowiedzialnych.
Autorka dochodzi do wniosku, iz w najblizszym czasie omawiany rynek w dalszym ciagu
bedzie wykazywat tendencje wzrostowe, gdyz zaangazowanie w spotecznie odpowiedzialne
przedsigbiorstwa stanowi dla inwestorow gwarancj¢ dlugookresowych zyskow przy
relatywnie niskim poziomie ryzyka inwestycyjnego.

Antonina Kurylo
Pomoc panstwa dla rolnictwa glownym czynnikiem jego rozwoju

W artykule zostata przedstawiona teza, ze wlasno$¢ ziemi prywatna czy panstwowa, nie ma
zasadniczego znaczenia dla stanu i1 rozwoju rolnictwa. Teza ta zostata zilustrowana poprzez
przedstawienie zmian w rolnictwie na Ukrainie.

W niepodlegtej Ukrainie zostala przeprowadzona znaczaca reforma gospodarcza. W
rolnictwie przeprowadzono denacjonalizacj¢ ziemi, przywrocono wilasno$¢ prywatna i
wprowadzono wolny rynek. To jednak nie wplyngto na uzyskanie satysfakcjonujacych
wynikow w rolnictwie.

Podstawowym czynnikiem, ktory wptywa na stan i rozwdj rolnictwa jest pomoc panstwa.
Interwencjonizm panstwowy jest niezbedny wilasnie w dziedzinie rolnictwa dlatego, ze
produkcje rolna cechuje nierownomierno$¢ dziatan w czasie. Wystgpuje sezonowos$¢
produkcji, sezonowo$¢ podazy, co wplywa niekorzystnie na obrot rynkowy, szczegdlnie na
wahania cen, co W sumie stwarza zagrozenia dla optacalnosci produkcji rolnej. Wiasnie
pomoc panstwa czgSciowo stata, a czgSciowo okresowa o charakterze interwencyjnym
pozwala na ochrong przed zmiennoscia czynnikow rynkowych.

Renata Dobrzynska, Zhanna Shakhniuk
Metody oceny zdolnosci kredytowej spolek oraz jednostek samorzadu terytorialnego

Instytucje finansowe od lat udzielaja kredytow i pozyczek spétkom na finansowanie ich
dziatalno$ci operacyjnej 1 inwestycyjnej. W ostatnich latach po finansowanie dlugiem coraz
czesciej siggaja jednostki samorzadu terytorialnego, co ma zwiazek z dostgpnoscia
finansowania z Unii Europejskiej 1 konieczno$cia posiadania przez samorzady Srodkéw na
wklad wlasny oraz na finansowanie pomostowe projektow wspotfinansowanych ze §rodkéw
unijnych. Nim instytucje finansowe czy inwestorzy udziela niezb¢dnego danemu podmiotowi
finansowania wpierw dokonuja oceny jego zdolnosci kredytowe;.



W zwiazku z powyzszym autorzy podjeli probe okreslenia czy podmioty finansujace moga
zastosowa¢ metody 1 narzedzia opracowane dla oceny zdolnosci kredytowej spotek do oceny
zdolnosci kredytowej jednostek samorzadu terytorialnego i w jakim zakresie.

Monika Stoma
Rynek uslug ubezpieczenia autocasco w Polsce, w okresie do 2005 r

Obecna sytuacja gospodarcza naszego kraju charakteryzuje si¢ m.in. wysoka dynamika
rozwoju rynku motoryzacyjnego, (czego ostatnim bodzcem stato si¢ przylaczenie Polski do
struktur Unii Europejskiej). Doprowadzito to do tego, iz wigkszo$¢ konsumentow jest w
posiadaniu co najmniej jednego pojazdu mechanicznego — samochody stanowia wigc
zasadniczy element majatku Polakéw. W zwiazku z tym pojawila si¢ konieczno$¢ ochrony
posiadanego mienia (w tym przypadku pojazdu), ale i jednoczes$nie wtasnego zdrowia, przed
ewentualnymi ujemnymi konsekwencjami zdarzen losowych zwigzanymi z ruchem pojazdu
mogacymi nastapi¢ w przyszlosci. Ubezpieczenie autocasco wigze si¢ z typem ryzyka
powszechnie znanym w$rod klientéw indywidualnych, jak i instytucjonalnych. Z ilosciowych
badan marketingowych przeprowadzonych dla Polskiej Izby Ubezpieczen jednoznacznie
wynika, iz ubezpieczenie samochodowe autocasco zna ponad 80% respondentow (maj 2000 —
88%; grudzien 2001 — 82%) — wyzsza znajomoscia wsrod klientow nacechowane byty jedynie
ubezpieczenia na zycie oraz ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej posiadaczy pojazdoéw
mechanicznych, tzw. OC samochodowe (obydwa ryzyka — ponad 90%). Jednoczes$nie
ubezpieczenia komunikacyjne (AC) stanowia decydujaca czg$¢ w portfelu towarzystw
ubezpieczeniowych i w tym samym w znaczacy sposOb wpltywaja na ich taczne wyniki
finansowe. Stanowia rowniez przedmiot dziatan konkurencyjnych i okreslaja istotny rynek.

Dariusz Lasek

Wycena metoda Mark-To-Market, obligacji Europejskiego Banku Inwestycyjnego
notowanej na GPW w Warszawie

Na GPW w Warszawie notowana jest obligacja strukturyzowana wyemitowana przez
EIB (data wykupu 15 wrzesnia 2008 roku). Celem opracowania jest przedstawienie jak
wycena gieldowa odchyla si¢ od wartosci godziwej. Obligacja wyemitowana przez EIB
zostala tak skonstruowana, aby inwestora zachecalo wysokie oprocentowanie stale w
pierwszej fazie oraz atrakcyjna konstrukcja kuponu w kolejnych okresach. Do wyceny
obligacji zostal wykorzystany model Svensona, na podstawie ktorego mozna otrzymac zestaw
stop procentowych potrzebnych do zdyskontowania ptatnosci z dowolnych instrumentow
finansowych. Z analizy danych mozna wnioskowac, ze warto$¢ realna aktywu odchylata sig
od ceny rynkowej nawet o 21%. Wnioskowa¢ mozna takze, ze wycena gietdowa ztozonych
aktywow nie jest cena godziwa dla aktywow, ktorych posiadaczami jest waska
wyspecjalizowana grupa odbiorcéw. Paradoksalnie OFE (najwigksi nabywcy tej obligacji),
nie mialy odptywu aktywdéw, co wynika z samej konstrukcji rynku 1 mogly spokojnie
przeczeka¢ spadek wartosci instrumentu, ale wycena jednostek nie odzwierciedlata tak
znacznej przeceny aktywow funduszy emerytalnych.



