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OD RADY NAUKOWEJ

Przekazujemy w Panstwa rece kolejny zeszyt ,,Studiéw i Prac Kolegium
Zarzadzania i Finanséw”. Zawiera on artykuly pracownik6w Kolegium oraz uczest-
nikéw prowadzonych przez Kolegium studiow doktoranckich.

Artykuly sg poSwiecone aktualnym zagadnieniom ekonomii, nauk o finan-
sach oraz nauk o zarzadzaniu. Stanowig one wynik studiéw teoretycznych gleboko
osadzonych w badaniach empirycznych polskiej gospodarki, a takze gospodarek
innych krajéw, przede wszystkim czlonkéw Unii Europejskie;j.

Pozostajemy w przekonaniu, ze przedlozone opracowania spotkajg sie z Pan-
stwa zyczliwym zainteresowaniem oraz, co byloby szczegdlnie cenne, stang sie
przyczynkiem do polemiki i dalszych owocnych badan.

Zyczymy Panstwu przyjemnej lektury.

W imieniu Rady Naukowej — Ryszard Bartkowiak
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Andrzej Jedruchniewicz
Katedra Ekonomii i Polityki Gospodarczej
Wydziat Nauk Ekonomicznych SGGW

Kontrola podazy pieniadza
jako strategia polityki antyinflacyjnej

1. Wprowadzenie

Formulowanie celow gtéwnych polityki pienieznej zawsze wywolywalo i wywoluje
wiele dyskusji. Zaleza one od koncepcji teoretycznych dominujacych w danym
czasie oraz sytuacji gospodarczej danego kraju. W teorii J. M. Keynesa i jego
nastepcow podstawowym dazeniem polityki monetarnej bylo wptywanie na zmiany
wielkoSci sfery realnej gospodarki. Takie dzialanie w dluzszym okresie doprowa-
dzito do wysokiej i uporczywej inflacji. Dlatego, zgodnie z propozycja M. Friedmana,
powrdcono do klasycznej idei méwiacej, ze jedynym celem polityki banku central-
nego powinno by¢ osiggniecie i utrzymanie stabilno$ci cen. Niezaleznie jednak od
przyjetego celu bank centralny powinien posiadaé strategie umozliwiajaca jego
osiagniecie.

Opracowanie niniejsze ma charakter teoretyczny. Jego celem jest przedsta-
wienie roli podazy pienigdza w strategii, w ktorej bank centralny podejmuje sie
realizacji trzech celow: finalnego, poSredniego i operacyjnego. Celem finalnym jest
zwalczanie lub stabilizacja inflacji na niskim poziomie. Natomiast teoretycznie
najwazniejszg kategorig celu posredniego polityki monetarnej okreslajaca realizacje
celu finalnego jest podaz pieniadza.

2. Definicja i rodzaje stosowanych strategii

Strategia polityki pienieznej opisuje sposob postepowania, jaki moze stosowac bank
centralny dla osiggniecia ostatecznych celow polityki pienieznej za posrednictwem
swoich instrumentow!. Inne podejécie do tej kwestii proponuje rozszerzenie jej
przynajmniej o problematyke mozliwych celéw polityki pienieznej oraz najlep-
szych sposobdéw ich realizacji: (...) problem strategii polityki pienieznej wymaga
rozwazenia, jakie sq mozliwe cele polityki pienieznej, a dopiero potem odpowiedzi

1 D. Duwendag, K.-H. Ketterer, W. Kosters, R. Pohl, D. Simmert, Teoria pienigdza i polityka pieniezna,
Poltext, Warszawa 1995, s. 282.
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na pytanie o sposoby ich realizacji, a w szczegolnosci o to, ktory sposob jest najlep-
szy ze wzgledu na osiggniecie najwyzszego stopnia realizacji celu?. D. Duwendag
iinni nie wlgczajg tych elementéw do strategii, lecz traktujg je jako parametry
wyznaczajgce wybor optymalnego sposobu postepowania.

Wybér celu finalnego polityki monetarnej oraz ewentualnie celéw poérednich
i operacyjnych, ktory jest zwykle sprawa kontrowersyjna, rodzi wiele innych szcze-
golowych probleméw. Najwazniejsze z nich dotyczg dokladnej definicji i sposobu
pomiaru celu, przejrzystoSci tak zorientowanej polityki pienieznej, jej elastycznosci
oraz wyboru odpowiednich ram czasowych dla realizacji ustalonego celu3.

Wigkszo$§é ekonomistéw jest zgodnych, ze dziatania banku centralnego
w krotkim okresie wplywajg na procesy w sferze realnej gospodarki. Polityka zbyt
restrykcyjna moze powodowac znaczne wahania produkeji i zatrudnienia. Jest to
oceniane jako zjawisko zdecydowanie negatywne, gdyz w danym czasie zmniejsza
dobrobyt spoteczny. Jednak polityka zbyt ekspansywna, zmierzajgca do lagodzenia
wahan cyklicznych, moze zagrozic realizacji zakladanej niskiej inflacji. Skutkuje to
poderwaniem autorytetu banku centralnego i grozi utrata wiarygodnosci, ktérej
brak uniemozliwia prowadzenie polityki antyinflacyjnej przy stosunkowo niskim
koszcie spolecznym. To takze jest oceniane jako zjawisko zdecydowanie negatywne,
jednak w diluzszym okresie. Problemy koordynacji réwnowagi makroekonomicz-
nej w krotkim okresie i zapewnienie niskiej inflacji w dlugim okresie muszg byé
uwzglednione w przyjetej do realizacji strategii. Precyzyjne techniczne uwzgled-
nienie tych parametréw w polityce pienieznej jest trudne gléwnie ze wzgledu na
stopien skomplikowania modeli oraz subiektywizm wag. Jest to mozliwe, jednak
tylko z pewnym stopniem prawdopodobienstwa.

Inne problemy zwigzane z pogodzeniem elastycznosci i wiarygodnosci poli-
tyki monetarnej sg zaliczane do grupy systemowych. Proby rozwigzania ich mozna
ujaé jako zapewnienie niezaleznos$ci bankowi centralnemu, przy jednoczesnym
ustaleniu prawnej odpowiedzialnoéci za prowadzong polityke. Kombinacja ela-
styczno$cei i wiarygodno$ci dzialan banku jest w praktyce nietatwa do osiggniecia.
Najczesciej, aby realizowac to najpelniej na ile jest to mozliwe, stosuje sie metode
,2konserwatywnego bankiera centralnego”. Polega ona na wyborze na prezesa
banku centralnego osoby z natury konserwatywnej, a wiec niezbyt sklonnej do
ryzyka.

Niezalezno&é banku (autonomia osobista prezesa, autonomia funkcjonalna
oraz autonomia finansowa) jest gléwnie problemem ustrojowo-politycznym.
Oznacza to, ze jedna z instytucji panstwowych nie podlega przyjetym regulom

2 R. Kokoszczynski, Strategie polityki pienieznej — kryteria i sposoby wyboru, ,Bank i Kredyt”,
Nr 6/1998.
3 Ibidem.
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w ustroju demokratycznym. Nie jest bowiem oceniana poprzez wybory. Moze to
rodzi¢ podejrzenia o naduzywanie wladzy, gdyz decydenci nie ponoszg zadnej
formalnej odpowiedzialnoSci za realizowang polityke. Nie wydaje sie to wiekszym
problemem, niz cheé spelnienia zadan wyborecéw, aby pozosta¢ na nastepng kaden-
cje. Zapewnienie niezalezno$ci bankowi centralnemu jest podstawowym warun-
kiem, aby mozna bylo stworzy¢ eklektyczng strategie nastawiang jednoczes$nie
na wiarygodno$c i elastyczno§éd.

Podsumowujac, mozna stwierdzié, ze wyznaczanie cel6w monetarnych przez
ciala niezalezne od banku centralnego znaczaco determinujg konstruowanie stra-
tegii polityki pienieznej. Takze sposob umiejscowienia banku w systemie prawno-
politycznym panstwa istotnie wplywa na realizowanie wyznaczonych celow tak,
aby przede wszystkim zachowaé¢ wysokg wiarygodno$é, a jednocze$nie posiadaé
niezbedna elastycznosc.

Wazng dla wyboru strategii polityki pienieznej jest alternatywa: ,dzialanie
dyskrecjonalne” czy ,,dzialanie wedlug regul”>. Powraca stare pytanie: czy bank
centralny powinien uwzgledniaé procesy realne w prowadzeniu swojej polityki?
Dyskusja toczy sie miedzy szkolami keynesowskimi a monetarystami i nowymi
klasykami.

Istotne jest takze inne pytanie: czy bank centralny powinien uwzgledniaé
jak najwiecej nowych informacji przy podejmowaniu decyzji, czy w ogéle nie
powinien zwracaé na nie uwagi? Wybor miedzy strategiami: catkowitym brakiem
swobody a catkowita swoboda decyzji jest zbyt prosty. Korzystajac z propozycji
rozszerzenia definicji reguly o informowanie publicznie o sposobach reagowania
na szoki, mozna wyrézni¢ inne strategie. Takie podej$cie wydaje sie wlasciwe,
gdyz nie mozna znalez¢ reguly, gdzie nie ma jakiegokolwiek subiektywizmu, np.
w ,regule & procent” stosowanie instrumentéw. Jednak kazdy pierwiastek uznanio-
wosci kaze zachowaé daleko idacg ostrozno$é. Wyrézniamy strategie silnych regut
(,,polityke otwartej petli”) oraz elastycznych regutl (,,polityke zamknietej petli”)e.
Rozrézniane sa one na podstawie sposobu przetwarzania informacji w decyzjach
polityki pienieznej. Silne reguly sugerujg bankowi, aby nie uwzglednial zadnych
aktualnych informacji o gospodarce i nie reagowal na zaburzenia zewnetrzne, gdy
juz raz przyjal odpowiednig regute. Elastyczne reguly zalecajg wykorzystywanie
wszystkich nowych informacji i reagowanie na szoki. Przetwarzanie informacji
powinno by¢ jednak zrozumiate dla podmiotow.

4 E. Hochreiter, T. Kowalski, Banki centralne w europejskich krajach tworzacych gospodarke rynkowa,
»,Bank i Kredyt”, Nr 12/1999.

5 D. Duwendag i inni, Teoria pienigdza..., op. cit., s. 282.

6 Ibidem, s. 285.
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W teorii i praktyce polityki pienieznej krajow wysoko rozwinietych uksztat-
towaly sie dwie glowne strategie w odniesieniu do celu finalnego banku central-
nego. Pierwsza strategia wiaze sie z wykorzystaniem kwantyfikowanych pieniez-
nych celéw posrednich (i ewentualnie operacyjnych) do osiggania zaplanowanego
poziomu inflacji. Druga strategia zaklada natomiast wykorzystanie do osiggania
zaplanowanego poziomu inflacji regularnie powtarzanych prognoz inflacyjnych,
w przypadku ich odchylania sie od zalozonych celéw — podejmowanie odpowiednich
dzialan przez bank centralny?.

Troche szersze podejscie jest prezentowane przez innych autoréw. Twierdza
oni, ze mozna obecnie wyrdzni¢ dwa zasadnicze podej$cia do zagadnienia zasadno-
§ci stosowania i wyboru celow posrednich w prowadzonej polityce pienieznejs:

® pierwsze opiera sie na zalozeniu, ze bank centralny, wyznaczajgc jako cel

nadrzedny stabilizowanie sily nabywczej pieniadza, powinien w swojej
biezgcej dziatalnoSci dysponowaé celami posrednimi i operacyjnymi, kto6-
rych osiaganie zapewnia biezgce oddzialywanie na stopien realizacji celu
finalnego,

® drugie podej$cie moze byé¢ ogdlnie okreslone mianem modelowo-optyma-

lizujgcego. Polega ono na konstruowaniu modelu makroekonomicznego,
w ktéorym jednag ze zmiennych endogenicznych jest cel finalny polityki
pienieznej, do zmiennych egzogenicznych nalezg za$ m.in. instrumenty
polityki pieniezne;j.

P. Szpunar uwaza, ze okre§lenie ,,modelowo-optymalizujgce” wprowadza
niewla$ciwe kryterium podziatu, odnoszace sie jedynie do technicznych aspektow
realizacji danych strategii, i proponuje zmieni¢ je na wieloparametryczne. Mimo
ze strategia inflacyjna najczesciej postuguje sie modelami, moze ona wystepowaé
w sytuacji, w ktorej bank centralny oglosi bezposredni cel inflacyjny, nie dyspo-
nujac modelem inflacji. Wowczas strategia ta nie powinna by¢ zaliczana do grupy
modelowo-optymalizujacych, gdyz nie tylko nie bazuje na zadnym modelu, ale
tez niczego nie optymalizuje. O strategii optymalizujacej mozna moéwi¢ wtedy,
gdy bank centralny dysponuje wiecej niz jednym celem finalnym i musi dokonaé
wyboru optymalnej kombinacji poziomu tych celéw. Cecha wspdlna wszystkich
strategii niewykorzystujacych celow posrednich jest oparcie decyzji na podstawie
oceny mozliwie duzej liczby parametrow®.

7 7. Polanski, Wiarygodno$¢ banku centralnego a cele polityki pienieznej, NBP, Stara Wie§ 1998.

8 R. Kokoszczynski, J. Stopyra, Dylematy wyboru celéw posrednich i operacyjnych w polityce pienieznej
Narodowego Banku Polskiego, ,,Bank i Kredyt”, Nr 6/1996.

9 P Szpunar, Polityka pieniezna. Cele i warunki skutecznoéci, PWE, Warszawa 2000, s. 131-133.
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3. Kontrola podazy pienigdza jako strategia posredniej realizacji
celu inflacyjnego

Chociaz cel finalny polityki pienieznej jest najczesciej dos¢ precyzyjnie sformulowany,
wybor odpowiedniej strategii zawsze pozostaje sprawg dyskusyjng. Nie ma jednej
najlepszej strategii dla wszystkich krajow. Wskazujg na to odmienne sposoby prowa-
dzenia polityki monetarnej przez banki centralne w poszczegblnych panstwachl0. Na
decyzje o zastosowaniu konkretnej strategii wplywa wiele czynnikéw: stopien rozwoju
gospodarki, przyczyny inflacji, znajomo$¢é mechanizmu transmisji monetarnej, sto-
pien kontroli wielko$ci monetarnych, posiadanie i wykorzystywanie ekonometrycz-
nego modelu inflacji, rozwoj rynkéw finansowych oraz rodzaje mozliwych szokow.

Jedng z mozliwych jest strategia poSredniej realizacji celu inflacyjnego.
Zwolennicy tej strategii uwazajg, ze bank centralny, wyznaczajac cel finalny jako
stabilno$¢ cen, powinien w swojej biezacej dzialalnosci dysponowaé celami poéred-
nimi, ktérych osigganie zapewnia oddzialywanie na stopien realizacji celu podsta-
wowego. Wyznaczanie celé6w na plaszczyznie operacyjnej powinno utatwic¢ kontrole
parametru przyjetego za cel posredni, szczegélnie z wykorzystaniem dziennych ope-
racji banku centralnego. Rola krotkoterminowych celow operacyjnych polega zatem
na transmisji efektéw operacji podejmowanych na rynku pienieznym i oddzia-
lywaniu przez to na ksztaltowanie sie wielkosci przyjetych jako cele poérednie,
ktorych osiggniecie powinno z kolei zapewnié realizacje celu finalnego. Tego typu
koncepcja prowadzenia polityki monetarnej okreslana jest mianem triady celowll.

Rysunek 1. Zaleznosci w strategii wykorzystujacej cel posredni

Niska inflacja

Cele posrednie

Cele operacyjne

Instrumenty banku centralnego

Zrodlo: opracowanie wlasne.

10 Tbidem.
11 P Szpunar, Cele polityki pienieznej a jej skutecznosé, ,Bank i Kredyt”, Nr 6/1998.
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Wystepujace zalezno$ci miedzy celami w analizowanej strategii (por. rysu-
nek 1) wynikaja z rozwigzan teoretycznych wskazujacych, ze bank centralny nie
ma mozliwo$ci oddzialywania na wyznaczony cel glowny dostepnymi mu instru-
mentami w sposéb bezposredni. Zapewnienie osiggniecia i utrzymania niskiej
inflacji zalezy od bardzo wielu czynnikéw wystepujacych w gospodarce. Narzedzia,
ktéorymi dysponuje bank centralny, aby kontrolowaé realizacje tego celu, wplty-
waja takze na inne zmienne ekonomiczne, np. na poziom inwestycji. Oddzielenie
wplywu zmian w poziomie instrumentéw na wielko$¢ inflacji biezacej od wplywu
na kategorie realne, ktore bedg ksztaltowaly inflacje w przyszloSci, jest wyjatkowo
trudnel?. Unikniecie tej trudnosci wymaga znalezienia takiej wielko$ci ekonomicz-
nej, ktora jest SciSle i przyczynowo-skutkowo powigzana z celem nadrzednym.

Zwolennicy strategii opartej na celu po$rednim podkre§lajg jej glowng zalete.
Wiaze ona rece bankowi centralnemu i nie dopuszcza do prowadzenia swobod-
nej polityki antycyklicznej, ktéra w ostatecznosci prowadzi do inflacji i utraty
wiarygodno§cil3.

Krytycy tego podejScia wskazuja na jego liczne wady. Najwiekszy zarzut
dotyczy braku silnej korelacji miedzy zmienng uznang za cel poSredni a inflacjg
w krétkim okresie. Do innych niedoskonalo$ci mozna zaliczyé: matg mozliwo§é
szybkiej reakcji na szoki gospodarcze bez utraty wiarygodnosci oraz uwzglednianie
tylko informacji monetarnych. Do$wiadczenia wskazuja, ze strategia ta czesto
okazuje sie niezbyt skuteczna, ale kosztowna.

W strategii poSredniej realizacji celu inflacyjnego dylemat wyboru celu
poséredniego sprowadza sie do przyjecia jednego z trzech rodzajéow: podazy pienia-
dza w ustalonym agregacie, kursu walutowego oraz stopy procentowej. Zalezy on
od sily i jakosci powiazan miedzy gtéwnymi kategoriami ekonomicznymi w kraju,
rozwoju narzedzi i metod stosowanych przez bank centralny oraz przewidywa-
nych zaburzen.

Podaz pieniagdza jest praktycznie najwazniejszym celem poérednim, ktory
zobowigzuje sie realizowaé bank centralny. Wptynal na to wzrost zainteresowania
teorig Friedmana. Kontrola podazy pienigdza jako strategia polityki pienieznej
ma uzasadnienie wtedy, gdy zwiazek miedzy agregatem pienieznym a inflacjg
jest stabilny, a bank centralny przy uzyciu swoich instrumentéw jest w stanie
w dostatecznym stopniu ksztaltowaé przyrost podazy pienigdza. Dlatego, aby
wykorzysta¢ agregaty monetarne do stabilizowania cen, muszg by¢ spelnione
Iaczne dwa podstawowe warunkil4:

12 K. Lutkowski, Uwarunkowania polskiej inflacji i proces jej wygaszania, ,,Ekonomista”, Nr 3/1995.
13 A. Kazmierczak, Z teorii celéw polityki pienieznej, ,,Bank i Kredyt”, Nr 5/1998.
14 7. Polanski, Wiarygodno§é..., op. cit.
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1) funkcja popytu na pieniadz musi by¢é co najmniej wzglednie stabilna;
w praktyce oznacza to, ze uzasadniony potrzebami (bezinflacyjnego)
rozwoju gospodarczego popyt na pienigdz musi da¢ sie, przynajmniej
w przyblizeniu, prognozowac;

2) bank centralny musi w praktyce by¢ w stanie kontrolowa¢ ksztaltowanie
sie podazy pienigdza na zaplanowanym poziomie (wymoég ,,kontrolowal-
nosci”).

Teoretyczng podstawg oddzialywania na wielko$ci monetarne, jako celu
poséredniego, aby kontrolowac stope inflacji jest iloSciowa teoria pienigdzal5. Méowi
ona, ze wzrost cen jest wynikiem wzrostu podazy pienigdza, czyli przyjmuje zalez-
no$¢ przyczynowo-skutkowg miedzy tymi kategoriami. Ponadto, w rygorystycznej
wersji, tempo inflacji odpowiada tempu zwiekszania iloSci pienigdza w gospodarce.
W dlugim okresie prawidlowos$é ta jest wysoka. Oznacza to, ze wowczas inflacje
mozna kontrolowaé tylko poprzez kontrole podazy pienigdza. Jednak w §rednim
i krotkim okresie moze by¢ inaczej. Przyznajg to nawet monetarysci.

Teoria iloSciowa wskazuje, ze inflacja ma charakter pieniezny, a wiec
wywoluja ja wylgcznie czynniki popytowe. Krotko- i §redniookresowe odchylenia
od analizowanej zaleznoS$ci traktowane sg przy tym jako zaklécenia wynikajgce
z wplywu czynnikéw pozamonetarnych. Naleza do nich zmiany kursu walutowego
i stop procentowych, wynikajgce ze zmiennych oczekiwan podmiotéw rynkowych
i majace wplyw na popyt na pieniadz, jak tez szoki podazowe, np. eskalacja
zadan placowych, zmiany cen podstawowych surowcow. Polityka pieniezna nie
ma, przynajmniej bezpo§rednio, wplywu na te czynniki. Jednak ich oddziatywa-
nie musi byé takze brane pod uwage w estymacji popytu na pienigdzl6. Brak
zaklécen oznaczalby, ze wzrost popytu na pieniadz powinien wynikaé w calosci
ze wzrostu realnego PKB.

Chcac osiagnaé inflacje na zadanym poziomie, bank centralny musi wyzna-
czyt agregatowy cel posredni w odpowiedniej wielkoSci. Czesto jest on okre§lany
z pewng tolerancja. Podstawg do oszacowania wymaganego poziomu podazy
pienigdza jest koncepcja tzw. luki cenowej. Wykorzystuje ona réwnanie Fishera
(MV = PY). Z tozsamoSci tej, poprzez podstawienie za Y potencjalnego PKB, a za
V szacowanej dlugookresowej szybkoSci obiegu pienigdza, wyprowadza sie tzw.
potencjalny poziom cen P, tj. poziom cen dla stanu dlugookresowej rownowagi
makroekonomicznej. Potencjalny poziom cen P* wyznacza zatem stan rownowagi
pomiedzy popytem na pienigdza a podazg dobr i ustug. W takich warunkach
dodatkowa podaz pieniagdza, ktorej nie odpowiada dodatkowa ilo§é débr i ustug

15 J. Bauc, Inflacja polska w latach 1990-1994 w $wietle wspotczesnej teorii ekonomii, ,,Ekonomista”,
Nr 3/1995.
16 P Szpunar, Cele..., op. cit.
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musi powodowaé wzrost cen, o ile niezmienna pozostaje takze sklonno$é do utrzy-
mywania zasobow pienieznych. Odchylenie potencjalnego poziomu cen od aktu-
alnego stanowi tzw. inflacyjng (dodatnig) lub deflacyjna (ujemng) luke cenows.
Zmiana tego odchylenia wskazuje na przyspieszenie badz spowolnienie inflacji
w przyszlym okresie. Na faktyczny poziom cen majg jednak wplyw nie tylko czyn-
niki monetarne. Zaklécenia te powodujg wystgpienie proceséw dostosowawczych,
prowadzacych jednak w dlugim okresie do stanu réwnowagi. W idealnej sytuacji
zmiany luki cenowej wyprzedzaja zmiany poziomu cen w sposob regularny (stale
przesuniecie czasowe) i mogg byé dobrym prognostykiem!?. W praktyce okres
tych szacunkéw nie moze by¢ zbyt dlugi ze wzgledu na duzg zmienno§é proce-
sow gospodarczych. NajczeSciej w stosunku rocznym okre§lajac PKB, szybkosé
obiegu pienigdza oraz zakladajgc poziom inflacji ustala sie optymalny poziom
podazy pienigdza.

W okre§laniu stabilnosci funkeji popytu na pienigdz istotng role zajmuje
szacowanie szybkosci obiegu pienigdza. Jest to wazne ze wzgledu na wymagang
precyzje w przyjmowaniu przyszlego przedzialu wzrostu agregatu pienieznego.
Przyjmujgc konkretng wielko$¢é V, mozna korzystaé¢ ze skomplikowanych modeli
ekonometrycznych, ktore biora pod uwage wiele elementéw. Jednak najczeSciej
parametr ten jest wyznaczany ma podstawie obserwacji dokonywanych w prze-
szloSci.

Chcac kontrolowaé w zadowalajacy sposéb iloéci pienigdza, nalezy wprowa-
dzié cel operacyjny. Musi on bezpoérednio i w znaczacym stopniu wplywac na cel
poéredni. Podstawowsg sprawg jest takze to, aby jednoczeénie istniala mozliwo§é
doktadnego oddzialywania na niego za pomocg instrumentéw polityki pienieznej.
Wplyw ten musi byé réwniez szybki. Dlatego cel operacyjny powinien byé tak
dobrany, aby prawie natychmiast reagowal na dzialania banku zgodnie z jego
intencjami. Dodatkowo jego zmiany powinny by¢ latwo mierzone. Umozliwia to
potwierdzanie slusznoéci podjetych posunieé¢ lub reakcje banku na niepozgdane
odchylenia od wielkoéci zaplanowanej bez zbednej i najczeSciej kosztownej spo-
lecznie zwloki. Celami operacyjnymi zazwyczaj sgq: pienigdz rezerwowy (baza
monetarna) lub krétkoterminowe stopy procentowe.

W praktyce klopotliwe jest postugiwanie sie tylko iloczynem bazy mone-
tarnej i mnoznika kreacji. Pienigdz rezerwowy nie poddaje sie w pelni kontroli
banku, gdyz zmiany w jego poziomie sg czeSciej pochodng w zmianach pienigdza
ogélem, a nie odwrotniel8. Dlatego pienigdz rezerwowy nie spelnia poktadanej
w nim nadziei w ksztaltowaniu agregatoéw pienieznych. Problemem jest takze

17 P. Szpunar, Polityka..., op. cit., s. 163-164.
18 P. Szpunar, Pienigdz rezerwowy jako cel operacyjny polityki pienieznej, ,,Bank i Kredyt”, Nr 9/1997.
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stabilno$¢ mnoznika. Wskazniki w nim wystepujace zaleza od wielu czynnikéw
rynkowych, na ktére bank centralny nie ma bezposredniego wplywu. Oznacza to,
ze moze sie on zmieniaé prawie dowolnie, co wyklucza precyzje dzialan monetar-
nych. Zmiany zachodzace na rynkach finansowych powoduja, ze bank centralny
moze oddzialywaé efektywnie jedynie na krétkoterminowe stopy procentowe rynku
pienieznegol®. Sg wiec one instrumentami najbardziej elastycznymi we wplywaniu
na podaz pienigdza. Nalezy jednak pamietaé, ze takze ich skutecznos§é moze nie
by¢ zbyt duza. Kanal transmisji zmian stép procentowych na zmiany podazy
pienigdza jest wyjatkowo wieloetapowy. Ewentualne zaklocenia pojawiajgce sie na
kazdym etapie majg charakter trudny do przewidzenia, gdyz na decyzje podmiotow
gospodarczych wplywa wiele czynnikéw o zmiennym natezeniu.

Nadal kluczowe jest wiec pytanie: czy bank centralny moze samodzielnie
w pelni ksztaltowaé podaz pieniadza? Monetarysci i nowi klasycy odpowiedza na
to pytanie twierdzgco uwazajgc, ze jest ona egzogeniczna. Dzisiaj wiekszo§é eko-
nomistow jest przekonana, ze podaz pienigdza jest kategorig raczej endogeniczna.
Uwaza sie, ze wielkoéciami, ktore calkowicie kontroluje bank centralny, sg tylko
instrumenty polityki pienieznej. Dlatego kluczowa sprawg jest poznanie wplywu
parametréw egzogenicznych na wielko§ci endogeniczne. Mimo konstruowania
wielu rodzajéw modeli dla okre$lania podazy pieniadza, dokladny mechanizm
nadal nie jest znany. Wynika to z jego zlozonosci oraz zmiennoéci.

Sila zwiazku iloéci pienigdza i inflacji jest uzalezniona od przyjetej miary
agregatu pienieznego. Bank centralny, dazac do zwiekszenia skuteczno$ci swo-
ich dziatan, korzystajgc z iloSciowej teorii pienigdza, musi tak skonstruowaé te
miare, aby najlepiej odpowiadala rzeczywisto$ci, w ktorej funkcjonuje. Rozwdj
instrumentéw finansowych wymusza wprowadzanie coraz szerszych agrega-
tow. Dodatkowa trudnoScia jest zacieranie sie czytelnosci kategorii pienieznych.
Gwaltowny rozwqj i liberalizacja rynkéw finansowych spowodowaly pojawienie
sie substytutow pienigdza, laczacych w sobie cechy réznego rodzaju agregatow
monetarnych. Charakteru takiego nabraly zaréwno instrumenty rynku pieniez-
nego, jak i réznego rodzaju certyfikaty depozytowe, papiery komercyjne oraz
jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, szczegdlnie w funduszach
rynku pienieznego. Rozwdj instrumentéw pochodnych przyczynil sie w jeszcze
wiekszym stopniu do dalszego zatarcia granic miedzy poszczegélnymi miarami
pienigdza oraz rynkiem pienieznym i kapitalowym. Za pomoca instrumentow
pochodnych mozna bowiem tak modyfikowaé instrumenty rynku kapitalowego,
ze nabierajg one cech depozytéw bankowych?20.

19 A. Stawinski, Rozw(j rynkéw instrumentéw pochodnych a polityka pieniezna banku centralnego,
»,Bank i Kredyt”, Nr 9/1997.
20 Jbidem.
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Monitorowanie coraz szerszych agregatéow monetarnych nie rozwigzuje klo-
potéw zwigzanych z pojawianiem sie nowych substytutow pienigdza, gdyz2!:
® znaczna cze$¢ zarowno depozytéw bankowych, jak i innych instrumentéw
finansowych, pelni funkcje oszczednoSciows, inwestycyjng, a nie transak-
cyjng. Poniewaz udzial pienigdza transakcyjnego w pienigdzu ogélem moze
ulegaé¢ duzym i szybkim zmianom, sama wielko$¢ szerokiego agregatu pie-
nieznego nie mo6wi nic na temat planowanych przez podmioty niefinansowe
wydatkéw. Nalezaloby skonstruowaé indeksowe miary pieniadza, ktoére
uwzgledniajg fakt, ze rézne aktywa finansowe sg pienigdzem w réznym
stopniu. Nalezy pamieta¢ o trudnoSciach technicznych,
® rozwdj rynkéw finansowych umozliwil rozpowszechnienie sie pochodnych
instrumentéw pozabilansowych, mogacych jednak pelni¢ funkcje instru-
mentéw rynku pienieznego lub kapitalowego. Nie sa one, lub tylko czes-
ciowo, ujmowane w bilansach bankow, jednak mogg pelni¢ funkcje depo-
zytu bankowego. Oznacza to, ze informacje dotyczace ksztaltowania sie
agregatow pienieznych, oparte na danych statystyk monetarnych, nie moga
stanowi¢ miarodajnego zrédla informacji o faktycznej pozycji ptynnosciowej
sektora niefinansowego. Argumentacje wzmacnia mozliwo§¢ generowania
dodatkowego pienigdza przez gospodarke.
Waznym kryterium wyboru celow poSrednich, zaproponowanym przez
W. Poola, jest rodzaj szokow wystepujacych w gospodarce?2. Bank centralny wyko-
rzystuje podaz pienigdza do przywrécenia wyjSciowego stanu, gdy wystepujg zabu-
rzenia (zob. tabela 1)23:
® szok popytowy polega na nieoczekiwanych zmianach w popycie global-
nym. Wzrostowi realnego PKB towarzyszy wzrost cen. Prowadzi to do
zwiekszenia popytu na pienigdz w ujeciu nominalnym i co za tym idzie,
wzrostu nominalnej stopy procentowej. Ro$nie takze podaz pienigdza.
Wykorzystanie stop procentowych w celu przywrécenia réwnowagi nie
jest wowcezas mozliwe. W takich warunkach odpowiednim dziataniem jest
zmniejszenie podazy pienigdza do pierwotnego poziomu. Pojawi sie wtedy
dodatkowa presja na wzrost stop procentowych, co zahamuje popyt i dopro-
wadzi do zmniejszenia nominalnego PKB. W krétkim okresie pozadany
jest takze cel operacyjny, pozwalajacy na lepsza kontrole pienigdza ogélem.
Jest nim utrzymanie bazy monetarnej na wyjSciowym poziomie,

21 P Szpunar, Polityka..., op. cit., s. 173-176.

22 W. Pool, Optimal Choice of Monetary Policy Instruments in Simple Stochastic Macro Model,
»Quarterly Journal of Economics”, May 1970.

23 P. Szpunar, Cele..., op. cit.
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® zaburzenia w podazy pienigdza polegajg na zmianach po stronie jego Zréodel
kreacji. Wzrost akcji kredytowej prowadzi do spadku stép procentowych,
co powieksza popyt globalny i inflacje. Likwidacja tych zaburzen polega
na przywréoceniu rownowagi w zakresie popytu i podazy pienigdza. Moze
odbywa¢é sie to zaréwno poprzez dostosowanie podazy pienigdza, jak tez
zmiane stép procentowych. Obydwa te dziatania prowadzg do przywrécenia
pierwotnej podazy pienigdza i wyjSciowego poziomu stép procentowych.
Wydaje sie jednak, ze bardziej odpowiednim celem na plaszczyznie ope-
racyjnej sg stopy procentowe,

* szoki podazowe polegaja na nieoczekiwanych wzrostach cen surowcéw,
energii, wynagrodzen przekraczajgcych wzrost wydajnosci pracy oraz nie-
urodzaju. Efektem tego jest zazwyczaj zwiekszenie poziomu cen i spadek
dochodu realnego. Reakcja rynku pienieznego polega na wzroScie popytu
na pienigdz w ujeciu nominalnym, co powoduje zwyzke stopy procentowej
i nominalnej podazy pienigdza. Wystgpienie szoku podazowego przynosi
kréotkookresowy konflikt celow finalnych (inflacja czy dochdd). Wptywa
to na wybér wlasciwego zestawu celow posrednich. Utrzymanie kontroli
podazy pienigdza wystepuje, jezeli celem banku centralnego jest niska
inflacja. Rosngcy popyt na pienigdz powoduje wowczas wzrost stopy pro-
centowej. Ostatecznie ograniczony zostanie popyt globalny, co redukuje
dochdd, eliminujgc jednocze$nie powstanie presji na ceny.

Tabela 1. Wybor celédw posrednich w zaleznosci od spodziewanych zaburzen

Rodzaj zaburzenia Cel posredni Cel operacyjny

pienigdz rezerwowy,

szeroki agregat pieniezny wolne rezerwy

Szok popytowy

Przesuniecia
w strukturze aktywow
finansowych

stopy procentowe stopy procentowe

Zaburzenia w podazy
pienigdza

agregat pieniezny

lub stopy procentowe stopy procentowe

agregat pieniezny pienigdz rezerwowy,

Szok podazowy

dla celu inflacyjnego

wolne rezerwy dla celu
inflacyjnego

stopy procentowe dla celu
w postaci realnego PKB

stopy procentowe dla celu
w postaci realnego PKB

Zrédlo: P Szpunar, Cele..., op.

cit.
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Powyzsza koncepcja jest ciekawa teoretycznie, lecz malo przydatna w prak-
tycznym dzialaniu banku centralnego. Gléwnag przyczyna jest brak kursu waluto-
wego jako celu poSredniego. Jest to wiec propozycja dla gospodarki zamkniete;.

4. Podsumowanie

Podsumowujgc, mozna stwierdzié, ze podaz pienigdza jako cel poSredni ma wiele
wad. Najpowazniejszymi sg:

1) czesto brak stalego zwigzku miedzy zmianami w iloSci pienigdza a zmia-

nami cen, czyli duza zmienno$c¢ funkeji popytu,

2) trudnosci w swobodnym ksztaltowaniu wybranych agregatow pienieznych

przez bank centralny,

3) problemy z pojawianiem si¢ nowych substytutéw pienigdza oraz

4) niemozno$¢ szybkiej reakcji na wystepowanie niektérych szokéw gospo-

darczych, np. zaburzenia portfelowe.

Strategia oparta na agregatach pienieznych byla wykorzystywana przez
wiele lat (przede wszystkim przez Bundesbank, ale réwniez przez Narodowy
Bank Polski), gdyz mimo swoich wad zawiera istotne zalety. Gléwna wynika
z niedoskonalo$ci rynkowej stopy procentowej. W sytuacji wahan czynnikéw auto-
nomicznych wybér podazy pienigdza na cel posredni pozwala lepiej kontrolowaé
poziom cen. Zmiany stopy procentowej oznaczaja mniejsze wahania popytu glo-
balnego i produkcji. Ponadto zwigzek wynikajacy z teorii iloSciowej jest prosty
iczytelny dla podmiotéw gospodarczych. Ksztaltowanie sie obiegu pienieznego
i bazy monetarnej jest wigzane bezposrednio z prowadzong politykg monetarna.
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Zastosowanie metody statystycznej unitaryzacji
zerowanej do oceny mozliwosci absorpcji srodkéw Unii
Europejskiej przez sektor samorzagdowy Podkarpacia

1. Wprowadzenie

Obecnie coraz czeSciej podkre§la sie duze znaczenie metod wielowymiarowej ana-
lizy statycznej (WAS) dla badan realizowanych na potrzeby gospodarki i innych
dziedzin zycia. Metody WAS znajduja zastosowanie w empirycznych badaniach
zjawisk zlozonych. Jedng z metod normowania jest metoda unitaryzacji zerowanej
(MUZ). Metoda ta ma szczegdlne zastosowanie w empirycznych badaniach zjawisk
zlozonych, wystepujacych w réznych sferach ludzkiej dzialalnosci. MUZ stanowi
proste i latwe w interpretacji oraz skuteczne narzedzie pomocowe w budowie
rankingu obiektéow ze wzgledu na poziom réznorodnych zjawisk o charakterze
zlozonym. Metoda ta powinna mieé szerokie zastosowanie w wielu dziedzinach
zycia, w tym réwniez poza gospodarkag daje sie zauwazy¢ pilng potrzebe oceny
zjawisk o charakterze zlozonym, budowy rankingéw, a nastepnie podzialu obiek-
tow na grupy. Przez ranking nalezy rozumieé¢ taki uklad obiektéw, w ktérym
sg one uporzgdkowane nierosngco ze wzgledu na poziom okreslonego zjawiska,
reprezentowany przez odpowiednie warto§ci zmiennej syntetycznej. Rankingi
stuzg za podstawe podejmowania waznych decyzji gospodarczych, spolecznych
i politycznych. Lista dziedzin, w ktorych istniejg mozliwosci badania okre§lonego
zjawiska zlozonego, jest dluga. Metoda ta moze mieé zastosowanie do pordéw-
nan miedzynarodowych w zakresie rozwoju spoleczno-gospodarczego, a takze do
poréwnan regionalnych. Badanym zjawiskiem jest stopien (poziom) rozwoju spo-
leczno-gospodarczego regionoéw (zwykle wojewodztw). Ro6wniez i w tym przypadku
zmienne opisujgce zjawisko dzielg sie na dwa podzbiory. Pierwszy charakteryzuje
stopien rozwoju spolecznego, drugi okresla poziom rozwoju gospodarczego. Do
zbioru zmiennych opisujacych stopien rozwoju gospodarczego w regionach mozna
zaliczyé: zatrudnienie w przemys$le, w uslugach na 1000 mieszkancéw, warto§é
produkcji przemystowej na mieszkanca, majatek trwaly brutto na mieszkanca,
plony z 4 zb6z w q z 1 ha, odsetek zatrudnionych w rolnictwie, drogi publiczne
o twardej nawierzchni w km na 100 km kwadratowych. Poziom rozwoju spoteczno-
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-gospodarczego w aspekcie regionalnym jest przedmiotem badan G. Gorzelakal,
M. Lissowskiej2, M. Wypychas3.

Cechg wyrdzniajagcg metody iloSciowe jest to, ze opierajg sie one wylacznie
na danych mierzalnych. Metodami iloSciowymi, istotnymi z punktu widzenia ich
zastosowania w celu dokonania pomiaru i optymalizacji zmiennych opisujacych
potencjal i mozliwo$ci rozwoju jednostek samorzgdowych, sg nastepujgce metody
statystyczno-ekonometryczne:

* metoda estymacji granicznych DEA,

® programowanie liniowe oraz wielokryterialne programowanie liniowe (WPL),

° analiza korelacji i regresji,

® wielowymiarowa analiza poréwnawcza (WAP)4.

W niniejszym artykule zostang przedstawione zastosowania metody iloScio-
wej do oceny mozliwosci absorpcji Srodkéw UE w zaleznosci od kondycji finansowej
jednostek samorzadu terytorialnego Podkarpacia, jako glownych beneficjentéw tych
§rodkow. Celem przeprowadzonych badan z zastosowaniem analizy poréwnawczej
— metody unitaryzacji zerowanej5 bylo zweryfikowanie powszechnie wystepujacej
tezy, ze glownym czynnikiem ograniczajacym absorpcje $rodkéw z budzetu UE
przez jednostki samorzadu terytorialnego jest zasada dodatkowosci, tj. sytuacja
finansowa jednostek samorzadu terytorialnego. Badania mialy na celu ukazanie,
czy inne czynniki, na przyklad organizacyjne, kadrowe w rownie istotnym stopniu
jak zasoby finansowe jednostek samorzadu terytorialnego decyduja o mozliwos-
ciach absorpcji Srodkéw.

2. Omoéwienie wynikow badan

W okresie 2004-2006 $rodki funduszy strukturalnych, Funduszu SpdjnoSci oraz
Inicjatyw Wspélnotowych kierowane byly gléwnie do jednostek samorzadu tery-
torialnego jako najwazniejszych beneficjentéow. Podobna sytuacja dotyczy takze
biezacego okresu finansowania, tj. lat 2007-2013. Absorpcja funduszy unijnych,
rozumiana jako wykorzystanie przez samorzady terytorialne érodkéw UE pozo-
stawionych do ich dyspozycji, uzalezniona jest od wniesienia wkladu wlasnego.

1 G. Gorzelak, Préoba okreslenia poziomu rozwoju spoleczno-gospodarczego wojew6dztw oraz ich typo-
logia, ,,Wiadomosci Statystyczne”, 1981, Nr 8.

2 M. Lissowska, Wyniki badan przestrzennych zréznicowan rozwoju spoteczno-gospodarczego regionéw,
,Wiadomosci Statystyczne”, 2001, Nr 4.

3 M. Wypych, Mierzenie poziomu rozwoju spoleczno-gospodarczego w ujeciu przestrzennym,
,»Wiadomosci Statystyczne”, 1980, Nr 11.

4 W. Pluta, Wielowymiarowa analiza por6wnawcza w modelowaniu ekonometrycznym, PWN, Warszawa
1986, s. 128-129.

5 K. Kukula, Metoda unitaryzacji zerowanej, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2000, s. 189-190.
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Kazda jednostka samorzadu terytorialnego korzystajaca z pomocy unijnej jest
zobowigzana do pokrycia od 25% do 50% wartosSci kosztow kwalifikowanych rea-
lizowanej inwestycji oraz wszystkich kosztow niekwalifikowanych®. Niezbedne jest
tez zapewnienie zrddel finansowania projektu przez caly okres jego realizacji, ze
wzgledu na zasade refundacji poniesionych wydatkéw. Istnieje wiec obawa, ze jed-
nostki samorzadu terytorialnego (gminy, powiaty sktadajgce sie z gmin) o slabszej
kondycji finansowej nie beda w stanie zapewni¢ wkladu wlasnego, niezbednego
do realizacji projektow wspoélfinansowanych z budzetu Unii Europejskiej. Czynnik
ten czesto wymieniany jest jako glowna bariera w absorpcji Srodkéw unijnych
przez jednostki samorzadu terytorialnego.

W niniejszym artykule, z wykorzystaniem danych empirycznych charakte-
ryzujacych te zjawiska w powiatach wojewddztwa podkarpackiego, przedstawiono
analize zwigzku pomiedzy kondycja finansowa jednostek samorzadu terytorialnego
a absorpcjg funduszy unijnych. Analiza tych zmiennych miala na celu zbadanie,
czy sytuacja finansowa jednostki samorzadowej (struktura dochodoéw, wydatkow,
wynik budzetu) stanowila istotny czynnik finansowy, majacy znaczenie przy podej-
mowaniu decyzji o ubieganiu sie o pomoc ze Srodké6w UE. Aby osiggnaé tak
okreslony cel, utworzono ranking powiatéw, opierajacy sie na kryteriach finanso-
wych z zastosowaniem metody unitaryzacji zerowanej’. Ranking ten poréwnano
ze wskaznikami absorpcji §rodkow UE przez poszczegdlne powiaty w wojewodz-
twie podkarpackim. Analize przeprowadzono uwzgledniajgc absorpcje §rodkéow
UE i sytuacje finansowa powiatéw wojewodztwa podkarpackiego na podstawie
danych z lat 2005-2006. Badania powyzszych zaleznoSci przeprowadzono z wyko-
rzystaniem metod statystycznych.

W celu poréwnania obiektéw opisanych przez kilka cech jednocze$nie zasto-
sowano jedng z metod wielowymiarowej analizy statystycznej (WAS) — metode
unitaryzacji zerowanej8. Metoda ta moze by¢ stosowana do normowania réznych
zmiennych, niezaleznie od ich rodzaju i jednostek®. Jest to metoda do§é prosta,
ale jednocze$nie uwzgledniajgca stopien zréznicowania poszczegélnych zmiennych,
co jest waznym aspektem w porzgdkowaniu obiektéw. Nieuwzglednienie skali
wahan zmiennych moze prowadzié¢ do znieksztalcenia rankingu.

6 Rozporzadzenie Rady Europy Nr 1260/99 z dnia 21 czerwca 1999 r. ustanawiajgce ogélne przepisy
o funduszach strukturalnych (OJ L 161 z dnia 26 czerwca 1999 r.).

7 T. Grabinski, S. Wydymus, A. Zelia§, Modele ekonometryczne w procesie prognozowania, Wydawnictwo
Akademii Ekonomicznej w Krakowie, Krakéw 1978, s. 289-290.

8 W. Ostasiewicz, Statystyczne metody analizy danych, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej, Wroctaw
1998, s. 67-68.

9 A. Zelia§, Uwagi na temat wyboru metody normowania zmiennych diagnostycznych, w: Analiza
szeregow czasowych na poczatku XXI wieku, Wydawnictwo Uniwersytetu Mikolaja Kopernika, Torun
2002, s. 178-179.
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Metoda unitaryzacji zerowanej umozliwia unormowanie zmiennych diagno-
stycznych poprzez badanie rozstepu cechyl®. Zmienne diagnostyczne, opisujace
badany obiekt, dzielimy na trzy grupy!l:

1) stymulanty — zmienne, ktérych wzrost warto§ci powoduje wzrost oceny

cechy badanego obiektu, wéwczas zmienne normowane sg liczone wedlug
wzoru:

Z = (x — xmin)/(xmax - xmin);

2) destymulanty — zmienne, ktérych wzrost warto$ci powoduje spadek
oceny cechy badanego obiektu, woéwczas zmienne normowane sg liczone
wedlug wzoru:

Z = (xma_x - x)/(xmax - xmin);

3) nominanty — zmienne, ktore tylko dla pewnej wartosci lub przedzialu
warto$ci przybierajg najwyzszg ocene (optimum); w miare oddalania sie
od optimum ocena zjawiska maleje, wowczas zmienne normowane sg
liczone wedlug:

Z (x - xmin)/(xopt - xmin), dla x < Xopts
AR (.’XI - xmax)/(xopt - xmax), dla x > xopt7

gdzie:

z — zmienna znormalizowana,

x — zmienna przed normalizacja,

Xmax — Warto§¢é maksymalna zmiennej w danym zbiorze,
Xmin — Warto§¢ minimalna zmiennej w danym zbiorze,
Xopt — Wartos¢ optymalna zmiennej w danym zbiorze.

Do zbioru stymulant zaliczono nastepujace cechy: dochody budzetu na
osobe, stosunek dochodéw wiasnych do dochodéw ogélem. Do zbioru destymulant
zaliczono takie cechy, jak: stosunek zadluzenia do dochoddw, stosunek wydat-
kéw biezacych do wydatkéw ogétem. Do zbioru nominant zaliczono za$ ceche:
stosunek wydatkow do dochodéw. Ceche te zaliczono do zbioru nominant, gdyz
zgodnie z zasadg rownowagi budzetowej wydatki budzetu powinny mieé¢ pokrycie
w dochodach, a wiec wartosc tej cechy powinna dazy¢ do 1-optymalnej wartosci

10 Z. Jedrzejezyk, K. Kukula, J. Skrzypek, A. Walkosz, Badania operacyjne w przyktadach i zadaniach,
Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2002, s. 78-82.
11 Wzory zaczerpnieto z literatury w: K. Kukula, Metoda unitaryzacji..., op. cit.



26 Alina Walenia

zmiennej w badanym zbiorze. Suma zmiennych unormowanych dla poszczegélnych
badanych obiektow jest podstawg do utworzenia rankingu powiatow.

Ulozenie sum: (Z + Zy + Z3 + Z, + Z5) w porzadku malejacym, czyli od
najwiekszej warto$ci do najmniejszej, pozwoli na bezpo§rednie poréwnanie powia-
tow. Wyzsza pozycja w rankingu Swiadezy o lepszej kondycji finansowej, a tym
samym o wiekszych mozliwo$ciach absorpcji §rodkéw finansowych z UE.

Analiza sytuacji finansowej powiatow (ktorych zasieg terytorialny stanowia
gminy) jest regulowana przez ustawe o dochodach jednostek samorzadu teryto-
rialnego oraz ustawe o finansach publicznych. Ustawy te okreélaja zrédia docho-
déw jednostek samorzadu terytorialnego, sposoby wydatkowania zgromadzonych
§rodkow oraz regulujg kwestie zadluzania sie powiatoéw. Nalezy zwrécié uwage
na to, ze zadaniem jednostek samorzadu terytorialnego jest zaspokajanie potrzeb
lokalnej spolecznosci oraz zarzadzanie otrzymanymi §rodkami finansowymi, a nie
maksymalizacja korzysci przez zwiekszenie zyskownos$ci zainwestowanych kapi-
tatowl2,

Zaciaganie zobowigzan przez jednostki samorzgdu terytorialnego podlega
ustawowym ograniczeniom okre§lonym w ustawie z 30 czerwca 2005 roku o fi-
nansach publicznych. Laczna kwota przypadajacych do splaty w danym roku
budzetowym rat kredytéw i pozyczek oraz potencjalnych splat kwot wynika-
jacych z udzielonych przez jednostki samorzadu terytorialnego poreczen, wraz
z naleznymi w danym roku odsetkami od tych kredytéw i pozyczek, a takze
przypadajacych w danym roku budzetowym wykupéw papieréw wartosciowych
emitowanych przez jednostki samorzadu terytorialnego, nie moze przekroczyé
15% planowanych na dany rok budzetowy dochod6éw jednostki samorzgdu tery-
torialnego. Natomiast Iaczna kwota dlugu na koniec roku budzetowego nie moze
przekraczac¢ 60% dochodéw tej jednostki w danym rokuls.

Wybrane zmienne diagnostyczne (stymulanty, destymulanty i nominaty)
wedlug powiatow przedstawia tabela 1, a zmienne unormowane dotyczace poszcze-
gblnych powiatow regionu Podkarpacia za lata 2005-2006, obliczone na podstawie
metody unitaryzacji zerowanej, przedstawia tabela 2.

Ranking powiatéw, z uwzglednieniem metody unitaryzacji zerowanej, tj.
poréwnanie kondycji finansowej powiatow w kontekScie korzystania ze srodkow
budzetowych UE, zostal zamieszczony w tabeli 3.

12 Budzety samorzadu terytorialnego w woj. podkarpackim. Regionalna Izba Obrachunkowa w Rzeszowie,
Zeszyt Nr 13, Rzeszow 2007.

13 Informacja na temat wykorzystania funduszy przedakcesyjnych oraz stanu wdrazania funduszy
strukturalnych i Funduszy Spdjnoéci w wojewodztwie podkarpackim, Urzad Marszatkowski woj. pod-
karpackiego Departament Funduszy Strukturalnych i Programéw Operacyjnych, styczen 2007 r.
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Tabela 3. Ranking powiatéw wojewddztwa podkarpackiego ustalony wedtug
zmiennych unormowanych (za lata 2005-2006) okreslajacy mozliwosci absorpcji
srodkéw UE

S_"uma Pozycja S_uma Pozycja
Powiaty wojewédztwa zmiennych w rankingu zmiennych | rankingu
podkarpackiego unormowanych unormowanych
2005 2005 2006 2006
Lubaczowski 3,31 1 3,16 1
Rzeszowski 2,11 9 2,93 2
Lancucki 2,00 11 2,70 3
Przemyski 1,79 17 2,69 4
Mielecki 2,09 10 2,61 5
Bieszczadzki 2,60 3 2,52 6
Stalowowolski 1,96 12 2,51 7
Kro$nienski 1,84 16 2,47 8
Lezajski 2,59 4 2,38 9
Strzyzowski 2,58 5 2,31 10
Nizanski 1,93 13 2,26 11
Kolbuszowski 1,18 21 2,24 12
Ropczycko-sedziszowski 1,92 14 2,13 13
Debicki 2,44 6 2,10 14
Brzozowski 1,71 18 2,06 15
Sanocki 1,89 15 2,05 16
Jasielski 2,17 8 2,00 17
Tarnobrzeski 2,63 2 1,61 18
Jarostawski 1,49 19 1,51 19
Leski 2,23 7 1,51 20
Przeworski 1,40 20 1,37 21

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych empirycznych.

Zréznicowanie tej cechy na przestrzeni 2 analizowanych lat (2005-2006)
bylo stosunkowo duze, wskazuje na to dodatkowo obliczona korelacja Spearmana,
ktéora wynosita 0,2714.

Na rysunkach 1 i 2 przedstawiono rozrzut powiatéw woj. podkarpackiego
pod wzgledem zbadanej cechy, jakg jest mozliwo§é absorpcyjna funduszy struk-

14 Miernik ten sluzy do mierzenia korelacji rang dwéch zmiennych. Nie jest konieczne dysponowanie
warto$ciami cechy X i cechy Y, wystarczy znac¢ ich rangi (pozycje), co czesto zdarza sie w analizach
zjawisk spotecznych i ekonomicznych. Zaletg tej miary jest fakt, ze moze by¢ ona stosowana do
mierzenia sily korelacji zmiennych mierzalnych, jak i porzagdkowych — W. Starzynska, Statystyka
praktyczna, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2000.
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turalnych w latach 2005-2006. Wyniki badan wskazaly, ze najmniejsze zréozni-
cowanie w rankingu wykazal powiat lubaczowski, poniewaz utrzymal najwyzsza
pozycje przez 2 lata. Swiadezylo to o jego duzych mozliwosciach absorpeyjnych.
Najwiekszy wzrost mozliwo$ci absorpcyjnych dotyczyl powiatu przemyskiego,
zmiana z 17 pozycji na 4, natomiast najwiekszy spadek wystapit w powiecie tar-
nobrzeskim z 2 pozycji na 18.

Rysunek 1. Rozrzut powiatow wojewodztwa podkarpackiego pod wzgledem
mozliwosci absorpcji funduszy UE

34
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Zmienne unormowane (2005 rok)

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Metode unitaryzacji zerowanej mozna zastosowa¢ do oceny mozliwoSci
absorpcji §rodkéw w poszczegblnych programach operacyjnych. Wykladnikiem
wykorzystania funduszy strukturalnych w wojewddztwie podkarpackim jest
ZPORR, dlatego tez badanie rankingu wykorzystania érodkéw w ramach ZPORR
przez powiaty w regionie, w zalezno$ci od ich kondycji finansowej, jest wiarygodna
oceng poziomu absorpcji §rodkéw unijnych.

W podsumowaniu badan nalezy stwierdzi¢, ze ranking wykorzystania Srod-
kéow ZPORR (do konica 2006 roku) przez powiaty wojewodztwa podkarpackiego
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nie pokrywal sie z rankingiem mozliwosci absorpcyjnych za 2006 rok (ustalonym

na podstawie wynikéw finansowych powiatéw). Podobna sytuacja dotyczyla ana-

lizy przeprowadzonej w 2005 roku. W wykorzystaniu érodkéw w ramach ZPORR

dominowaly powiaty miejskie, natomiast w powiatach z przewaga gmin wiejskich
wykorzystanie bylo mniejsze (por. tabela 4).

Tabela 4. Ranking powiatéw ze wzgledu na absorpcje srodkéw UE w ramach
ZPORR w regionie Podkarpacia w powiazaniu z ich sytuacjg finansowa (wyniki
badan unitaryzacji zerowanej)

Ranking Ranking Ranking Ranking
Powiaty wykorzystania wedtug wykorzystania wedtug
w wojewodztwie ZPORR przez | mozliwosci | ZPORR przez mozliwosci
podkarpackim powiaty absorpcyjnych powiaty absorpcyjnych
w 2005 roku | w 2005 roku | w 2006 roku | w 2006 roku
Rzeszowski 1 1 1 1
Lezajski 2 9 5 2
Mielecki 3 11 2 3
Przemyski 4 17 3 4
Ropczycko-sedziszowski 5 10 4 5
Stalowowolski 6 3 8 6
Lancucki 7 12 9 7
Kolbuszowski 8 16 11 8
Kroénienski 9 12 9
Nizanski 10 5 8 10
Debicki 11 13 14 11
Sanocki 12 21 6 12
Tarnobrzeski 13 14 7 13
Strzyzowski 14 6 6 14
Jarostawski 15 18 10 15
Leski 16 15 13 16
Przeworski 17 8 16 17
Bieszczadzki 18 2 10 18
Jasielski 19 19 15 19
Lubaczowski 20 7 17 20
Brzozowski 21 20 18 21

7Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badan metodg unitaryzacji zerowanej (dane empi-
ryczne Departamentu Funduszy Strukturalnych i Programéw Operacyjnych Urzedu Marszatkowskiego
Wojewo6dztwa Podkarpackiego).

Najwieksze zroznicowanie mozliwo§ci absorpcyjnych i stopnia wykorzystania
srodkéw ZPORR za 2005 rok wystgpito w 7 powiatach, np. powiat lubaczowski
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zajmowal w rankingu mozliwosci absorpcyjnych 7 pozycje, a w rankingu wykorzy-
stania §rodkow ZPORR — 20 pozycje. Jedynie 4 powiaty wykazaly takg samg pozy-
cje w obu rankingach. Zestawienie rankingéw mozliwosci absorpcyjnych i stopnia
wykorzystania §rodkéw ZPORR za 2006 rok wykazalo podobne rozbieznosci dla
poszczegdlnych powiatow.

Rysunek 2. Rozrzut powiatéw wojewddztwa podkarpackiego w rankingu moz-
liwosci absorpcyjnych i rankingu wykorzystania ZPORR w 2006 roku
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikow badan metoda unitaryzacji zerowane;j.

W latach 2005-2006 absorpcja §rodkéw UE przez poszczegélne powiaty
sektora samorzadowego w wojewodztwie podkarpackim byla zréznicowana.
Zestawienie kondycji finansowej powiatéw (ranking mozliwosci absorpcyjnych)
ze wskaznikiem wykorzystania funduszy unijnych — sporzgdzone z zastosowaniem
metody unitaryzacji zerowanej pozwala stwierdzié, ze czynnik finansowy nie
byl gléwnym czynnikiem decydujgcym o ubieganie sie¢ o pomoc finan-
sowg z UE. Az 5 powiatow z pierwszej dziesigtki rankingu wykorzystania ZPORR
uplasowalo sie na koncowych miejscach w rankingu mozliwosci (zdolnosci) absorp-
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cyjnych wedlug ich sytuacji finansowej. W powiatach tych (a takze gminach je
tworzacych) nie byla ona na tyle korzystna, aby samodzielnie realizowaé¢ wszystkie
niezbedne inwestycje z udzialem §rodkéw UE. Zasadne wydaje sie wiec twierdzenie,
ze w powiatach tych wystepuja inne problemy, np. instytucjonalne w ubieganiu sie
o pomoc unijng. W grupie powiatéw, ktore korzystaly z takiej pomocy, znajduja
sie powiaty o zréznicowanej sytuacji finansowej. Mozna stwierdzi¢, ze powiaty
te majg juz niezbedne doSwiadczenie w realizacji inwestycji wspoélfinansowanych
ze §rodkéw unijnych, ale mozliwoSci absorpcyjne niektérych z nich (zwlaszcza
tych w ostatniej dziesigtce rankingu sporzgdzonego wedlug kondycji finansowej)
sg znacznie ograniczone ze wzgledu na ich sytuacje finansows.

3. Podsumowanie

Za pomoca analizy poréwnawczej — metody unitaryzacji zerowanej zweryfikowano
powszechnie wystepujaca teze, ze gtldwnym czynnikiem ograniczajacym absorpcje
§rodkéw z budzetu UE przez jednostki samorzgdu terytorialnego jest nie tylko zasada
dodatkowoéci, tj. sytuacja finansowa jednostek samorzgdu terytorialnego, ale takze
czynnik ludzki. Wyniki badan statystycznych pozwolily sformutowaé stwierdzenie,
ze o stopniu wykorzystania pomocy unijnej przez sektor samorzadowy Podkarpacia
decydowaty zar6wno mozliwoéci finansowe jednostki samorzadu terytorialnego, jak
1 przygotowanie instytucjonalne samorzgdéw do ubiegania sie o tego rodzaju pomoc.

Badania mozliwoSci absorpcji Srodkéw UE przez jednostki samorzadu tery-
torialnego metodg unitaryzacji zerowanej sg szczeg6lnie istotne w perspektywie
finansowej lat 2007-2013, poniewaz znacznie wieksza alokacja §rodkéw unijnych
zostanie skierowana do potencjalnych beneficjentéw (jednostek samorzadu tery-
torialnego), ktorych sytuacja finansowa nie ulegla poprawiel>. W zwigzku z tym,
istotne powinno by¢ przekonanie jednostek samorzgdowych, ze absorpcja srodkow
UE uzalezniona jest w rownej mierze od sytuacji finansowej, jak tez od spraw-
noSci i umiejetnoéci rozliczen finansowych realizowanych projektow przez osoby
obslugujace te projekty, a zatrudnione w samorzgdach. Badania potwierdzaja,
ze rownie istotny jest czynnik ludzki, od przygotowania i wiedzy merytorycznej
— uzalezniony bedzie wskaznik absorpcji (okre§lony kwotg dokonanych ptatnosci
z konta programowego na koniec 2008 roku), a takze sukces wykorzystania pla-
nowanej alokacji na lata 2007-2013. Sektor samorzadowy w wojewodztwie pod-
karpackim charakteryzuje sie jedna z najwyzszych w kraju relacji splat i kosztow

15 Poréwnacé tu mozna dane dotyczgce struktury dochodéw, wydatkow, wynikéw finansowych budzetu
gmin, powiatow, wojewodztwa samorzadowego zgromadzone w Regionalnej Izbie Obrachunkowej
w Rzeszowie za lata 2004-2006.
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obstugi zobowigzan do ich dochodéw. Wskaznik ten informuje o ograniczonych

dalszych mozliwo$ciach inwestycyjnych w okresie 2007-2013, ale takze o stopniu

aktywnosci wladz samorzadowych w zakresie pozyskiwania dochodéow ze zrédet

zewnetrznych, w tym z funduszy UE.
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Wyniki finansowe i rentownos$¢ przedsiebiorstw
po wstapieniu Polski do Unii Europejskiej

1. Wprowadzenie

Lata 2004-2007 byly dla polskich przedsiebiorstw okresem nigjednorodnym. Juz
od 2003 roku stopniowo nastepowalo ozywienie w polskiej gospodarce, ktére przy-
czynilo sie do wzrostu przychodéw, jak i generowanych wynikéw. W sektorze
przedsiebiorstw odnotowano w badanym okresie istotne, wielokierunkowe zmiany
w podstawowych wskaznikach ekonomicznych. Podkre§li¢ nalezy, ze wiekszo§é
z tych zmian miala charakter zdecydowanie pozytywny, moze by¢ to przejawem
wzrostu poziomu ich konkurencyjnosci, ktéra powinna byé oparta wlasnie na
solidnych podstawach ekonomicznych. W opracowaniu niniejszym zaprezento-
wano syntetyczne rozwazania dotyczgce wybranych kategorii ekonomicznych, ktére
potwierdzajg teze o wzroscie efektywnosci przedsiebiorstw w latach 2004-2007.

2. Wyniki finansowe sektora przedsiebiorstw

W badanym okresie wszystkie sekcje wykazywaly dodatnie wyniki brutto i netto.
Najwyzsze tempo zmian wynikéw brutto zanotowano w 2004 roku, kiedy mozna
mowi¢ o wychodzeniu polskiej gospodarki z okresu stagnacji gospodarczej i po-
czatku ozywienia gospodarczego, ponadto sam efekt przystgpienia Polski do UE
wywolal tak pozytywne zmiany. W 2005 roku tempo zmian nie bylo juz tak
wysokie jak w 2004 roku. Mozna powiedzie¢, ze sytuacja wrécila do stanu ,nor-
malnego” - brak jednorazowego oddzialywania efektu akcesji do UE. Od tego
momentu mozna raczej mowi¢ o dlugoterminowych efektach funkcjonowania
przedsiebiorstw na jednolitym rynku europejskim. Kolejne dwa lata to byt bardzo
dobry okres dla przedsiebiorstw, tempo zmian generowanych wynikéw brutto byto
az dwucyfrowe. Oznacza to z pewnoS$cig poprawe efektywnoS$ci gospodarowania
w tych przedsiebiorstwach, a takze zwiekszenie liczby podmiotéw zyskownych
(por. tabele 1 i 2).
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Tabela 1. Wyniki finansowe brutto sektora przedsiebiorstw w latach 2004-2007

Wynik finansowy brutto (w min zf) 2004 2005 2006 2007
Przedsiebiorstwa ogétem 86 636,8 | 76127,2 | 100 108,6 | 123 836
Gornictwo 5002,6 51223 6 154,5 6284,7
Przetwérstwo przemyslowe 42715,5 | 34571,5 41 788,3 53964

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie

5603,6 6238,2 9 805,2 8640,4
elektryczna, gaz, wode

Budownictwo 2482,1 2303 4 360,1 7211,3
Handel, naprawy 15 744 12 714,1 18 778,1 24262
Hotele i restauracje 493,1 464 612,5 909

Transport, gospodarka magazynowa

. iy 10 277 7 750,1 9493,5 | 10104,4
i Iacznosé

Obsluga nieruchomoédci i firm 5205,9 53874 7253 10130
Edukacja 55,5 62,2 96,8 119,6
Ochrona zdrowia i pomoc spoteczna 97,7 156,2 221,2 292,8

Dziatalno$¢ ustugowa komunalna, spoleczna

. . 1237,7 1358,4 1545,6 1918
i indywidualna

Wynik finansowy brutto - dynamika zmian |2005/2004 | 2006/2005 | 2007/2006 | 2007/2004

Przedsiebiorstwa ogétem 0,88 1,32 1,24 1,43
Gornictwo 1,02 1,20 1,02 1,26
Przetworstwo przemystowe 0,81 1,21 1,29 1,26

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie

elektryczna, gaz, wode L1 1,57 0,88 1,54
Budownictwo 0,93 1,89 1,65 2,91
Handel, naprawy 0,81 1,48 1,29 1,54
Hotele i restauracje 0,94 1,32 1,48 1,84
;I';';;s;)(());s, gospodarka magazynowa 0.75 1,92 1,06 0,98
Obstuga nieruchomogci i firm 1,03 1,35 1,40 1,95
Edukacja 1,12 1,56 1,24 2,15
Ochrona zdrowia i pomoc spoteczna 1,60 1,42 1,32 3,00
f)lzrllzlya‘}vriglsl(; l1lllsalugowa komunalna, spoleczna 1,10 1,14 124 155
Wynik finansowy brutto — struktura (w %) 2004 2005 2006 2007

Przedsiebiorstwa ogoélem 100 100 100 100
Gornictwo 5,8 6,7 6,1 51
Przetworstwo przemystowe 49,3 454 41,7 43,6
Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie 6,5 8.2 9.8 7.0

elektryczna, gaz, wode

Budownictwo 2,9 3,0 4.4 5,8
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cd. tabeli 1

Wynik finansowy brutto — struktura (w %) 2004 2005 2006 2007
Handel, naprawy 18,2 16,7 18,8 19,6
Hotele i restauracje 0,6 0,6 0,6 0,7
’.I‘ranspo/rjc, gospodarka magazynowa 11,9 10,2 95 8.2
i tacznosé

Obstuga nieruchomosci i firm 6,0 7,1 7,2 8,2
Edukacja 0,1 0,1 0,1 0,1
Ochrona zdrowia i pomoc spoleczna 0,1 0,2 0,2 0,2
Dzialalnoé¢ uslugowa komunalna, spoteczna 1.4 18 15 15

i indywidualna

Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych zawartych w opracowaniach GUS z lat 2005-2008,
Wyniki finansowe przedsiebiorstw I-XII.

Najwyzszy poziom zmian wynikéw finansowych brutto zanotowaly w bada-
nym okresie: budownictwo, ochrona zdrowia i opieka spoleczna, a takze eduka-
cja. To potwierdza wczedniejsze rozwazania na temat dobrej koniunktury w bu-
downictwie, a takze rosnacego znaczenia indywidualnych wydatkéw na ochrone
zdrowia i edukacje. Funkcjonowanie sektora publicznego w tych sekcjach budzi
duzo zastrzezen, dlatego roénie zainteresowanie mozliwoscig korzystania z ustug
prywatnych przedsiebiorstw tych sekcji. Dodatkowo wzrost zamoznoSci spole-
czenstwa pozwala tez na szersze wykorzystywanie mozliwoSci, jakie stwarzajg
prywatne placowki zdrowia czy edukacyjne.

Jesli chodzi o strukture wyniku finansowego brutto, wyodrebniong ze
wzgledu na wyszczegdlnione sekcje, to wida¢ w tym zakresie dominacje prze-
tworstwa przemyslowego — udziat 49-43% (przychody stanowily przecietnie 39%).
Przedsiebiorstwa sekcji handel i naprawy mialy udzial na poziomie 18-19% wyni-
kow finansowych brutto, podczas gdy w przychodach calkowitych generowanych
przez sektor przedsiebiorstw ten udzial oscylowal wokoél 33%. Kolejne miejsca
pod wzgledem udzialu w wynikach brutto wykazywaly sekcje transport, gospo-
darka magazynowa i Igcznoéé (spadek z 11% do 8%) oraz obstuga nieruchomosci
— wzrost z 6% do okoto 8%.

Wyniki finansowe netto osiaggniete w badanym okresie przez sektor przed-
siebiorstw prezentuje tabela 2.
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Tabela 2. Wyniki finansowe netto przedsiebiorstw w latach 2004-2007

Wynik finansowy netto (w min zt) 2004 2005 2006 2007
Przedsiebiorstwa ogélem 70 037,7 | 60630,7 | 81287,1 |102 356,4
Gornictwo 43944 4183 47453 5117,6
Przetworstwo przemyslowe 35317,7 | 27924,7 | 34590,7 | 449177
ggﬁ?;rczzizlegga‘;ff;;y Wanie w energie 40029 | 46578 | 76016 | 74399
Budownictwo 2 028,6 1759,2 3 557,9 6 060,7
Handel, naprawy 13115 | 10168,1 | 15509,7 | 20 267,3
Hotele i restauracje 4246 386,9 509,5 765,5
T;:?Z?:;Ct gospodarka magazynowa 82638 | 59166 | 74943 | 76646
Obsluga nieruchomosSci i firm 4 306,9 43404 5 840,4 8274,9
Edukacja 42,4 52 80,6 101,6
Ochrona zdrowia i pomoc spoleczna 72,6 120,2 175 234,6
ggf‘:;lﬁgsf ;ﬂ;ﬁ?ﬁaﬁl‘;munalna’ 9423 | 1121,9 | 11821 | 15112
Wynik finansowy netto - dynamika zmian |2005/2004 |2006/2005 | 2007/2006 | 2007/2004
Przedsiebiorstwa ogélem 0,87 1,34 1,26 1,46
Goérnictwo 0,95 1,13 1,08 1,16
Przetworstwo przemystowe 0,79 1,24 1,30 1,27
e | sopuvanie wenerie | 1| v | oo | e
Budownictwo 0,87 2,02 1,70 2,99
Handel, naprawy 0,78 1,53 1,31 1,55
Hotele i restauracje 0,91 1,32 1,50 1,80
;I';“:(?Zslf):srct, gospodarka magazynowa 0,72 1,27 1,02 0,93
Obstuga nieruchomosci i firm 1,01 1,35 1,42 1,92
Edukacja 1,23 1,55 1,26 2,40
Ochrona zdrowia i pomoc spoleczna 1,66 1,46 1,34 3,23

Wynik finansowy netto - struktura (w %) 2004 2005 2006 2007
Przedsiebiorstwa ogélem 100 100 100 100
Gornictwo 6,3 6,9 5,8 5,0
Przetworstwo przemystowe 50,4 46,1 42,6 43,9
Somarsni sopevaie wenerie | g1 | 1p| e 19
Budownictwo 2,9 2,9 44 59
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cd. tabeli 2

Wynik finansowy netto - struktura (w % 2004 2005 2006 2007
Handel, naprawy 18,7 16,8 19,1 19,8
Hotele i restauracje 0,6 0,6 0,6 0,7

Transport, gospodarka magazynowa

i lacznosé 11,8 9,8 9,2 7,5
Obsluga nieruchomosci i firm 6,1 7,2 7,2 8,1
Edukacja 0,1 0,1 0,1 0,1
Ochrona zdrowia i pomoc spoleczna 0,1 0,2 0,2 0,2
Dziatalno§é ustugowa komunalna, 13 1.9 15 15

spoleczna i indywidualna

Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych zawartych w opracowaniach GUS z lat 2005-2008,
Wyniki finansowe przedsiebiorstw I-XII.

Podobnie pozytywnie nalezy ocenié zwiekszajace sie w bardzo wysokim tem-
pie wyniki finansowe netto generowane przez sektor przedsiebiorstw. Rok 2004
byl w tym zakresie nietypowy, bowiem to od tego roku obnizono stawki podatku
dochodowego CIT do poziomu 19% oraz PIT dla oséb prowadzacych dziatalno§é
gospodarcza tez do poziomu 19%. Ze wzgledu na ten czynnik wszystkie sekcje
zanotowaly w wynikach finansowych netto wzrost 3-7-krotny w stosunku do
2003 roku. W kolejnych latach dynamika ta nie byla juz tak imponujaca. Trzy
sekcje wykazaly w latach 2004-2007 wzrosty blisko 3-krotne, byly to: budowni-
ctwo, ochrona zdrowia i pomoc spoleczna oraz edukacja. W pozostalych sekcjach
dynamika zmian wahala sie w przedziale 116-186%. Tylko w sekcji transport,
gospodarka magazynowa i Igczno$¢ wyniki finansowe netto osiggniete w 2007 roku
byly nizsze od tych wygenerowanych w 2004 roku. Swiadezy to o poglebiajacej sie
utracie efektywnosci, jak tez o niewielkich zdolnosciach konkurencyjnych przedsie-
biorstw nalezacych do tych sekcji. Szczegoélnie jest to zauwazalne wsrod przedsie-
biorstw transportowych, matych firm, czesto posiadajgcych jedynie jeden samochéd
ciezarowy, dostawczy. Nie sg one wobec tego w stanie wytrzymaé konkurencji
ze strony duzych, niejednokrotnie miedzynarodowych operatoréw logistycznych,
ktorzy oferuja kompleksowe ustugi logistyczne, a nie tylko uslugi transportowe.
Dodatkowo szybko rosnace koszty paliw, ubezpieczen drogowych powoduja réwniez
obnizanie marz, jakie mogg osiggaé przedsiebiorstwa transportowe.

Jesli chodzi o strukture wyniku finansowego netto wyodrebniong ze wzgledu
na wyszczeg6lnione sekcje, to nie widaé w tym zakresie znacznych rozbieznosci
w stosunku do tej struktury na poziomie wyniku finansowego brutto.
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3. Nadwyzka finansowa i naktady inwestycyjne przedsiebiorstw

Rosnace wielko$ci wynikow finansowych netto §wiadezg tez o rosngcych mozliwos-
ciach akumulacji kapitaléw w tych przedsiebiorstwach (por. tabela 3), zwiekszaja
ich mozliwosci inwestycyjne (por. tabela 4), a poSrednio zwiekszajg poziom wiary-
godnosci finansowo-kredytowej dla potencjalnych dawcoéw kapitatéw zewnetrznych.

Nadwyzki finansowe w badanym okresie znaczgco rosly, wynikalo to w du-
zej mierze z wysokiego tempa wzrostu wynikow finansowych netto, o czym juz
weze$niej byla mowa. To bardzo pozytywna tendencja, ktéra pozwalala przed-
siebiorstwom mys$le¢ o nowych przedsiewzieciach inwestycyjnych, o modernizacji
posiadanych zdolno$ci wytworczych , o zwiekszaniu wolumenu wytwarzanych
produktéw czy Swiadczonych uslug. Zwiekszajg sie tez dzieki temu mozliwosci
konkurowania przedsiebiorstw na jednolitym rynku.

Tabela 3. Nadwyzki finansowe osiggniete przez sektor przedsigbiorstw w latach
2004-2007*

Nadwyzka finansowa (w min zi) 2004 2005 2006 2007
Przedsiebiorstwa ogoélem 122 799,2 | 115 810,4 | 139 164,9 | 164 050
Gornictwo 6 400,1 6 360,5 7084,5| 75644
Przetworstwo przemyslowe 557952 | 496753 | 574789 | 69 443,1

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie

12699,7 | 13157,2| 15761,5 | 16 137,5
elektryczna, gaz, wode

Budownictwo 3074,1 2 880,2 4841,4 | 7643,1
Handel, naprawy 18830,8 | 16135,6 | 21863,6 | 27 066,3
Hotele i restauracje 823,1 835,6 980,2 1330
Ti:;l;f:g gospodarka magazynowa 192744 | 17406,7 | 19933,5 | 20 335,2
Obsluga nieruchomosSci i firm 6 540,4 6 646,2 83354 | 11175,5
Edukacja 61,8 75,8 110,7 140
Ochrona zdrowia i pomoc spoleczna 207,1 278,5 352,7 450,2

Dziatalno§é ustugowa komunalna,
spoleczna i indywidualna

Nadwyzka finansowa - dynamika zmian |2005/2004 | 2006/2005 | 2007/2006 | 2007/2004

1 966,3 2 358,9 2 4225 2764

Przedsiebiorstwa ogélem 0,58 1,97 1,18 1,34
Gornictwo 0,99 1,11 1,07 1,18
Przetworstwo przemyslowe 0,89 1,16 1,21 1,24

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie
elektryczng, gaz, wode

Budownictwo 0,94 1,68 1,58 2,49
Handel, naprawy 0,86 1,35 1,24 1,44

1,04 1,20 1,02 1,27
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cd. tabeli 3

Nadwyzka finansowa - dynamika zmian |2005/2004 | 2006/2005 | 2007/2006 | 2007/2004
Hotele i restauracje 1,02 1,17 1,36 1,62
’II‘;'::ZSIIIJ;)SI':, gospodarka magazynowa 0,90 115 1,02 1,06
Obsluga nieruchomosci i firm 1,02 1,25 1,34 1,71
Edukacja 1,23 1,46 1,26 2,27
Ochrona zdrowia i pomoc spoleczna 1,34 1,27 1,28 2,17
cvoloomma | indyaiduslens el e e

Nadwyzka finansowa - struktura (w %) 2004 2005 2006 2007
Przedsiebiorstwa ogélem 100 100 100 100
Gornictwo 5,2 5,5 51 4.6
Przetworstwo przemyslowe 454 429 41,3 42,3
oktgorm, gea. modg e 103 14| 13| 98
Budownictwo 2,5 2,5 3,5 4,7
Handel, naprawy 15,3 13,9 15,7 16,5
Hotele i restauracje 0,7 0,7 0,7 0,8
;I‘i“:;lzill);sl“:, gospodarka magazynowa 15,7 15,0 14,3 12,4
Obsluga nieruchomosSci i firm 5,3 5,7 6,0 6,8
Edukacja 0,1 0,1 0,1 0,1
Ochrona zdrowia i pomoc spoleczna 0,2 0,2 0,3 0,3

* Nadwyzke finansowsg policzono jako sume wynikéw finansowych netto i amortyzacji.

Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych zawartych w opracowaniach GUS z lat 2005-2008,
Wyniki finansowe przedsiebiorstw I-XII.

7 zaprezentowanych w tabeli 3 danych wynika, ze najwyzsze tempo zmian
nadwyzki finansowej netto w badanym okresie wykazaly sekcje budownictwo,
ochrona zdrowia, edukacja, co jest takze konsekwencjg wysokiego tempa zmian
generowanych przychodéw oraz wynikéw finansowych netto. Struktura nadwyzki
finansowej calego sektora przedsiebiorstw jest nieco odmienna od struktury wyniku
finansowego netto. Ma na to wplyw wielko§é dokonywanych odpiséw amortyza-
cyjnych w tych sekcjach, ktore dysponujg znacznymi aktywami trwalymi, jak
np. transport, gospodarka magazynowa i lgczno§¢ oraz wytwarzanie i zaopa-
trywanie w energie elektryczng, gaz, wode. Liaczny udzial tych sekcji w calosci
generowanych nadwyzek oscylowal wokot 25-22%. Najwyzszy udzial w nadwyzce
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finansowej sektora przedsiebiorstw mialo przetworstwo przemystowe — przeciet-
nie w badanym okresie 45-42%. Handel i naprawy mialy zdecydowanie nizszy
udzial, oscylowal on woko6t 15-16%, co jest wynikiem nizszego poziomu odpiséw
amortyzacyjnych, wystepujacych w tego typu przedsiebiorstwach (jest to uwarun-
kowane specyfikg funkcjonowania firm handlowych, gdzie przeciez nie wystepuja
kosztowne maszyny, linie technologiczne itp.).

Interesujace sa réwniez dane dotyczace wielkosci poniesionych nakladéw
inwestycyjnych przez sektor przedsiebiorstw (zob. tabela 4), szczegoélnie jesli podda
sie je konfrontacji z mozliwo$ciami inwestycyjnymi, wynikajacymi z osiagnietych
nadwyzek finansowych.

Tabela 4. Naktady inwestycyjne w sektorze przedsiebiorstw w latach 2004-2007

Naktady inwestycyjne (w min zi) 2004 2005 2006 2007
Przedsiebiorstwa ogoélem 66 274 | 70243,9 | 82500,1 | 106 080,5
Goérnictwo 24451 3 285,6 3479,9 4017,2
Przetwoérstwo przemyslowe 28172,8 | 29138,9 | 33416,7 41 965,1
?ﬁlﬁggif’eﬁt@gﬁgygﬁ“ﬁo de 84095 | 8530,3 | 94988 | 126363
Budownictwo 1169 1509,6 2 264,7 3174,5
Handel, naprawy 8 138,2 8 791,3 10 613,7 12 409
Hotele i restauracje 320 386 588,3 1032
IT;":?ZSIII’O";: gospodarka magazynowa 97653 | 101262 | 12252,6 | 14878,3
Obstuga nieruchomosci i firm 6 840,2 7029 9051 13 700,6
Edukacja b.d. b.d. b.d. b.d.
Ochrona zdrowia i pomoc spoleczna b.d. b.d. b.d. b.d.
g;f:z‘zlﬁgsf ;ﬁ;ﬁ?ﬁaﬁmunalna’ 753,7 1197,8 1041,5 1836
Naktady inwestycyjne - dynamika zmian | 2005/2004 | 2006/2005 | 2007/2006 | 2007/2004
Przedsiebiorstwa ogoélem 1,06 1,17 1,29 1,60
Gornictwo 1,34 1,06 1,15 1,64
Przetwoérstwo przemyslowe 1,03 1,15 1,26 1,49
W energi olekirpenna, gas. wode I D
Budownictwo 1,29 1,50 1,40 2,72
Handel, naprawy 1,08 1,21 1,17 1,52
Hotele i restauracje 1,21 1,52 1,75 3,23
’II‘;::;II):;:, gospodarka magazynowa 1,04 121 121 152
Obsluga nieruchomosSci i firm 1,03 1,29 1,51 2,00
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cd. tabeli 4
Naktady inwestycyjne — dynamika zmian | 2005/2004 | 2006/2005 | 2007/2006 | 2007/2004
Edukacja b.d. b.d. b.d. b.d.
Ochrona zdrowia i pomoc spoleczna b.d. b.d. b.d. b.d.
Naktady inwestycyjne — struktura (w %) 2004 2005 2006 2007
Przedsiebiorstwa ogélem 100 100 100 100
Gornictwo 3,7 4.7 4,2 3,8
Przetworstwo przemystowe 425 41,5 40,5 39,6
i opanvnk
Budownictwo 1,8 2,1 2,7 3,0
Handel, naprawy 12,3 12,5 12,9 11,7
Hotele i restauracje 0,5 0,5 0,7 1,0
;I‘;::ZSIE):;“:, gospodarka magazynowa 14,7 14,4 14.9 14,0
Obsluga nieruchomosci i firm 10,3 10,0 11,0 12,9
Edukacja b.d. b.d. b.d. b.d.
Ochrona zdrowia i pomoc spoleczna b.d. b.d. b.d. b.d.

Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych zawartych w opracowaniach GUS z lat 2005-2008,
Wyniki finansowe przedsiebiorstw I-XII.

W analizowanym okresie 2004-2007 caly czas ulegata zwiekszeniu wartos¢
poniesionych naktadéw inwestycyjnych przez sektor przedsiebiorstw. W 2007 roku
w poréwnaniu do 2004 roku zwiekszyly sie one o ponad 60%. Najwiekszy wskaznik
wzrostu zanotowano w sekcji hotele i restauracje (wzrost 3-krotny), budownictwo,
dzialalnoéé uslugowa komunalna, spoteczna i indywidualna i obsluga nierucho-
moéci. Tak wysokie przyrosty zwigzane sg z pewnoS$cig z dobrg koniunkturg
w gospodarce, a takze, w posredni sposéb, wiaza sie z uruchomieniem §rodkéw
finansowych pochodzacych z unijnych funduszy strukturalnych. Moze mie¢ to
znaczenie szczegoélnie dla sekeji budownictwo, ktora miata zdecydowanie najszersze
mozliwo§ci wykorzystania érodkéw finansowych przeznaczonych na modernizacje
przedsiebiorstw, na inwestycje z sektorowych programéw operacyjnych realizowa-
nych w latach 2004-2006 (z dodatkowym okresem wykorzystania do 2008 roku).

Struktura poniesionych nakladéw inwestycyjnych przez sektor przedsie-
biorstw jest podobna do struktury nadwyzki finansowej. Najwyzszy udzial w nakla-
dach inwestycyjnych sektora przedsiebiorstw mialo przetworstwo przemyslowe
— przecietnie 42-40%. Handel i naprawy mialy zdecydowanie nizszy udzial, oscy-
lowal on wokét 12%. Wynika to rowniez z faktu, ze dzialalno§é handlowg mozna
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prowadzi¢ z niewielkim zaangazowaniem nakladéw inwestycyjnych, w dzierza-
wionych obiektach handlowych, z niskim kapitalem poczatkowym. Pozytywnie
nalezy oceni¢ udzial sekcji transport, gospodarka magazynowa i 1gcznos$¢ w catosci
poniesionych naktadéw inwestycyjnych. Przecietnie przypadalo na te sekcje 14%
nakladéw inwestycyjnych. Taka sytuacja moze byé odzwierciedleniem stopniowego
rozwoju infrastruktury logistycznej, komunikacyjnej, telekomunikacyjnej finanso-
wanej czeSciowo z funduszy strukturalnych. Koniecznosc likwidacji zapdéznienia
infrastrukturalnego, ktore przeciez wystepuje w Polsce, z pewnoscig spowoduje
w przyszloSci jeszcze wiekszy wzrost nakladéw inwestycyjnych ponoszonych przez
przedsiebiorstwa nalezgce do tej sekeji i wzrost jej udzialu w catkowitych nakta-
dach. Z kolei na przedsiebiorstwa z sekcji wytwarzanie i zaopatrywanie w energie
elektryczna, gaz, wode przypadalo przecietnie 12% catosci poniesionych naktadéow
inwestycyjnych, podobnie jak na obsluge nieruchomosci.

Niestety, wielko§é poniesionych naktadéw inwestycyjnych przez caly sektor
przedsiebiorstw byla w analizowanym okresie nizsza niz wielko$¢ osiggnietych
nadwyzek finansowych. Dla calego sektora przedsiebiorstw poniesione naktady
inwestycyjne stanowily przecietnie 54-64% nadwyzki finansowe;j.

Przedsiebiorstwa ogélem 2004 2005 2006 2007
Nadwyzka finansowa — w mln z1 122 799,2 115810,4 139164,9 164 050
Naklady inwestycyjne — w mln zt 66 274 70 243,9 82500,1 106 080,5
Relacja naklady/nadwyzka finansowa 0,540 0,607 0,593 0,647

Taka sytuacja oznaczala nie w pelni wykorzystane mozliwo§ci rozwojowe
przedsiebiorstw. Przedsiebiorstwa majg juz Srodki na inwestycje, ale przecietnie
inwestujg mniej niz wynikaloby to z mozliwosci akumulacji kapitatéw. Ponadto
w sytuacji generowania wysokich nadwyzek finansowych stajg sie wiarygodnym
partnerem dla otoczenia finansowego i moglyby czerpaé tez $rodki na inwestycje
z rynku finansowego. Czyli, pomimo znacznego ozywienia gospodarczego, ktore
wystepowalo w polskiej gospodarce w latach 2004-2007, polityka inwestycyjna
przedsiebiorstw byla stosunkowo ostrozna, dopasowujaca przedsiewziecia inwesty-
cyjne do zewnetrznych uwarunkowan rozwoju, przewidywanego popytu, a nie opie-
rajgca sie na mozliwo§ciach akumulacyjnych. W tym zakresie zatem sektor przedsie-
biorstw ma jeszcze rezerwy, ktére moglyby by¢ wykorzystane w kolejnych okresach.

4. Rentownos¢ sektora przedsiebiorstw

Wielkosci wynikéw finansowych brutto i netto zwiekszajgce sie w tempie szyb-
szym niz przychody generowane przez przedsiebiorstwa uslugowe spowodowaly
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pozytywne zmiany w zakresie uzyskiwanych pozioméw rentownosci obrotu brutto
i netto, co uwidoczniono w tabelach 5 i 6, uwzgledniajac podzial przedsiebiorstw
ze wzgledu na liczbe pracujacych.

Tabela 5. Rentowno$¢ obrotu brutto sektora przedsiebiorstw w latach 2004-2007
(W °/o)

| 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Przedsigbiorstwa o liczbie pracujacych powyzej 49 oséb

Ogoélem 6 4,9 5,8 6,1
Gornictwo 15,7 14 15,5 15,3
Przetworstwo przemyslowe 7,3 5,6 5,9 6,6

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczna, 5 5.4 78 6.7

gaz, wode

Budownictwo 1,7 2,4 4.4 5,9
Handel, naprawy 2,5 2 3 3,3
Hotele i restauracje 8,6 7,6 9,4 11,3
Transport, gospodarka magazynowa i lgczno§é 9,7 7,5 8,2 8,1
Obstuga nieruchomosci i firm 7,3 7,4 9,4 10
Edukacja 8,4 7,7 11,3 13,2
Ochrona zdrowia i pomoc spoleczna 2,2 3,2 4,2 4.6

Dziatalnoéé ustugowa komunalna, spoteczna

i indywidualna 8,2 8,5 8,8 8,9

Przedsigbiorstwa o liczbie pracujacych 10-49 oséb

Ogélem 4,4 4,4 4,9 6
Gornictwo 5,7 11,9 12,4 16,4
Przetwoérstwo przemyslowe 54 5,6 6,2 7,3
;’l}:vzj;(zlznie i zaopatrywanie w energie elektryczng, 45 18 1 15
Budownictwo 5,5 7,8 9,6 12,1
Handel, naprawy 3,5 3,3 3,7 4.4
Hotele i restauracje 6,9 5,2 3,1 5,9
Transport, gospodarka magazynowa i tgczno§é 5,2 4,7 54 5
Obstuga nieruchomosci i firm 8,6 7,3 8,7 12,6
Edukacja 10,9 11,2 114 9
Ochrona zdrowia i pomoc spoleczna 54 6,4 7,2 7,8

Dziatalnoéé ustugowa komunalna, spoteczna

i indywidualna 6,6 2,7 4,6 5,3

Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych zawartych w opracowaniach GUS z lat 2005-2008,
Wyniki finansowe przedsiebiorstw I-XII.
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Z danych zawartych w tabeli 5 wyraznie wida¢ wzrost wskaznikéw rentownosci
obrotu brutto we wszystkich analizowanych sekcjach przedsiebiorstw. Co jest intere-
sujgce, to wyzsze poziomy tego wskaznika dla calego sektora przedsiebiorstw wysta-
pily w przedsiebiorstwach o liczbie pracujacych powyzej 49 oséb. W 2005 roku byty one
nizsze niz w 2004 roku (ze wzgledu na szczegblng specyfike 2004 roku - rok akces;ji),
ale w kolejnych latach nastepowal staty wzrost osigganego poziomu rentownosci.

Najwyzszy poziom tego wskaznika w grupie przedsiebiorstw o liczbie pracu-
jacych powyzej 49 osob wykazala sekcja gérnictwo — okolo 15%, co bylo efektem
zwiekszonego, globalnego popytu na surowce energetyczne oraz prawdopodobnie
programu restrukturyzacji. Podobnie wysokie poziomy rentownosci obrotu brutto
zanotowano w sekcjach edukacja — wzrost z 8% do 13% w 2007 roku, hotele
i restauracje w 2007 roku poziom 11%. Ta sytuacja potwierdza rosngce znaczenie
tych sekcji i wykorzystanie ozywienia koniunktury gospodarczej zwiazanej z przy-
stgpieniem Polski do UE. Wysokie tempo zmian, szczegdlnie w latach 2006-2007,
zanotowala w zakresie tego wskaznika sekcja obstugi nieruchomosci, co z pew-
noScig bylo spowodowane rosngcymi przychodami, jak marzami osigganymi na
rynku nieruchomosci. Podobnie wysokie tempo zmian rentownoSci obrotu brutto
zanotowano w sekcji budownictwo, gdzie nastgpil imponujgcy wzrost z poziomu
1,7% w 2004 roku do blisko 6% w 2007 roku. W nizszym tempie wzrosly te
wskazniki w sekcjach handel i naprawy oraz w transporcie. Jednak, generalnie
patrzac na zmiany tych wskaznikéw, wyraznie wida¢ znaczacg poprawe efektyw-
noSci funkcjonowania sektora przedsiebiorstw w analizowanym okresie.

Najwyzszy poziom wskaznika rentowno§ci brutto w grupie przedsiebiorstw
o liczbie pracujacych 10-49 oséb wykazaty podobnie sekcja gérnictwo — okoto 15%,
obsluga nieruchomosci — wzrost z 8,6% do 12,6% w 2007 roku oraz budownictwo
— w 2007 roku poziom tego wskaznika wyniést ponad 12%.

W sekgji handel i naprawy w zasadzie dla obu grup przedsiebiorstw, wyod-
rebnionych ze wzgledu na liczbe pracujacych osob, poziom wskaznika rentownosci
obrotu brutto nalezal do najnizszych. Wynika z tego, ze mimo wzrostu przychodéw
i wynikéw w tej sekcji nie nalezy ona do najbardziej rentownych rodzajéw pro-
wadzenia dzialalno$ci biznesowej. A, jak wczesniej stwierdzono, sytuacja w calym
sektorze przedsiebiorstw zalezy tez w duzej mierze od tego, co sie dzieje w przed-
siebiorstwach handlowych (oprécz przedsiebiorstw przemystowych), jaki jest ich
potencjal rozwojowy, jaki jest poziom ich konkurencyjnosci.

Nalezy jednak podkreslié, ze dla catosci sektora przedsiebiorstw wzrastajgce
wielkosci wskaznika poziomu rentownosci brutto nalezy ocenié¢ jako bardzo korzystng
tendencje i dobrze rokujaca na przysztosé, szczegélnie w sytuacji stopniowego spadku
koniunktury w gospodarce, ktéry obserwowany jest w 2008 roku. Efektywnosé
polskich przedsiebiorstw jest juz na dobrym poziomie, poréwnywalnym do euro-
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pejskiego, co posrednio §wiadezy tez o duzym wysiltku, jaki musialy ponies¢ przed-
siebiorstwa, by doréwnaé europejskiej konkurencji na jednolitym unijnym rynku.

Podobnie pozytywnie nalezy ocenic¢ zwiekszajace sie wielkosci wskaznikow
rentownoSci obrotu netto (zob. tabela 6). Skokowy przyrost poziomu tego wskaz-
nika w 2004 roku spowodowany byl, jak wcze$niej wskazano, zmiang stawek
podatku dochodowego. Kolejne lata potwierdzily jednak pozytywne zmiany w tym
zakresie, szczegolnie w sekcjach hotele i restauracje (w 2007 roku rentownosé
netto dla przedsiebiorstw o liczbie pracujacych powyzej 49 oséb — poziom zblizony
do wielkosci $rednioeuropejskich), edukacja, obstuga nieruchomosci oraz budow-
nictwo (w 2007 roku rentowno$¢ netto dla przedsiebiorstw o liczbie pracujacych
10-49 o0s6b — poziom zblizony do wielkoSci $rednioeuropejskich). W sekcji han-
del i naprawy poziom tego wskaznika w zasadzie przyjmowal podobng wielkos¢,
z niewielkimi zmianami na plus. Jedynie w dzialalnoSci transportowej, gospodarce
magazynowej, tgcznoéci oraz w sekcji wytwarzanie i zaopatrywanie w energie
elektryczna, gaz, wode rentownos¢ netto (dla przedsiebiorstw o liczbie pracujacych
10-49 os6b) w 2007 roku byta nizsza niz w 2004 roku. Wydaje sie, ze spadek ten
moze by¢ uzasadniany postepujgca deregulacjg rynku tgcznosci i energii, rosnacg
konkurencjg, wzrostem cen paliw, rowniez wejSciem na polski rynek logistyczny
silnych operatoréw zagranicznych, co zwykle powoduje zwiekszenie sie poziomu
konkurencji i konieczno$¢ redukeji osigganych marz.

Tabela 6. Rentownos¢ obrotu netto w sektorze przedsiebiorstw w latach
2004-2007 (w %)

2004 2005 2006 2007
Przedsiebiorstwa o liczbie pracujacych powyzej 49 oséb

Ogolem 4,8 3,9 4,7 5
Goérnictwo 12,2 11,4 12 12,4
Przetworstwo przemystowe 6 45 49 5,5
Sogmrani L smmervaie w st | yg |4 | e s
Budownictwo 1,1 1,7 3,5 49
Handel, naprawy 1,9 1,6 24 2,7
Hotele i restauracje 7,4 6,4 7,9 9,5
Transport, gospodarka magazynowa i tacznosé 7,8 5,7 6,4 6,1
Obsluga nieruchomosSci i firm 6 6 7,5 8,1
Edukacja 6 6,6 9,4 11,2
Ochrona zdrowia i pomoc spoleczna 1,5 2.4 3,3 3,6
I)lzlizl;xvlvrigi‘; llilé;lugowa komunalna, spoleczna 6.2 71 6.8 71
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cd. tabeli 6

2004 2005 2006 2007
Przedsigbiorstwa o liczbie pracujacych 10-49 oséb

Ogolem 3,7 3,6 4,1 5,1
Gornictwo 4.2 9,7 9,8 13
Przetworstwo przemyslowe 45 4,6 5,1 6,2
cloktryorma, gon oy 86 | 18 | 06 | 11
Budownictwo 4,5 6,5 8,1 10,4
Handel, naprawy 2,9 2,8 3,1 3,8
Hotele i restauracje 59 4,3 2,2 49
Transport, gospodarka magazynowa i tgcznosé 44 3,9 46 4,2
Obstuga nieruchomosci i firm 7 5,8 7,1 10,7
Edukacja 9,1 9,1 9,4 7,7
Ochrona zdrowia i pomoc spoleczna 4,3 51 5,8 6,5
Plzrllzl;lvlvliglslz llrlls:ugowa komunalna, spoleczna 5 15 3.4 3.8

Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych zawartych w opracowaniach GUS z lat 2005-2008,
Wyniki finansowe przedsiebiorstw I-XII.

Reasumujgc, stosunkowo wysokie wskazniki rentownos$ci netto sektora
przedsiebiorstw potwierdzaja wniosek o poprawie ich efektywnosci, §wiadczg tez
0 wzmocnieniu ich zdolnosci akumulacyjnych. Stanowi to przejaw pozytywnej
tendencji w ocenie sytuacji ekonomiczno-finansowej przedsiebiorstw w Polsce.
Wynika z tego rowniez to, ze przy odpowiednich zachetach inwestycyjnych gene-
rowane nadwyzki finansowe przez sektor przedsiebiorstw moglyby w znacznym
stopniu przyczyni¢ sie do przyspieszenia procesow inwestycyjnych, do wdrazania
przedsiewzie¢ innowacyjnych, a tym samym do podniesienia poziomu konkuren-
cyjnoéci podmiotéw gospodarczych i, poSrednio, calej gospodarki.

5. Podsumowanie

W niniejszym opracowaniu skoncentrowano uwage na wybranych kategoriach
ekonomicznych opisujacych wyniki i rentownos¢ sektora przedsiebiorstw po wsta-
pieniu Polski do Unii Europejskiej. Nalezy podkreslié, ze w latach 2004-2007
sytuacja finansowa przedsiebiorstw ulegla zdecydowanej poprawie. Zlozylo sie
na to wiele czynnikéw, rowniez tych niezaleznych od przedsiebiorstw, jak np.
dobra koniunktura w globalnej gospodarce, stosunkowo wysoki poziom wzrostu
PKB w krajach Unii Europejskiej, ktora jest przeciez gléwnym partnerem han-
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dlowym polskich firm. Czynniki zalezne od przedsiebiorstw to przede wszystkim
optymalizacja kosztow, sprawniejsze zarzadzanie, wykorzystywanie mozliwosci
funkcjonowania na jednolitym rynku unijnym, umiejetne wykorzystanie srodkow
finansowych pochodzacych z funduszy strukturalnych.

Poprawe kondycji finansowej sektora przedsiebiorstw wida¢ wyraznie, jesli
podda sie ocenie dynamike zmian przychodéw i wynikéw (por. rysunek 1).

Rysunek 1. Dynamika zmian podstawowych wielkosci finansowych sektora
przedsiebiorstw w latach 2004-2007 (w %)

- \ \
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Zrédlo: opracowanie wlasne.

We wszystkich wymienionych kategoriach wzrosty generowane przez sektor
przedsiebiorstw wielkoSci. Szczegdlnie istotne jest wyzsze tempo zmian wyniku
finansowego netto — wzrost o 46% w relacji do tempa zmian przychodéw — wzrost
0 34%. Takg sytuacje nalezy okresli¢ mianem bardzo korzystnej, bowiem wzra-
sta wtedy rentownos$¢ przedsiebiorstw (i taka sytuacja faktycznie miala miejsce
— rentowno$§¢ obrotu netto wzrosta do 6%), ich zdolno$ci akumulacyjne, a na ich
bazie mozliwo$ci inwestycyjne i wzrost potencjatu.

Reasumujgc catoéé rozwazan dotyczacych oceny sytuacji ekonomiczno-finan-
sowej przedsiebiorstw, mozna postawi¢ wniosek, ze w badanym okresie nastgpita
wyrazna, pozytywna zmiana kondycji finansowej przedsiebiorstw. A taka tendencja
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powinna mie¢ korzystne przelozenie na poziom konkurencyjnoSci polskich przed-
siebiorstw. Mimo otwartego rynku, rosnacej konkurencji przedsiebiorstw miedzy-
narodowych, krajowe podmioty byly w stanie w badanym okresie dynamicznie
zwieksza¢ generowane przychody i wyniki finansowe, podnie$¢ poziom swojej
rentowno$ci i wyplacalnoéci. Jednak sygnaly o zmniejszeniu sie tempa wzrostu
PKB w Polsce i Unii Europejskiej, z jakim mamy do czynienia w ostatnich kwar-
tatach 2008 roku, moga te korzystna sytuacje zmieni¢. Dodatkowo czynnikiem
obnizajgcym efektywnos$é funkcjonowania sektora przedsiebiorstw moze by¢ szybki
wzrost kosztow (szczegblnie osobowych — silna presja na wzrost wynagrodzen
oraz kosztéw Srodkow produkcji — ceny ropy) i mocny zloty. Wydaje sie zatem, ze
w tych warunkach trudno bedzie postawi¢ wniosek o trwaniu tak dobrej sytuacji
ekonomiczno-finansowej sektora przedsiebiorstw, jak bylo to do konca 2007 roku.
Z pewnoscig nalezy sie zatem liczy¢ z odwréceniem tych korzystnych tendencji
w 2008 roku.
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Konsumpcjonizm w polskiej spotecznosci wiejskiej
— zarys diagnozy

1. Wprowadzenie

Od kilkunastu lat rozwéj ekonomiczno-spoteczny poprzez globalizacje i innowacyjnoscé
informacji prowadzi do zdecydowanie nowych, odmiennych od poprzednich zachowan
podmiotéw rynku. Nowa kultura postmodernistyczna poprzez rozpowszechnienia
m.in. telewizyjnej rzeczywistosci oraz reklamie wykreowata nowy model zycia i spo-
wodowala zaznaczanie sie spolecznych réznic pomiedzy czlonkami ré6znych warstw.
Nastgpilo ,,wymieszanie” nowych i starych stylow zycia, starych i nowych prze-
konan, wartosci, a tym samym uwarunkowan nowych zachowan konsumenckich.

Wspoétezesne spoleczenstwa ksztaltujg swoich czlonkéw tak, aby umieli oraz
chcieli podjaé role konsumenta i podporzadkowac jej pozostale sfery zycia. Wigze
sie z tym zjawisko konsumpcjonizmu, czyli stylu zycia nastawionego na konsu-
mowanie i posiadanie. Jest to czesto spektakularne dzialanie na pokaz i stuzy
walce o prestiz, ,,gorowanie” nad innymi jednostkami.

Konsumpcjonizm jako styl zycia stal sie Zrodlem przyjemnosci i zadowolenia,
co doprowadzilo do traktowania go jako Zrédla jakoSci zycia we wspoélczesnym
§wiecie, definiowanego jako subiektywny stan zadowolenia, a nawet szczeScia. Dla
wielu oséb konsumpcja stala sie gléwnym wyznacznikiem udanego zycia i szczes-
cia. Jak wynikalo z badan CBOS w grudniu 2006 roku wskazniki zadowolenia
z materialnych warunkéw bytu, a w szczegélnosci z dochodow i sytuacji finansowej,
osiggnely historyczne maksimum. Przekladalo sie to na poprawe oceny mozliwo-
§ci nabywezych. W prezentacji wynikéw zabraklo wtedy jednak, tak zresztg jak
w wielu innych najprostszych stratyfikacji analiz, podzialu na miasto i wie§.

Weryfikujac przypuszczenie, ze zauwazalne zmiany charakteru wsi (z tra-
dycyjnej na nowoczesng) zmienily aspiracje mieszkancéow wsi w strone silnie
konsumpcyjnych zachowan, charakterystycznych dla mieszkancéow miast, prze-
prowadzono latem 2008 roku badanie empiryczne na niewielkiej, ale losowe;j
150-osobowej grupie kobiet zamieszkatych na wsi. Oczekiwano przewagi odpowie-
dzi éwiadczacych o tym, ze mieszkancy wsi cheg doréwnac stylom zycia w mieScie,
ze bedzie wysoki odsetek respondentek ze wsi, szukajacych wartosci swojego zycia
w posiadaniu doébr.
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Inspiracja takiego pomysitu badawczego byly niedawno przeprowadzone
badanial, w wyniku ktérych stwierdzono, ze che¢ prowadzenia innego stylu zycia
niz dotychczas jest mocno obecna wérod szczegdlnie pokrzywdzonych mieszkancow
popegeerowskich wiosek. Badania wykonane wiosng 2005 roku, na ktére powo-
luje sie S. Michalska?, pozwolily stwierdzi¢, ze: wsrod ludnosci wiejskiej, wsréd
ktorej mozna by spodziewac sie bardziej konserwatywnych postaw, odmiennych
od modelu spoteczeristwa konsumpcyjnego, postawy ,konsumpcyjne” rozwijaja
sie w duzym tempie, co swiadczy, ze wies polska traci swdj chlopski charakter
i moze dos¢ szybko nasladowacé wzory zachowan ludnosci miast. Tym bardziej ze
mieszkancy terenow wiejskich sq coraz silniej zroznicowani, przede wszystkim ze
wzgledu na poziom dochodow. Sprzyja temu nizszy status wyksztalcenia, dgznosé
do odrabiania zbyt diugiego dystansu do lepszego zycia. K. Socha (na podstawie
danych z lipca-wrzeénia 2007 roku) pisze o zatrwazajacym uleganiu ludnosci
wiejskiej niepohamowanemu konsumpcjonizmowis.

Przeprowadzone, w zréznicowanych co do rodzaju wsiach, rozpoznanie
empiryczne nie potwierdzilo w calej rozciaglosci, w sposéb znaczacy przytoczo-
nego wyzej przypuszczeniat. Mieszkancy polskiej wsi nie szukajg zrédia poprawy
jakosci swego zycia w nadmiernej konsumpcji. Nalezaloby jednak przypomnieé,
ze wnioski konicowe ze wzgledu na malg liczebnos$¢ proby moga stanowié jedynie
zarys diagnozy, jaka — w odniesieniu do ludnosci wiejskiej, od lat ,biatej plamie”
na polskiej mapie analiz zmian spolecznych — powinna objaé wieksza populacje
badawczg. Wynikato to z wielu przyczyn, m.in. z nieumiejetnosci dopasowania
metodyki badan spolecznych wéréd mieszkancow wsi do specyfiki zycia tej czesci
spoteczenstwa Polski, na ktére wskazuje I. Bukraba-Rylska®. Wymienia sie takze
szczegblnosc relacji miedzyludzkich na wsi oraz obciazenie zaszloSciami, wyni-
kajagcymi z dziedzictwa kulturowego. Wskazywano na poczatku transformacji na
§rodowisko wiejskie jako najbardziej negatywnie wplywajace na pozadane efekty

1 K. Socha, Wplyw konsumpcjonizmu na styl zycia spolecznoéci wsi popegeerowskiej Pomorza —
w Swietle badan empirycznych. Referat na miedzynarodowg konferencje ,,Konsumpcjonizm a poziom
i jako§é zycia Polakéw”, organizowana przez Katedre Poziomu Zycia i Konsumpcji SGH, 12 grudnia
2007 r.

2 S. Michalska, Mieszkancy polskiej wsi a konsumpcjonizm. Miedzy tradycja a pokusami wspélczesnego
$wiata, w: Oblicza konsumpcjonizmu, pod red. B. Mroza, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2008,
s. 99-106.

3 K. Socha, Wptyw konsumpcjonizmu..., op. cit.

4 T. Staby, Nadmierna konsumpcja jako wskaznik jakoSci zycia. Badanie statutowe Nr 04/5/022/08,
KZiF SGH, 2008.

5 1. Bukraba-Rylska, Wie§, czyli paradoksy transformacji, w: O stylach zycia Polakéw, pod red.
M. Falkowskiej, CBOS, Warszawa 1997, s. 70 i n.
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zmian gospodarczo-ustrojowych, uzywano wrecz okreslenia ,balast”. Mieszkancy
wsi przez pewien czas stali sie biernymi uczestnikami zachodzqcych procesowS.

Warto podkresli¢, ze juz pierwsze badania iloSciowe skutkéw transformacji
na poziom zycia mieszkancow wsi wskazywaly, ze spolecznos$é ta nie poddaje sie
»prostej” analizie poprzez wyniki badania iloSciowego, z pominieciem konteks-
tow spoleczno-kulturowych?. Badania CBOS z lat 1993-1997 wskazywaly np.,
ze niskie dochody nie powodowaly duzej liczby wskazan o ,biednym” zyciu, co
sugeruje, ze mieszkancy wsi mogg ,,wyznawacé” inny system wartoéci (czynnikow)
wplywajacych na ocene warunkow zycia.

Aczkolwiek zmiany zachodzgce w Polsce od prawie 20 lat dotyczg zycia
wszystkich Polakéw, to jednak réznice w poprzednich i obecnych zachowaniach
konsumpeyjnych ludnoSci wiejskiej i miejskiej wydajg sie zdecydowane. Sytuacja
ta zalezy od wielu czynnikéw uksztaltowanych od lat, z ktérych wymienia sie np.
ciezkg prace na roli, stan posiadania, styl zycia, rozbudzone potrzeby®.

Gospodarka rynkowa zmienila oblicze polskiej wsi, przy czym — jak wskazy-
waly juz wczes$niejsze badania — mieszkancy wsi sa w swoich ocenach ,,zagadkowi”,
tzw. duch chlopski nakazuje by¢ optymista, mimo trudnych warunkéw material-
nych. Nie pozwala to zatem na formulowanie zbyt kategorycznych wnioskéw, jakg
postawe wobec konsumpcji reprezentujg mieszkancy wsi w rzeczywistosci i czym
dla tej spotecznosci jest nadmierna konsumpcja w kontekscie ich jakoSci zycia.
W warunkach polskiej transformacji (dtugotrwalej i glebokiej zmiany spotecznej)
jakosé zycia (odczuwanie zadowolenia, szczesScia) zalezy ciagle od obiektywnych
wyznacznikow, poniewaz ludzie czujg sie poszkodowani przez los. Odnosi sie to
szczegoblnie do spoleczno$ci wiejskiej. Mimo ze w ostatnich latach wie§ polska
nie jest juz grupa jednorodng w sensie ubdstwa i rozwija sie w niespotykanym
dotychczas tempie, jednak zdecydowanie silniej od mieszkancow miast i bardziej
»Slepo” wykazuje che¢ posiadania jak najwiecej przedmiotow?. Ta grupa ludnoSci
ulegta wyraznie wplywowi reklamy i uwaza, ze tylko nabywanie débr i ustug
moze ja ,dowarto$ciowac”10.

6 S. Kalinowski, W. Luczka-Bakula, Ubdstwo ludnosci wiejskiej wojewodztwa wielkopolskiego, Wyd.
Akademii Rolniczej, Warszawa 2007, s. 5.

7 1. Bukraba-Rylska, Wie$, czyli paradoksy..., op. cit., s. 76.

8 S. Michalska, Mieszkancy polskiej wsi..., op. cit., s. 99.

9 K. Socha, Wplyw konsumpcjonizmu..., op. cit., s. 107.

10 Ibidem, s. 86.
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2. Zmiany polskiej wsi w ostatnim dwudziestoleciu

Tereny wiegjskie zajmujg nadal okolo 90% powierzchni Polski, dlatego tez sprawy
wsi sg przedmiotem zainteresowania nie tylko jej mieszkancow. Twierdzi sie, ze
wszyscy Polacy sg ,,interesariuszami” rozwoju obszaréw wiejskich!l. Wraz z uply-
wem czasu funkcje wsi zmieniaja sie korzystnie. Od kilku lat mozna zaobserwowaé
zmiany pozytywne, dzieki §rodkom unijnym. Wystapito, po raz pierwszy w 2000
roku, zjawisko charakterystyczne dla krajow wysoko rozwinietych, a mianowicie
wiekszy byl naplyw ludnosci z miast na wie$ niz odwrotnie.

Mieszkancy wsi, co wynika z obszernych badan COBOS-u (6156 respon-
dentow)12, sg obecnie silnie powigzani z miastem poprzez prace zarobkowsa. Obie
te grupy ludnosci stajg sie coraz bardziej do siebie podobne, co wyraznie moze
modyfikowaé, ale réznokierunkowo, zycie ludnoéci wiejskiej. Doé¢ szeroka definicja
tej grupy brzmi, ze ludno$¢ rolnicza to sa: wszyscy mieszkajqgcy razem cztonkowie
rodzin, ktére w swym uzytkowaniu majq gospodarstwo rolne, niezaleznie od charak-
teru ich glownej pracy, wieku i stopnia zaangazowania w prowadzenie gospodar-
stwa oraz otrzymywania renty, emerytury, zasitku. W definicji tej uznano, ze kazda
osoba mieszkajgca w gospodarstwie, choéby sporadycznie, wykonuje jakie$ prace
gospodarcze. Tak zdefiniowana grupa stanowita 19% ogdétu dorostych Polakéwls.

Wedlug danych Spisu Powszechnego GUS’2002 w Polsce w roku spisu byto
okolo 3 mln indywidualnych gospodarstw rolnych, ale tylko 1,6 mln prowadzito
dzialalno$¢ rolnicza, przy czym prawie 13% z nich produkowalo wylacznie na
potrzeby wlasne, a reszta na rynek. Takie informacje potwierdzaja trudnosci
w definiowaniu zasiegu spolecznosci wiejskie;j.

Z cytowanego wyzej opracowania CBOS wynikalo, ze w 2006 rokul4:

* na wsi mieszkalo 40% ogo6tu Polakéw, ale wiekszo$é dorostej ludnosci wsi
nie uzytkuje gospodarstwa rolnego. Osoby, dla ktérych zawdd rolnika jest
glowng praca, stanowig 6% ogélu spoleczenstwal®; dosé liczna grupa osdb
mieszkajacych na wsi pracuje w mieScie, co ulatwia niewagtpliwie kontakt
z konsumpcyjnym stylem zycia,

* struktura mieszkancéw wsi ze wzgledu na wyksztalcenie, sytuacje na rynku
pracy, sytuacje materialng jest znacznie gorsza niz wsréd mieszkancow

11 Ibidem, s. 5 1 n.

12 B. Weciorka, K. Zagorski, Wie§ i miasto w badaniach opinii spotecznej 1993-2006, CBOS, Opinie
i Diagnozy Nr 5, s. 93.

13 Ibidem, s. 14.

14 Rocznik Statystyczny Rolnictwa GUS informuje, ze we wsiach polskich w 2006 roku zylo ponad
14,8 mln 0s6b http://www.stat.gov.pl/cps/rde/xber/gus/PUBL_Rocznik _stat_rolnictwa_obsz_wiejskich
07(1).pdf

15 B. Weiérka, K. Zagorski, Wie$ i miasto..., op. cit., s. 6.
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miast. Spotecznoéci wiejskie sg zdecydowanie silniej przywigzane do prak-
tyk religijnych, ich sytuacja rodzinna bardziej stabilna (mniej rozwodéw),
wieloosobowa. Te cechy z kolei mogg powodowac wiekszg niz w miastach
powsciggliwo§é w konsumpcji i rozwage w zakupach,

* ludnoéc¢ wiejska wykazywala spoleczno-zawodowe zréznicowanie, co w prze-
prowadzonym w lipcu 2008 roku badaniu skutkowalo wyodrebnieniem
czterech ,rodzajow” wsi,

® znacznie wzroslo zainteresowanie spoleczenstwa osiedlaniem sie na tere-
nach wiejskich. Wie$ jako miejsce zamieszkania (ale nie miejsce pracy)
stala sie atrakcyjna, jednak nie dla mlodego pokolenia. Zrodzilo to ocze-
kiwania na wieksze zainteresowanie konsumpcjg dobr wérdéd os6b mto-
dych, sktonnych do nasladownictwa wzoréw zachowan konsumpcyjnych,
charakterystycznych dla miodego pokolenia w miastach,

® ocena standardu zycia na wsi wyraznie wzrosla. Mozliwo§é zdrowego, ale
mniej ciekawego stylu zycia, o mniejszych szansach na edukacje, samo-
realizacje, ciezka praca w gospodarstwie rolniczym powoduje przewage
opinii, ze standard zycia w mieScie jest wyzszy. Szanse zyciowe na wsi
nadal sg postrzegane jako upo$ledzone w stosunku do szans w mieScie.

Pojecie wsi i tzw. wiejskosci w coraz bardziej nowoczesnym, polskim spole-
czenstwie zmienialo sie w czasiel®. Rzeczywisto$¢ wiejska byla zwykle opisywana
jako przeciwienstwo miasta. Zamozno§ci przeciwstawiano biede, rozwojowi regres.
Powoli takie stereotypowe postrzeganie wsi zaczelo sie zmienia¢, réznice miedzy
zamozno$cig w miastach i wsiach przestaly byé tak oczywiste jak dawniej.

Zbiorowo$¢é wiejska cechuje obecnie wymieszanie nastepujgcych cech:

® tradycyjnych,

® popeerelowskich,

® demokratyczno-rynkowych.

Wystepuja one w innych proporcjach niz w miastach, co wptywa na prze-
bieg proceséw modernizacji stylow zycia, wyrazajacych sie rowniez zachowaniami
konsumenckimi, a wynikajgcych z etapéw transformacji.

Mozna wyréznié trzy uwarunkowania zmian, powodujacych odmienne sytu-
acje w spolecznosciach wiejskich, a mianowicie:

1) transformacja postkomunistyczna;

2) globalizacja;

3) akcesja do Unii Europejskie;j.

16 M. Halamska, Agrarne, ekonomiczne i spoleczne zréznicowanie wsi, w: Jedna Polska. Dawne i nowe
zréznicowania spoleczne, pod red. A. Kojdera, Wyd. WAM PAN, Krakéw 2007, s. 367.
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Zroznicowanie zycia na wsi jest zatem powodowane wplywem wielu krzy-
zujacych sie czynnikéw. Odnajdujemy w spolecznoSciach wiejskich wystepujacy
w roznych postaciach strukturalnych konglomerat stylow zycia.

Tempo zmian spolecznych, bedacych rezultatem transformacji ustrojowej,
akcesji do UE, globalizacji, modernizacji, restrukturyzacji rolnictwa, czyni proces
adaptacji spolecznosci wiejskiej, gléwnie obecnych i bytych rolnikéw, do ich spo-
lecznych nastepstw wyjatkowo trudnym. Od innowacyjnosci reakcji rolnikéw, jako
efektu nieraz nieuswiadomionych wplywow globalizacji i mediéw, bedzie zalezeé
przyszly ksztalt stosunkow spolecznych na wsil?.

Jesli chodzi o poziom zycia ludnoéci wsi, przemiany ekonomiczno-spoteczne
zaowocowaly lepszym wyposazeniem wiejskich gospodarstw domowych!8. Wezeéniej
wystepowaly duze dysproporcje w rozwoju cywilizacyjnym wsi i miast. W bada-
niach, relacjonowanych przez A. Wrzochalskg!® w odniesieniu do rolnych i bez-
rolnych gospodarstw wiejskich, wskazywano na istotne réznice w korzystaniu
z débr luksusowych o wyzszym standardzie. Mozna oczekiwaé, ze co do tego
rodzaju dobr dystans miedzy wsig a miastem byl jeszcze wiekszy. Poziom zycia
charakteryzuje wyposazenie w sprzety RTV i AGD. Dobra o wyzszym standardzie
(np. TV satelitarng) mialo w 2005 roku 10,5% gospodarstw rolnych, natomiast
dobra luksusowe (np. drugi samochdd, zmywarke do naczyn) mialo mniej niz 10%.
Istotna dla rynku tych dobr konsumpcyjnych byla do$¢ powszechna deklaracja
o checi wymiany posiadanego sprzetu, ale plany konkretnego zakupu do 2010
roku wyrazili tylko nieliczni badani. Zaledwie 2% gospodarstw mialo nowoczesny
sprzet, przy czym — co nalezy podkreslié — rodziny te nadawaly duze znaczenie
posiadaniu tych doébr.

Wyniki uzyskane w przeprowadzonym w lipcu 2008 roku badaniu dostar-
czyly bardziej optymistycznych prognoz dotyczgcych zmian warunkéw zycia rodzin
wiejskich.

3. Opis metody badawczej

Respondentkami w badaniu, ktérego celem byta diagnoza postrzegania jakosci
zycia poprzez pryzmat nadmiernej konsumpcji oraz okre§lenia uwarunkowan jej
zroznicowania, bylo 150 kobiet mieszkajgcych w wybranych czterech typach wsi
(zob. tabela 1). Pytanie o odleglo§¢ do najblizszego miasta mialo na celu uzyska-
nie informacji, czy blisko§¢é miasta moze sprzyjaé¢ czestszym wizytom w celach

17 B. Weiérka, K. Zagorski, Wie§ i miasto..., op. cit., s. 203.

18 A. Wrzochalska, Poziom zycia wiejskich rodzin rok po akeesji do Unii Europejskiej, Instytut Ekonomiki
Rolnictwa i Gospodarki Zywnosciowej, Nr 36, Warszawa 2006, s. 7 i n.

19 Ibidem.
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zakupéw lub chocby spedzaniu czasu wolnego w duzych sklepach, ktérych nie

ma w zamieszkalej przez respondentke wsi.

Ograniczenie badanej grupy do kobiet mozna natomiast uzasadni¢ tym, ze

to na ogél kobiety podejmuja wiekszosé decyzji o zakupach. Badania wczeéniej-
sze wykazaly, ze konsumpcjonizm (nadmierna, niepotrzebna konsumpcja) dotyka
w 95% kobiet. Ponadto zaistniata mozliwo§¢ poréwnania wynikow badan o bardzo

zblizonym temacie w populacji kobiet mieszkajacych w miastach, ktére przepro-
wadzila autorka rok wczeéniej20.

Tabela 1. Cechy miejsca zamieszkania badanych kobiet, lipiec 2008 roku, Polska

ogotem
.. Liczebnosé préby Wiek
Wyszczegodlnienie
N (w %) 15-20 lat 21-35 lat 3645 lat
. (46 kobiet) (53) (51)
Ogodtem 150 100 31% 35% 34%
Jak moze Pani okresli¢ wies, w ktorej Pani zyje?
Tradycyjna
(80% os6b 30 20 20 47 33
mieszka od
LZawsze” na wsi)
Tradycyjna,
ale osiedlajg sie 923 15 30 17 59
nowe osoby (bylo
20% takich osdb)
Tradycyjna,
ale coraz wiecej
os1edl?1 sie ludzi 30 20 30 47 23
pracujacych
w miastach
(okoto 50%)
Nowoczesna,
wiekszo§é (okolo
70%) stanowia 67 45 36 31 33
osoby pracujace
w miastach
Odleglosé do najblizszego miasta
Do 5 km 47 31 34 38 28
6-15 km 51 34 24 37 39
Powyzej 15 km 52 35 35 31 35

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania zrealizowanego przez ABM, lipiec 2008 r.

20 K. Maliszewski, T. Staby, Konsumpcjonizm a jako$¢ zycia, badanie wlasne Nr 4/E/0037/07, Kolegium

ZiF SGH, X, 2007.
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W badaniu wystapily trudnosci metodyczne, osoby badane czesto nie rozu-
mialy znaczenia poje¢ uzytych w kwestionariuszu. Dlatego niektére wyrazenia,
np. konsumpcjonizm, nadmierna konsumpcja, ograniczanie zakupéw, jakosé zycia,
media, nadwyzka finansowa, niezrozumienie réznicy miedzy inwestycja a oszcze-
dzaniem oraz réznicy miedzy kredytem, ratami i pozyczka, zostaly — po trzykrot-
nym pilotazu — w ostatecznej wersji ankiety zastgpione wyrazami bardziej zrozu-
mialymi. Nadmierna konsumpcja byla okreslana respondentkom poprzez zwroty:
kiedy kupuje, a nie potrzebuje/kupowanie tego, co juz sie podobnego ma/kupowanie
ponad potrzeby/cos sie kupuje, nie zuzyje i wyrzuci. Byly to zwroty zapozyczone
z ankiety przeprowadzonej w 2007 roku wsrdd mieszkanek miast?!.

W fazie przygotowywania schematu losowania ustalono, ze przedzialy wieku
beda mialy niejednakowg rozpieto§é, natomiast zblizong liczebno$é, aby wyréznié
osoby mlode, o najwiekszych zazwyczaj tesknotach do posiadania nowych rzeczy,
oraz zakladajac, ze kobiety w wieku 21-35 lat sg w fazie budowania rodziny i moga
zachowywaé pewng wstrzemiezliwo$¢ w nieplanowanych zakupach dla siebie.

Poniewaz respondentki mieszkaly czesto w odleglych miejscowos$ciach, zdecy-
dowano sie na wykorzystanie, jako narzedzia badawczego, metody CATI. Wywiad
telefoniczny z respondentkg trwat przecietnie 30 minut.

Sytuacje dochodowg w gospodarstwach domowych respondentek sondowano
bardzo ostroznie, gdyz wiele z nich nie umialo lub nie chcialo ,,wpisa¢” swojego
dochodu w podawany przez ankietera przedzial liczbowy (zob. tabela 4).

Tabela 2. Rozktad odpowiedzi na pytanie: wysoko$é dochodu na osobe mie-
siecznie (w %)

Rodzaj wsi
tradycyjna, ale | nowoczesna,
tradycyjna, | coraz wigcej wiegkszos$é
Wysokos¢ dochodu Ogotem . ale osiedlaja | oséb osiedla stanowia
tradycyjna . . .
si¢ nowe si¢ z miast osoby
osoby (pracujacych pracujace
w miastach) w miastach
Do 450 zt 15 27 13 17 10
451-900 zt 22 17 30 27 19
Powyzej 900 z1 19 6 17 27 21
Odmowa odpowiedzi 44 50 40 31 50
Srednia arytmetyczna
niewazona weréd 834,74 513,87 828,57 976,19 891,47
udzielajacych odpowiedzi
(w z1)

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania zrealizowanego przez ABM, lipiec 2008 r.

21 Jbidem.
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Prawie polowa respondentek (44%) nie odpowiedziala na pytanie o wyso-
ko§é dochodéw na osobe w gospodarstwie domowym w skali miesigca. Przy oce-
nie sytuacji materialnej polowa respondentek stwierdzila, ze staé jej rodzine na
dodatkowe wydatki, byly to kobiety glownie w wieku 21-35 lat (45%). Natomiast
35% badanych odpowiedzialo, ze sta¢ je jedynie na biezgce wydatki (52 osoby).
Dotyczylo to szczegblnie kobiet w wieku 36-45 lat.

Badanie respondentek zamieszkalych w dwéch wybranych miastach zawie-
ralo inny podzial na grupy dochodowe, stad trudnoéé w bezposredniej interpretacji
poréwnaweczej opinii w tych dwadch zbiorowosciach. Dane zawarte w tabeli 3 mozna
zatem traktowac tylko jako informacje uzupelniajgce.

Nalezy zauwazy¢, ze wraz ze wzrostem dochodéw traktowanie zakupoéw
jako zrédla szczeScia, definiujgcego wyzszag jako$é zycia kobiet zamieszkalych
w miastach, bylo mniej znaczace. Dotyczylo to respondentek zaréwno ze stolicy,
jak i mniejszych miast. W odniesieniu do poprawy nastroju poprzez zakup ,nie-
potrzebnej” rzeczy mozna bylo zauwazy¢ podobne stany, bez wzgledu na wielko§é
miasta.

Tabela 3. Zréznicowanie odpowiedzi ws$réd kobiet zamieszkatych w miastach
wedtug grup dochodowych, lipiec 2008 rok

Grupa doch_od.owa . Lublin Warszawa
(w zt/osobe miesiecznie)
Pyt. Czy nabywanie dobr moze dawaé szczeScie?
Jak zdobede co§, to na Samo wydawanie pieniedzy
Do 1000 . . . 2
pewno daje szczeScie daje rados¢
1000-2500 To jest takie pozorne Mygle, ze tak
szczescie
2500-5000 Przyzwyczajam sig saybko, | o ) ocin nie
ze tak wlaénie jest
Powyzej 5000 Moze na chwile Na krotki okres
Pyt. Czy zakupy mogg poprawiaé nastrdj?
Do 1000 Lepiej sie wtedy czuje Bardzo fajnie to wplywa
Jak mam gorszy nastrdj Zakupy moga mnie jeszcze
1000-2500 g . ,
wychodze na miasto bardziej zdolowaé
Jedli co& upolui ale iedli Nie, probowalam is¢ wtedy
2500-5000 . 5 Upotye---, I na zakupy, ale nie udajg sie
nie, to jest jeszcze gorzej
wtedy zakupy
.. Nawet lakier do paznokci To jest najlepszy spos6b
Powyzej 5000 pozwala rozwigzaé problem | na babskg chandre

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: K. Maliszewski, T. Staby, Kompsumpcjonizm..., op. cit.,
zalgcznik 1.
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Strukture grupy ze wzgledu na pozostale cechy ilustruja nastepujace dane:
wyksztalcenie respondentek zamieszkalych na wsi charakteryzowala duza rozpie-
tos¢, co zwigzane jest z przeobrazeniami na polskiej wsi. Nieznacznie przewazaly
osoby z wyksztalceniem §rednim zawodowym i niepelnym podstawowym, 27%
0s6b miato wyksztalcenie wyzsze. Ponad polowa badanych to uczennice lub stu-
dentki, 36% stanowily kobiety bezrobotne, 9% bylo rolniczkami. Prawie 60% kobiet
wiejskich uwazalo, ze wydaje zdecydowanie za duzo pieniedzy, wiek nie mial tu
istotnego znaczenia, gdyz udzial tak oceniajgcych kobiet w trzech wyr6znionych
grupach wiekowych byl prawie identyczny.

4. Wyniki badania empirycznego

Badania wystepowania konsumpcjonizmu wérod kobiet mieszkajgcych w miastach
dostarczyly informacji, ze kobiety, ktore cechowata nadmierna konsumpcja, bardzo
lubity spedzaé czas wolny w supermarketach, nawet jezeli nie konczylo sie to zaku-
pem, a tak najczesSciej bylo, gdy ,,Swigtynie konsumpcji” odwiedzaly w towarzystwie
czlonkoéw najblizszej rodziny?2. Prawie polowa respondentek zamieszkalych na
wsiach robi to rzadko, co bylo pewng zaskakujgcag informacja.

Tabela 4. Najczesciej wystepujace warianty cech respondentek (mieszkanek wsi)
jezdzacych w czasie wolnym do supermarketow, lipiec 2008 rok (w %)

Spedzam czas wolny w supermarketach

nigdy rzadko czesto
Ogétem 22 49 29
Wies:
nowoczesna, wiekszo§¢
stanowig osoby pracujgce 25 46 28
w miastach (45% ogétu)
Odlegltosé do miasta: 17 46 37

powyzej 15 km (35% ogétu)

Sytuacja materialna:
sta¢ na dodatkowe 25 46 29
wydatki (25%)

Czy wydaje zbyt duzo
pieniedzy: 25 38 38
tak (59%)
Wiek:

21-35 lat (35%)

26 49 25

22 S, Kalinowski, W. Liuczka-Bakuta, Ubdstwo ludnosci..., op. cit.
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cd. tabeli 4
Spedzam czas wolny w supermarketach
nigdy rzadko czesto
Wyksztalcenie: érednie
zawodowe/policealne (25%) 19 59 22
Zawod:
uczennica/studentka (25%) 15 52 33

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikow badania zrealizowanego przez ABM, lipiec 2008 r.

Ograniczajgc szczegblng uwage do respondentek mieszkajgcych we wsiach
raczej tradycyjnych, mozna stwierdzié, ze zachowania w czasie wolnym sprzyjajace
zakupom wystepuja najczesciej rzadko, ale juz zauwazalna jest grupa odwiedza-
jacych supermarkety ze wsi tradycyjnych, co moze Swiadczyé o zmieniajacych sie
zachowaniach konsumpcyjnych.

Rozwijajac bardziej analitycznie informacje, ze wiekszo$é respondentek
rzadko jezdzi do supermarketéow, mozna stwierdzié, iz sytuacja ta wykazuje mate
zroéznicowanie ze wzgledu na wiek i wyksztalcenie. Dotyczy to oséb bedacych
w zlej sytuacji materialnej, ale réwniez respondentek z rodzin (46%), ktore staé
na dodatkowe wydatki. Wobec takiej sytuacji mozna podejrzewaé, ze podczas
rozmowy telefonicznej mogli byé obecni inni cztonkowie rodziny i dlatego odpo-
wiedzi nie byly szczere. Jest to przyklad wystepowania tzw. btedéw nielosowych.
Pytanie mozna zaliczy¢ do drazliwych, i dlatego odpowiedzi mogly byé nie zawsze
prawdziwe.

Wsrod kryteriow, ktore okreslajag pozycje w spolecznosci wiejskiej zdecy-
dowanie najwyzsze notowania miata dobra (wysoko platna), prestizowa praca
(stanowisko). Prawie takie samo znaczenie mialo posiadanie tadnego mieszkania,
dobrego samochodu czy domu jednorodzinnego. Zaskoczenie budzi fakt, ze posia-
danie drogich maszyn rolniczych nie zajeto wysokiego miejsca w symbolach pozycji
wérod zamieszkalych na wsi tradycyjnej (Iacznie 50% respondentek z takich wsi
wybrato odpowiedz ,zdecydowanie nie” i ,raczej nie”). Warto dodaé, ze prawie
wszystkie badane gospodarstwa byly wyposazone w lodéwki, pralki automatyczne,
kuchenki gazowe i telefony komérkowe. Ponad 77% miato komputer stacjonarny,
33% - laptopa, 22% — nowy samochdd, 76% — cyfrowy aparat fotograficzny, 49%
— TV satelitarna.

Po raz pierwszy oznaki zachowan konsumenckich charakterystycznych dla
konsumpcjonizmu, odnoszonego do odczuwania przyjemnych stanéw emocjonal-
nych, pojawily sie, gdy zadano pytanie o wyznacznikach wysokiego standardu zycia.
Na pytanie: ,,Jak Pani my§li, co jest wyznacznikiem wysokiego standardu zycia”.
Odpowiedz: kupowaé co sie chce, a nie na co sta¢ ,raczej tak” i ,,zdecydowanie



62 Teresa Staby

tak” wybralto 68% respondentek; kupowac czesto cos nowego — 46%, natomiast ,,zy¢
bezstresowo” — 79% kobiet. Oznacza to, ze kupowanie moze by¢ dla mieszkanek
wsi zrodlem odczuwania wysokiej jakoSci zycia. Zalezy to w duzym stopniu od
sytuacji materialnej, gdyz stan nie martwic sie o finanse, jako wyznacznik stan-
dardu zycia, byl wskazany przez ponad 80% respondentek spotecznos$ci wiejskich.
Bardziej szczegoélowe rozklady tych opinii pokazuje tabela 5.

Tabela 5. Opinie respondentek na temat zachowan konsumenckich (w %)

Kupowaé co sie chce,
Wies a nie na co stac¢

Raczej tak Zdecydowanie tak

Tradycyjna 20 47
Tradycyjna, ale osiedlajg sie nowe osoby 39 22
Tradycyjna, ale coraz wiecej osiedla sie ludzi

. . ‘ 23 50
z miast/pracujgcych w miastach
Nowoczesna, wiekszo$¢ stanowig osoby pracujace 36 31

w miastach

Kupowaé czesto co$ nowego

Raczej tak Zdecydowanie tak
Tradycyjna 20 30
Tradycyjna, ale osiedlajg sie nowe osoby 30 17

Tradycyjna, ale coraz wiecej osiedla sie ludzi

z miast/pracujacych w miastach 33 17

Nowoczesna, wiekszo$¢ stanowig osoby pracujace

w miastach 21 21

iyé bezstresowo

Raczej tak Zdecydowanie tak
Tradycyjna 50 40
Tradycyjna, ale osiedlajg sie nowe osoby 30 26

Tradycyjna, ale coraz wiecej osiedla sie ludzi

z miast/pracujacych w miastach 17 46

Nowoczesna, wiekszo§¢ stanowig osoby pracujace

w miastach 28 37

Zro6dlo: opracowanie wlasne.

Sumujgc dwie odpowiedzi, majace ten sam charakter (,,raczej tak” i ,zdecy-
dowanie tak”), warto zauwazy¢, ze w zasadzie w odniesieniu do trzech konteks-
tow wplywu konsumpcji, majgcej cechy nadmiernej (,,czesto co§ nowego”) oraz
atrybutu wysokiej jakoSci zycia (bez stresu) kazdorazowo zanotowano najwiekszy
odsetek takich odpowiedzi wéréd mieszkanek wsi tradycyjnej. Réwniez kobiety,
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ktore mieszkaly we wsiach nowoczesnych, w zdecydowanej wiekszosci uwazajg za
wysoki standard zycia, jezeli mogg kupowac to na co je nie sta¢. Nalezy dodac, ze
79% respondentek odpowiedzialo, ze w chwili badania nie mialo zadnej pozyczki.
Co wiecej, 45% badanych mialo oszczednoS§ci wygospodarowane po kupnie zywnosci
i optaceniu wszystkich rachunkéw.

Tabela 6. Czy kupowanie rzeczy niepotrzebnych daje szczescie (w %), lipiec
2008 rok

Rodzaj wsi
tradycyjna, ale
. L nowoczesna,
tradycyjna, | coraz wiecej wiekszosé
Opinia Ogoétem . _ |ale osiedlajg| osiedla sig e
tradycyjna . . . stanowia osoby
sie nowe ludzi z miast/ racuiace
osoby pracujacych P . 13
w miastach w miastach
Nie 81 83 91 87 75
Chwilowe 9 3 0 13 12
Tak 2 3 4 0 1
Nie wiem 8 10 5 0 12

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie wyniko6w badania zrealizowanego przez ABM, lipiec 2008 r.

Doéé zdecydowanie negatywna odpowiedZz dotyczyla odczuwania stanu
szczeScia dzieki kupowaniu niepotrzebnych rzeczy, byle je miec.

By¢ moze miata swoje zrodto w tym, ze sytuacja nieograniczonych od strony
podazy mozliwo$ci zakupéw byla nieznana spolecznosci wiejskiej. Kontekst spo-
leczny nowej sytuacji rynkowej, nowych subspotecznosci lokalnych, wykraczajacych
swoim poziomem zycia poza wzory charakterystyczne od lat dla wsi tradycyjnej,
moze powodowac stany odmienne od spodziewanych. Obiektywne warunki zycia
mogg sie zmienia¢ rowniez wérdod mieszkancow tradycyjnych wsi, jednak odczu-
cia subiektywne, dotyczace niemoznosci spelnienia marzen w szerszym zakresie,
»przekltadajg sie” na do§¢ ostre oceny w odniesieniu do stanéw emocjonalnych.

Gdy zapytano wprost, czy szczeScie jest dla badanych kobiet najwazniej-
sze, uzyskano potwierdzenie tylko wsrod 9% respondentek. Najwazniejsza dla
51% jest rodzina. Rodzaj wsi nie réznicowal znaczgco odsetka respondentek tak
okreslajagcych najwazniejszy powdd dobrego stanu emocjonalnego.

Gdy analizuje sie rozktady odpowiedzi o wywolane stany emocjonalne dzieki
zakupom niepotrzebnych rzeczy, spowodowanych checig spelnienia kaprysu, marze-
nia, doréwnania innym, mozna zauwazy¢, ze jednak odsetek os6b odczuwajacych
rados§¢ (27%) nieco przewyzszal grupe odczuwajgcych wyrzuty sumienia (21%). Do§é
liczne bylo grono kobiet, ktore nie kupujg z wymienionych , sprawczych” powodow.



64 Teresa Staby

Taka ,,samodyscyplina” dotyczy gltéwnie rolniczek (44%), kobiet z wyksztal-
ceniem ponizej wyzszego, znajdujacych sie w trudniejszej sytuacji materialnej oraz
starszych. Zdecydowanie, jakie zaprezentowaly respondentki w odpowiedziach
0 umiejetnosci zapanowania nad pokusami kupowania niepotrzebnych débr (pra-
wie 90%), jest zaskakujgce i w kontekscie danych o wyznacznikach wysokiego
standardu zycia raczej nalezy traktowaé jako reakcje ,na pokaz”.

Mozna zatem przypuszczac, ze w §wiadomosci spolecznosci wiejskich sg
obecne jednoczes$nie elementy zachowan tradycyjnych i nowoczesnych. Ludnoéé
dzisiejszych wsi jest nadal mocno zréznicowana, uzalezniona od ciagle nienaj-
lepszej sytuacji materialnej, choé sami mieszkancy wsi niezbyt otwarcie sie do
tego przyznaja.

5. Podsumowanie

Przeprowadzone w lipcu 2008 roku badanie empiryczne typu jakoSciowego wsrod
przedstawicielek spotecznosci wiejskiej (cztery typy wsi) dostarczylo malo zrézni-
cowanych wynikéw. Bedac kontynuacjg badania z 2007 roku kobiet zamieszkalych
w dwoch typach miast, mialo ten sam cel, a mianowicie prébe diagnozy wplywu
na jako$¢ ich zycia zachowan konsumentek, typowych dla konsumpcjonizmu cha-
rakteryzujgcego sie nadmiernymi, niepotrzebnymi zakupami, budujgcymi w duzym
stopniu w polskich realiach prestiz i pozycje spoleczna.

Okreslenie jakoSci zycia poprzez odczuwanie pozytywnych stanéw zado-
wolenia, a nawet szczescia, dzieki uleganiu magii zakupow jest jedng z wielu
wspolcze$nie uzywanych definicji. Tres¢ dotychczasowych definicji zostala poddana
weryfikacji w zwiazku ze zmianami na rynku, na ktérym zaistnial konsument
globalny, przed ktérym pojawily sie, nieznane polskim konsumentkom dotychczas,
centra handlowe, czy mozliwos$¢ zakupow poprzez Internet. Emocjonalne podtoze
okreSlenia jakosci zycia w §lad za zakupami nadmiernymi znalazlo potwierdzenie
wérod mieszkanek miast. Natomiast takie badanie przeprowadzone wsrod kobiet
zamieszkalych na wsi dostarczylo wnioskéw odmiennych, §wiadczgcych, ze nie
ulegaly one takim pokusom.

Standard zycia rozpatrywany poprzez pryzmat posiadanych débr okazat sie
stosunkowo wysoki, mozna bylo zatem spodziewacé sie, ze kobiety wiejskie mogg
ulega¢ reklamie, presji otoczenia (nowo osiedlajace sie we wsi osoby) i poddaé
sie zjawisku nadmiernej konsumpcji. Sprzyja¢ temu powinny takze niewgtpliwe
braki z zaszlosSci historycznej, ktore poprzez niekontrolowane zakupy moglyby
»przetozy¢” sie na poczucie lepszej jakoSci zycia.
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Trudno jednoznacznie stwierdzi¢, ze takie zachowania nie sg czesto spoty-
kane wérod mieszkanek wsi, poniewaz odpowiedzi na niektore podwdjnie zadawane
pytania nie byly spdjne. Jest to niewagtpliwie efekt wielu korzystnych zmian, jakie
zachodzg na wsi polskiej. Na przyklad rézne sg oceny sytuacji materialnej, wielu
rodzinom zyje sie lepiej, i wielu jest trudno z powodu ciagle istniejgcego bezro-
bocia. Jednoczeénie istnieje grupa rolnikéw uzytkujgcych ziemie, ktérzy dzieki
unijnym dotacjom, restrukturyzacji upraw, zakladaniu malych rodzinnych firm,
np. transportowych, stajg sie grupag wzorcotworcza dla pozostalej spolecznosci
wsi. Grupe te, traktowang jako punkt odniesienia, powiekszajg rodziny osiedlajgce
sie na wsi, a ktérych cztonkowie pracujg w miastach, co niewatpliwie réznicuje
ich dochody i wplywa na ich sposéb zycia. Dystans jednak istnieje i utrudnia
realizacje potrzeb. By¢é moze, brak mozliwosci ich spelnienia rodzi kategoryczng
negacje nadmiernej konsumpcji, ktoérej to negacji nie mozna jednak nadaé cha-
rakteru ,ostatecznego”, bowiem odpowiedzi: kupowac co sie chce, a nie na co
staé; kupowac czesto cos nowego, posiadac drogie sprzety w domu; zyc¢ bezstresowo
wybieralo jako pozytywnie wplywajace na jako$¢ zycia 50-60% ankietowanych
kobiet wiejskich, niezaleznie od rodzaju wsi, wieku, wyksztalcenia. Swiadczy to
raczej o tym, ze spoleczno$¢ ta nadal przezywa proces przeobrazen. Dziala raczej
racjonalnie, a systemy wartosSci oraz style zycia poddane sg konfrontacji i zde-
rzeniu postaw ,,przywozonych” z miast z tymi, ktére wynika¢ moga z polityzacji
i duzej religijno§ci wsi.

Otoczenie zewnetrzne zycia na wsi jest zlozone, co moze przekiadac sie na
coraz wieksze zréznicowanie postaw jej mieszkaricow. Swiadcza o tym chociazby
takie odpowiedzi na pytanie, ,co jest wazne w zyciu”: najbardziej liczy sie to,
Jjakim jest sig czlowiekiem, nie liczq si¢ pieniadze; mie¢ wplywowych przyjaciot;
wyglgd zewnetrzny; nowe meble do kuchni; samozadowolenie; jechaé w odwiedzimy
do mamy kiedy sie chce, a nie kiedy finanse pozwolag, pomoc fundacjom.

Nadmierna konsumpcja nie moze by¢ rozumiana identycznie w odniesieniu
do dwdéch badanych grup ludnoéci (miejskiej i wiejskiej). Nie jest charakterystyczna
dla spotecznosci wiejskich, nawet jesli dgzy ona do wiekszego stanu posiadania,
to nie stanowi to dla niej rodzaju kultu. Polska spolecznoéé wiejska jest dosé
szczegllna, zyla przez wiele lat w cigglym niedosycie, a nawet permanentnej
biedzie. Oznaki konsumpcjonizmu nie sg silne, by¢ moze sg tlumione przez nie
uzmysltowione do konca aspiracje i umiejetno$¢ dostosowywania oczekiwan do
realiéw. Na podstawie glebszej analizy zgromadzonego materialu empirycznego
mozna sformulowaé gléwng konkluzje, ze jako§é zycia kobiet wiejskich ma cha-
rakter bardziej poznawczy (ré6zny od emocjonalnego). SzczeScie w ich rozumieniu
wynika z pozytywnej oceny obecnego zycia.
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Korzysci i zagrozenia internacjonalizacji dziatalnosci
badawczo-rozwojowej z udziatem korporacji
transnarodowych

1. Wprowadzenie

Presja konkurencyjna na rynkach §wiatowych oraz rosngca rola innowacji jako
czynnika wzrostu gospodarczego powoduja, ze prace badawcze stajg sie przedsie-
wzieciami o charakterze zbiorowym i miedzynarodowym. Ostatnia dekada, z uwagi
na coraz wiekszg zlozono$¢ oraz interdyscyplinarno§é projektow badawczych, cha-
rakteryzowala sie znaczgcym wzrostem kosztoéw i wysokim ryzykiem dziatalno$ci
innowacyjnej. Wplynelo to na widoczne przyspieszenie tempa i wzrost poziomu
umiedzynarodowienia wiedzy.

Celem niniejszego artykulu jest pokazanie nowych trendéw w procesie
internacjonalizacji dzialalnosci badawczo-rozwojowej (B+R), z udzialem korpo-
racji transnarodowych, oraz zidentyfikowanie korzysci i zagrozen generowanych
w nowych warunkach. Postawiono tu teze, ze w dobie globalizacji dziatalnoSci
B+R, warunkiem uzyskania przez kraje rozwijajace sie dtugookresowych korzySci
ekonomicznych jest rozwéj krajowego potencjalu badawczego oraz zapewnienie
odpowiedniej zdolnosci absorpcyjnej nowych technologii.

W publikowanym tu artykule zostala zaprezentowana ewolucja motywow
umiedzynarodowienia badan, z podzialem na czynniki o charakterze popytowym
i podazowym, scharakteryzowano aktualne trendy w zakresie umiedzynarodowie-
nia wiedzy. Okreslono efekty analizowanego procesu.

2. Uwarunkowania rozwoju dziatalnosci B+R
w skali miedzynarodowej

2.1. Geneza i ewolucja procesu internacjonalizacji wiedzy

Dziatalno§é innowacyjna wspoétezesnych korporacji transnarodowych (KTN) cechuje
postepujacy proces internacjonalizacji prac badawczo-rozwojowych (B+R). Nie jest
to zjawisko nowe, gdyz na przelomie XIX i XX wieku wiele innowacyjnych pro-
jektow bylo zlecanych przez przedsiebiorstwa do realizacji w wyspecjalizowanych
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instytucjach badawczych. W wieloletnim procesie internacjonalizacji dzialalnosci
badawczej wyrdznia sie cztery etapy okre§lane w literaturze jako falel:

I fala internacjonalizacji B+R. Jest to etap uznawany za poczatek pro-
cesu umiedzynarodowienia wiedzy, ktory przypada na lata 60. Liczba korpora-
¢ji, ktore prowadzily wowczas badania poza krajem pochodzenia byta niewielka,
a miedzynarodowy charakter wiedzy polegal na transferze technologii z firm
macierzystych do zagranicznych filii;

II fala internacjonalizacji B+R. Etap ten objgl lata 70. i charakteryzo-
wal sie zakladaniem jednostek badawczych w krajach stanowiacych cel ekspansji
korporacji transnarodowych, gtéwnie w celu dostosowania produktéw do popytu
na zagranicznym rynku. Okres ten cechowat sie nadal silng koncentracjg realizacji
wiekszo§ci prac badawczych w krajowych laboratoriach korporacji;

III fala - przechodzenie od internacjonalizacji do globalizacji B+R.
Etap ten przypad! na lata 80. i polegal na zakladaniu przez KTN centréw badaw-
czych w zagranicznych lokalizacjach. Tego rodzaju strategia miala na celu opra-
cowanie technologii mogacych znalezé zastosowanie nie tylko na zagranicznym
rynku lokalnym, ale r6wniez w skali regionalnej i globalnej;

IV fala - postepujaca globalizacja B+R. Jest to trend zapoczatkowany
w latach 90., ktéry charakteryzuje sie tworzeniem przez firmy miedzynarodowe
nowych technologii na bazie potencjalu badawczego innych panstw, w tym szczeg6l-
nie krajow wschodzacych. Istotny wplyw na rozwdj tego procesu mialo pojawienie
sie innowacyjnych branz przemystu, jak biotechnologie czy technologie ochrony
§rodowiska. Powstale w ten sposoéb nowe idee sg nastepnie wykorzystywane w skali
globalnej lub stanowig podstawe do rozwoju innowacji w kraju pochodzenia firmy
lub w innych zagranicznych centrach badawczych?.

2.2. Motywy internacjonalizacji B+R

Prébujac okresli¢é przyczyny umiedzynarodowienia sfery badawczej, a takze zna-
lezé powody wzglednego opdznienia procesu internacjonalizacji B+R w stosunku
do innych kategorii przeplywow, nalezy w pierwszej kolejno§ci zwréci¢ uwage
na specyfike prac badawczych, ktéora w przypadku wielu krajéw odzwierciedla
specjalizacje technologiczng oraz dominujace branze przemystu. Utrzymywanie
przez dlugi okres krajowego charakteru prac B+R podyktowane bylo potrzebg
latwiejszego osiggania korzysSci skali. Decydowalo o tym przede wszystkim posia-

1 P. Reddy, R&D - Related FDI in Developing Countries: Implications for Host Countries, w: Globa-
lization of R&D and Developing Countries. Proceedings of the Expert Meeting, UNCTAD, Geneva
2005, s. 93.

2 D. Ernst, Complexity and Internationalization of Innovation — Why is Chip Design Moving to Asia,
,International Journal of Innovation Management”, Vol. 9, No. 1, March 2005, s. 47.
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danie dobrze rozwinietej wlasnej infrastruktury naukowo-badawczej. W wielu
przypadkach istotna role odgrywala takze potrzeba koordynacji i kontroli prac
nad wysoko zaawansowanymi technologiami.

Wérdd czynnikow determinujgcych internacjonalizacje B+R nalezy rozr6znic
motywy o charakterze popytowym i podazowym, a takze czynniki techniczne oraz
instytucjonalne (zob. tabela 1). Przyczyny odnoszgce sie do pierwszej katego-
rii to potrzeba zapewnienia dostepu do nowych rynkéw zbytu oraz konieczno§é
dostosowania produktéw do charakteru lokalnego popytu. Jak juz wspomniano,
w pierwszym etapie internacjonalizacji przeplyw wiedzy odbywal sie poprzez trans-
fer technologii z firmy macierzystej do filii. Powyzsza strategia miata na celu
wykorzystanie wlasnych zasobéw technologicznych firmy w ekspansji na rynkach
zagranicznych (home — base- exploiting strategy)3.

Tabela 1. Czynniki determinujace internacjonalizacje B+R

Kategoria Czynniki

uzyskanie dostepu do lokalnego rynku w kraju goszczacym

Czynniki popytowe - - -
adaptacja produktéw do specyfiki lokalnego popytu

pozyskanie wyksztalconej i tanszej kadry
naukowo-badawczej

Czynniki podazowe dostep do o$rodkéw uniwersyteckich i laboratoriéw
badawczych

pozyskanie potencjalnych partneréw biznesowych

Czynniki techniczne technologie informacyjne i telekomunikacyjne

korporacje transnarodowe jako gléwne podmioty

iki i jonal . ; S
Czynniki instytucjonalne internacjonalizacji

Zré6dlo: opracowanie wlasne.

Po stronie podazowej, wérod najwazniejszych przyczyn internacjonalizacji
dziatalno$ci badawczej nalezy wymienic¢ potrzebe pozyskania wysoko wyksztalconej
i tanszej niz w kraju kadry naukowo-technicznej, wykorzystanie potencjalu zagra-
nicznych o$rodkéw uniwersyteckich i laboratoriow badawczych oraz nawigzanie
kontaktu z potencjalnymi klientami. Czynniki podazowe zyskaly na znaczeniu
ze wzgledu na rosngce koszty prac B+R oraz widoczng konkurencje w obszarze
innowacji w skali globalnej. Konieczno$¢ zwiekszenia efektywnoéci B+R sklonila
firmy do korzystania z zewnetrznych Zrdédel rozwoju innowacji4.

3 J. Duning, R. Narula, The R&D Activities of Foreign Firms in the US, ,International Studies of
Management and Organization”, 1995, Vol. 25, s. 39.

4 W. Kuemmerle, Building Effective R&D Capabilities Abroad, ,,Harvard Business Review”, March—April
1997, s. 61.
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Nowe mozliwoSci w zakresie decentralizacji prac badawczych pojawily sie
w wyniku dynamicznego rozwoju nowych technologii informacyjnych i telekomuni-
kacji. Postepujaca przy tym kodyfikacja oraz standaryzacja badan przyczynily sie do
wyodrebnienia okre§lonych segmentéw B+R, co pozwala korporacjom zleca¢ je do
realizacji w innych o$rodkach. Upowszechnienie technologii telekomunikacyjnych
mialo takze przetomowe znaczenie dla rozwoju ustug offshoringu prac badawczych?.

Analizujac uwarunkowania internacjonalizacji B+ R, nalezy mie¢ na uwadze,
ze glownymi aktorami w tym procesie sg korporacje transnarodowe. Ponad 95%
firm o najwiekszych nakladach na B+R stanowig KTN. W grupie krajéw wysoko
rozwinietych przypada na nie ponad 2/3 wydatkéw skierowanych na badania
o charakterze komercyjnymS®. Internacjonalizacja B+R z udzialem firm miedzyna-
rodowych odbywa sie réznymi kanatami. Pierwszg mozliwo$¢ stanowi zaktadanie
przez korporacje zagranicznych filii. Inne metody to przejecia zagranicznych firm
prowadzacych prace badawcze, zlecenia przekazywane lokalnym centrom B+R,
realizacja projektéow na bazie kontraktéw oraz miedzynarodowe alianse techno-
logiczne tworzone wylgcznie dla realizacji okreslonych projektow?.

2.3. Modele internacjonalizacji dziatalnosci badawczo-rozwojowej

Tabela 2 prezentuje cztery podstawowe modele internacjonalizacji B+R odzwier-
ciedlajgce réznice w poziomie rozwoju krajow. Zastosowano podzial na kraje rozwija-
jace sie i kraje zaawansowane, a takze ukazano kierunki transferu wiedzy. Strategie
rozwoju innowacji, ktére realizujg KTN z krajow wysoko rozwinietych, mieszczg sie
w kategoriach modelu tradycyjnego oraz modelu nowoczesnego. Modele te domi-
nowaly dotychczas w dziatalno$ci firm miedzynarodowych. Mozna jednak zaob-
serwowac, ze coraz bardziej widoczna staje sie ekspansja firm z krajow wschodza-
cych, ktorych strategie nalezy przyporzgdkowaé do modelu ekspansji i doganiania.

2.3.1. Model tradycyjny

Model ten cechuje sie tym, ze wiekszo§¢ inwestycji bezposrednich w B+ R, pocho-
dzaca z krajéw wysoko rozwinietych, jest kierowana do innych krajow zaawanso-
wanych pod wzgledem poziomu rozwoju technologicznego. Najwieksze przeplywy
kapitalu w tym zakresie dokonujg sie pomiedzy Stanami Zjednoczonymi, krajami
Unii Europejskiej i Japonia. W 2005 roku korporacje amerykanskie ulokowaly
w B+R ponad 17 mld USD w krajach UE oraz 1,7 mld USD w Japonii. Z kolei

5 World Investment Report 2004. The Shift Towards Services, UNCTAD, New York and Geneva 2004,
s. 148.

6 Europe in The Global Research Landscape, European Commission, DG Research, Brussels 2007.

7 G. M. Grossman, E. Helpman, Outsourcing in a Global Economy, ,NBER Working Paper”, No. 8728,
January 2002.
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kraje UE zainwestowaly kwote 19,1 mld USD w USA oraz 3,9 mld USD w Japonii.
O ile pod koniec lat 90. USA byly eksporterem netto inwestycji w B+R do UE,
to od 2000 roku wiekszych inwestycji w USA dokonujg kraje UE. Podobnie, naj-
wieksze inwestycje Japonii w sektorze B+R zostaly skierowane do USA (1,1 mld
USD) oraz UE (0,7 mld USD)8.

Tabela 2. Modele internacjonalizacji B+R

o

< o

2 @ Nowoczesny Tradycyjny
} 3 § USA — Chiny USA — UE
g= = N UE — Indie Japonia — USA
e
8 w Ekspansja Doganianie
- o 8 Chiny — Brazylia Chiny — USA
g £ Indie — Chiny Indie — UE

=R

§ Kraje rozwijajace sie Kraje wysoko rozwiniete
Kraj goszczacy

Zrédto: M. von Zedtwitz, O. Gassmann, Market versus Technology Drive in R&D Internationalisation:
Four Different Patterns of Managing Research and Development, ,,Research Policy”, 2002, Vol. 31,
No. 4, s. 569.

2.3.2. Model nowoczesny

W modelu tym kraje wschodzace charakteryzuja sie wysoka atrakcyjnosciag jako
kraje docelowe dla inwestycji w B+R z krajow wysoko rozwinietych. Do naj-
bardziej popularnych zagranicznych lokalizacji w tej grupie krajéw naleza Indie
oraz Chiny. Wedlug prognoz region ten w ciagu najblizszych lat bedzie gléwnym
kierunkiem naplywu tego rodzaju inwestycji. Przykladem sg japonskie firmy, ktéore
w latach 2000-2004 zwiekszyly liczbe swoich o$rodkéw badawczych w Chinach
czterokrotnie, podczas gdy w UE tylko o 36%, a w USA o 23%>°.

2.3.3. Model doganiania i ekspansiji

Obydwa modele cechuje nowy trend polegajacy na tym, ze korporacje z krajow
wschodzacych zakladaja o$rodki badawcze w krajach zaawansowanych technolo-
gicznie lub w innych krajach wschodzgcych. Przyktadem sg firmy chinskie, ktore
w 2006 roku utworzyly 37 zagranicznych centréw badawczych, w tym 26 w USA
i Europie. Poza tym mozna zaobserwowac, ze coraz czesciej najwieksze korpora-

8 Research and Development: Going Global, ,OECD Policy Brief”, July 2008, s. 3.
9 World Investment Prospects Survey 2007-2009, UNCTAD, New York and Geneva 2007.
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cje z Chin lub Indii dokonujg przeje¢ zachodnich firm, zdobywajac w ten sposéb
dostep do rynkéw zbytu i nowych technologiil0.

3. Nowe trendy w procesie internacjonalizacji dziatalnosci B+R

Ogblny obraz inwestycji w B+ R charakteryzuje sie wysokim stopniem koncentracji
geograficznej. Z ogblnej kwoty wydatkéw w wysokosci 771,5 mld USD, poniesio-
nych w 2005 roku na badania w grupie krajéw OECD, na USA przypadato 42%,
kraje Unii Europejskiej 30% i Japonie 17%. Nalezy przy tym zauwazyé, ze od
2000 roku wydatki na B+R rosly wolniej niz w II polowie lat 90. Jesli chodzi
o warto$¢ wydatkow na badania w relacji do PKB, to w 2005 roku wskaznik ten
w USA uksztaltowal sie na poziomie 2,62%, natomiast w UE wynosil 1,74%.
Jedynie w Szwecji, Finlandii i Japonii przekroczyl poziom 3% PKB, a takze éredni
wskaznik dla krajéw OECD, wynoszacy 2,2%?!1.

Postepujacy proces umiedzynarodowienia dzialalno$ci badawczo-rozwojowej
najbardziej widoczny jest w czterech obszarach. Sg to:

1) wspélpraca z zagranicznymi przedsiebiorstwami oraz instytucjami B+R;

2) internacjonalizacja nauki i wiedzy technicznej;

3) miedzynarodowa mobilno§é kadry naukowo-badawczej oraz

4) miedzynarodowe wykorzystanie wynikéw badan.

3.1. Miedzynarodowa kooperacja w zakresie B+R

Miedzynarodowa wspétpraca korporacji transnarodowych oraz instytucji badawczych
stala sie w ostatniej dekadzie istotng cechg dzialalno§ci B+R. Réwnolegle do rosng-
cych inwestycji bezpoSrednich, korporacje coraz czesciej zawieraja miedzynarodowe
porozumienia w formie alianséw technologicznych. Powyzszy trend wynika z nowej
koncepgji dziatalno$ci innowacyjnej, realizowanej przez korporacje w skali globalnej.
Chesbrough okresla te strategie mianem otwartej dziatalnosci innowacyjnej (open
innovation)12. Nowy system tworzenia innowacji polega na tym, ze najwieksze kor-
poracje transnarodowe wspolpracujg z zagranicznymi o§rodkami uniwersyteckimi,
firmami start-up, jednostkami spin-off, instytucjami badawezymi reprezentujgcymi
publiczny sektor B+ R, a takze z funduszami venture capital, finansujacymi ryzy-
kowne projekty. Dla firm uczestniczgcych w procesie internacjonalizacji badan
stanowi to szanse na utrzymanie wysokiej konkurencyjnosci w dlugim okresie.

10 M. von Zedtwitz, International R&D Strategies in Companies from Developing Countries. The Case
of China, UNCTAD, January 2005.

11 Science, Technology and Industry Scoreboard, OECD, Paris 2007.

12 H. Chesbrough, Open Innovation: The New Imperative for Creating and Profiting from Technology,
Harvard Business School Press, Boston, Massachusetts 2003.
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Rosnacy poziom internacjonalizacji dzialalnosci B+R przejawia sie coraz
wiekszg liczbg zawieranych porozumien o wspoélpracy oraz szerokim zakresem
realizowanych badan. W grupie krajow OECD w latach 1991-2001 liczba miedzyna-
rodowych alianséw technologicznych ulegta podwojeniu, z 339 do 602. W wiekszoSci
tego rodzaju porozumien dominujg firmy z USA, chociaz udzial firm amerykan-
skich obnizyl sie z 80% w 1991 roku do 73% w 2001 roku. Jednocze$nie wzrést
z 4% do 14% udzial firm spoza krajéow Triady. W powyzszym okresie zmianie ulegla
réwniez struktura branzowa firm zawierajgcych porozumienia. Udzial alianséw
w obszarze technologii informacyjnych obnizyl sie z 54% do 28%, na rzecz wzrostu
znaczenia branzy farmaceutycznej i biotechnologii z 11% do 58%!3.

Tabela 3. Struktura branzowa miedzynarodowych alianséw technologicznych
zawartych przez firmy z UE-15 w latach 1996-2001 (w %)

Komputery | Leki Elektronika Sprzet Tworzywa

badawczy sztuczne
Wewnatrz UE 15 23 40 28 48
UE - Azja 30 6 20 7 10
UE - USA 55 63 40 63 41
UE - inni 0 ) 1 2 1

Zrédio: N. M. Roijakkers, M. van Ekert, J. Hagedoorn, The Spatial Dimension of R&D Networks,
Report to the European Commission, STI — NET Project, MERIT, Maastricht April 2004.

W latach 1996-2001 firmy europejskie, dzialajace w obszarze wysoko
zaawansowanych technologii, podejmowaty wspoélprace w branzy komputerowej,
farmaceutycznej oraz w zakresie elektroniki, specjalistycznego sprzetu badawczego
i tworzyw sztucznych (zob. tabela 3). Blisko 55% zawartych alians6w techno-
logicznych dotyczylo kooperacji z firmami pélnocnoamerykanskimi. Wspétpraca
w zakresie B+R pomiedzy firmami z Europy i Azji (Japonia, Chiny, Korea)
stanowila dotychczas jedynie 1/10 liczby zawartych porozumien o wspélpracy
transgranicznej. Firmy europejskie wspoélpracowaly dotychczas z korporacjami
amerykanskimi, gléwnie z branzy komputerowej i przemystu farmaceutycznego.
Wspbélpraca z krajami azjatyckimi jest wzglednie silna w obszarze produkcji kom-
puteréw i elektroniki, ale znacznie stabsza w pozostalych dziedzinach. Z kolei
wspoélpraca pomiedzy firmami europejskimi odbywa sie gtéwnie w dziedzinie two-
rzyw sztucznych i elektroniki. Kooperacja w przemysle komputerowym w ramach
UE stanowi jedynie potowe liczby alianséw z firmami azjatyckimi oraz jedng
czwartg porozumien z korporacjami z USA.

13 The Internationalisation of Business R&D. Evidence, Impacts and Implications, OECD, Paris 2008,
s. 60.
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W odniesieniu do priorytetéw wspolpracy technologicznej mozna zaobserwo-
waé, ze firmy tworzace alianse w duzym stopniu kierujg sie kryterium bliskosci
geograficznej. Korporacje europejskie uczestniczgce w aliansach z firmami z innych
krajow UE stanowia od 2% (Wlochy, Rumunia, Hiszpania i Bulgaria) do ponad
12% (Dania, Luksemburg, Finlandia i Belgia) ogétu firm w kraju. Wspoélpraca
z firmami spoza Unii jest stabiej rozwinieta i w zaleznoS$ci od kraju dotyczy od
2% do 6% przedsiebiorstw. W przypadku Korei, Japonii i Australii wskaznik ten
ksztaltuje sie na poziomie ponizej 2%, a dla Kanady i Nowej Zelandii wynosi
ponad 8%!14.

3.2. Internacjonalizacja nauki i wiedzy technicznej

Proces umiedzynarodowienia B+R w duzej mierze obywa sie pod wplywem inter-
nacjonalizacji nauki. Wskaznikiem wykorzystywanym do oceny stanu zaawanso-
wania tego procesu jest liczba artykuléw naukowych opublikowanych w zagra-
nicznych czasopismach. Podobnie jak inwestycje w B+R, zagraniczne publikacje
cechuja sie rowniez silng koncentracjg geograficzng. W Europie powstaje 33%,
w USA 30%, a w Japonii 8% artykuléw publikowanych w obcych wydawnictwach.
Wsréd krajow wschodzacych dominujg Chiny, chociaz dzieli je znaczacy dystans
do krajéow Triady. Od 1993 roku trzykrotnie wzrosta liczba publikacji auto-
row z krajow Ameryki tacinskiej. Znaczacy postep cechuje réwniez kraje Azji
Poludniowo-Wschodniej15.

Kolejnym miernikiem charakteryzujacym powyzszy proces jest miedzynaro-
dowe wspotautorstwo publikacji naukowych, tj. liczba artykuléw majacych co naj-
mniej dwdch lub wiecej autoréw pochodzacych z réznych krajow. Wspétautorstwo
artykuléw o charakterze miedzynarodowym nabierato w ostatniej dekadzie istot-
nego znaczenia, co jest bardzo wazne dla dywersyfikacji zasoboéw wiedzy w danym
kraju. W latach 1995-2005 liczba publikacji naukowych przygotowanych przez
miedzynarodowe zespoly wzrosla trzykrotnie. W 2005 roku ponad 20% publika-
¢ji miato charakter miedzynarodowy. Stopien zagranicznego wspélautorstwa jest
zroznicowany w zalezno$ci od kraju. W przypadku krajéw europejskich (Francja,
Niemcy, Wielka Brytania) naukowcy wspélpracujg przede wszystkim z badaczami
z USA i krajow azjatyckich.

Poziom umiedzynarodowienia wiedzy technicznej odzwierciedla liczba paten-
tow. Od poczatku lat 90. liczba innowacji bedacych przedsiewzieciami miedzyna-
rodowymi wzrosta z 11% do 16% wszystkich opatentowanych wynalazkéw. Trend
ten nalezy zawdzieczaé zwiekszonej elastyczno$ci instytucji sektora prywatnego

14 Science, Technology..., op. cit.
15 The Internationalisation of Business R&D..., op. cit., s. 64.
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i publicznego w zakresie realizacji miedzynarodowych projektéw badawczych, zasto-
sowaniu technologii informacyjnych i telekomunikacyjnych, a takze zaostrzeniu
ochrony praw wlasnosci intelektualnej oraz tworzenia w wielu krajach preferencji
podatkowych w obszarze dzialalno$ci B+R. Na dokonanie oceny zaawansowania
procesu internacjonalizacji w zakresie wiedzy technicznej pozwala réwniez inny
miernik w postaci liczby tzw. patentéw triadic. Sg to patenty zarejestrowane jed-
noczes$nie w Europejskim Urzedzie Patentowym, Japonskim Urzedzie Patentowym
i Urzedzie Patentowym Stanéw Zjednoczonych, przyznawane na kluczowe wyna-
lazki w celu ich skutecznej ochrony. W 2005 roku na Stany Zjednoczone, Europe
i Japonie przypadalo po okolo 30% ich ogélnej liczby16.

O internacjonalizacji badan §wiadczy rowniez liczba patentéw opracowanych
przez rezydenta danego kraju, przy udziale co najmniej jednego zagranicznego
wynalazcy, w relacji do liczby wszystkich patentéw uzyskanych w kraju. W ogél-
noéwiatowej liczbie patentow odsetek patentow przyznanych na wynalazki opra-
cowane we wspolpracy z partnerami zagranicznymi ulegl podwojeniu, z blisko 4%
w latach 1991-1993 do ponad 7% w latach 2001-2003. Kraje wysoko rozwiniete
(USA, Wielka Brytania, Niemcy i Francja) majg wskazniki w przedziale od 12%
do 23%, a przy tym cechuje je widoczna ekspansja w tym obszarzel?.

3.3. Miedzynarodowa mobilno$¢ zasobéw ludzkich

Kolejnym wymiarem procesu internacjonalizacji B+R jest stopiei mobilnosci
kadry naukowo-badawczej. Najwieksza liczba zatrudnionych w sektorze B+R
charakteryzuje kraje OECD. W Finlandii, Szwecji i Danii ponad 15 os6b na 1000
pracuje w instytucjach badawczych. Z kolei Chiny, ze wskaznikiem 1,5 osoby, czy
Indie - 0,3 osoby, zajmujg dalekie miejsca w powyzszej klasyfikacji. Przyjecie do
poréwnan wskaznikéw absolutnych daje jednak zupelnie inny obraz tych krajow.
Mianowicie, liczba zatrudnionych w sektorze B+R w Chinach wzrosla z 695 000
os6b w 2000 roku do 1,1 mln w 2005 roku, co oznacza trzecig pozycje po USA
(1,3 min w 2002 roku) i UE (1,2 min w 2004 roku). Tym samym kraje te stajag
sie atrakcyjne pod wzgledem zasobéw kadry B+R. W najblizszych latach nalezy
oczekiwaé wysokiej mobilno$ci kadry badawczej z krajow wschodzgcych. O kierun-
kach przeplywu bedg decydowac problemy demograficzne krajéw wysoko rozwinie-
tych, w przypadku ktorych imigracja ma od dawna znaczacy wplyw na wielko§é
zasobow w sferze B+R. Wiele panstw wysoko rozwinietych jest beneficjentem
netto wysoko wyksztalconej sity roboczej. Na USA przypada 45% zagranicznych
rezydentéw zatrudnionych w obszarze badan, a na UE okolo 30%. Kraje o sil-

16 H. Dernis, Nowcasting Patent Indicators, OECD Directorate for Science, Technology and Industry,
»STT Working Paper” 2007/3, s. 24.
17 Science, Technology and Industry..., op. cit., s. 70.
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nych tradycjach imigracyjnych, jak Australia, Kanada, Nowa Zelandia i Wielka
Brytania, majg rowniez znaczacy udzial w tych zasobachls.

Umiedzynarodowienie kadry badawczej w kolejnych latach bedzie mozna
obserwowac ze wzgledu na rosngcg mobilno$é studentéw. Liczba studentéw nie
bedacych rezydentami kraju studiéw wzrosta w grupie OECD z 0,6 mln w 1975
roku do 2,7 mln oséb w 2004 roku. W procesie umiedzynarodowienia zasobéw
ludzkich biorg takze aktywny udzial Chiny, Indie i Brazylia. W przypadku Chin
liczba os6b odbywajacych studia za granicg ro$nie od 1995 roku, a od 2000 roku
nastapito widoczne przyspieszenie. W 2005 roku za granicg studiowalo 118,5 tys.
0s6b, tj. ponad pie¢ razy wiecej niz w 1995 roku (20,4 tys.). Kraje te wprowadzily
systemy zachet, majgce na celu sktonienie do powrotu do kraju oséb odbywajg-
cych studia za granicg. Efekty widoczne sg szczegélnie w Chinach. W 2005 roku
wracajgcy stanowili 30% liczby wyjezdzajacych za granice, podczas gdy w 2000
roku ich udzial wynosit 23%19.

3.4. Wykorzystanie technologii w skali miedzynarodowej

Internacjonalizacja B+R znajduje swoje odzwierciedlenie w bilansie technologicz-
nym kraju, stanowigcym wynik miedzynarodowego transferu technologii, obej-
mujgcego licencje, patenty, wiedze know-how, badania i wsparcie technologiczne.
W przypadku wiekszo$ci krajéw wysoko rozwinietych bilans te ulegl znaczacej
poprawie w latach 90. Niektére panstwa, na przyklad Irlandie, Wegry, Czechy,
Polske i Koree Poludniows, cechuje wysoki deficyt w bilansie technologicznym.
W wiekszoSci przypadkéw nowe technologie sg dostarczane i rozwijane czeSciej
w drodze przeje¢ przez zagraniczne korporacje niz powstajg w wyniku poniesio-
nych naktadow na B+R.

Innym kanalem transferu nowych technologii jest wymiana handlowa pro-
duktami i uslugami stworzonymi na bazie nowych rozwigzan. W wiekszosci kra-
jow wysoko rozwinietych wymiana ta ro$nie szybciej niz tradycyjnymi wyrobami.
W latach 1996-2005 produkty farmaceutyczne mialy najwyzsza stope wzrostu
w handlu zagranicznym w grupie krajow OECD. Istotng pozycje zajmowaly branze
obejmujgce sprzet badawczy i wyposazenie telekomunikacyjne. W Irlandii udziat
produktéw powstalych na bazie wysoko zaawansowanych technologii w handlu
zagranicznym wyrobami przemystowymi i surowcami stanowil w 2005 roku ponad
50%, Szwajcarii 40%, a w USA 35%. Nalezy takze podkre§li¢, ze ro$nie znacze-
nie wymiany produktami zaawansowanych technologii w krajach wschodzacych.

18 The Internationalisation of Business R&D..., op. cit., s. 70.
19 Ibidem, s. T17.



Korzysci i zagrozenia internacjonalizacji dziatalnosci badawczo-rozwojowej... 77

W Chinach udzial tej kategorii produktéw stanowil 35% i byl wyzszy od $redniego
poziomu w OECD wynoszacego 23%20.

4. Korzysci i zagrozenia wynikajace z umiedzynarodowienia
dziatalnosci badawczo-rozwojowej

4.1. Efekty internacjonalizacji B+R

Z naplywem zagranicznych inwestycji bezpoSrednich oraz transferem wiedzy
innymi kanalami wigzg sie liczne korzySci dla krajow przyjmujacych (por. tabela 4).
Potencjalne efekty to miedzy innymi zwiekszenie potencjalu innowacyjnego kraju,
wzrost zatrudnienia w sektorze B+R oraz rozwéj edukacji. Nalezy mie¢ jednak
na uwadze, ze inwestycje zagraniczne w tym obszarze mogg powodowaé nega-
tywne zmiany w strukturze przemystu kraju przyjmujgcego, jezeli sg lokowane
w branzach nie generujgcych wzrostu wydatkow na B+R lub tez w branzach
szybko adaptujacych nowe technologie. Moze to mie¢ konsekwencje w postaci
poglebienia sie dysproporcji pomiedzy strukturg przemystu w krajach wysoko roz-
winietych i w krajach rozwijajacych sie. Do grupy zagrozen nalezy zaliczyé takze
mozliwo§é utraty kontroli nad krajowymi jednostkami badawczymi czy transfer
kadry badawczej do central firm zagranicznych. Mozliwe jest réwniez, ze nie
wystgpia korzysci ekonomiczne, jes§li wyniki zrealizowanych badan nie zostang
wykorzystane w kraju przyjmujgcym.

Przeptyw technologii w skali miedzynarodowej powoduje réwniez okreslone
skutki dla krajow pochodzenia inwestycji B+R. Oprocz pozytywnych efektow
w postaci mozliwo$ci wykorzystania wynikoéw zagranicznych badan przez dang
korporacje na wlasnym rynku lub w skali globalnej nalezy wymienié negatywne
skutki dla tych krajow wynikajace z umiedzynarodowienia B+R. Nalezg do nich:
zmniejszenie zatrudnienia, ograniczenie zasobow wiedzy czy tez hamowanie roz-
woju pewnych branz przemystu w kraju.

Obawy krajow wysoko rozwinietych wzmacnia ponadto offshoring prac
badawczych i wigzgca sie z nim mozliwo§¢é ograniczenia zakresu krajowej dzia-
lalno$ci innowacyjnej, co moze prowadzi¢ do obnizenia zdolno§ci absorpcyjnej
nowej wiedzy i technologii powstalych za granica. Negatywne efekty offshoringu
mogag wystgpié wowczas, gdy za granice przenoszone sg strategiczne dla gospo-
darki rodzaje dzialalnoéci, ktére moga zosta¢ szybko zaadaptowane przez kon-
kurencje?!.

20 Ibidem, s. 80.
21 A. D. Bardhan, D. M. Jaffee, Innovation, R&D and Offshoring, Research Report, Fisher Center for
Real Estate and Urban Economics, University of California, Berkeley, Fall 2005.
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Tabela 4. Potencjalne efekty bezposrednich inwestycji zagranicznych w sektorze
B+R

Dla kraju naptywu BIZ Dla kraju pochodzenia BIZ
E wzrost zasobow nowych technologii pozyskanie technologii zagranicznych
= wiekszy potencjal wiedzy oraz . . .
B korzysci z pozytywnych efektow ;;Vl(g:i?fzn;ecc}llostqpu do rynkéw
E zewnetrznych transferu wiedzy gr Y
> nowe miejsca pracy o . o
> — bow Tudzkich korzys$ci z wykorzystania wynikow
o rozwo) zasobow ludzkic badah zagranicznych w kraju

(szkolenia, edukacja)
przejecie kontroli nad krajowym -
. potencjalem B+R utrata miejsc pracy
> N . .. .
= efekt wypychania krajowych B+R odptyw technologii, utrata zasobéw
i oraz sily roboczej wiedzy
§ eliminowanie pewnych branz
ey L s o , przemystu w kraju
= utrata korzysci, je§li wyniki badan trata K Sl iodli ki badar
) S Korzvstywane za eranic utrata korzysci, jesli wyniki badan
Z AWy TEIYW sramica beda wykorzystywane jedynie
w kraju inwestycji

Zrédto: World Investment Report 2005. Transnational Corporations and the Internationalization of
R&D, United Nations, New York and Geneva 2005, s. 193.

4.2. Warunki uzyskania korzysci z internacjonalizacji B+R

Potwierdzona empirycznie zaleznoéé pomiedzy rozwojem dziatalnosci B+R a wzro-
stem gospodarczym w dlugim okresie?? wymusza podejmowanie przez panstwa
dziatan, ktore pozwolg zmaksymalizowaé pozytywne efekty uczestnictwa w pro-
cesie internacjonalizacji wiedzy oraz ograniczyé negatywne skutki tego procesu.
Przedstawiona wczeéniej charakterystyka procesu internacjonalizacji B+R pozwala
zidentyfikowaé nowe trendy, ktére determinuja polityke innowacyjng zaréwno
w krajach pochodzenia wiedzy, jak i krajach goszczacych, mianowicie:

1) w warunkach procesu umiedzynarodowienia wiedzy nastgpito przejscie
od transferu technologii o charakterze adaptacyjnym do rozwoju B+R
na potrzeby globalnego rynku;

2) korporacje transnarodowe zastepuja dotychczasowe strategie dziatalnoSci
innowacyjnej typu home-base eksploiting strategiami typu asset-seeking,
a glownymi silami napedowymi procesu internacjonalizacji B+R stajg
sie czynniki podazowe;

22 D. Guellec, B. van Pottesberghe de la Potterie, The Internationalisation of Technology Analysed
with Patent Data, ,Research Policy”, Vol. 30, No. 8, 2004, s. 1253.
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3) obserwuje sie stopniowg zmiane kierunkéw przeplywu inwestycji bezpo-
Srednich w sektorze B+R. Obok transferow kapitalu kierowanego przez
KTN do krajéw rozwijajacych sie, widoczne sg przeptywy inwestycji doko-
nywanych w sferze dzialalno$ci badawczo-rozwojowej przez korporacje
z krajow wschodzgcych w panstwach wysoko rozwinietych;

4) inwestycje bezpoérednie i handel zagraniczny przestajg by¢ gléwnymi
formami transferu wiedzy w procesie internacjonalizacji B+R. Coraz
wieksza role odgrywaja wszelkie formy kooperacji technologicznej (alianse
technologiczne lub porozumienia kooperacyjne), mobilnoéé wyksztatconej
kadry naukowo-badawczej, umiedzynarodowienie nauki oraz transfer
wynikow dziatalno$ci badawczej;

5) zmianom ulega struktura branzowa realizowanych prac badawezo-rozwo-
jowych na rzecz wzrostu znaczenia technologii pozwalajacych konkurowaé
w skali globalnej, jak biotechnologie i technologie ochrony $rodowiska.

Wobec przedstawionych powyzej zjawisk przed nowymi wyzwaniami stajg

kraje wschodzace?3. Potencjalne korzySci lub negatywne skutki procesu interna-
cjonalizacji zalezg od formy transferu wiedzy, udzialu KTN oraz sity narodowego
systemu innowacyjnego kraju przyjmujacego. Niezbedne jest zatem prowadzenie
wlaéciwej polityki innowacyjnej, ktora powinna by¢ ukierunkowana na rozwigzanie
nastepujacych problemow:

°® rozw(j potencjalu innowacyjnego kraju przyjmujgcego,

® zwiekszenie zdolno$ci absorpcyjnych,

*® zarzagdzanie zasobami kadry naukowo-badawczej.

4.3. Problem rozwoju potencjatu innowacyjnego kraju przyjmujacego

Podstawowym problemem krajow rozwijajacych sie, jako lokalizacji zagranicznych
inwestycji w B+ R, jest to, ze kontrolowana przez zagraniczne korporacje aktyw-
noé¢ badawcza nie przyczynia sie w wystarczajacym stopniu do rozwoju lokal-
nych zdolno§ci innowacyjnych. Projekty B+R realizowane przez zagraniczne filie
KTN powinny przyczynia¢ sie do dyfuzji wiedzy w gospodarce kraju goszczacego.
Interesy krajéow naplywu inwestycji w B+R mogg okazac¢ sie jednak sprzeczne
z interesami KTN. Z tego tez wzgledu efekty dyfuzji wiedzy wystapig wowczas,
gdy bedg istnialy Scisle powigzania pomiedzy krajowymi firmami i jednostkami
badawczymi a zagranicznymi filiami B+R. Istotne jest réwniez, na ile prace
badawcze realizowane w kraju majg charakter komplementarny, a na ile substy-
tucyjny do badan zagranicznych korporacji. Wzmacnianie zdolno$ci innowacyjnych

23 M. Zanatta, S. Queiroz, The Role of National Policies on the Attraction and Promotion of MNESs’
R&D Activities in Developing Countries, ,International Review of Applied Economics” Vol. 21,
No. 3, July 2007, s. 419.
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krajow rozwijajacych sie jest trudnym zadaniem. Z tego wzgledu niezbedne sag
dzialania na plaszczyznie miedzynarodowej, w tym w zakresie wspierania rozwoju
kadr B+R.

4.4. Zdolnos$é absorpcyjna kraju

Internacjonalizacja B+R zwieksza korzySci w skali globalnej. Tworzy bowiem
korzystne warunki do rozwoju badan, pozwala minimalizowa¢ zjawisko dublowania
B+R, a takze generowac wiecej publicznych i prywatnych funduszy na dziatalno§é
innowacyjng. Nalezy jednak podkre§li¢, ze efekty transferu wiedzy dla gospodarki
nie pojawiajg sie automatycznie. Niezbednym warunkiem jest posiadanie odpo-
wiedniej zdolnoSci absorpcyjnej, ktéra pozwoli zaadaptowac zagraniczna wiedze
odpowiednio do potrzeb krajowego rynku. Niezbedny jest taki poziom technolo-
giczny krajowych firm i instytucji B+R, ktory pozwoli nie tylko przyciagnaé BIZ,
ale zapewni korzySci dlugookresowe. Dzialania panstw w tym zakresie powinny
sprowadzac¢ sie do rozwoju instytucji badawczych nastawionych na wspélprace
z przedsiebiorstwami, zapewnienia ochrony praw wiasno$ci oraz realizacji odpo-
wiedniej polityki konkurencji.

4.5. Zasoby kadry naukowo-badawczej

Czynnikiem majacym istotny wplyw na aktywno§¢ KTN w obszarze B+R jest
podaz kadry naukowo-badawczej. Naplyw kapitalu zagranicznego ma istotny
wplyw ze wzgledu na rozwdj miejscowych zasobéw ludzkich. Zagrozeniem dla
mozliwos$ci zwiekszenia poziomu absorpcji jest odptyw krajowych specjalistéw do
zagranicznych centréw z uwagi na bardziej atrakcyjne warunki pracy. Oslabia to
zdolnoéé do rozwoju innowacji krajowych o$rodkéw badawczych i przedsiebiorstw.
Odpowiednia polityka rozwoju krajowego potencjatu badawczego pozwala na zaha-
mowanie zjawiska drenazu moézgéw. Sytuacja taka moze jednak wystapi¢ tylko
w tych panstwach, ktére maja odpowiednig infrastrukture badawczg oraz wyste-
puja uwarunkowania sprzyjajace naplywowi zagranicznych inwestycji B+R.

5. Podsumowanie

Internacjonalizacja dziatalnoSci B+R pozwala na zwiekszenie efektywnosci kosz-
towej w procesie rozwoju innowacji oraz na budowanie krajowego potencjalu
innowacyjnego. Z procesem tym wigza sie rowniez liczne niedoskonalosci, ktore
mozna obserwowaé w warunkach przyspieszenia tego procesu. Widoczna jest
szczegdblnie erozja krajowych zdolnoéci innowacyjnych i brak mozliwosci absorp-
¢ji nowych technologii, czego konsekwencjg jest marginalizacja krajow. Z punktu
widzenia interesow krajow przyjmujacych istotne jest, na ile korporacje transfe-
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rujace badania przyczyniaja sie do rozwoju zdolnosci innowacyjnych tego kraju,

a na ile sprowadzajg sie do wykorzystania jedynie zasobow badawczych. Powyzsze

uwarunkowania sklaniajg do prowadzenia takiej polityki, ktéra pozwoli stworzyé

na bazie zagranicznego kapitalu wlasng infrastrukture naukowo-badawcza.
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Sponsoring tytularny obiektéw sportowych

1. Wprowadzenie

W zwiazku z obecnie intensywnym rozwojem infrastruktury sportowej w Polsce,
ktora w zdecydowanej wiekszosci pozostaje we wladaniu podmiotéw publicznych
o ograniczonych zdolno$ciach budzetowych, pojawia sie pytanie o zrédia finanso-
wania oraz koszty i korzysci takich przedsiewzie¢. W wyniku pozyskania przez
Polske prawa wspoélorganizacji Mistrzostw Europy w pilce noznej EURO 2012
oraz intensywnym rozwojem rynku polskiej pitki noznej (o czym §wiadezy coraz
wieksze zainteresowanie podmiotéw prywatnych chcacych inwestowaé w kluby
pilki noznej) trwajg intensywne prace nad budowg lub modernizacjg stadionéw.
Bezposrednie korzySci wigzace sie z tego typu inwestycjami sg oczywiste. Miasta
gospodarze pozyskajg prestizowe obiekty sportowe, ktére postuzg jako areny roz-
grywek EURO 2012, oraz na ktérych bedg mogly odbywaé sie imprezy masowe
(koncerty itp.), za$§ kluby sportowe bedg mogtly goscié¢ kibicow na obiektach §wia-
towej klasy. Przyklady ze Stanéw Zjednoczonych oraz Europy Zachodniej wskazujg
jednak, ze przychody z podstawowej dzialalnosci bardzo czesto nie wystarczajg na
pokrycie kosztow operacyjnych (funkcjonowania) obiektéw, a ograniczenie strat
mozna osiggngé jedynie przy przemys$lanym, aktywnym zarzgdzaniu oraz nie-
ustannym poszukiwaniu oszczednos$ci oraz dodatkowych mozliwosci zarobkowych.
Dlatego tez, wzorujac sie na rozwigzaniach $wiatowych, pojawiajg sie alternatywne
pomysly, m.in. polegajace na pozyskaniu sponsora tytularnego, tj. dlugotrwa-
lego inwestora, ktérego platnosci pozwolg pokry¢ czesé kosztow eksploatacyjnych,
a w zamian za wklad pieniezny otrzyma on prawo do nazwy obiektu.

Niniejszy artykul ma na celu odpowiedzieé na pytanie, czy warto zachowaé
prawo do nazwy obiektu sportowego (co planuje sie m.in. w przypadku Stadionu
Narodowego w Warszawie, ktéry ma nosié¢ inie Jana Pawla II), czy tez korzyst-
niejsza jest jego sprzedaz inwestorowi, a takze przyblizyé aspekty, jakie nalezy
wzigé pod uwage, rozwazajagc czynniki wplywajgce na warto$¢ prawa do nazwy
obiektu sportowego. Przedstawione rozwazania zostaly poparte przyktadami doty-
czgcymi stadionu.

Na wstepie artykulu wyjaénimy podstawowe zagadnienia oraz regulacje
dotyczace funkcjonowania sponsoringu tytularnego w warunkach polskich. Ponadto
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pokazemy liczne przyklady zastosowania takiej umowy dla stadionéw w Europie
oraz na $wiecie, glownie w Stanach Zjednoczonych.

Nastepnie zostang szczegélowo omowiono réznorodne czynniki (zmienne),
jakie nalezy zidentyfikowa¢ oraz odpowiednio zinterpretowac, analizujgc warto§é
prawa do nazwy obiektu sportowego.

Artykul niniejszy jest punktem wyjScia do dalszych rozwazan i dyskusji
naukowej nad kwestia wyceny prawa do nazwy obiektéw sportowych w warunkach
polskich oraz nad ryzykiem zwigzanym z tego typu inwestycja.

2. Zakup prawa do nazwy jako element sponsoringu

Mozna zaryzykowac stwierdzenie, ze zadna impreza plenerowa, przedstawienie czy
wydarzenie sportowe nie odbylyby sie bez wsparcia sponsoréw. Przedsiebiorstwa,
organizacje, podmioty publiczne oraz osoby prywatne dostarczajg $rodki finansowe,
funduja nagrody rzeczowe lub oferujg bezplatne uslugi niezbedne do zorganizowa-
nia imprezy. W zamian oczekujg reklamy — upowszechnienia nazwy, logo lub znaku
towarowego firmy, np. poprzez umieszczenie ich w widocznym miejscu (banery
reklamowe, parkiet gry), uzywanie sprzetu, ubran, bgdz innych przedmiotéw z logo
sponsora, poprzez nagla$nianie nazwy sponsora lub oficjalne podziekowania

Do umowy sponsoringu, zgodnie z art. 750 ustawy z dnia 23 kwietnia
1964 r. Kodeks cywilny, stosuje sie odpowiednio przepisy o zleceniu. W orzeczni-
ctwie sgdowym! umowa sponsoringu, jako umowa nienazwana, przewiduje m.in.
zobowigzanie sie sponsora do finansowania lub wspétfinansowania dziatalnosci
zamierzonej lub realizowanej juz przez sponsorowanego. Natomiast sponsoro-
wany zobowigzuje sie do poinformowania opinii publicznej o finansowaniu lub
wspoélfinansowaniu wyzej wymienionej dziatalno§ci przez sponsora poprzez popu-
laryzowanie oznaczenia indywidualizujgcego sponsora w obrocie w trakcie tego
przedsiewziecia.

Jak wynika z powyzszego, umowa sponsoringu polega na obustronnych
§wiadczeniach. Wiekszo$¢ umoéw sponsoringu dotyczy w istocie zakupu przez spon-
sora ustug reklamowych §wiadczonych przez sponsorowanego. Zaplatg za takie
uslugi moze byé zar6wno gotoéwka, jak i §wiadczenie o charakterze rzeczowym czy
tez ustuga. Tak tez interpretujg zagadnienie sponsoringu organy podatkowe, dla-
tego reklamowanie sponsora w zamian za otrzymane Srodki pieniezne jest uslugg
w rozumieniu art. 8 ust. 1 ustawy o VAT i tym samym podlega opodatkowaniu

1 Wyrok Sadu Apelacyjnego w Warszawie z dnia 19 kwietnia 2004 r., sygn. akt VI ACa 709/2003,
w: T. Konieczny, Umowa sponsoringu, , Gazeta Podatkowa”, Wydawnictwo Podatkowe GOFIN
Sp. z 0.0., Nr 2 (417) z 7 stycznia 2008 r., s. 15.
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tym podatkiem. Problem moze stanowié jednak ustalenie podstawy opodatkowa-
nia obydwu czynnoséci. W wiekszoSci przypadkow z zawartej umowy pomiedzy
stronami wynika, ze $wiadczenia sg ekwiwalentne (np. warto$é przekazanych
strojow dla klubu sportowego lub warto§¢ nagrdd sa okreSlone poprzez warto$é
rynkowa towar6éw lub ustug pomniejszong o kwote podatku?) i uznaje sie, ze ustugi
§wiadczone przez sponsorowanego majg takg samg warto$és. Jednak w wyniku
rozwoju dzialalno§ci gospodarczej oraz cigglej zmiany postrzegania wartoSci nie-
materialnych i prawnych (np. marki), do ktérych niejednokrotnie odnosza sie
dziatalnoéci sponsoringowe i reklamowe, nasuwa sie pytanie, jaka jest warto§é
rynkowa zwigzanych z nimi ustug, takich jak na przyklad wprowadzenie nazwy
sponsora do nazwy obiektu sportowego? Ustawa o podatku VAT definiuje warto$é
rynkowsg nastepujaco: jest to catkowita kwota, jakq, w celu uzyskania w danym
momencie danych towardw lub ustug, nabywca lub ustugobiorca na takim samym
etapie sprzedazy jak ten, na ktorym dokonywana jest dostawa towarow lub swiad-
czenie ustug, musiatby, w warunkach uczciwej konkurencji, zaptacicé niezaleznemu
dostawcy lub ustugodawcy na terytorium krajut. W biezacym opracowaniu, na
przyktadzie stadionu, zostang przedstawione przyklady warto$ci prawa do nazwy
obiektéw sportowych oraz czynniki wplywajgce na te wielko$c.

3. Doswiadczenia $wiatowe

Transakcje majgce na celu zakup prawa do nazwy obiektow sportowych sg na
calym Swiecie praktykowane od lat. Zjawisko to szczegdlnie intensywnie mozemy
obserwowac¢ w Stanach Zjednoczonych, gdzie nazwy prywatnych inwestoréow wid-
nieja na stadionach i halach sportowych stuzacych do rozgrywek réznych dyscyplin

2 Art. 29 ust. 3 Ustawy o podatku od towaréw i ustug z dnia 11 marca 2004, Dz.U. z 2004 r., Nr 54,
poz. 535.

3 Prawidlowo sformulowana umowa sponsoringu powinna wyraznie wskazywac, jakg warto§¢ majg
wzajemne $wiadczenia stron oraz, ze sg to §wiadczenia ekwiwalentne. Jezeli natomiast tak nie jest
i wystepuje miedzy nimi ewidentny brak réwnowagi ekonomicznej, czyli pewna czes¢ $wiadezen
dokonanych przez sponsora nie znajduje pelnego pokrycia w §wiadczeniu podmiotu sponsorowa-
nego, powinny réwniez okre§laé, w jakiej czeSci sg one ekwiwalentne, a w jakiej majg charakter
darowizny (M. Darecki, Jak rozliczy¢ przekazanie towardow przez sponsora w zamian za usluge
reklamowa, Biuletyn VAT Nr 017/2007 z 1 wrze$nia 2007 r., ksiegowos$é.infor.pl, 26 lipca 2008 r.).
W przypadku okre§lenia §wiadczonych ustug za nieekwiwalentne sponsoringu stosuje sie przepisy
dotyczgce udzielania darowizny, a darczynca ponosi dodatkowy koszt w postaci VAT naleznego
od $wiadczenia rzeczowego na rzecz sponsorowanego. Przedstawionych zapiséw nie stosuje sie,
gdy sponsorem jest podmiot z innego kraju Unii Europejskiej. Umowa sponsoringu, polegajgca na
Swiadczeniu rzeczowym w zamian za $wiadczenie ustugi reklamowej, zawarta z podmiotem z innego
kraju UE skutkuje obowigzkiem rozliczenia VAT odpowiednio od WNT i §wiadczenia uslugi, dla
ktérej podatnikiem jest jej nabywca.

4 Art. 2 ust. 27b Ustawy o podatku..., op. cit.
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sportowych. Potwierdza to m.in. fakt, ze az 21 z 29 obiektéw, w ktorych graja
koszykarze NBA, nosi nazwy sponsoréw (stan na czerwiec 2007 roku). W wielu
obiektach rozgrywane sg zawody z kilku dyscyplin sportowych lub na poziomie
kilku lig. Przykladem moze by¢ tutaj kalifornijska Staples Center, gdzie rywali
goszczg: Lakers i Clippers (NBA), LA Kings (NHL), LA Avengers (AFL) oraz LA
Sparks (WNBA). Ponadto uzupelnieniem widowisk sportowych na tych obiektach
sa imprezy kulturalno-rozrywkowe, m.in. koncerty, sympozja i festyny. Gwarantuje
to maksymalne wykorzystanie obiektow i niemal ,,calodobowa” reklame dla spon-
sorow. Wérdd firm, ktore zdecydowaly sie na taki sposob promocji, sg S§wiatowi
liderzy w swoich branzach (Ford, Verizon, ARCO, Pepsi, FedEx, US Airways)5.
W Stanach Zjednoczonych zostaly zawarte rowniez najdrozsze kontrakty sponso-
ringu tytularnego, z ktérych wszystkie dotyczg stadion6w® (patrz tabela 1).

Tabela 1. Najdrozsze transakcje sponsoringu tytularnego

. CakaW,I‘Ea Dtugos$é | Srednia wartosé Beneficjent
Nazwa obiektu wartosé . -
kontraktu | kontraktu rocznie ptatnosci
kontraktu

Reliant Stadium* 300 mln $ 30 lat 10 mln $ Houston Texans

: Washington
FedEx Field 207 mln $ 27 lat 7,7 mln $ Redskins
American Dallas Mavericks,
Airlines Center 195 min § 30 lat 6,5 mln $ Dallas Stars

- Atlanta Hawks,

Philips Arena 181,9 mln $ 20 lat 9,1 mln $ Atlanta Thrashers
University
of Phoenix 154 mln $ 20 lat 7,7 mln $ Arizona Cardinals
Stadium
Bank of America 140 mln $ 20 lat 7 mln $ Carolina Panthers
Stadium
Lincoln Financial Philadelphia
Field 139,6 mln $ 20 lat 7 mln $§ Eagles
Lucas Oil 1215 mln $ 20 lat 6,1 mln $ Indianapolis Colts
Stadium ’ ) p

5 marketingsportowy.pl (20 maja 2008 r.).

6 Zestawienie nie obejmuje dwoch najdrozszych transakeji dotyczacych nadania nazwy stadionom
bedacym obecnie w budowie. Numer jeden na liScie najdrozszych uméw sponsorskich bedg zajmowaé
dwa obiekty, m.in. Barclays Center (Brooklyn, N.Y.), za ktore Barclays PLC chce zaplaci¢ 1gcznie
400 mln dolaréw (§rednio 20 mln rocznie przez 20 lat). Takg samg kwote oferuje druzynie New
York Mets Citibank N.A. za nazwe ,,Citi Feld” (Queens, N.Y.). Stadion ma by¢ oddany do uzytku
w 2009 roku.
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cd. tabeli 1
. Calkow’lt’a Dtugosé | Srednia wartosé Beneficjent
Nazwa obiektu wartosé . -
kontraktu | kontraktu rocznie ptatnosci
kontraktu
Invesco Field
at Mile High 120 mln $ 20 lat 6 mln $ Denver Broncos
Los Angeles
Staples Center 116 mln $ 20 lat 5,8 mln $ Lakers, Los
P ’ Angeles Clippers,
Los Angeles Kings

* Umowa sponsoringu tytularnego dotyczy catego kompleksu sportowego (Reliant Park), w tym Reliant
Areny.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie forbes.com (26 lipca 2008 r.).

Nalezy jednak zaznaczy¢, ze najdrozsze umowy sponsoringu tytularnego
obiektéw sportowych nie obejmujg czesto jedynie zakupu prawa do nazwy, ale
liczne ushugi dodatkowe. Na przyktad w umowie pomiedzy Citigroup a druzyng
Metz inwestor ma prawo do reklamy na terenie calego parku sportowego, uzywania
logo klubu, transmisji reklam w stacji kablowej nalezacej do klubu oraz prawo
do uczestnictwa w kolejnych przedsiewzieciach biznesowych druzyny. Umowa
Cisco Systems Inc. (firma zaplaci w ciaggu 30 lat 120 mln dolaréw za prawo do
nazwy stadionu Cisco Field) obejmowala sprzedaz druzynie Oakland 143 akrow
ziemi pod budowe stadionu oraz wykorzystanie technologii Cisco w dystrybucji
biletéw, zamawianiu pamiatek i positkéw poprzez mobilne urzadzenia oraz fir-
mowej technologii udostepniania i mozliwos$ci zapamietywania retransmisji na
osobistych stronach internetowych?.

Zwyczaj umieszczania nazwy sponsora w nazwie obiektow sportowych upo-
wszechnit sie réwniez w Europie Zachodniej. W tabeli 2 zostaly przedstawione
parametry przykladowych transakcji na rynku europejskim.

Tabela 2. Przyktady europejskich transakcji sponsoringu tytularnego stadionéw

. Dtugosé Srednia wartos¢ | Beneficjent .
Nazwa obiektu kontraktu kontraktu rocznie ptatnosci Lokalizacja
. 30 lat z opcjg Bayern Niemcy,
Allianz Arena przediuzenia 6 (5,8) mln euro Monachium Monachium
Emirates Stadium | 10 lat 15 mln euro Arsenal FC Anglia, Londyn
Toyota Arena 70 mln koron
(dzi$ AXA Arena) b.d. (ponad 10 mln z1) b.d. Czechy, Praga

7 commercialalert.org (26 lipca 2008 r.).
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cd. tabeli 2
. Dtugosé Srednia warto$é Beneficjent .
Nazwa obiektu kontraktu kontraktu rocznie ptatnosci Lokalizacja
HSH Nordbank 4,2 mln euro . .
. e Miasto Niemcy,
Arena (wczesniej 6 lat (wczeéniej Hambur Hambur
AOL Arena) 3 mln euro) g g
AWD Arena (od 2002 1.) 1,4 mln euro Hannover 96 Niemcy,
Hannover
. Schalke 04 Niemcy,
Veltins Arena 10 lat 5 min euro Gelsenkirchen | Gelsenkirchen
. . Coventry Rowleys Green
£ )
Ricoh Arena 10 lat 1 mln funtéw City FC. Coventry, Anglia
EasyCredit Stadion 5 lat 1,8 mln euro bd. Ngremberg,
Nuremberg Niemcy

* Firma Ricoh wykupila takze prawo do nazwy hali sportowej na 9,5 tys. os6b w Toronto w Kanadzie.
Obiekt nosi nazwe Ricoh Coliseum.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie sport.pl, stadiony.net i pr.com (26 lipca 2008 r.).

Réwniez w Polsce coraz glo$niej zaczyna sie moéwié o sprzedazy prawa do
nazwy obiektow sportowych. Wynika to przede wszystkim z potrzeby dofinan-
sowania stadiondéw, ktore majg byc¢ arenami rozgrywek EURO 2012. Wiekszos¢
miast juz na etapie planowania inwestycji podjelo sie proby zbadania poziomu
zainteresowania takim rozwigzaniem potencjalnych sponsoréw, liczac na uzyskanie
dodatkowych §rodkéw na budowe obiektéw. Niestety, w wiekszoSci przypadkow
stwierdzono, ze sprzedanie prawa do nazwy na etapie budowy obiektu, na tak
malo rozwinietym rynku w Polsce, nie jest optymalne ze wzgledu na prawdopo-
dobienistwo uzyskania znacznie nizszej ceny oraz ryzyko zwigzania sie na kilka
czy kilkanascie lat umowg na niekorzystnych warunkach. Niska cena wynika
ponadto z tego, ze nazwy sponsora nie bedzie mozna uzywa¢é oficjalnie w trakcie
EURO 2012 (zabrania tego UEFA). Rozpoznanie w sprawie mozliwej do uzyska-
nia na etapie budowy (ewentualnie przebudowy) stadionu przeprowadzil miedzy
innymi klub Lech Poznan dzierzawigcy stadion. Wedlug wstepnych szacunkow
mozliwa do uzyskania dzi§ kwota to 1 do 4 mln zl rocznie, dlatego klub posta-
nowil wstrzymaé sie z podjeciem decyzji. Szacuje sie, ze minimalng kwotg, na
jaka opiewalyby roczne platnoSci (w rozmowy zaangazowany byl prawdopodobnie
Lotos) za wprowadzenie nazwy inwestora do firmowanej juz dzi§ Baltic Areny sg
2 mln zl, przy czym maksymalny okres umowy nie przekraczaltby pieciu lat. Z kolei
w przypadku stadionu we Wroctawiu media donosza, ze prawo do nazwy wyceniane
jest na 2 do 3 mln zl (méwi sie o zainteresowanych firmach Getin Bank oraz
LG), za$ zadanie znalezienia sponsora ma zostaé powierzone operatorowi obiektu.
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Tabela 3. Szacowane ptatnosci za prawo do nazwy na etapie budowy polskich
stadionéw

Wyszczegolnienie Poznan Gdansk Wroctaw
Szacowana roczna 2 min zt
warto$¢ na etapie budowy 1-4 min 21 (max. 5 lat) 2-3 mln 21
Pojemno$¢ stadionu 46 500 44 000 44 000

. KKS Lech Poznan | OSP Lechia Gdansk | Slask Wroclaw
£

Klub (pozycja klubu) (4 w Ekstraklasie) | (1 w I lidze** (4 w I lidze)
Koszt budowy 436,4 min zt 671 mln zt 466 mln zt
Liczba ludnosci miasta*** | 564 951 456 658 634 630

* Pozycja na koniec sezonu 2007/2008 r.
** Dawna II liga.
*k% Faktyczne miejsce zamieszkania wedlug stanu na 31 grudnia 2006 r. (dane GUS).

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych GUS oraz sport.pl oraz stadiony.net (26 lipca 2008 r.).

Prawdopodobnie nazwe ,,ITI Arena” przyjmie warszawski stadion, na kto6-
rym mecze rozgrywa klub Legia Warszawa. Nazwa wla$ciciela klubu ma sie pojawié
na obiekcie w zamian za dofinansowanie jego przebudowy. Jednak ze wzgledu
na sprzeczne informacje na temat ostatecznych kosztéw inwestycji, trudno jest
mowic dzi§ o rzeczywistej wartoSci prawa do nazwy stolecznego stadionus.

4. Wycena prawa do nazwy - identyfikacja zmiennych

Wycene prawa do nazwy obiektu sportowego nalezy przeprowadzié¢ z punktu widze-
nia inwestora — sponsora. Warto§¢ takiego prawa powinna by¢ bowiem odzwier-
ciedleniem korzysci, jakie uzyskuje on w zwigzku z dzialaniami sponsorskimi.
Pierwszym i najwazniejszym krokiem w procesie wyceny bedzie zidentyfikowanie
wszelkich zmiennych (korzysci) kwantyfikowalnych i niekwantyfikowalnych, ktére
moga mie¢ wplyw na warto§é prawa do nazwy stadionu.

4.1. Okres umowy

® opcja przedluzenia/rozwigzania umowy.

Okres umowy bez watpienia determinuje warto§é inwestycji sponsoringowej.
7 jednej strony, w przypadku awansu druzyny grajgcej na stadionie do wyzszej

8 Ciekawostkag moze byé fakt, ze korzySci ze sponsoringu tytularnego dostrzegajg w Polsce takze
male przedsigbiorstwa. Przyktadem tego jest rozwazana umowa pomiedzy Swieciem a firma Mondi
Packaging Paper Swiecie S.A, ktéra przez trzy lata mialta placi¢ rocznie 50 tys. zt za umieszczenie
nazwy firmy w nazwie nowo wybudowanej $wieckiej hali sportowo-widowiskowej. Sprawa ta byla na
tyle kontrowersyjna, ze o transakcji nie zostal poinformowany gléwny sponsor druzyny koszykar-
skiej Polpak (ktérej mecze stanowi¢ mialy najwieksza atrakcje hali), a ktory w tej sytuacji rozwazat
przeniesienie klubu do innej miejscowosci.
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ligi oraz wzrostu znaczenia miasta na mapie Polski i Europy, inwestor bedzie
dazyt do jego maksymalizacji. Z drugiej strony, jesli bedg sie poglebia¢ negatywne
zjawiska, jak wystepy chuliganéw na stadionie czy np. likwidacja grajacego na
nim klubu sportowego, dlugi okres umowy moze obnizy¢ poziom oczekiwanych
korzySci inwestora. Wydaje sie, ze najlepszym rozwigzaniem bedzie podpisanie
kontraktu na krétszy okres, jednakze z mozliwo$cig jego przediuzenia (obecnie, ze
wzgledu na organizowane w Polsce EURO 2012 rekomendowany okres — zdaniem
autorow — wynositby minimum 5 lat) badz opcja likwidacji umowy. O ile pierwsze
rozwigzanie bywa stosowane w praktyce, o tyle trudno sobie wyobrazié¢ zgode kon-
trahenta (np. miasto/gmina, klub pitkarski) na drugie rozwigzanie, ze wzgledu na
nikte prawdopodobienstwo znalezienia w zaistnialych (negatywnych) warunkach
innego inwestora. Zastosowanie takiej opcji wplynetoby prawdopodobnie istotnie
na zwiekszenie warto$ci umowy (obnizenie kosztéw dezinwestycji).

4.2. Wartosé obiektu

® wycena wartosci stadionu (koszt budowy).

Wartoéé stadionu bedzie traktowana jako stymulanta, a wiec zmienna, ktoérej
wyzsza warto$é bedzie zwiekszala warto§¢é prawa do nazwy obiektu. Zalozenie to
ma takie uzasadnienie, ze (w wiekszoS§ci przypadkow) bedzie ono mialo przetozenie
na funkgcje i rozwigzania techniczne, ktére bedg decydowac¢ o mozliwosciach wyko-
rzystania obiektu (np. poprzez zastosowany rodzaj murawy lub dachu), a takze
na jego postrzeganie przez opinie publiczng.

4.3. Lokalizacja stadionu

Lokalizacja stadionu w mieécie bedzie zwigzana bezposrednio z takimi czynni-
kami (szerzej oméwionymi ponizej), jak: liczba oséb odwiedzajgcych obiekt oraz
infrastruktura towarzyszaca, a takze liczba oséb, ktére mimowolnie (odwiedzajac
sgsiednie obiekty) beda dostrzegac¢ nazwe stadionu. Umiejscowienie stadionu na
peryferiach miasta wplynie negatywnie na liczbe os6b zainteresowanych przeby-
waniem w jego bezpoSrednim otoczeniu poza okre§lonymi sytuacjami, jak kibi-
cowanie podczas meczu czy udzial w konkretnej imprezie.

4.4. Parametry stadionu

® standard stadionu (poziom nowoczesnosci, wiek),

® mozliwo§¢ trenowania réznych dyscyplin sportowych,

* mozliwo§¢ organizacji koncertéw oraz innych imprez masowych,
® liczba 16z (poziom wynajmu),

® restauracje, sklepy, sale konferencyjne itp. wewnatrz obiektu,

® strefa dla rodzin i dzieci.



Sponsoring tytularny obiektéw sportowych 91

Parametry stadionu to jedna z najwazniejszych zmiennych, jaka nalezy
rozwazyé w przedmiotowym projekcie. Przystosowanie obiektu do rozgrywek
w roznych dziedzinach sportu zwieksza czestotliwo$¢é upowszechniania informacji
o obiekcie, znacznie poszerza grono ich adresatow oraz grupe os6b bezposrednio
zainteresowanych obiektem (dotyczy druzyn sportowych oraz kibicow). Podobng
zalezno§¢ mozna przypisaé¢ wielkosci trybun stadionowych, liczbie 16z (ktére bedg
wykorzystywane roéwniez poza rozgrywkami, np. jako sale spotkan i konferen-
¢ji) oraz mozliwoSciom technicznym (rodzaj murawy bedzie decydowal o rodzaju
wydarzen oraz czestotliwosci korzystania z obiektu, mozliwoé§é podjazdu tiréw
z ciezkim sprzetem warunkuje organizacje koncertow gwiazd, ruchomy dach umoz-
liwia organizacje imprez w niekorzystnych warunkach atmosferycznych). Analiza
powyzszych funkcji bedzie mie¢ na celu okre§lenie wielko$ci grupy potencjalnych
odbiorcéow reklamy sponsora (réwniez uczestnicy koncertéow, festynéw itp.).

4.5. Forma zarzadzania stadionem

°® zarzgdzanie publiczne/dzialalno$¢ profesjonalnego operatora.

Forma zarzadzania stadionem bedzie miala bezposrednie przelozenie na
ilo§¢ wydarzen organizowanych na obiekcie, a tym samym liczbe o0s6b w nich
uczestniczacych. Publiczne zarzgdzanie obiektem (np. bedgce w gestii MOSiR-u)
nie sprzyja maksymalizacji imprez i sprowadza sie czesto do wynajmu/dzierzawy
stadionu klubowi sportowemu. Inne podejScie bedzie prezentowal doswiadczony
operator obiektéw sportowych, ktéry na stadionie bedzie organizowal koncerty
i imprezy na jak najwyzszym poziomie (we wspolpracy z profesjonalnymi agencjami
koncertowymi), oraz ktéry bedzie poszukiwal nowych najemcéw obiektu (grupy
kulturalne, grupy wyznaniowe, korporacje itp.).

4.6. Infrastruktura towarzyszaca

® centrum fitness, centrum odnowy biologicznej,

® centrum handlowe,

® parkingi,

® muzeum,

® inne.

Roéwnie wazny, jak parametry samego stadionu, bedzie rodzaj infrastruk-
tury towarzyszacej. Planujac stadion (obiekt sam w sobie niedochodowy), coraz
powszechniej rozwaza sie budowe przyleglej do niego infrastruktury towarzysza-
cej, ktora poprzez tzw. efekt synergii bedzie generowaé korzySci dla inwestoréw.
W kontekScie wyceny prawa do nazwy stadionu réwniez w tym wypadku najwaz-
niejsza bedzie liczba 0s6b korzystajacych z dodatkowych funkcji (liczba klientow
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galerii handlowej, poziom oblozenia wynajmu sal konferencyjnych, poziom wyko-
rzystania parkingu poza dniem imprezy na obiekcie itp.).

Ponadto, pojecie rozwazanej infrastruktury towarzyszacej mozna poszerzyé
o inne obiekty znajdujgce sie w bezpoSrednim otoczeniu stadionu, np. centrum
biurowe (odwiedzane przez kontrahentéw lokalnych firm) czy zabytki (cieszace
sie zainteresowaniem wéréd turystow odwiedzajgcych miasto).

Analize infrastruktury towarzyszacej oraz programu funkcjonalno-uzytko-
wego stadionu nalezy rozwazy¢ z uwzglednieniem tzw. catchment area, a wiec:

® obszaru oddzialywania obiektu,

* odlegltosci do obiektow konkurencyjnych (o podobnej wielkoSci i standardzie).

4.7. Klub sportowy

® liczba druzyn grajacych na stadionie,

°® rodzaje dyscyplin sportowych reprezentowanych przez kluby,

® czestotliwo$é rozgrywek,

* frekwencja na meczach,

* wyniki gry druzyn (liga, pozycja w tabeli),

® wizerunek klubu - zaangazowanie w akcje spoleczne (zajecia z dzieémi,

bezdomnymi itp.),

® wybitne jednostki w klubie — gracze ,,gwiazdy”, znani w Polsce oraz poza

granicami kraju,

® korupcja w klubie,

® liczba zorganizowanych kibicow oraz obszar, z ktérego pochodzg kibice

klubu,

°® konflikty z kibicami (incydenty, np. o podlozu rasistowskim, skutkujgce

zakazem gry przy widowni), poziom lojalnosci wobec klubu.

Wplyw klubu grajagcego na obiekcie moze by¢ rozpatrywany na wiele spo-
sobow. Popularnosé elitarnych rozgrywek zapewnia odpowiednig promocje nazwy
stadionu w skali lokalnej, regionalnej, a nawet globalnej. Najwazniejsze pytanie
to, ile klub6éw oraz ile dyscyplin sportowych jest trenowanych na stadionie (np.,
czy stadion jest dostosowany do prowadzenia zawodow zuzlowych). Wynika to
bowiem z wielkoSci grupy os6b, ktore bedg sie interesowaé, oraz ktore uslyszg
(za poérednictwem réznego rodzaju mediéw) o rozgrywkach przeprowadzanych
na obiekcie.

Podstawowymi wielko$ciami, ktére mozna jednoznacznie okre$lié, bedzie
pozycja klubu w tabeli rozgrywek krajowych, oraz wiazaca sie z tym, frekwencja
na meczach rozgrywanych na stadionie. Najlepiej, jesli klub (w przypadku pitki
noznej) bedzie gral w Ekstraklasie, ewentualnie bedzie zajmowal czolowe miejsce
w I lidze. Réwnie wazna bedzie gra w klubie tzw. gwiazdy, zawodnika, ktory bedzie
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przyciagal wieksza rzesze kibicow, oraz dzieki ktéremu wzroénie czestotliwosé
naglasniania w mediach rozgrywanych przez klub meczéw.

Pozostale wymienione wyzej aspekty bedg mieé¢ — zdaniem autoréw - zna-
czenie marginalne. Warto jednak wskazac na aspekt wizerunku klubu, a wlasciwie
jego kibicow. Akcje chuliganéw badz tez akcje rasistowskie® mogg przelozyé sie
bezposrednio na zakaz wystepu klubu przed widownig lub jego degradacje na
nizsze miejsce w tabeli, co przelozy sie zdecydowanie na zmiane frekwencji na
meczach. Wazniejszy jednak bedzie wplyw takich zachowan na wizerunek klubu
oraz stanowisko inwestora, ktéry nie bedzie chcial by¢ kojarzony z podobnymi
ekscesami. Jednakze zagadnienie to bedzie dotyczyé przede wszystkim sponsora
samego klubu, a nie obiektu, na ktérym rozgrywane sg mecze. Ponadto natych-
miastowa reakcja ze strony wladz klubu powinna skutkowaé dzialaniami majgcymi
na celu wyeliminowanie podobnych zjawisk0.

Dla ,nadgorliwego” sponsora mozna w tym miejscu zaproponowaé wyko-
rzystanie przy wycenie prawa do nazwy obiektu metode scenariuszy lub tzw.
drzewa decyzyjnego, ktore pozwolg uwzgledni¢ prawdopodobienstwo oraz wplyw
wybranych zdarzeh na szacowang warto$¢é sponsoringu.

4.8. Miasto, w ktéorym znajduje sie obiekt

® liczba mieszkancow,
® liczba odwiedzajacych miasto turystéw (krajowych i zagranicznych),

9 Zgodnie z pkt 3.7 § 9 Regulaminu Dyscyplinarnego PZPN: W przypadku orzeczenia w stosunku
do klubu, zawodnika, trenera, instruktora, menedzera pitkarskiego, licencjonowanego organizatora
imprez pitkarskich, lub dzialacza pitkarskiego kar, o ktorych mowa w ust. 3.3 [publiczna wypowiedz
0soby obwinionej, wyczerpujgca znamiona przewinienia dyscyplinarnego] i ust. 3.6 [w przypadku
zakonczenia meczu przerwanego z powodu nie zdjecia przez kibicow na zgdanie delegata lub obser-
watora PZPN transparentow, flag lub innych podobnych przedmiotéw zawierajgcych dyskryminujgce
bqdz pogardliwe tresci majgce na celu zniewazanie lub obrazanie grupy oséb lub poszczegolnej osoby
z powodu jej (ich) przynaleznosci narodowej, rasowej, etnicznej, wyznaniowej albo z powodu jej (ich)
bezwyznaniowosci], zespol, w imieniu ktorego lub na rzecz ktérego dziataja ww. osoby fizyczne, moze
byé pozbawiony 3 punkitéw za pierwsze przewinienie oraz 6 punktéw za drugie przewinienie. W razie
kolejnego przewinienia zespol moze zostac przeniesiony do nizszej klasy rozgrywek. W przypadku
popelnienia niniejszego przewinienia w trakcie meczu towarzyskiego zespol moze zosta¢ ukarany
karag dyskwalifikacjq na okres nie krotszy niz 2 tygodnie.

W przypadku Korony Kielce dziatania klubu okazaly sie skuteczne i nie zaszkodzily jego wizerunkowi.
Reakcja na incydenty o podlozu rasistowskim: byfa szybka i bardzo ostra: zaraz po meczu przekazano
policji nagrania z kamer, a takze zdjecia, ktore umozliwity identyfikacje najbardziej agresywnych
szalikowcow, co wigcej, poinformowano prokurature o popetnieniu przestepstwa. Na tym jednak nie
koniec — na stronie Kolportera Korony znalazly sie ich zdjecia, a ukarano pseudokibicow w sposéb
chyba najbardziej dla nich dotkliwy: otrzymali oni dozywotni zakaz wstegpu na mecze kieleckiego
klubu. (...) PZPN docenil starania klubu i wyjgtkowo nie wymierzyt powaznej finansowej kary, jaka
grozi za takie zachowania kibicow. [Ponadto] na kolejnym meczu pitkarze pojawili sie w czarnych
koszulkach z napisem: ,Wykopmy rasizm ze stadionéw” (pomagamy.pl, 26 lipca 2008 r.).

1

1S)
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® wizerunek miasta (miejscowo$é turystyczna, o walorach kulturalno-histo-

rycznych, centrum biznesowe itp.),

® postrzeganie miasta na arenie politycznej — skojarzenia z dominacjg jednej

partii polityczne;j.

Mieszkancy miasta, w ktéorym znajduje sie stadion, oraz odwiedzajacy je
tury$ci to osoby objete bezpoérednim oddziatywaniem reklamy sponsora. Stad
tez zalozenie, ze im wieksza liczba takich oséb (co wigze sie z pozycja miasta na
mapie turystycznej Polski i Europy), tym wieksze prawdopodobienistwo sukcesu
inwestycji sponsora.

4.9. Panstwo

® pozycja trenowanych na stadionie dyscyplin sportu w kulturze kraju,

® gwiazdy sportu na skale §wiatowa,

* skojarzenia z krajem.

Kwestia rozwazenia charakteru panstwa bedzie aktualna jedynie w przy-
padku inwestora zagranicznego, ktory rozwaza alternatywng inwestycje w nazwe
obiektu w kilku panstwach. W przypadku inwestora polskiego badz zagranicz-
nego, lecz zainteresowanego jedynie rynkiem polskim, czynnik ten nie bedzie
uwzgledniany.

4.10. Czynniki marketingowe

® widocznosé logo,

® czestotliwo$¢ pojawiania sie obiektu w mediach.

O ile odpowiednia widoczno$¢é nazwy stadionu na obiekcie bedzie prawdo-
podobnie zachowana w kazdym przypadku, o tyle warto dodatkowo przeanalizo-
wac wszelkie okolicznoSci, ktére zapewniaja, ze stadion jest wymieniany (radio)
lub pokazywany (telewizja, Internet, prasa) w mediach. Bedzie to zwigzane ze
wspomnianymi juz wyzej elementami, czyli rozgrywanym meczem, koncertem
czy impreza masowsg, oraz z takimi czynnikami, jak m.in.: reportaze w telewizji
lokalnej (wystgpienia na tle stadionu), a takze faktem, ze w danej miejscowosci,
réwniez na tle stadionu, krecony jest na przyklad serial telewizyjny.

4.11. Aspekty psychologiczne

* Swiadomo§¢ istnienia obiektu,

* Swiadomo$é nazwy obiektu,

® postrzegana jako$¢ stadionu,

* skojarzenia z obiektem.

Wizerunek stadionu bedzie sie wigzal nierozerwalne z jego jakoscia, rodza-
jem organizowanych imprez, druzyng sportowg oraz miastem. Dlatego analiza
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aspektow psychologicznych powinna odnosic sie do kilku przedmiotow, mianowicie:
obiektu stadionu, klubu oraz miasta. W tabeli 4 zaproponowano tre§¢ ankiety,
ktoérej wyniki powinny byé podstawa do skwantyfikowania psychologicznych aspek-
tow wplywajgcych na warto$é prawa do nazwy stadionu.

Tabela 4. Propozycja ankiety stuzacej do wyceny prawa do nazwy stadionu

Wymien trzy najbardziej znane stadiony w Polsce
Wymien trzy najbardziej znane kluby pitkarskie (druzyny zuzlowe) w Polsce
Czy slyszata Pani/Pan o stadionie X?

Czy byla Pani/Pan w mieScie A?
Jak czesto bywa Pani/Pan w miescie A?
Czy widziala Pani/Pan stadion X?

Czy byla Pani/Pan na stadionie X?
Na jakim rodzaju imprezy brala Pani/Pan udzial na stadionie X
(koncert, mecz itp.)?

PN oUW

9. Jedli nie, czy widziala Pani/Pan obiekt X w telewizji?
10. Czy ogladata Pani/Pan relacje z rozgrywek na stadionie X?

11. Na stadionie X gra druzyna...?
12. Jaka pozycje ma obecnie druzyna grajaca na stadionie X - ...?
13. Czy ogladala Pani/Pan mecz druzyny...?

14. Stadion X to obiekt nowy/stary
15. Stadion X to obiekt nowoczesny/wymagajacy modernizacji
16. Stadion X kojarzy sie Pani/Panu z...

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Odpowiedzi na zadane w tabeli 4 pytania powinny przede wszystkim wskazac
poziom Swiadomogci istnienia okre$lonego stadionu oraz rodzaj zwigzanych z nim
skojarzen. Kwantyfikacja informacji zwrotnej bedzie oczywiScie trudna i z duzym
prawdopodobienstwem subiektywna. Wyniki ankiety majg jednak szanse wskazaé
na zagrozenia, ktore nie zostaly wcze$niej zidentyfikowane w analizie ryzyka
inwestycji. Ponadto ankieta zweryfikuje poczynione w analizie bezposredniego
oddzialywania obiektu zalozenia dotyczacych liczby os6b znajdujacych sie w jego
zasiegu.

4.12. Pozostate aspekty

® czy obiekt bedzie areng EURO 2012 lub innych waznych zawodéw?
® czy na obiekcie (w danym mieScie) sg / bedg organizowane koncerty gwiazd
o miedzynarodowej slawie?
Jak wspomniano wyzej, podczas rozgrywek EURO 2012 stadiony nie bedg
mogly oficjalnie poslugiwaé sie swoimi nazwami. Fakt ten nie wplynie jednak
na zmiane nazewnictwa obiektow w obiegu nieformalnym, czyli pomiedzy kibi-
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cami rozgrywek, szczeg6lnie polskimi, badz znajacymi juz wczeéniej dany obiekt.
Wykorzystanie stadionu podczas wysokiej rangi rozgrywek kazdorazowo wzmac-
nia pozycje obiektu oraz zwieksza czestotliwo$¢ pojawiania sie informacji o nim.
Podobnie dzieje sie podczas organizowania na obiekcie unikatowych wydarzen,
np. koncertéw gwiazd o miedzynarodowym formacie, szczegélnie, jesli Polska
jest ostatnim ,,punktem na wschéd” na trasie danego artysty. Dlatego tak wazne
bedzie przeanalizowanie juz zapewnionych imprez na obiekcie oraz szans pozy-
skania nowych.

4.13. Dotychczasowe wydatki na reklame i promocje marki sponsora

Ostatnim, lecz réwnie waznym aspektem, jaki sponsor powinien rozwazyé¢, bedzie
analiza wysokosci jego dotychczasowych wydatkéw na sponsoring i marketing wraz
z uzyskiwanymi efektami oraz odniesienie ich do spodziewanych rezultatow i prze-
prowadzenie subiektywnej korekty dotychczasowych kwot. Kazda firma bedzie
kierowa¢é sie tutaj wlasng polityka oraz wielkoscig budzetu na tego typu celell.

5. Podsumowanie

Rynek sponsoringu tytularnego w Polsce dopiero sie rozwija. Ze wzgledu na rosnaca
podaz obiektéw sportowych, mogacych stuzy¢ nie tylko jako areny sportowe, lecz
réwniez wydarzen rozrywkowo-kulturalnych, oraz ze wzgledu na zmieniajgce sie
postrzeganie sportu jako stylu bycia, atrakcyjnej oferty spedzenia wolnego czasu
i rozrywki, zjawisko to ma duze szanse powodzenia w naszym kraju. Nietrudno
jednak przyjaé¢, ze w przypadku duzych obiektéw sportowych, jak stadiony i hale
wielofunkcyjne, tylko najwiekszych bedzie sta¢ na wydatkowanie milion6w zlotych
na tego typu reklame. DoSwiadczenia zza oceanu oraz z rynkéw Europy Zachodniej
wskazujg jednak, ze chetnych uzyczenia swej nazwy obiektom sportowym bedzie
wielu, dlatego warto doglebnie przeanalizowaé¢ wszelkie aspekty zwigzane z tym
zagadnieniem.

Szacowane na etapie budowy warto§ci prawa do nazwy stadionéw w Gdansku
i Wroclawiu wskazujg, ze roczne kwoty platnosci ze strony sponsora mogg byé
niewystarczajgce w stosunku do potrzeb (znaczng czesé przychodéw dla stadionéw
generujg rozgrywajgce na nich mecze kluby sportowe, tymczasem pierwsze druzyny
w obu miastach dopiero poczagtkujg w rozgrywkach Ekstraklasy, ktora zapewnia
okreslony poziom przychodéw, co zwigzane jest z ryzykiem utrzymania przycho-

11 Zgodnie z zasadami prowadzenia przedsiebiorstwa przeznaczamy na Cracovie 1 proc. obrotéw
ComArchu, czyli tyle, ile powinno si¢ przeznaczaé na promocje — wypowiedz prof. Janusza Filipiaka,
prezesa ComArchu i Cracovii (rp.pl 26 lipca 2008 r.).
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déw operacyjnych na wymaganym poziomie). Jednocze$nie przyklady z Europy
Zachodniej wskazuja, ze potencjal mozliwych do uzyskania srodkéw z tytutu sprze-
dazy prawa do nazwy jest duzy. Dlatego stuszne wydaje sie byé¢ podejScie wstrzy-
mania dzialan majgcych pozyskanie sponsora tytularnego do momentu rozpocze-
cia fazy eksploatacji obiektu. R6wnocze$nie pominiecie sponsoringu tytularnego
obiektu w przypadku budowanego obecnie Stadionu Narodowego w Warszawie
wydaje sie by¢ rozwigzaniem bardzo ryzykownym, szczegélnie wobec prawdopo-
dobnego braku gospodarza stadionu w postaci prestizowego klubu sportowego.
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Panstwo wedtug Leopolda Caro

1. Wprowadzenie

Leopold Caro (1864-1939) to polski ekonomista, publicysta, goracy oredownik soli-
daryzmu ekonomicznego, przez wiekszg czes$¢ swojego zycia zwigzany ze Lwowem.
Otrzymawszy gruntowne wyksztalcenie prawnicze, ekonomiczne i filozoficzne na
Uniwersytecie Jana Kazimierza we Lwowie oraz w niemieckim Lipsku, najpierw
przez kilka lat prowadzi czynng praktyke adwokacksg, by po odzyskaniu przez
Polske niepodlegloéci, jako profesor Politechniki Lwowskiej oraz wykladowca na
Uniwersytecie Jana Kazimierza pos§wieci¢ sie calkowicie pracy naukowej i publi-
cystycznej. W jej ramach wkroétce obejmuje funkcje przewodniczacego Iwowskiego
oddzialu Polskiego Towarzystwa Ekonomicznego, a w 1932 roku zostaje powolany
na zaszczytne stanowisko wiceprzewodniczacego Rady Spotecznej przy Prymasie
Polski, ktérg to funkcje pelni az do swojej Smierci w lutym 1939 roku.

Rozlegle zainteresowania naukowe Leopolda Caro, poza zagadnieniami
§cisle ekonomicznymi, obejmujg zjawiska spoleczne, a zwlaszcza masowe ruchy
ludnoéciowe i patologie zwigzane z przeludnieniem galicyjskiej wsi. W miedzy-
wojennej Polsce z jej silnymi, chrzeScijanskimi tradycjami, wptywy katolickich
pradéw spoleczno-ekonomicznych, w ktére wpisuje sie propagowany przez Caro
solidaryzm ekonomiczny, zaznaczajg sie dosy¢é wyraznie, a lwowski oérodek mysli
ekonomicznej odgrywa wazng role w wymianie pogladéw ekonomicznych, w ktorej
teorie oparte na katolickiej nauce spolecznej Scieraja sie z koncepcjami liberalnymi
i socjalistycznymi.

Koncepcje ekonomiczne Leopolda Caro skupiajg sie wokot solidarnosci mie-
dzyludzkiej i roli odgrywanej w gospodarce przez silne panstwo, bedace obronca
intereséw narodu. Stawiajgc sie w opozycji do ekonomistéw liberalnych, Caro
przyktada duze znaczenie do inspirowane;j religijnie budowy relacji wspdlnotowych
miedzy obywatelami panstwa, w tych relacjach widzgc sile sprawcza rozwoju
gospodarczego. Jego wizja ustrojowej roli panstwa najlepiej uwidacznia sie poprzez
postulaty dotyczace ksztaltu relacji spoteczno-ekonomicznych we wspoélczesnej
mu Polsce i poprzez krytyke podstawowych zalozen teoretycznych liberalnego
kapitalizmu.
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2. Altruizm jako motywacja gospodarcza

Poéréd réznorodnych motywacji lezacych u podstaw dziatalno$ci gospodarczej czlo-
wieka, chec¢ osiggniecia osobistych korzySci materialnych, a tym samym polepsze-
nia wlasnego bytu, wydawac sie moga w oczywisty sposéb glownymi inspiracjami
uczestnictwa w zyciu gospodarczym. Caro rzuca jednak na takie postrzeganie
ludzkich motywacji inne §wiatlo. Postulujac wyjécie poza partykularne interesy
jednostki i jej egocentryczne spojrzenie na otoczenie rynkowe, ekonomista wska-
zuje na konieczno$¢ szerszego odniesienia sie do takich instytucji, jak: nardéd,
panstwo i dobro wspélne, by w tym szerszym odniesieniu poszukiwaé skutecznych
mechanizméw na polepszenie sytuacji jednostki.

L. Caro odchodzi tym samym od propagowanego przez liberalizm, Scisle
indywidualistycznego podej$cia do relacji spolecznych, widzac w takim podejsciu
zagrozenie dla instytucji panstwa z jego prerogatywami, a jednocze$nie wzmocnie-
nie wartoSci, ktore sa, jeSli nie szkodliwe, to przynajmniej niegodne popularyzacji
z punktu widzenia calego spoleczenstwa. Ekonomista pisze, ze: Prawa polityczne
jednostki oto cel i program liberalizmu politycznego, ktorego osiqgniecie mialo
przyniesc¢ korzysci pewnej grupie jednostek utozsamianej ze spoleczenstwem. ...
Program dat ostabienie wiadzy wykonawczej, zwyciestwo okrggtego frazesu nad
rzeczowym argumentem, sprytu nad glebiq, karjery nad dobrem publicznym?l.

Nie chodzi przy tym Caro o calkowite odrzucenie indywidualnych korzy$ci,
jako celu ludzkich dzialah w obszarze gospodarki, a raczej o przyjecie takiego
horyzontu my§lowego, ktory zaklada, ze korzySci osobiste mozna osiggnaé w naj-
pelniejszy sposéb wtedy, gdy wspélgrajg one z korzySciami wspdlnymi. Stawia on
teze, ze: Kwestia celu w gospodarstwie nie moze ... by¢ pominieta. Celem tym
zas nie moze byé nic innego, jak tylko dobro publiczne. Wobec tego za zadania
gospodarstwa spotecznego uznac nalezy pokrywanie potrzeb spoteczenstwa zgodnie
z dobrem publicznym?.

Wolnoé&é, o ktorg tak bardzo zabiegaja zwolennicy liberalizmu, nie jest
bowiem dla Caro wartoscig samoistng, lecz wspolgra $ci§le z odpowiedzialnos-
cig, obowigzkiem i postuszenstwem wzgledem innych, w mysl tego, ze: kto obok
wolnosci nie przeczy obowiqzkowi, uznaé musi zasade postuszenstwa, bez ktorego
spoteczenstwa w ogdle byé nie moze3. Dlatego tez korzys$¢ indywidualna nie moze
by¢ wylaczna zasada rzadzaca zyciem gospodarczym, zwlaszcza ze czas waskiego,

1 L. Caro, Liberalizm a kapitalizm, Odbitka z Ateneum Kaptanskiego, t. 37, Wloctawek 1937, s. 5.

2 L. Caro, Solidaryzm - jego zasady, dzieje i zastosowania, Z zasitlku Funduszu Kultury Narodowej,
Lwéw 1931, s. 102.

3 L. Caro, Potrzeba poczucia pahstwowego u nas, Nakladem Narodowej Organizacji Kobiet odbitka
z ,Przegladu Powszechnego”, Krakéow 1924, s. 3.
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a tym samym niewlaSciwego, pojmowania wolnoSci i ré6wnosci — jego zdaniem
— na swdj spos6b skonczyl sie z chwilg upodmiotowienia chlopstwa i zniesienia
niewolnictwa%. Nalezy wiec porzuci¢ egoizm i zdoby¢ sie na samoograniczenie, by
w ten poSredni sposéb przyczynié sie do polepszenia sytuacji jednostki.

Ekonomista zwraca przy tym uwage, ze wolno$é we wspolczesnych warun-
kach zwykle akceptowana jest tylko w odniesieniu do grupy spolecznej, ktorej
przedstawicielem jest ten, kto taka wolnos$¢ glosi. Niezaleznie, czy dotyczy to
Anglikow dokonujgcych podbojéow kolonialnych, bialych Amerykanéw wykorzy-
stujacych Murzynéw, czy tez zwolennikoéw Woltera zadajgcych wolnosci wylacznie
dla ludzi przyzwoitych, zawsze blisko jest wolnoSci do demagogii. W tym sensie
nawet parlamentaryzm zawodzi®, gdyz: wolnosé zupetna dla czlowieka zZyjgcego
w spoleczenstwie jest niemozliwas.

Przenoszac 6w postulat na grunt gospodarki, Caro podkres§la, ze podsta-
wowym zadaniem ustroju gospodarczego powinna by¢ maksymalizacja produkcji
débr materialnych, odbywajaca sie wszakze nie bezwarunkowo, ale jedynie wtedy,
gdy produkcja ta pozbawiona jest wyzysku i gdy wytworzone w ten sposéb dobra
udostepniane sg wszystkim, ktérzy ich potrzebuja’. Ekonomista kladzie zatem
silny nacisk na utylitarno§é proceséw gospodarczych w stosunku do potrzeb spo-
lecznych, co nabiera znaczenia zwlaszcza w kontekScie skoncentrowanych na
zaspokajaniu potrzeb indywidualnych teoriach liberalnych.

Powolujac sie na starozytnego Tucydesa8, ale takze na wspoélczesnego mu
Carlyle’a, Caro przedstawia spdjng i odbiegajaca od liberalnej koncepcje zycia
gospodarczego, ktorej realizacja winna zapewnic¢ rozwdj i dobrobyt panstwu, a przez
to przyczyni¢ sie do zadowolenia poszczegdlnych jego obywateli. Koncepcja ta two-
rzona jest przede wszystkim z my§lg o Polsce, odbudowujacej swoja gospodarke po
okresie zaboréw i wojnie, a jej przewodnig idee stanowi altruistyczna motywacja
ludzkiej dziatalnoSci, wyznaczajgca podstawowg role panstwa w gospodarce.

3. Kluczowa rola narodu i panstwa

Panstwo zajmuje wedlug Leopolda Caro szczegblne miejsce na firmamencie zycia
spotecznego i gospodarczego.

Po pierwsze, stoi ono na strazy wspomnianych wyzej altruistycznych moty-
wacji jego obywateli. Organizujac zycie spoleczne i wprowadzajgc swoje struktury,

4 Ibidem.

5 L. Caro, Liberalizm..., op. cit., s. 6.

6 Ibidem, s. 7.

7 Por. L. Caro, Zmierzch kapitalizmu, Poznan 1934, s. 7.
8 Ibidem, s. 60.
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panstwo uniemozliwia powstanie anarchii, w ktérej dominowalyby ludzkie staboSci
i dbalo§é o wlasny interes, bez ogladania sie na innych, mniej uprzywilejowanych.
Caro zwraca uwage, ze rola panstwa nie moze sprowadzac sie tylko, i wylacznie,
do obrony bogatych, jak chcialaby tego ekonomia liberalna. Pahnstwo musi byé
gwarantem i emanacjg ludzkiej solidarnoseci, ktora to solidarno§é powinna pano-
waé w calym spoleczenstwie, gdyz: w tworzeniu panstwa nie chodzi w pierwszym
rzedzie o zaspokojenie zqdzy wiladzy silnych ani nawet wylqcznie o pragnienie
ochrony stabych — przede wszystkim chodzi w niem o zgodne wspotdziatanie, a nie
wspotzawodnictwo, dla dobra wszystkich bez wyjgtku?.

Po drugie, panstwo w nierozerwalny spos6b 1gczy sie z narodem i dba o jego
interesy. Caro, uwzgledniajgc uniwersalistyczng blisko§é wszystkich ludzi, pod-
kre§la jednoczeénie, ze istniejg szczegdlne wiezy tgczace cztonkéw danego narodu
— dawanie bowiem pierwszenstwa swojemu przed obcym godzi sie z etykql0. Wiezow
tych nie mozna zaniedbaé ani pominag¢ w patrzeniu na kwestie ustrojowe, gdyz
majg one zbyt wielki wplyw na relacje miedzyludzkie. Ekonomista w zasadzie
stawia znak réwno$ci miedzy narodem a panstwem, i uznajac szczegblng role
pierwszego, w naturalny sposéb uwypukla koniecznoéé dbania o drugiell,

Leopold Caro ma jednocze$nie Swiadomo$é zagrozen, jakie niesie ze sobg
podkreslanie roli narodu, jako podmiotu dziatan spolecznych. Przywolujac nie-
chlubne zjawiska ksenofobii i nacjonalizmu, jest on oredownikiem stosowania
jednakowego zestawu norm moralnych dla wszystkich narodéw, bez wyréznia-
nia w tym wzgledzie narodu wlasnego. Trwaly i pomyslny rozwéj narodu Caro
warunkuje oparciem relacji z innymi narodami na poszanowaniu ich prawa do
wlasnego zycia i rozwoju.

Pomimo §wiadomosci zagrozen zwigzanych z przecenianiem roli wlasnego
narodu w stosunku do innych, Caro twierdzi jednak, ze wiezy narodowe sg na
tyle silne w Europie, ze proba budowy w niej jednego organizmu panstwowego,
wzorowanego na Stanach Zjednoczonych Ameryki Pélnocnej, musi zakonczy¢ sie
porazka. Zbyt wielka przepasé, jego zdaniem, dzieli narody zamieszkujgce swoje
historyczne terytoria w Europie, by mozna bylo jg zlikwidowa¢ poprzez odwola-
nie sie tylko, i wylacznie, do czynnikéw natury ekonomicznej, jako elementow
Iaczacych tak bardzo rézne od siebie zywioly kulturowe i historycznel?. W tym
kontekscie ekonomista zwraca tez uwage na nieskutecznos¢ Ligi Narodow, jako
instytucji.

9 Por. L. Caro, Potrzeba poczucia panstwowego..., op. cit., s. 3.
10 Ibidem, s. 5.

11 Ibidem, s. 7.

12 Ibidem, s. 5-6.
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L. Caro stawia teze, ze utrzymanie sprawnego organizmu panstwowego
powinno leze¢ w interesie czlonkdow narodu, zwazywszy na ogélnospoleczne zna-
czenie pierwiastka narodowego i uciele$nienie naturalnych samoorganizacyjnych
tendencji, ktére panstwo soba uobecnia. Sympatia dla narodu musi sie zatem
przektadaé na poparcie dla instytucji panstwa, bedgcego jego obroncg i straznikiem,
w mys$l zasady, ze: kto kocha swdj nardd, winien kochadé takze panstwols.

Panstwo za$§, dbajace o interesy gospodarcze ogétu, powinno by¢ jednoczes-
nie gwarantem etycznosci stosunkow spotecznych, w tym przede wszystkim tych,
ktore dotycza gospodarki: To jest pewnem, ze etyka, stanowigca tgcznik miedzy
ludzZmi i fundament spoleczenstwa nie moze nim nie byé w dziedzinie gospodarczej
i Zze hasto ... ,religion is one thing, trade is another” rozprzegto spoteczenstwa
i okazalo sie z gruntu blednem i szkodliwem14.

Wazne miejsce posrod postulatéw Leopolda Caro dotyczacych panstwa zaj-
muje tez pojecie sprawiedliwosci spotecznej, ktore rozumie on znacznie szerzej niz
tylko jako zapewnienie przez panstwo ochrony wolnosci i majgtku obywateli. Caro
dopuszcza choc¢by mozliwo§é uzasadnionego spolecznie lub ekonomicznie wykupu
dlugbéw przez panstwo i zauwaza, ze zaréwno kapitalizm, zakladajacy, iz wolno§é
ma wieksze znaczenie niz réwno$¢ majgtkowa, jak i bolszewizm, przyjmujacy
hierarchie przeciwng, nie moze zapewni¢ zadnej z tych wartosci naleznego jej
miejsca. Z tego tez powodu w stosunkach spotecznych nalezy dba¢ o sprawiedli-
wo§¢, uobecniajgca sie w pojeciach sprawiedliwej ceny, placy i zysku, i postulacie
réwnomiernosci §wiadczen w obrocie gospodarczym!s,

Leopold Caro na postawione przez siebie retoryczne pytanie o potrzebe
istnienia panstwa w spoleczenstwie hipotetycznie zlozonym z jednostek postepu-
jacych zgodnie z ustalonymi zasadami moralnymi, odpowiada odwolujac sie do
nierealno$ci zalozenia zawartego w takim pytaniu, wykazujgc na cale spektrum
mozliwo§ci czynienia dobra, jakie otwiera sie przed czlowiekiem postepujacym
etycznie dopiero z pojawieniem sie panstwal6. Panstwo, zdaniem Caro, stanowi
bowiem nie tylko zbiér obowigzkéw i ograniczen, ale takze szanse na samoreali-
zacje jego obywateli poprzez spelnianie dobrych uczynkéw wobec innych. Altruizm
i solidarno$¢ majg zatem, wedlug Caro, kluczowe znaczenie dla rozumienia roli
panstwa.

13 Ibidem, s. 7.

14 L. Caro, Wlasno$¢ prywatna, jej utrzymanie czy ograniczenie?, ,Przeglad Ekonomiczny”, 1933,
Nr 10, s. 19.

15 L. Caro, Liberalizm..., op. cit., s. 8.

16 Ibidem, s. 2-3.
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4. Specyfika Polski

Naturalnym punktem wyj$cia do rozwazan nad ustrojowg rolg panstwa jest dla
Caro wspdlczesna mu sytuacja Polski. Po latach zaboréw oraz po kilkuletnich
dzialaniach wojennych mloda, polska gospodarka w szczegblny sposob narazona
na zagrozenia wyplywajace nie tylko z jej niedojrzalosci i rozbicia wewnetrznego,
ale takze ze stereotypow i przekonan utrwalonych w §wiadomosci spotecznej,
stanowi wdzieczny temat do analizy ekonomicznej rzeczowo prowadzonej przez
Iwowskiego ekonomiste. Caro z duza dozg konsekwencji postuluje konieczno$é
ochrony nowo powstalej panhstwowosci, stawiajac teze, ze tylko zmudnie jg rozwi-
jajac, Polacy zapewnig sile wlasnemu narodowi do§wiadczonemu przez ubiegle lata
utratg suwerenno$ci. W ten sposéb wzmocnienie struktur panstwowych wysuwa
sie na czolo stawianych przez Caro oczekiwan wobec polskiej gospodarki.

Caro dobitnie wyglasza swoje postulaty, poniewaz jest przekonany, ze
w przeszltosci dzialania polskich elit spotecznych odbiegaly od postulowanej przez
niego troski o dobro wspélne. Ekonomista ma zreszta §wiadomos&é historycznych
uwarunkowan tego faktu, zwigzanych z podzialem Polski miedzy zaborcow i diu-
gotrwalym pozbawieniem jej wlasnej panstwowosci, ktore zaowocowalo wiekszg
popularno$cig postaw indywidualistycznych w polskim spoleczenstwie w porow-
naniu z postawami, ktére mialy na uwadze dobro wspé6lne. W znajdujacej sie pod
zaborami Polsce tatwiej bylo znalezé uzasadnienie dla kontestacji obcych struktur
panstwowych niz dla ich wytrwalego budowania. Caro zauwaza, ze bedace tego
konsekwencjg wszechobecne spory polityczne, dysproporcje spoleczne i zwigzane
z nimi negatywne konsekwencje dla panstwa jako calosci, wspélne sg dla wszyst-
kich trzech pozaborowych czesci odrodzonej Polski, mimo ze najlepiej pod tym
wzgledem wypadajg tereny wchodzgce w sklad zaboru pruskiego, co tlumaczy
wzglednie wieksza zaradno§¢ zamieszkujgcych tam Polakéw. W Swietle takich
uwarunkowan historycznych znamiennie brzmi wiec wolanie Caro o samoogra-
niczenie obywateli, o poSwiecenie przez nich wlasnych partykularnych interesow
w trosce o dobro wspodlne, zwlaszcza ze adresatem tego wolania sg uprzywilejo-
wane warstwy spoleczne, czyli przedsiebiorcy i ziemianstwo, bo to w ich rekach,
zdaniem ekonomisty, lezy terazniejszo$¢ i przyszlosé gospodarcza Polski.

Dla Caro interwencje panstwa polskiego w gospodarke nie tylko sg wskazane,
ale wrecz pozadane. W trosce o dobro upo$ledzonych grup spotecznych, jak cho¢by
robotnikow, panstwo powinno by¢ aktywnym uczestnikiem zycia gospodarczego,
w przeciwnym wypadku kontrole nad gospodarkg przejmag wielcy przemystowcy,
zainteresowani przede wszystkim wlasnym zyskiem!7?. Caro interwencjonizm pan-

17 L. Caro, Zmierzch kapitalizmu..., op. cit., s. 19-21.
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stwowy uzasadnia réwniez specyfika historyczna i kulturowg Polski. Wedlug niego,
Polska to kraj o tradycjach rolniczo-rycerskich'8, ktoérych szczegélny charakter
utrudnia jej funkcjonowanie w $wiecie opierajagcym sie na wolnej konkurencji.

Interwencje panstwa sg nieuniknione, po pierwsze, by unikngé nadmiernej
koncentracji kapitatu i, co za tym idzie, ubozenia szerokich warstw spotecznych,
a po drugie, by wyréwnac¢ szanse podmiotéw gospodarczychl®. Jednocze$nie Caro
twierdzi, ze dbalosc¢ o los nizszych warstw spolecznych, w tym odpowiednio wysokie
wynagradzanie pracownikow, lezy w interesie samych przedsiebiorcéow, zgodnie
z zasada, ze: Tylko dobrze placony robotnik powiekszaé moze zastep konsumentow,
tylko tanios¢é towaru rozszerza kolo kupujgcych. A trwaty zysk przedsiebiorczy
nie ptynie bynajmniej z kieszeni konsumentow czy robotnikow, ale jest prostym
rezultatem konsumpcji20.

L. Caro odnosi sie réwniez do podstawowych kwestii fiskalnych dotyczacych
regulacji polskiej gospodarki, zwracajac uwage, ze obcigzenia podatkowe podczas
zabor6éw byly znacznie — nigjednokrotnie o rzad wielkoéSci — wieksze niz obcigzenia
narzucone na podatnikéw przez wolng Polske, co przyczynito sie do powstania
swoistej renty podatkowej, jakg zyskali przedsiebiorcy w zwigzku z powstaniem
panstwa polskiego, placgc mniej podatkéw niz w przeszloSci, i to niezaleznie od
zaboru, w ktérym prowadzili dzialalnos¢ gospodarcza?l. Wedtug Caro, negatywnie
dla Polski wypada réwniez poréwnanie krajowych obcigzen podatkowych z ich
angielskimi, francuskimi i niemieckimi odpowiednikami. Po wnikliwej analizie
ekonomista ten dochodzi do wniosku, ze poziom opodatkowania w Polsce powo-
jennej jest znaczgco nizszy niz w wymienionych krajach, co powinno sklania¢ do
refleksji i zmiany, powszechnego wérdd polskich przedsiebiorcéw, negatywnego
nastawienia do biezacych obciazen fiskalnych. W tym §wietle zwlaszcza przy-
klad Anglii jest znamienny. Kraj ten, w ktérym wiekszo§é wydatkow wojennych
pokrywano z podatku wojennego, o stopie siegajacej 80%, powinien byé wzorem
dla Polski, w ktorej sama idea wprowadzenie takiego podatku, niezaleznie od
wysokosci jego stopy, spotyka sie z duzym sprzeciwem ze strony tych, ktérzy na
wojnie sie wzbogacili.

W takim podejsciu do fiskalizmu przewija sie watek mysli ekonomicznej Caro
zwigzany z obowigzkiem, jaki poza poczuciem wolnosci powinien okreslaé stosu-
nek obywatela do panstwa. Ekonomista w swoich postulatach siega zreszta dalej,

18 L. Caro, Liberalizm..., op. cit., s. 7.

19 Ibidem.

20 Ibidem, s. 21.

21 Por. L. Caro, Potrzeba poczucia panstwowego..., op. cit. Autor, powolujac sie na obliczenia wicemini-
stra Markowskiego, podaje, ze przed wojng roczna wysoko$¢ podatkéw w bylej Galicji odpowiadata
1 700 000 korcom zyta, po wojnie w 1921 roku zaledwie 89 000. Analogicznie w bylym Krélestwie
przed wojng wynosita ona 6 640 000 korcéw, po wojnie w 1921 roku zaledwie 590 000 korcow.
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nawolujac do pokrycia calego deficytu budzetowego mlodego panstwa polskiego nie
z pozyczek zagranicznych, a wladnie ze zwiekszenia obcigzen fiskalnych, dzieki
czemu mozliwa sie stanie likwidacja rezerw powstatych w zwigzku z relatywnym
obnizeniem stop podatkowych po wojnie i brakiem ich rewaloryzacji, mimo osta-
bienia sie polskiej waluty. Co wiecej, jako remedium na postepujgca dewaluacje
zobowigzan podatkowych, w celu ich urealnienia, Caro postuluje wprowadzenie
stop podatkowych opartych na parytecie zlota22.

Postulowany przez Caro zestaw dzialan, zmierzajgcy do poprawy finansow
panstwa, obejmuje ponadto ograniczenie operacji szkodliwych gospodarczo dla
stanu tych finanséw i obejmujgcych: import towaréw luksusowych, eksport towa-
réw pierwszej potrzeby czy tez przenoszenie majatku poza granice i lokowanie
go w obcych walutach. Caro postuluje przeprowadzenie waloryzacji wcze$niej
zaciagnietych kredytéw i z troska konstatuje, ze najwieksze obcigzenia podatkowe
w powojennej Polsce ponosza pracownicy najemni, a struktura przychodéw pan-
stwa opiera sie glownie na podatkach posrednich, co nie znajduje uzasadnienia
w optymalizacji zarzadzania finansami panstwa. Poérod postulatéw ekonomisty
nie brak réwniez i bardziej radykalnych, zmierzajacych do przejecia kontroli nad
zaktadami produkcyjnymi przedsiebiorcéw, ktérzy nie chcieliby poddaé sie naka-
zom rzadu i grozili zamknieciem swoich zakladéw, w zwiazku z wymuszonym
spadkiem oplacalno$ci produkcji. Caro twierdzi, ze: Najlepszym uzasadnieniem
wlasnosci prywatnej jest jej uzytecznosc. Skoro uzyteczng dla ogotu byc przestaje,
moze 1 winno nastgpic ograniczenie, a wedle okolicznosci i uchylenie tej wilasnosci
prywatnej23.

7 kolei, odnoszac sie do nizszej w Polsce niz w krajach Europy Zachodniej
produkgcji pszenicy, cukru i wykorzystania bawelny, w przeliczeniu na liczbe miesz-
kancow, ekonomista twierdzi, ze gldéwnym celem polskiej gospodarki powinno byé
nadrobienie zaleglo§ci w stosunku do Europy Zachodniej w zaspokajaniu potrzeb
ogotu?4. Podkresla, ze w kategoriach ekonomicznych produkcja jest jedynie srod-
kiem do tego celu wiodgcym, konsumpcja celem, nie na odwrot. Przyznaje tez,
wzorujac sie na pogladach amerykanskiego ekonomisty i przedsiebiorcy Edwarda
Filene, ze podstawowg odpowiedzig na brak stabilnosci gospodarczej w powojenne;j
Polsce powinno by¢ przyjecie zalozenia o produkgji tylko tych towaréw, na ktore
istnieje rzeczywiste i dajace sie zweryfikowaé zapotrzebowanie, a nastepnie prze-
kazanie tych towaréw ludziom po cenie na tyle niskiej, by mogli sobie pozwolié
na ich kupno. Dalej nalezatoby, jego zdaniem, doprowadzi¢ w pozbawiony wyzysku

22 Por. L. Caro, Potrzeba poczucia panstwowego..., op. cit., s. 12.

23 Ibidem, s. 6.

24 Por. L. Caro, Zmierzch kapitalizmu..., op. cit., s. 23. Caro na potrzeby swojego wywodu podaje dosy¢
szczegodlowe dane statystyczne.
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spos6b do zwiekszenia sily nabywczej spoleczenstwa, aby umozliwié ten zakup
jego czlonkom?25,

Caro nie prezentuje bynajmniej jednostronnej, defetystycznej wizji powo-
jennej polskiej gospodarki i wskazuje na pozytywne przyklady zachowan propan-
stwowych, popularnych gléwnie poséréd inteligencji i urzednikéw panstwowych,
a uwidocznionych w postawie pobudzania popytu wewnetrznego przez zakup
towarow krajowych, czy tez w zakonczonej sukcesem subskrypcji akcji Banku
Polskiego.

Niezaleznie od kwestii szczegétowych, ktérych dotyczg, postulaty Caro maja
swoje zrodlo w glebokiej trosce o dobro wspdlne, jakim jest mlode panstwo pol-
skie, i w przekonaniu, ze wysilek wewnetrzny, na jaki zdobedg sie obywatele,
w ostateczno$ci zostanie uwienczony sukcesem w postaci rozwoju ekonomicznego
panstwa, ktore sami wspottworzg26.

5. Inspiracje religijne

Wiekszos¢ postulatow ekonomicznych Leopolda Caro dotyczacych panstwa ma
swoje glebokie, religijne uzasadnienie, a przedstawiajgc te postulaty, Caro nie-
jednokrotnie odnosi sie do Boga, jako do najwyzszego autorytetu i do rzeczywi-
stoSci religijnej, jako tej, ktora powinna mie¢ wplyw na ludzkie dziatania, réow-
niez w obszarze gospodarki. Z drugiej strony jednak, gdy chodzi o najwazniejszy
»solidarystyczny” rys tych pogladéw Caro przyznaje, ze: do wykazania przewagi
pierwiastka spotecznego nad indywidualnym mozna przystgpi¢ na drodze rozu-
mowej, bez potrzeby siegania do czynnikow nadprzyrodzonych??, co nie zmienia
jednak faktu, ze motywacja religijna stanowi, jego zdaniem, doskonale uzupel-
nienie i drogowskaz w §wiecie liberalnym, w ktéorym czlowiek zredukowany jest
do swojego materialistycznego i ekonomicznego wymiaru?8. Caro uznaje za nie-
stuszne przyznawanie zbyt wysokiej roli racjonalizmowi, jako sposob patrzenia na
Swiat, uzasadniajgc to twierdzeniem, ze: najglebszq przyczyng i Zrodlem wszelkiego
dziatania i wszelkiego postepu nie jest bynajmniej glos naszego rozumu, ale glos
naszego sumienia?9.

25 Ibidem, s. 24-25.

26 Ibidem, s. 15.

27 L. Caro, Liberalizm..., op. cit., s. 14.

28 Ibidem, s. 112. Leopold Caro widzi w Bogu autorytet, bez ktérego niemozliwe jest praktycznie
realizowanie stosunkéw ekonomicznych — cho¢by w przypadku honorowania uméw. Duzg role o§wia-
towg przewiduje takze dla duchowienistwa, ktére winno byé przewodnikami spoleczefistwa w walce
o bardziej sprawiedliwy ksztalt ustroju — Ibidem, s. 101-103.

29 Ibidem, s. 69.
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Wedlug ekonomisty to ewangeliczna mitos¢ blizniego lezy u podstaw troski
o dobro wspélne, urzeczywistnione w narodzie, a poprzez nardd i w panstwie. To
ona jest tez paradygmatem budowy wlasciwych stosunkéw miedzynarodowych,
stanowigc przeciwwage dla egoistycznego i waskiego pojmowania interesu narodo-
wego30. Caro z pelnym przekonaniem stwierdza, ze argumenty natury ekonomicz-
nej, nie wyczerpujac w cato$ci mozliwoéci dotarcia do sedna cztowieczenstwa, nie
moga rowniez stanowié platformy taczacej narody — do prawdziwego porozumienia
miedzy narodami, chociazby w ramach Ligi Narodéw, moze dojs¢ dopiero przy
uwzglednieniu elementu metafizycznego w stosunkach miedzynarodowych3i.

Przekonanie Caro, ze czlowiek moze wlasciwie funkcjonowaé tylko w pan-
stwie narodowym, bedacym kuznig wzorcow i tradycji, wynika skadingd jak tylko
z religijnego celu, jakim jest stuzenie Bogu, ktory to cel powinien w ostatecznym
rozrachunku przy$wiecaé kazdemu obywatelowi. W tym Swietle wsparcie udzielane
panstwu i zdolno§é do samoograniczenia jego obywateli ma swoj wymiar transcen-
dentny, gdyz dzieki nim umozliwia stuzbe Bogu. Caro jest przekonany, ze altruizm
cztonkow spoleczenstwa i dbalos§é o dobro wspdlne jest forma tej stuzby, a w mysle-
niu o ekonomii, zasady etyki chrze$cijanskiej stanowig doskonate wskazéwki przy
konstruowaniu pogladéw i rozwigzaniu podstawowych probleméw gospodarczych.
Wiara w Boza Opatrznosc, bedaca tacznikiem pomiedzy ludZzmi cheacymi rozwia-
zywaé te problemy, stanowi istotne przestanie, jakie Caro kieruje do swoich wspot-
czesnych: tylko ten, kto wierzy w rozstrzygajqcqg potege woli ludzkiej, ... kto wierzy
w kierownictwo swiatem przez Bozg Opatrznosé, ze ludzkosé zagrozona katastrofqg
powszechnej niewoli niedostatku wstgpl na droge zbawiennej rewizji pogladow32.

Podazajac za Fichte, Caro traktuje panstwo narodowe jako urzeczywistnienie
doczesnej wiecznosci dla kazdego jej obywatela33 i podziela poglad twércow szkoty
historyczno-etycznej o ,,wychowawczej” funkcji takiego panstwa, widzac w nim:
wielki instytut moralny, stuzqcy wychowaniu ludzkoscis.

Bedac otwarty na argumentacje propagatoréw innych, wspoétczesnych mu
trendéw myslowych, Caro odnosi sie negatywnie do teorii liberalnych, zarzucajgc
im przyktadanie zbyt duzej wagi do konkurencji i jej samoregulujacych mozliwosci
oraz podkreslajac, ze za malo miejsca poswiecaja one walce z naduzyciami i nie-
sprawiedliwym podzialem dochodéw, podwazajac przy tym istotne dla dobra ogdl-
nego wiezy moralne35. NadejScie liberalnego kapitalizmu przynioslo rozluznienie

30 Por. L. Caro, Potrzeba poczucia panstwowego..., op. cit., s. 4-5.
31 Ibidem, s. 6.

32 L. Caro, Wlasno§é prywatna..., op. cit., s. 22.

33 L. Caro, Potrzeba poczucia panstwowego..., op. cit., s. 6.

34 Ibidem.

35 Ibidem, s. 2.
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relacji miedzyludzkich na wielu plaszezyznach i spowodowalo wiele negatywnych
zmian w jego strukturze: Wszelka tradycja zostala pogrzebana, religia pozytywna
odepchnieta jako przezytek, dawna moralnosé¢ wzgardzona. ... zwigzki rodzinne,
cechowe, korporacyjne zostaly podkopane. Zwyciezylo na catej linii indywiduum
I postep techniczny3S.

Caro sprzeciwia sie tez upatrywaniu przez liberatéw gléwnej funkcji pan-
stwa w ochronie wlasnosci. Jego zdaniem panstwo ma znacznie wieksze zadania,
ukierunkowane bardziej na tworzenie wiezi miedzy jego obywatelami niz na rea-
lizacje podstawowych funkcji kontrolnych i porzgdkowych. Dostrzega tu, nie bez
dezaprobaty, daleko idgcg zbiezno$é pogladéw miedzy liberalami a anarchistami.
Jedni i drudzy nadajg zbyt duze znaczenie wolnoéci, ktéra bez obowigzku i postu-
szenstwa sprowadza sie wylgeznie do holdowania korzySciom wlasnym jednostki.
W tym sensie Caro zauwaza, ze: Liberalizm ekonomiczny nie zadaje sobie pytania,
jak nalezy urzqdzi¢ stosunki gospodarcze i spoteczne, czyli jaki ma byé porzqdek
spoleczny, aby wszyscy ludzie czuli sie naprawde wolnymi. Dla niego jedynym
godnym wysitku celem jest jak najszersza i niczym nie skrepowana swoboda,
rozumie sie dla tych tylko jednostek, ktore swobody tej uzywac, a w danym razie
naduzywac sq w stanied’.

Leopold Caro uwypukla jednoczeénie dychotomie, ktéra okreéla reguly rza-
dzace stosunkami spotecznymi i ktora sprowadza sie do wyboru: interes jednostki,
czy interes spoleczny. Ekonomista opowiada sie za prymatem drugiego sktadnika
tejze dychotomii, stanowigcego kluczowe uzasadnienie dziatan gospodarczych, ze
wzgledu na swoja cato$ciowo§¢ i zalozenie, ze czlowiek jest ze swojej natury istotg
spoteczng. Caro lapidarnie ujmuje to w stwierdzeniu, ze: Codzienne doswiadczenie
uczy, ze dobro jednostek nie daje bynajmniej w sumie zawsze dobra spoteczenstwa,
a przeciwnie: dobro spoleczenstwa zawiera zawsze w sobie dobro jednostek3s.

6. Podsumowanie

Nalezy podkreslié, ze przy calym swoim krytycyzmie wobec liberalnych teorii
ekonomicznych, Caro pozostaje oredownikiem wzniesienia sie ponad podzialy
wtedy, gdy wymaga tego rzeczywisty interes zbiorowy. Ekonomista, dla ktérego
najwazniejszym celem dziatalnosci spoleczno-gospodarczej jest budowa silnego
panstwa, zaleca nawet popieranie swych opozycjonistow wowczas, gdy propono-
wane przez nich rozwigzania czgstkowe mogltyby okazaé sie korzystne z punktu

36 L. Caro, Zmierzch kapitalizmu..., op. cit., s. 7.
37 L. Caro, Solidaryzm - jego zasady..., op. cit., s. 99.
38 L. Caro, Liberalizm..., op. cit., s. 14.
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widzenia panstwa. Caro propaguje tez daleko posunieta aktywno$é obywatelska
i wlgczenie sie w dzialania wyplywajgce z troski o wspélne panstwo narodowe,
i postuluje, by kazdy: Jesli uwaza, ze rzqd nie idzie po drodze, jakg on po sumien-
nej rozwadze uwaza za trafng, winien nie boczy¢ sie na panstwo, nie sabotowaé
jego zarzgqdzen, nie czekaé az on lub jego partia dojdg do steru, ale zabraé glos
bezzwlocznie dla wyjasnienia i uzasadnienia wtasnego odmiennego stanowiska,
w rzeczach zas niewgipliwie dobrych i waznych dla panstwa poprzeé rzqd chocby
wyloniony z obozu przeciwnegos®.

W ten sposob panstwo i jego sila stajg sie kluczowymi pojeciami koncep-
¢ji ekonomicznych Leopolda Caro. Majg one $cisly zwigzek z wizja stosunkow
gospodarczych opartych na altruizmie i wzajemnych obowigzkach, jakie ludzie
majg wzgledem siebie. Dbato$é¢ o site panstwa jest dla Caro emanacjg stosunku
jednostki do dobra wspélnego, ktorego panstwo jest reprezentantem, a takie
postrzeganie panstwa ma swoje glebokie zZrédlo w ewangelicznym nakazie mito-
§ci blizniego, ktory to nakaz jest, zdaniem Caro, spoiwem wszelkich ludzkich
zbiorowosci. Poglad taki dobrze uwidacznia sie w postulatach dotyczacych kwestii
ustrojowych wysuwanych przez ekonomiste w przelomowym momencie, w jakim
znalazla sie 6wczesna polska gospodarka. Caro konsekwentnie promuje tu idee
ustroju ekonomicznego, ktéry wzmacnialby panstwo narodowe i bylby oparty na
prymacie dobra ogétu nad dobrem indywidualnym, przy jednoczesnym poszano-
waniu wszystkich chrzescijanskich norm etycznych.
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System finansowy Wietnamu. Czes$¢ Il. Lata 1997-2005*

1. Wprowadzenie

System finansowy odgrywa istotng role w systemach gospodarczych. W Wietnamie
sklada sie on gléwnie z sektora bankowego. W 1951 roku Bank Panstwowy
Wietnamu (PBW) zostal utworzony jako rzadowa agencja z funkcjg emitowania
pieniedzy oraz poszerzania kredytow dla ulatwienia rozwoju w nowo powstalej
gospodarce. W latach 1951-1988 system bankowy byl uwazany za instrument
administracyjny oraz planowy. Od 1988 do 1990 roku sektor bankowy przecho-
dzil proces reformacji, podczas ktoérego zostal utworzony dwupoziomowy system
bankowy poprzez oddzielenie bankowoS§ci komercyjnej od bankowosci centralne;j.
Utworzono panstwowe banki komercyjne, a Bank Panstwowy Wietnamu funkcjo-
nowal jako bank centralny. Od tej pory rzad wprowadzal stopniowo reformy do
sektora bankowego, wigczajac w to racjonalizacje struktury stéop procentowych,
zaprzestanie ulgowego refinansowania dla panstwowych bankéw komercyjnych,
utworzenie jednolitej stopy refinansowania oraz rynku pienieznego. Reformy mialy
pozytywny wplyw. Co wiecej, poprawila sie rownowaga pomiedzy udzialem kre-
dytow dla sektora prywatnego, a udzialem kredytéw dla panstwowego sektora
przedsiebiorczego. Mimo tego postepu, wietnamski sektor finansowy pozostaje
nadal stosunkowo stabo rozwiniety w poréwnaniu z innymi krajami regionu
o podobnych wielkoéciach dochodu na osobe. Boryka sie on réwniez z niskim
poziomem konkurencyjnosci, ktéry utrudnia sprawng alokacje zasobow. W tym
artykule autorka analizuje sytuacje systemu finansowego Azjatyckiego Kryzysu
Finansowego, a takze obecng sytuacje wietnamskiego systemu finansowego oraz
konsekwencje kryzysu regionalnego, jakie poniesie rozw¢j finansowy Wietnamu.
Dotkniete Azjatyckim Kryzysem Finansowym panstwa podjely sie kolejnych
reform, ktére mialy zapobiec zawirowaniom oraz pobudzié dalszg liberalizacje
finansows.

* (Czesc I: lata 1986-1997 ukazala sie w: ,Studia i Prace Kolegium Zarzadzania i Finanséw” Szkoly
Gléwnej Handlowej, zeszyt 90, s. 90-100.
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2. Sytuacja systemu finansowego Wietnamu po Azjatyckim
Kryzysie Finansowym

Brak obrotow kapitalowych i niewymienialna waluta uchronily wietnamski system
bankowy przed szkodliwym dzialaniem niestabilnego, naptywowego kapitalu oraz
od zagrozen zewnetrznych. W przeciwienstwie do takich krajow, jak Indonezja,
Korea czy Malezja, sektor bankowy w Wietnamie w duzym stopniu byl chro-
niony przed bezposrednimi skutkami Azjatyckiego Kryzysu Finansowego. Azjatycki
Kryzys Finansowy w pewnym stopniu dotkngl niektore przedsiebiorstwa, ktére
spodziewaly sie dewaluacji VND, dlatego nie sprzedaly bankowi waluty obcej, lecz
zdecydowaly sie na jej przetrzymanie. To z kolei prowadzilo do nadmiernego popytu
na walute zagraniczng na rynku miedzybankowym. W rezultacie miedzybankowy
rynek waluty obcej przestal niemalze istnieé, jako ze dzienny wolumen transak-
¢ji spadl z 8 min dolaré6w do ponizej 200 000 dolaréw. Obcigzylo to Panstwowy
Bank Wietnamu (PBW) odpowiedzialno§cig za zapewnienie waluty zagranicznej,
az do wydania dekretu nakazujgcego firmom sprzedaz 80% swojej obcej waluty
bankom (wymog ten zostal p6zniej zmniejszony do 50%). Co wiecej, PBW podjal
decyzje o 10-procentowej dewaluacji oficjalnego kursu wymiany donga w stosunku
do dolara, w sierpniu 1998 roku, zmniejszajgc tym samym dostrzezona presje
w kierunku dewaluacji donga oraz popyt na walute obecg. Gtéwnym posrednim
efektem Kryzysu Azjatyckiego w sektorze finansowym bylo pogorszenie sie sytuacji
aktywow bankowych, poniewaz klienci bankéw oraz kredytobiorcy doSwiadczyli
malejagcych dochodéw pochodzacych z eksportu i redukeji zagranicznych inwestycji
bezposrednich. Poczatkowa odpowiedzig rzadu na zagrazajacy kryzys bylo milcze-
nie i zablokowanie wszelkich informacji. Prasa opisujaca system bankowy zostala
objeta restrykcjami po pierwszych oznakach klopotéw finansowych na poczatku
1997 roku, tj. przed Kryzysem Azjatyckim. Informacje zwigzane z sektorem ban-
kowosci byly traktowane jako tajemnica panstwowa, rzad moégl natozy¢ kare do
15 lat wiezienia na wszystkich, ktorzy opisywali problemy sektora finansowego.
Pierwsza reakcjg rzadu na kryzys bylo wykorzystanie sektora bankowego
dla finansowego ustabilizowania i wsparcia dotknietych kryzysem przedsiebiorstw
panstwowych. Oto przyklady niektérych §rodkéw wprowadzonych w 1998 roku,
by pomoéc przedsiebiorstwom panstwowym za poSrednictwem panstwowych ban-
kéw komercyjnych:
® porzucenie wymogu zabezpieczen dla przedsiebiorstw panstwowych zacig-
gajacych kredyty od panstwowych bankéw komercyjnych (od ang. State
owned commercial banks — SOCBs) (w gruncie rzeczy zezwalano tym ban-
kom na udzielanie pozyczek przynoszacych straty przedsiebiorstwom pan-
stwowym, jesli te przedsiebiorstwa dostarczylyby im swoje biznesplany),
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* oferowanie przedsiebiorstwom panstwowym kredytéw o nizszych stawkach

procentowych,

® pozwolenie znajdujacym sie w trudnej sytuacji przedsiebiorstwom panstwo-

wym na przedluzanie terminéw splat pozyczek, od okresu wynoszacego
od 1 do 3 lata, do okresu od 1 do 5 lat. W dodatku niektorym przedsie-
biorstwom diugi te umorzono.

Wszystkie te czynniki, m.in. kryzys gospodarczy, dewaluacja donga oraz
wspomniane wyzej srodki ratujace przedsiebiorstwa, stanowily ciezkie brzemie dla
panstwowych bankéw komercyjnych. Rzad, zamiast rozwigzac¢ przyczyny lezace
u podstaw kryzysu, zdecydowal sie wprowadzi¢ srodki kompensujace jego objawy.
Postanowiono obnizyé wysoko$¢é podatku dochodowego dla systemu bankowego
z 45 do 32% (styczen 1999 roku) i zmniejszyé wspoélczynnik wymaganej rezerwy
bankowej z 8 do 5% (marzec 1999 roku)l.

Poniewaz dane dotyczace osiagnieé finansowych bankéw oraz wielko§é ich
niesplacalnych pozyczek w tym okresie nie sg dostepne, trudno jest oceni¢ powage
tych probleméw oraz to, w jakim stopniu te tagodzace Srodki dziataty.

Jednakze panstwowe banki komercyjne nie byly jedynymi instytucjami
finansowymi napotykajgcymi problemy bedgce skutkiem kryzysu. Po do§wiadcze-
niu gwaltownego przyrostu pozyczek w okresie poprzedzajacym Azjatycki Kryzys
Finansowy banki akcyjne natrafialy na ogrom trudnosci. Wiekszosc¢ z nich zostalo
utworzonych w szybkim tempie w poczatkowym okresie liberalizacji sektora finan-
sowego. Banki akcyjne charakteryzowaly sie stabg ochrong przed ryzykiem oraz
przestarzalg technologig. W 1998 roku ponad 2/3 bankom akecyjnym nie udato sie
sprosta¢ minimalnemu wymogowi kapitatu zakladowego?. Kiedy rzad u$wiadomit
sobie problemy bankéw akcyjnych, postanowit, ze PBW bedzie odpowiedzialny za
dokonanie audytu dzialalnoSci bankéw akcyjnych w latach 1998-1999. Na ich
podstawie PBW wyznaczy! strategie restrukturyzacyjng tych bankéw. Ekspertyza
finansowa 48 bankéw akcyjnych byla przygotowana do konca 2000 roku. W rezul-
tacie 13 z nich zostalo poddanych specjalnej kontroli — nadzorowi PBW, dwém
uniewazniono licencje, a jeden zostal zmuszony do fuzji. W potowie 2001 roku
kolejna licencja dla banku akeyjnego zostala anulowana, a PBW oglosil, ze pewna
liczba pozostalych bankéw akcyjnych doswiadezy tego samego, jesli nie odnotujg
one poprawy gléwnych wskaznikéw bankowych. W dodatku zaostrzono prawa

1 Wedlug R. Klumpa i K. Gottwalda, autoréw ksigzki Financial reforms in Vietnam, rzgd wietnamski
wydal 300 mln USD w latach 1998-1999, w celu wsparcia kapitatéw zakladowych SOCB.

2 W tym czasie wymagany kapitat zakladowy miejskich bankéw akcyjnych wynosit 65 mld dongéw
(okolo 4 mIln USD), a wobec wiejskich bankéw akeyjnych nakladano wymoég wynoszacy tylko 2 mln
dongéw, czyli 170 000 USD.
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dotyczace tych bankéw, wymagajac od nich osiagniecia wyzszego minimalnego
poziomu kapitalizacji i standardow rezerw dla niesptaconych pozyczek.

W pazdzierniku 1998 roku uchwalono Prawo o Panstwowym Banku
Wietnamu. Stanowilo ono wazny krok w kierunku odlaczenia Panstwowego Banku
Wietnamu od systemu politycznego oraz mianowania go jednostkg autonomiczng
na réwni z wladzg wykonawczg, ustawodaweczg i sgdowniczg. Prawo o Banku
Panstwowym jasno stwierdzalo, ze PBW powinien kierowaé polityka pienieznag
oraz:

® braé¢ udzial w formulowaniu strategii i planu socjoekonomicznego rozwoju
panstwa,

* kierowaé¢ krajowg politykg monetarna,

® opracowywac projekty dotyczace operacji bankowych i monetarnych oraz
wydawac¢ akty prawne i przepisy,

® nadzorowaé dziatalno$¢ bankoéw komercyjnych; udzielac licencje na prowa-
dzenie dzialalnoéci bankowej, monitorowa¢ prace bankéw komercyjnych
pod wzgledem przestrzegania przez nie prawa bankowego, prawa dewi-
zowego itd.; dbaé o to, aby system bankowy byl bezpieczny i zapewniat
spolteczenstwu pewnoécé lokat,

® reprezentowac¢ Wietnam wsréd miedzynarodowych instytucji kredytowych
i bankow, jeSli zostanie wyznaczony do tego zadania przez prezydenta
irzad Wietnamu,

* funkcjonowa¢ jako bank Skarbu Panstwa, utrzymywac rachunki depozy-
towe panstwa; obstuge finansowg dlugu panstwowego, zaréwno krajowego,
jak i zagranicznego.

Co wiecej, Prawo o Panstwowym Banku Wietnamu w 1998 roku upowaznito
Panstwowy Bank Wietnamu do pelnienia licznych funkcji banku centralnego,
Iacznie z emitowaniem pienigdza gotéwkowego, refinansowaniem, uruchomia-
niem rynku monetarnego, utrzymywaniem i zarzadzaniem rezerwami dewizowymi,
zapewnieniem sprawnego systemu rozliczeh w gospodarce.

Niektorzy eksperci utrzymujg, ze stopien niezalezno$ci zapewniony przez
Prawo o Panstwowym Banku Wietnamu byl nizszy od przypisanego PBW przed
uchwaleniem tego prawa. Jednak wazne jest, by w tym kontek$cie zapamietac,
ze Prawo o Panstwowym Banku Wietnamu zostalo uchwalone w czasie, kiedy
wladze w regionie staraly sie ograniczy¢ i powstrzymaé niestabilno§é i rozwaj
sektora finansowego. Byl to niezwykle wrazliwy czas dla przepiséw finansowych
i pozwala wyjasnié, dlaczego Prawo o Panstwowym Banku Wietnamu byto bardziej
restrykcyjne niz legislacja przed jego wprowadzeniem. Restrykcyjnosc tego prawa
mogly wyjasnié niekorzystne okoliczno§ci w tym czasie, jednak nie wyjasnia, dla-
czego prawo to nie uleglo zmianie, kiedy sytuacja wyraznie sie poprawiala.
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Azjatycki Kryzys Finansowy wplynal takze na inne zmiany w ustawodaw-
stwie, zwigzane z reformami sektora finansowego, a dokladniej dotyczace utworze-
nia rynku gieldowego. Rzad w swoim planie mial utworzyé ten rynek juz w 1992
roku, jednak dopiero w 1999 roku Urzad Ochrony Panstwa (z ang. State Security
Commission — SSC) zatwierdzil decyzje dotyczace otwarcia rynku gieldowego
w Wietnamie. Gielda papieréw warto$ciowych zaczela swojg dziatalno$é w lipcu
2000 roku. Jak mozna bylo sie spodziewac, zaczynala dziataé powoli, poczatkowo
jedynie z piecioma firmami — wszystkie byly przedsiebiorstwami panstwowymi.
Przyczynag tego moglo byé opdznienie zapowiedzianych planéw prywatyzacji przed-
siebiorstw panstwowych oraz rozwazne regulacje zwigzane z ich dostepem do
rynku. W dodatku szkolenie pracownikéw oraz brak wiedzy firm wietnamskich
i inwestoréow o akcjach i o rynkach gietdowych to czynniki, ktore takze przyczynily
sie do powolnego startu gieldy.

7 uwagi na to, ze podaz akgji byla bardzo ograniczona (okoto 60-70% akcji
tych pieciu poczatkowych przedsiebiorstw nie bylo notowanych na gieldzie), a nad-
mierny popyt spowodowal wzrost ich cen w pierwszej potowie 2001 roku, SSC
musial stosowa¢ liczne érodki majgce zatrzymac popyt, lacznie z ograniczeniem
liczby udziatéw nalezgcych do jednego inwestora, ograniczeniem zakresu zmian cen
akcji do 2% oraz gérnego pulapu cenowego. W ostatnich latach na rynek zostalo
wprowadzonych wiecej firm. Liczba firm notowanych na gieldzie zwiekszyla sie
do 36 (kwiecien 2006 roku). Rynek gieldowy jest jednak ciagle w poczatkowym
etapie rozwoju. Jest przy tym bardzo zmienny i nie stanowi gléwnego zrodia
kapitatu finansowego dla firm.

Azjatycki Kryzys Finansowy spowodowal op6znienie w powstaniu rynku
gieldowego w Wietnamie. Rozwdj nowych instytucji i rynku finansowego podazyt
tu w innym kierunku. Przykladem nowej instytucji finansowej moze by¢ Vietnam
Postal Service Savings Company (VPSC), ktéra zostala utworzona w 1999 roku.
Jest ona kontrolowana przez Ministerstwo Finanséw. Jej gléwnym zadaniem jest
opieka nad oszczednos$ciami grup spotecznych z niskimi dochodami, ktére mialy
trudnoéci w dostepie do oficjalnego rynku finansowego.

Tabela 1. Wietnamski rynek gietdowy

Rynek gietdowy 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 |2006 (Q1)
Prywatne konta handlowe 2,870 | 8,703 [13,398| 15,569 | 21,402 | 24,000 | 60,000
Konta handlowe instytucji 38 71 122 166 193 250 n.a.
Akcje notowane na gieldzie 5 10 20 26 26 30 36
ﬁgﬁzggﬁi Xnﬁhlzzzlgigw) na | na | na | 23 | 38 | 29 48

Zrédto: SSC.
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Zgromadzone w VPSC oszczednoSci sg uzywane do finansowania projek-
tow rozwojowych. Wykorzystujac istniejgce placowki pocztowe, jak i pracownikow
urzedow pocztowych, sie¢ VPSC rozwija sie gwaltownie. W 2002 roku miala juz
539 oddziatéw. Bank Swiatowy wyrazil niepokdj, czy gromadzenie oszczednosci
przez VPSC jest odpowiednim mechanizmem na dluzszg mete: po pierwsze, umie-
jetnoéci niezbedne do zaoferowania ustug finansowych mogg by¢ niewystarczajgce;
po drugie, budowa nowej struktury finansowej réwnoleglej do istniejacych for-
malnie instytucji finansowych, w dodatku wykonujacych podobne zadania, moze
spowodowac, ze nowa struktura finansowa moze okazaé sie nieefektywna.

Kolejnym rynkiem, ktory zostal otwarty w 1999 roku, byl rynek ubezpieczen
komercyjnych. Tutaj panstwowa firma Bao Viet miala monopol do czasu, kiedy
rynek ten zostal otwarty dla zagranicznych firm ubezpieczeniowych na zasadzie
Jjoint venture z firmami krajowymi oraz przedsiebiorstwami bedacymi wlasnoscig
panstwa. Do 1999 roku utworzono cztery nowe firmy ubezpieczeniowe, jednak
Bao Viet wcigz dominowal na rynku. Jednakze w 1999 roku zezwolono, aby
zagraniczne firmy ubezpieczeniowe otrzymaly licencje i weszly na wietnamski
rynek, aczkolwiek tylko na wyznaczonych obszarach, takich jak ubezpieczenia
na zycie. Otwarcie rynku ubezpieczeniowego zostalo nastepnie przyspieszone
przez Obustronne Porozumienie Handlowe z USA, podpisane w lipcu 2000 roku.
Porozumienie to stwierdzalo, ze wszystkie dzialania ubezpieczeniowe sg dostepne
dla firm bedacych w czesci wlasnoScig USA, czy tez calkowitg wlasnoScig USA,
odpowiednio po 3 i 5 latach.

Chociaz rynek ubezpieczeniowy jest wcigz niewielki, to niemniej jednak
interesujacy jest fakt, ze wlasnie na tym obszarze firmy zagraniczne mogg konku-
rowaé na rownych warunkach z firmami krajowymi. W ostatnich latach nastapit
szybki wzrost udzialéw firm zagranicznych w instytucjach ubezpieczeniowych
dzieki pojawieniu sie na rynku Prudentialu i Manulife. W latach 2000-2001
rynek ubezpieczen na zycie (wynik obliczony wedlug bezposrednich przychodéw
ze skladek ubezpieczeniowych) zwiekszyt sie o 115%. Wyjasnieniem szybkiego
wzrostu firm zagranicznych jest fakt, ze inne opcje ubezpieczeniowe postrzegane
sa jako mniej atrakcyjne. W tym czasie istnialy 32 firmy dzialajace na rynku
ubezpieczen, wérod nich 13 to przedsiebiorstwa panstwowe, 11 — spotki akeyjne,
6 — przedsiebiorstwa Igczone, a 12 — oddzialy zagraniczne dzialajagce w krajowym
sektorze ubezpieczen.

Firmy zajmujace sie leasingiem finansowym sg kolejnym przyktadem wyla-
niajgcych sie instytucji rynku finansowego w Wietnamie. Firmy te zajmujg sie
§rednio- i dlugoterminowymi dzialaniami kredytowymi, poprzez wynajmowanie
maszyn, sprzetu, Srodkéw transportu oraz oferowanie innych rodzajow kapitalu
dla przedsiebiorcow. Krotko méwiac, firmy zajmujace sie leasingiem finansowym
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kupuja maszyny zgodnie z wymaganiami strony wynajmujacej, ktéra z kolei uzywa
i dzierzawi je zgodnie z okreslong, nierozwigzywalng umowa. W momencie wygas-
niecia umowy strona najmujaca moze wybraé pomiedzy opcja zakupienia sprzetu
lub kontynuowania dzierzawy, zgodnie z warunkami okreslonymi w nowej umowie.

Tabela 2. Struktura sektora ubezpieczen Wietnamu

Rodzaj . Spotki | Spétki typu | 2 cafkowitym
. (. Panstwowe . L. kapitatem Suma
dziatalnosci akcyjne Joint venture .
zagranicznym

Ubezpieczenia 2 6 5 3 16
nie na zycie
Ube.zpl.eczema 1 1 6 8
na zycie
Odszkodowania 1 1
Agencqe . 4 3 7
ubezpleczenlowe
Suma 3 11 6 12 32

Zrédto: ,Vietnam Economic Times”, Kinh té 2005-2006.

Oficjalne zezwolenie na utworzenie leasingu finansowego zostalo zatwier-
dzone w 1995 roku, kiedy to rzad wydal Dekret nr 64, okres§lajacy statut organizacji
oraz operacji firm finansowych. Jest to jednak wcigz stosunkowo niewielki rynek,
poniewaz firmy zajmujace sie leasingiem finansowym dopiero zaczely stopniowo
by¢ akceptowane jako rozwigzanie alternatywne w przypadku braku kapitalu
w przedsiebiorstwach. Dlatego calkowity kredyt tego rynku stanowil réwnowar-
to§¢ jedynie 1% calkowitego kredytu banku komercyjnego do konca 2000 roku,
a PBW w okresie od lutego 1996 do stycznia 2002 roku przyznatl licencje jedynie
9 firmom zajmujacym sie leasingiem finansowym. Dwie z tych 9 firm sg sp6t-
kami akcyjnymi, dwie sg firmami ze 100% kapitalem zagranicznym, a pieé jest
bezpoérednig wlasnoScig panstwowych bankéw komercyjnych.

Podczas gdy sektor finansowy powoli sie rozwijal w wyniku przeprowa-
dzonych reform, to jednak nie odnotowano szybkiego wzrostu gospodarczego
w nastepnych latach po Kryzysie Azjatyckim. W rezultacie w 2000 roku rzad
zaproponowal znaczne rozluznienie regulacji przyznawania kredytéw, starajac sie
w ten spos6b pobudzié krajowa gospodarke.

Pomimo bardzo wysokiego wskaznika wzrostu kredytow w 2000 roku, wyno-
szgcego 38,1% w porownaniu do 16,4% w 1998 roku3, i rownoczesnego ozywienia

3 Panstwowy Bank Wietnamu, Stopa wzrostu kredytow: Roczny Raport PBW, Wydawnictwo PBW,
2002.
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gospodarki krajow Azji Wschodniej, Wietnam nie osiggnal takich wskaznikow
wzrostu PKB, jak w poprzednich latach przed Azjatyckim Kryzysem Finansowym.
Staby wzrost gospodarczy w kolejnych trzech latach po Kryzysie Finansowym
oraz che¢ odzyskania wysokiego tempa wzrostu gospodarczego sprzed 1998 roku,
to czynniki, ktére spowodowaly, ze rzad zdecydowal sie na przy$pieszenie tempa
reform sektora finansowego w 2001 roku. Inny powdd, dla ktérego rzad musiat
podjac¢ taka decyzje, to presja ze strony srodowiska donatoréw, m.in. Banku
Swiatowego oraz Miedzynarodowego Funduszu Walutowego. McCarthy w swoim
artykule ,,Governance institutions and incentive structures in Vietnam” wyrazit
krytyke, ze poprzez wietnamska tradycje konsensusu rzadzenia oraz ogromny
wplyw Partii Komunistycznej na gospodarke (ktéra chciala mie¢ wszystko pod
kontrolg) i donatoréw nie mozna bylo dokonaé duzych zmian w Wietnamie.

Na dziewigtym Kongresie Partii w marcu 2001 roku postanowiono przepro-
wadzi¢ w Wietnamie gruntowne reformy gospodarczo-finansowe. Przygotowano
strategiczny plan rozwoju kraju na lata 2001-2010. Po Kongresie rzad podjal
starania o 3-letnig pomoc ze strony Miedzynarodowego Funduszu Walutowego
(IMF) i Banku Swiatowego. Zostalo woéwczas zawarte pierwsze porozumienie
pomiedzy Wietnamem a instytucjami Bretton Woods. Porozumienie to zwiek-
szylo nacisk na szybkie i trwale reformy zaré6wno sektora panstwowych bankéw
komercyjnych, jak i sektora przedsiebiorstw panstwowych. Rzad zatwierdzit takze
strukture reformy panstwowych bankéw komercyjnych. Proponowane zmiany
obejmowaly restrukturyzacje bankéw i rozwigzanie probleméw dotyczacych nie-
splacanych pozyczek, dzieki rekapitalizacji bankéw. By unikngé probleméw zwigza-
nych z ryzykiem finansowym oraz zwiekszy¢ konkurencje w sektorze bankowosci,
rekapitalizacja miala poprawié¢ przejrzysto$c¢ sektora bankowego, miedzy innymi
dzieki stopniowemu wprowadzeniu miedzynarodowych standardéw rachunkowosci
i audytu. Panstwowe banki komercyjne dlugo charakteryzowaly sie stabym bilan-
sem obcigzonym sporg iloScig niesplacalnych pozyczek, majgcych swoje zrédto gtow-
nie w zlej polityce kredytowej, prowadzonej w przeszlosci wobec przedsiebiorstw
panstwowych. Problem dotyczacy niesplacalnych pozyczek (z ang. non-performing
loans — NPL) byl (i wciaz jest) nieznany, poniewaz szacunki znacznie réznia sie
w zaleznosci od zrédla i uzytych standardow rachunkowos$ci. Wedlug IMF, cztery
wielkie panstwowe banki komercyjne oszacowaly niesplacalne pozyczki na sume
23 mld dongéw. Stanowig one 5% PKB i 15% wszystkich niesplaconych kredytéw.
Jednak wedlug oficjalnych szacunkéw wietnamskich, pokazanych w tabeli 3, roz-
miar NPL jest w pewnym stopniu nizszy niz ten obliczony przez IMF. Inna ocena
IME, opierajaca sie na miedzynarodowych standardach rachunkowosci, szacuje, ze
,hieoplacalne dilugi” (NPL) w panstwowych bankach komercyjnych stanowig do
30% niesplaconych pozyczek z lat 1996-1999. W dodatku nieformalne ekspertyzy



System finansowy Wietnamu. Czesé II. Lata 1997-2005 121

sugerujg, ze stosunek ,nieoptacalnych dlugow” do catkowitej wartosci pozyczki
znacznie przewyzszal 30% w 2000 roku.

Tabela 3. Niesptacalne pozyczki (w %)

Pozyczki 1996 1997 1998 1999 2000
Caly sektor bankowy 9,3 12,3 13,0 12,5 114
Panstwowe banki komercyjne 11,0 119 11,2 11,1 10,8
Banki akcyjne 42 13,5 13,9 13,1 124

Zrédto: CIEM, 1999, Ocena wietnamskiej gospodarki, Raport PBW, 2000.

Powodem znacznej rozbiezno§ci pomiedzy oficjalnym oszacowaniem oraz
szacunkami przeprowadzonymi przez miedzynarodowe instytucje finansowe sg
wietnamskie standardy rachunkowosci, ktére sg powszechnie uzywane, gtéwnie
w panstwowych bankach komercyjnych. Mimo polecenia, by wprowadzono mie-
dzynarodowe standardy rachunkowosci we wszystkich panstwowych bankach
komercyjnych, nie uczyniono tego jeszcze?, m.in. dlatego, poniewaz wietnamskie
standardy rachunkowoséi nie opieraly sie na rezerwach na przeterminowane dtugi,
ani na dostosowaniu do pozioméw ryzyka. Zamiast tego wymagano od nich, by
odktadaly 10% zyskéw po ich opodatkowaniu na rezerwy ogdlnego ryzyka, przy
czym suma ta byla wyraznie niewystarczajgca na ten cel.

Decyzja nr 488 z listopada 2000 roku rozpoczela proces stopniowych zmian
w wietnamskich standardach rachunkowoSci. Zaczeto wymagaé, aby rezerwa na
ryzyko ogélne byla obliczona na podstawie przeterminowanego dlugu. Przepisy
dotyczace rezerw byly usankcjonowane przez Decyzje nr 1627 z grudnia 2001
roku, w ktorej podkre§lano, ze pelny bilans pozyczki powinien byé zaklasyfiko-
wany jako przeterminowany, je§li odsetki i gléwne oplaty byly zalegle. Co wiecej,
postanowiono, ze rezerwy powinny by¢ obliczane wedlug okreslonego poziomu
ryzyka, i nalezy braé¢ pod uwage to, kiedy pozyczka byta wyplacana, a nie, kiedy
zostala przeterminowana. W koncu w Decyzji nr 1627 stwierdzano, ze rezerwy na
ryzyko og6lne mogg zosta¢ uzyte jedynie w celu pokrycia strat spowodowanych
przez obiektywng przyczyne (jak katastrofa naturalna). Uchwalenie niezbednego
przepisu oznaczalo poczatek postepu, jednak w praktyce wprowadzenie zmian
okazalo sie bardzo trudne. W rezultacie IMF ocenial proces wprowadzenia nowych
zasad dotyczacych klasyfikacji pozyczek jako nieprzejrzysty®.

Rok 2000 byl pierwszym, w ktérym stopa wzrostu kredytu w sektorze
przedsiebiorstw panstwowych byla nizsza, niz stopy ogélnego wzrostu kredytu

4 IMF, Vietnam: Selected Issues, Waszyngton 2003.
5 Ibidem.
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wynoszgce odpowiednio: 28,7% i 38,1%, w poréwnaniu do 1998 roku, kiedy sto-
sunek ten wynosil 22,9% i 16,4%. W kolejnych latach stopy wzrostu kredytow
dla sektora panstwowych przedsiebiorstw wynosily znacznie mniej, w 2001 roku
- 14%, a w 2002 roku — 9%S*.

Przez wiele lat sektor bankowy znajdowat sie pod kontrolg panstwa, zwlasz-
cza w sferze udzielania kredytéw przedsiebiorstwom panstwowym. W grudniu
2003 roku po raz pierwszy panstwowe banki komercyjne przestaly podazac¢ za
y,radami” rzgdu w przyznawaniu kredytow przedsiebiorstwom panstwowym, syg-
nalizujgc w ten sposbb swg wiekszg autonomie.

Pomimo faktu, ze panstwowe banki komercyjne nie zdolaly wprowadzié
w zycie miedzynarodowych standardéw rachunkowosci oraz tego, iz nadal ist-
nieje specjalna polityka kredytowa dla przedsiebiorstw panstwowych (aczkolwiek
w mniejszym stopniu), rzad ruszy! do przodu i zatwierdzil rozpoczecie rekapita-
lizacji panstwowych bankéw komercyjnych w grudniu 2002 roku. Jak wskazuje
tabela 4, kolejna rekapitalizacja kapitalu nastgpita w 2003 roku.

Tabela 4. Rekapitalizacja panstwowych bankéw komercyjnych (w mld wiet-
namskiego donga)

Kapitat | etap Il etap Kapitat
Bank Zaktadowy rekapitalizacji rekapitalizacji zaktadowy
2001 roku | grudzien 2002 roku 2003 roku wrzesien 2003 roku
VBARD 2279 1500 700 4471
VBID 1000 1200 1450 3650
Vietcombank 1100 1000 400 2500
Incombank 1045 1000 - 2245

Zrédto: L. H. Trong, Rekapitalizacja bankéw komercyjnych Wietnamu, ,,Wietnamska Gazeta Bankowa”,
2003, Nr 13, s. 5-9.

Pomimo rekapitalizacji, panstwowe banki komercyjne wcigz majg problem
z osiggnieciem okre§lonego wspélczynnika wyplacalnosci (z ang. capital adequacy
ratio - CAR) w wysokoSci 8%. Siega on obecnie okolo 3-5%. W rezultacie pro-
wadzone sg dyskusje, by okresli¢ alternatywne sposoby gromadzenia funduszy
na rekapitalizacje panstwowych bankéw komercyjnych. Modelem rozwazanym
obecnie jest zezwolenie tym bankom na emisje akcji, ktore w poézniejszej fazie
prywatyzacji mogg zosta¢ zamienione na kapital wlasny.

Jednak w okresie §rednioterminowym rekapitalizacja bankéw moglaby mieé
negatywny wplyw na sektor bankowy. Mimo ze nie zdolano osiagnaé CAR w wyso-

6 Panstwowy Bank Wietnamu, Stopa wzrostu kredytow: Roczny Raport PBW, Wydawnictwo PBW,
2002.
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kosci 8%, wladze postanowily nadal dekapitalizowaé panstwowe banki komercyjne,
zmniejszajac w ten sposob motywacje tych bankéw do przeprowadzenia reformy,
aw gruncie rzeczy sygnalizujgc, ze rekapitalizacja bedzie nastepowac niezalez-
nie od wynikéw reform. Moze sie wiec okazaé, ze proces reformy panstwowych
bankéw komercyjnych ulegnie pogorszeniu.

Poprzez zacigganie coraz wiekszej iloci kredytow przez przedsiebiorstwa,
panstwowe banki komercyjne rozszerzyly swoja dzialalno$¢ na rézne sektory gospo-
darki, z ktérymi dotad nie wspélpracowaly. Dlatego tez, w przypadku pogorszenia
sie kondycji gospodarki kraju, zwiekszenie kredytéw moze doprowadzié do kryzysu
panstwowych bankéw komercyjnych.

7 drugiej strony, kilka ostatnich inicjatyw rzgdu pozwala bardziej opty-
mistycznie spojrze¢ na rozwsj sektora finansowego. Do tych inicjatyw nalezy
m.in. utworzenie Centrum Rejestru Zabezpieczonych Transakcji (z ang. Registry
Centre for Secured Transactions) w 2002 roku’. Celem utworzonego centrum jest
rozwiagzywanie konfliktowych roszczen wierzycieli odno$nie do majatku rucho-
mego (z wyjatkiem okretéw i samolotéw). Powstalo réwniez Centrum Informacji
Kredytowych (z ang. Credit Information Centre), ktore jest odpowiedzialne za
dostarczanie bankom informacji o kredytobiorcach. Te dwa centra, wspélpracujac
ze soba, moglyby poprawic¢ przejrzysto$¢ i zwiekszy¢ atrakcyjnos¢ rynku kredy-
towego. Obecnie bedzie trudniej, na przyklad kredytobiorcom, korzystac¢ z tego
samego majatku jako zabezpieczenia w réznych bankach.

Innym pozytywnym aspektem rozwoju sektora finansowego jest wprowadze-
nie w 2000 roku planu ubezpieczenia lokat. Masowe straty oszczednosci, bedgce
wynikiem upadku systemu bankéw spoéldzielczych, oraz problemy napotkane przez
banki akcyjne powoduja, ze plan ten ma duze szanse na poprawe ogolnego poziomu
zaufania do sektora finansowego. Proces tworzenia planu ubezpieczen lokat jest
juz od dluzszego czasu w trakcie realizacji, ktora rozpoczela sie od uchwalenia
pierwszej legislacji w 1997 roku. Agencja Ubezpieczen Lokat (z ang. Deposit
Insurance Agency — DIA) zostala zalozona jako odrebny podmiot prawny, jednak
dziata podobnie jak Panstwowy Bank Wietnamu. Program ubezpieczen oferowany
przez DIA jest dostepny dla wszystkich mieszkancéw Wietnamu i obejmuje okoto
30 mln dongéw. Wyjatkiem jest to, ze lokaty w obcej walucie nie podlegajg ubezpie-
czeniu. Biorgc pod uwage, ze lokaty walutowe stanowig prawie potowe wszystkich
lokat, sensowno$¢ tej decyzji powinna zostaé rozwazona, podobnie jak i potencjalne
implikacje dla stabilnoéci sektora finansowego w przypadku kryzysu.

Rzad ostatnio zdecydowat sie takze na dalszg liberalizacje stép procento-
wych. Proces deregulacji stop procentowych zaczal sie w 1996 roku, kiedy bankom

7 Bank Swiatowy, Banking Sector Review, Vietnam. Washington DC, World Bank, 2002.



124 Nguyen Thi Thanh Thuy

zezwolono na samodzielne okreslanie stép procentowych od lokat w dongach.
Z kolei liberalizacja stop procentowych dotyczacych lokat walutowych nastgpila
w 1999 roku. W sierpniu 2000 roku wprowadzono nowy mechanizm ustalania stép
procentowych. Upowaznial on banki do ustalania wlasnych stép oprocentowania
kredytéw w szerszym zakresie. Nastgpito przy tym dalsze rozluznienie ich kontroli.
W listopadzie 2001 roku gérne pulapy stop procentowych dotyczace kredytéow w wa-
lucie obcej zostaly zniesione. Banki w Wietnamie nie mogly jednak ustalaé stop
procentowych dla kredytow w walucie obcej wedlug wlasnego uznania: musialy
skonsultowa¢ to z Panstwowym Bankiem Wietnamu, stosujgcym miedzynarodowe
stopy rynkowe, a takze bra¢ pod uwage krajowy popyt i podaz. W koncu w 2002
roku oprocentowanie pozyczek w walucie krajowej zostato zliberalizowane. Krok
ten jednak nie przerodzil sie w znaczgce zmiany w faktycznym oprocentowaniu
pozyczek w dongach, ktore pozostaje mniej wiecej na poziomie sprzed deregulacji.

Kolejnym rynkiem przechodzgcym stopniowsg deregulacje jest rynek wymiany
walut. Do 1990 roku rzad sprawowal calkowitg kontrole nad nim poprzez ustalony
rezim kursu wymiennego. Poniewaz handel zagraniczny z bylym blokiem radzie-
ckim byl prowadzony przy uzyciu wymienialnego rubla, zarzgdzanie wymiang
walut ograniczalo sie do ustalania oficjalnych kurséw. W latach 1990-2001 rzad
stopniowo rozluznil rezim kursu sztywnego, starajac sie kontrolowa¢ kurs wymiany
dolaréw na dongi, poprzez zmiane oficjalnych kurséw tych walut, i zakres handlu.
W lutym 1999 roku Bank Panstwowy Wietnamu zniést oficjalny kurs, decydujac
sie w zamian na system kursu zwigzanego z dolarem amerykanskim. W praktyce
pokazuje to, ze kurs wymiany dolarowej jest dziennie ustalany przez Panstwowy
Bank Wietnamu, a nastepnie moze wahac sie zgodnie z popytem i podazg w granicy
0,1%. Poniewaz Panstwowy Bank Wietnamu pozostaje najbardziej wplywowym
graczem na rynku, to nadal moze kontrolowaé ruchy stép procentowych w tym
zakresie.

3. Wstapienie do WTO i jego korzysci oraz wyzwania
dla wietnamskiego systemu bankowego.
Mozliwosci dla wiethamskiego systemu bankowego

System finansowy Wietnamu sklada sie z 5 panstwowych bankéw komercyjnych
(Vietcombank, Agribank, Incombank, BIDV i Mekong Housing Bank), 37 bankéw
akcyjnych, 5 bankow joint venture, 31 oddziatéw bankéw zagranicznych i 44 biur
przedstawicielskich bankéw zagranicznych. Poza tym jest 1 Bank Socjalny oraz
6 firm finansowych, 9 firm leasingowych i 905 funduszy kredytowych.

Od stycznia 2007 roku Wietnam oficjalnie zostal cztonkiem Miedzynarodowe;j
Organizacji Handlu (WTO). Jest to wyzwanie dla sektora bankowego w sytuacji,
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kiedy rynek Wietnamu charakteryzuje sie niskim rozwojem, stabym dostepem
do kapitalu, zacofang technologig i stabg organizacjg. Obecnie suma kapitalow
zakladowych wszystkich panstwowych bankéw komercyjnych wynosi jedynie ponad
21 trylionéw VND, a suma kredytéw wynosi okolo 55% PKB, w poréwnaniu do
80% PKB w sasiednich krajach. Marza bankéw nalezacych do panstwa wynosi
przecietnie tylko 200-250 mln USD, réwnowaznie do banku o érednim rozmiarze
w regionie. Tymczasem przecietny kapital zaktadowy bankéw akcyjnych w Wiet-
namie wynosi 200-300 mld VND, czyli okoto 14-20 mln USD. Inng stabg strong
sektora bankowego Wietnamu jest jako§¢ ustug. Podczas gdy banki zagraniczne
charakteryzujg sie dostarczeniem klientowi najlepszych i réznorodnych ustug,
banki krajowe jedynie skupiajg sie na dzialalnoéci kredytowej. Produkty i ustugi
w wietnamskich bankach nadal sg w kiepskim stanie i jeszcze nie stosujg takich
systemoéw, jak miedzynarodowe standardy odno$nie do ryzyka, dlugéw, klientow,
produktéw oraz wewnetrznego audytu.

Zostanie czlonkiem WTO powoduje wiele podstawowych zmian, mianowi-
cie zagraniczne organizacje finansowe stopniowo bedg przejmowac akcje bankow
krajowych. Stabe i male banki bedg musialy polgczyé sie ze soba. Szczegdlnie
pojawienie sie bankéw ze 100% kapitatem zagranicznym na pewno spowoduje duze
zmiany w strukturze udzialu rynku walutowego. W kréotkim terminie Wietnam
bedzie musial powoli znie§¢ restrykcje na prawa wlasnosci posiadania akeji bankow
krajowych przez zagraniczne organizacje finansowe, zgodnie z zobowigzaniami
miedzynarodowymi. Obecnie zagraniczne organizacje bankowe moga posiadac¢ do
30% akcji danego banku. Nastepnie Wietnam bedzie musial zlikwidowaé¢ niektére
regulacje dotyczgce wspélczynnika wktadu kapitalu w wietnamskich bankach przez
banki zagraniczne.

Aby Wietnam mégt poradzic sobie z wyzwaniami, jakie wigzg sie z procesem
integracji miedzynarodowej, konieczne jest podniesienie jego zdolnoéci finanso-
wych oraz ulepszenie jakoSci kredytow i ich dostosowanie do miedzynarodowych
norm. Zabiegi te pozwola uzupelnié kapital bankéw komercyjnych oraz dostoso-
wac je do miedzynarodowego wymagania CAR - 8%, a takze zmniejszy¢ r6znice
w technologii i kapitale pomiedzy bankami wietnamskimi, a bankami znajdujacymi
sie w regionie. Konieczne jest ponadto przy$pieszenie prywatyzacji niektorych
panstwowych bankéw komercyjnych i ulatwienie bankom emitowania diugoter-
minowych obligacji w celu urozmaicenia rynku kapitatowego.

Co wiecej, banki akcyjne powinny przejaé inicjatywe przy wyborze formy
oraz wlaSciwego czasu wejScia na gielde. Powinny one poprawié jako§¢ swoich
uslug, by przycigga¢ inwestoréw, kiedy ich akcje beda notowane na gieldzie.
Pierwszy bank, ktory zostal notowany na gieldzie — to Sacombank - jest to jeden
z najwiekszych wietnamskich bankéw akcyjnych. Wszed! on na gielde w lipcu
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2006 roku. Poza tym, drugi co do wielkoSci kapitalu pahstwowy bank Wietnamu
Vietcombank zostal takze sprywatyzowany w 2007 roku.

4. Podsumowanie

Od 1997 roku podjeto wiele analiz reform bankowych. Rzad przyjal kilka rozle-
glych projektéw do opanowania probleméw bankowych oraz do dalszego rozwoju
rynkéw finansowych. Konieczne jest, aby rozpoczal on wdrazanie tych projek-
tow. Stopniowe otwieranie krajowych rynkéw finansowych dla bankéw i instytu-
tow finansowych miedzynarodowych pokazuje poprzez podpisanie Wzajemnego
Porozumienia Handlowego ze Stanami Zjednoczonymi w 2001 roku, wstgpienie
do Swiatowej Organizacji Handlu w 2007 roku, wraz ze spelnianiem zobowigzan
wobec AFTA. Wietnamski sektor bankowy charakteryzuje sie znikoma wewnatrz-
bankowg rywalizacjg, dlatego tez wejScie bankéw zagranicznych mogloby przypo-
minaé terapie szokowag. Wowczas Wietnam bedzie musial polegaé¢ raczej na sile
systemu finansowego, anizeli na protekcji rzadowej. Dlatego tez istnieje naglaca
potrzeba budowania zdrowego prorynkowego systemu bankowego dla poprawie-
nia zdolnosci Banku Panstwowego Wietnamu, w kwestii zarzgdzania i nadzoru
oraz do utworzenia i umocnienia rynkéw finansowych. By to osiggnaé¢, Wietnam
musi jeszcze pokonaé znaczne przeszkody przy liberalizacji i deregulacji sektora
finansowego.

W Wietnamie istnieje tendencja do przyznawania kredytéow dla slabo funk-
cjonujacych przedsiebiorstw panstwowych. Doprowadzito to do zwiekszenia ilosci
tzw. zlych kredytow. Wazna jest §wiadomo$c, ze problem niesptacalnych pozy-
czek w sektorze bankowym istnieje rowniez w wiekszosci innych krajow Azji
Wschodniej, dotknietych przez Azjatycki Kryzys Finansowy. Kraje te rozpoczely
rowniez proces reformy instytucjonalnej, stosowanie nowych standardéw banko-
wosci i rachunkowoSci, ustalanie wymagan i zasad co do zarzadzania przedsie-
biorstwami. Jednakze, tak jak w Wietnamie, nowe zasady i ustawy, ktore zostaly
przyjete, nie sg tam rygorystycznie przestrzegane.

Pomimo powolnego podejécia do reform w ciagu ostatnich 20 lat Wietnam
osiagnal niewielki wprawdzie, ale jednak istotny postep w rozwoju sektora finanso-
wego. Powstaly nowe rynki i nowe instytucje, uchwalono nowe legislacje. W latach
2000-2005 kredyty bankowe wzrastaly o 26% kazdego roku i stanowig 12-14%
PKB rocznie. Wspoélezynnik kumulacji kredytéw bankowych do PKB obecnie
wynosi 50%8. W poréwnaniu do sektora bankowego rynek kapitalowy jest znacznie

8 Wiecej szczegolow w ,,Vietnam Economics Times”, Kinh té Viét Nam 2005-2006; lub http:/www.
sbv.gov/vn/55nam/Tin55nam.asp?tin=2
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mniejszy. Obligacje rzadowe w kwietniu 2006 roku stanowily 9,6% PKB, podczas
gdy Gielda Papierow WartoSciowych zaréwno w Hanoi, jak i Ho Chi Minh posia-
daja tacznie 3,2 mld USD, co stanowi 6,5% PKB. Maly rynek ubezpieczen stale
ro$nie — w 2005 roku osiggnal 2,03%.

Wietnam stara sie réwniez zintegrowacé swojg gospodarke ze Swiatowymi
rynkami, m.in. przez podpisanie Wzajemnego Porozumienia Handlowego ze
Stanami Zjednoczonymi w 2001 roku, czlonkostwo w ASEAN oraz wstgpienie
do WTO. To potwierdza jego zobowigzanie do otwarcia i integracji z miedzyna-
rodowa spolecznoscig oraz che¢ do zaakceptowania miedzynarodowych zasad gry
na rynku finansowym, aby wzmocnié wietnamskg pozycje w miedzynarodowej
wspoélnocie oraz rzetelnoéé dla inwestorow w kraju i za granicg. Dla pomy§lnej
integracji Wietnamu z gospodarkg $wiatowg potrzebuje on swojej wlasnej stra-
tegii ze sprecyzowanymi krotko-, érednio- i dlugoterminowymi rozwigzaniami.
Wiasénie w tym kontek$cie w 2004 roku zainicjowano pewne zmiany zmierzajace
do ograniczenia poséredniej kontroli panstwa nad sektorem finansowym oraz do
oparcia dziatalno§ci bankéw na mechanizmach rynkowych, co powinno zwiekszyé
znacznie ich autonomie.
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Koszt kapitatu. Teoria i praktyka

1. Wprowadzenie

Koszt kapitalu jest strategicznym elementem w dziedzinie zarzadzania finan-
sami przedsiebiorstwa. Wyznacza stope zwrotu oczekiwang przez dostarczycieli
kapitalu za ponoszone przez nich ryzyko i jednoczeénie jest kluczowg informacja
zarzgdcza przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych. Racjonalny zarzadzajacy
powinien realizowac tylko projekty inwestycyjne, ktorych oczekiwana stopa zwrotu
przewyzsza koszt kapitalu projektu, oraz racjonalny inwestor powinien podjaé
decyzje o zakupie przedsiebiorstwa tylko wtedy, gdy oczekiwana stopa zwrotu
z inwestycji przewyzsza koszt kapitalu przedsiebiorstwa. W praktyce koszt kapi-
talu zalezy od przyjetych zalozen w zakresie jego elementéow sktadowych. Moga
one roézni¢ sie w zaleznosci od przyjetego podej$cia metodologicznego, co moze
prowadzi¢ do réznych wnioskéw i decyzji inwestycyjnych. W zwigzku z powyz-
szym celem artykulu jest zaprezentowanie najlepszych praktyk rynkowych przy
wyliczeniu kosztu kapitalu oraz skonfrontowanie ich z podej$ciem stosowanym
przez polskich praktykow.

W skrécony sposéb zostala tu przedstawiona charakterystyka metod szaco-
wania kosztu kapitatu, a takze wyniki badan ankietowych w zakresie stosowanych
metod przez przedsiebiorstwa notowane na jednych z najstarszych i najlepiej roz-
winietych rynkéw kapitalowych: Nowojorskiej Gieldzie Papieréw WartoSciowych
oraz Gieldzie Papieréw WartoSciowych w Londynie.

Gléwnym celem niniejszego artykulu jest zaprezentowanie wynikow ankiety
dotyczacej sposobu kalkulacji kosztu kapitalu, przeprowadzonej przez autora wsrod
spotek notowanych na Gieldzie Papier6w Warto$ciowych w Warszawie. Ankieta
zostala wykonana na mtodym rynku kapitalowym po 14 latach jego funkcjonowa-
nia, kiedy bylo na nim notowanych 255 spotek!. Teoretycznie spétki te powinny
by¢ reprezentantami dobrze zarzadzanych przedsiebiorstw, szczegélnie pod katem
zarzadzania finansami. Dobre standardy w tym zakresie wymusza gielda, gdyz
efektywnosé zarzadzania firma jest okresowo oceniana przez inwestoréw, a nastroje
inwestoréw sa codziennie widoczne w notowaniach akcji spétek. Przeprowadzona

1 www.gpw.com.pl, 31 grudnia 2005 r.
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ankieta miala za zadanie sprawdzi¢, czy zarzadzajacy spoétkami gietdowymi w Polsce
na rozwijajacym sie rynku kapitalowym stosujg nowoczesne metody zarzadzania
finansami oraz, czy ich praktyka w zakresie szacowania i analizowania kosztu
kapitalu jest zbiezna z praktykami z rynkéw rozwinietych.

2. Szacowanie kosztu kapitatu — przeglad metod

Najbardziej odpowiednig metoda obliczenia kosztu kapitatu? dla przedsiebiorstw
finansujacych sie, zaréwno kapitalem wlasnym, jak i dlugiem, jest $éredni wazony
koszt kapitalu (ang. weighted average cost of capital — WACC). Odzwierciedla
on wymagang stope zwrotu z zainwestowanego kapitalu udzialowego i dluznego
w spotke przez wszystkie strony finansujgce, tj. wlaScicieli i wierzycieli. WACC
jest liczony wedlug ponizszego réwnanias:

WACC = wy, X ky + wp X kp X (1 —T),

gdzie:
wg — udzial rynkowej wartoSci kapitalow wlasnych w strukturze kapitatu
spotki

_ Kk
YET K+ D

wp — udzial rynkowej warto$ci kapitaléw obcych oprocentowanych netto w struk-
turze kapitalu spétki

D
Yo = K+ D

K - warto$¢ rynkowa kapitaléw wlasnych,

D — warto§¢ rynkowa kapitalow obcych oprocentowanych pomniejszona o $rodki
pieniezne,

kp — koszt kapitalow wlasnych lub inaczej oczekiwana przez wlacicieli stopa
zwrotu z zainwestowanych kapitalow,

kp — koszt kapitalow obcych oprocentowanych lub inaczej koszt dtugu lub ustalona
przez wierzycieli stopa z pozyczonego kapitalu,

T - stopa podatku dochodowego od oséb prawnych.

2 Koszt kapitalu rozumiany jest jako wymagana stopa zwrotu z zainwestowanego catego kapitalu
(wlasnego oraz dluznego), tj. kapitalu zainwestowanego przez wszystkie strony finansujace przed-
siewziecie/przedsiebiorstwo.

3 Opracowanie wlasne.
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Franco Modigliani i Merton Miller zapoczatkowali rozwazania na temat
efektywnosci stosowania dlugu w strukturze kapitalu przedsiebiorstwa w celu
osiggniecia optymalnej struktury finansowania i zminimalizowania kosztu kapi-
tatu. Zbudowali podstawe nowoczesnej teorii struktury kapitalu, ktora caly czas
ewoluuje. W artykule z 1958 roku4 Modigliani i Miller udowodnili, ze przy bardzo
restrykcyjnych oraz jednocze$nie nierealistycznych zalozeniach warto§é firmy nie
zalezy od jej struktury kapitalu. Jednocze$nie wskazali warunki lub zalozenia,
ktore powinny by¢ spelnione (i faktycznie sg spelnione w praktyce gospodarczej),
aby struktura kapitalu byla istotnym czynnikiem, majgcym wplyw na wartosé
firmy. W kolejnej publikacji z 1963 roku® zrezygnowali z zalozenia o braku podat-
kéw od podmiotéw gospodarczych prowadzacych dziatalnoéé gospodarcza. Prawo
podatkowe zezwala na potraktowanie odsetek jako kosztéw uzyskania przychodu,
co powinno zacheca¢ firmy do korzystania z kapitalu obcego w celu osiagniecia
optymalnej struktury kapitatu.

Istniejg trzy ogdlnie stosowane podejscia obliczania kosztu kapitalu wlas-
nego:

1) model dywidend,;

2) wskaznik P/E oraz

3) modele oparte na wycenie aktywéw kapitalowych.

Model zdyskontowanych dywidend zostal rozpowszechniony przez
M. J. Gordona$, ktory zaprezentowal rynkowa wartos¢ kapitalow wlasnych przed-
siebiorstwa jako sume przyszlych planowanych dywidend zdyskontowanych do
wartosci biezgcej. Stopa dyskonta w modelu dywidend stanowi koszt kapitatu
wlasnego firmy, tak jak zostalo to przedstawione w ponizszym réwnaniu?:

_ Do(l + 8)

Vo= —%=¢
gdzie:

EV, - biezaca warto$¢ rynkowa kapitalow wilasnych,

D, — warto$¢ biezgca rocznej planowanej wyplaty dywidend,
g — stopa wzrostu dywidend,

k - stopa dyskonta (koszt kapitalu wlasnego).

4 F. Modigliani, M. H. Miller, The cost of capital, corporation finance and the theory of investment,
»2American Economic Review”, 1958, Nr 48, s. 261-297.

5 M. Miller, F. Modigliani, Corporate income taxes and the cost of capital, ,,American Economic
Review”, 1963, Nr 53, s. 433-443.

6 M. J. Gordon, The Investment. Financing and Valuation of the Corporation, Homewood, Illinois,
Irwin 1962.

7 Opracowanie wlasne.
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Model zdyskontowanych dywidend ma zastosowanie jedynie w przypadku
przedsiebiorstw, ktore prowadzg stabilng i przejrzysta polityke dywidendowa, ktéra
w konsekwencji umozliwia prognoze wyplaty dywidend analitykom akcji. Model
zdyskontowanych dywidend jest czesto uzywany do wyceny oraz oszacowania
kosztu kapitalu wlasnego bankéw w Polsce, ktore stosuja najbardziej stabilng
polityke dywidendowg wéréd spélek notowanych na warszawskiej gietdzie.

Mnoznik P/E (cena za akcje do zysku netto za akcje), odzwierciedlajacy
oczekiwania inwestorow co do wzrostu firmy, umozliwia wyznaczenie kosztu kapi-
talu wlasnego poprzez odwrécenie zaleznoSci i otrzymanie wskaznika zwrotu na
kapitale wlasnym (ROE), oczekiwanym przez inwestoréw na podstawie danych
rynkowych8. Przy stosowaniu mnoznika P/E dla wyznaczenia oszacowanego przez
inwestorow kosztu kapitatu wilasnego, nalezy uwazaé¢, aby wykluczy¢ wszystkie
zdarzenia nadzwyczajne, ktore mialy wplyw na cene akcji.

Pozostale metody oparte sa na modelach wyceny aktywoéw kapitalowych.
Najlatwiejszy w zastosowaniu w praktyce oraz jednocze$nie najbardziej rozpo-
wszechniony jest Model Wyceny Aktywow Kapitalowych?® (ang. Capital Asset
Pricing Model). Innymi sg Model Arbitrazu Cenowegol® (ang. Arbitrage Pricing
Model) lub modele wieloczynnikowe!l. Koszt kapitaléw wtasnych wedlug CAPM
przedstawia ponizsze rownaniel?:

kE:rf+B><(rM—rf),

gdzie:

kp = E(r) — oczekiwana stopa zwrotu z akcji,

r; — stopa zwrotu wolna od ryzyka (ang. Risk Free Rate),

B - wspolezynnik beta, miara ryzyka niedywersyfikowalnego,
ry — Srednia rynkowa stopa zwrotu (ang. Market Rate).

8 Z. Bodie, A. Kane, A. J. Marcus, Investments, McGraw-Hill, Irwin, New York 2002.

9 W. Sharpe, Capital Asset Prices: A Theory of Market Equilibrium, ,Journal of Finance”, 1964;
dJ. Lintner, The valuation of Risk Assets and the Selection of Risky Investments in Stock Portfolios
and Capital Budgets, ,Review of Economics and Statistics”, 1965.

10 S. A. Ross, The Arbitrage Theory of Capital Asset Pricing, ,Journal of Economic Theory”, gru-
dzien 1976 r., s. 241-260; S. A. Ross, Return, Risk and Arbitrage, ,Risk and Return in Finance”,
Cambridge, Mass, Ballinger 1977, s. 189-218.

11 E. F. Fama, K. R. French, The cross-section of expected stock returns, ,Journal of Finance”, 1992,
Nr 47, s. 427-465; E. F. Fama, K. R. French, Common risk factors in the returns on stocks and
bonds, ,,Journal of Financial Economica”, 1993, Nr 33, s. 3-56; N. Chen, R. Roll, S. Ross, Economic
Forces and the Stock Market, ,Journal of Business”, 1986, Nr 59, s. 383-403.

12 Opracowanie wlasne.
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Model CAPM mozna stosowa¢ do kwantyfikowania ryzyka spoélek, ktorych
akcje znajdujg sie w obrocie publicznym i ktérych ryzyko zostalo wycenione przez
rynek kapitalowy za pomocg wspoélezynnika beta. Wspoélczynnik ten okresla zalez-
no$¢ miedzy zmiang stopy zwrotu z akcji danego przedsiebiorstwa a stopg zwrotu
z portfela rynkowego. Za dany poziom ryzyka wymagana jest okre§lona stopa
zwrotu, bedgca kosztem kapitaléw wlasnych. Wskaznik beta wyznaczony jest na
bazie historycznych cen akcji spétki, a inwestorzy zakladaja, ze ryzyko spéiki
w najblizszej przyszloSci jest zblizone do ryzyka obserwowanego historycznie.

Koszt dlugu stanowi koszt kapitalu dtuznego. Koszty obslugi finansowania
dtuznego pomniejszaja podstawe opodatkowania spétki, tworzac tym samym efekt
tarczy podatkowej, ktory efektywnie pomniejsza koszt diugu.

Prawidlowym podejéciem przy obliczeniu §redniego wazonego kosztu kapi-
talu jest zastosowanie wag wedlug wartosci rynkowych kapitalu wlasnego oraz
dlugu, a nie warto$ci ksiegowych, z uwagi na fakt, ze koszt kapitalu oparty jest
na koszcie emitowanych dluznych i wlasnoSciowych papierach wartoSciowych
wedlug ich wartosci rynkowe;jis.

Warto§é rynkowa kapitatu wlasnego to iloczyn liczby akcji w obrocie i ceny
rynkowej akeji. Warto$é rynkowg dlugu zazwyczaj trudniej jest wyznaczyé niz
warto§¢ rynkowa kapitalu wlasnego, gdyz niewiele firm zadluza sie w drodze
emisji dluznych papieré6w korporacyjnych. Mozna wyznaczy¢ rynkowy koszt dtugu,
przyjmujac zalozenie, ze wszystkie zobowigzania w ksiegach firmy stanowig jeden
dtuzny papier warto$ciowy. Termin wykupu papieru dluznego bylby $rednim wazo-
nym terminem wymagalno§ci zobowigzan firmy. Za stope dyskonta mozna przyjaé
obecny koszt dlugu w firmie i wyliczyé rentowno$é zobowigzan finansowych,
analogicznie do sposobu liczenia rentownoSci obligacji.

Wartosc ksiegowa zobowigzan finansowych krétko- i dlugoterminowych moze
réwniez zostac przyjeta jako przyblizona wartosé rynkowa kapitalow obcych opro-
centowanych. W przypadku spélek nienotowanych na gieldzie papieré6w wartos-
ciowych dla celéw oszacowania kosztu kapitalu stosuje sie éredni koszt kapitatu
wlasnego oraz strukture kapitatu uSredniong dla wyselekcjonowanej grupy spétek
poréwnywalnych, ktérych akcje sa notowane na gieldzie. Spétki poréwnywalne
powinny mie¢ podobny profil dziatalnosci jak przedmiotowa spdtka, powinny pro-
wadzi¢ dzialalno$¢ w tym samym kraju lub regionie o poréwnywalnych warun-
kach gospodarczych, podobnym prawie podatkowym, rachunkowym, w zblizonych
warunkach makroekonomicznych.

13 A. Damodaran, Finanse korporacyjne. Teoria i praktyka, Helion 2007.
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3. Wyniki badan na rynkach rozwinietych

PodejScie stosowane przy szacowaniu kosztu kapitatu bylo tematem badania ankie-
towego na prébie przedsiebiorstw notowanych na gieldach londynskiej i nowojor-
skiej. Wyniki ankiety w Wielkiej Brytaniil4, ktora zostala przeprowadzona w 1997
roku, oparte sg na odpowiedziach 193 dyrektoréw finansowych notowanych spotek.
Badanie w Stanach Zjednoczonychl5 przeprowadzono w 1998 roku na specjalnie
dobranej prébie 27 korporacji cieszacych sie dobrg reputacjg, a jego wyniki sg
postrzegane jako najlepsze praktyki w sposobie szacowania kosztu kapitatu (zob.
tabele 1 i 2).

Tabela 1. Najlepsze praktyki obliczania kosztu kapitalu stosowane w Stanach
Zjednoczonych

Pozycja Stosowane metody

Do obliczenia kosztu kapitalu wlasnego 81% firm stosuje
model CAPM, 4% stosuje zmodyfikowany model CAPM,
a 15% nie ma wybranej jednej konkretnej metody

70% firm przyjmuje za stope wolng od ryzyka
oprocentowanie 10-letnich obligacji skarbowych,

7% przyjmuje oprocentowanie 3- lub 5-letnich obligacji
skarbowych, a 4% przyjmuje stope oprocentowania
bonéw skarbowych

Koszt kapitatu wlasnego

52% firm uzywa publicznych danych dotyczacych
szacunkow beta, 30% szacuje je samodzielnie

37% firm stosuje premie za ryzyko w granicach
5-6 pkt proc.

52% firm stosuje krancowsg stope oprocentowania diugu
i krancowg stope opodatkowania, a 37% firm stosuje

Koszt diugu obecng érednig stope oprocentowania diugu i efektywnag
stope opodatkowania

’ 59% firm okre§la wagi dlugu i kapitalu wlasnego wedlug

Sredni wazony wartosci rynkowych, 15% firm oblicza wagi wedlug

koszt kapitatu wartoSci ksiegowych, a 19% nie ma jednej okre§lonej

metody

Zrédio: R. F. Bruner, K. M. Kenneth, R. S. Harris, R. C. Higgins, Best Practices in Estimating the
Cost of Capital: Survey and Synthesis, ,,Financial Practice and Education”, 1998.

14 E. McLaney, J. Pointon, M. Thomas, J. Tucker, Practitioners’ perspectives on the UK cost of capital,
,»The European Journal of Finance”, Vol. 10, kwiecien 2004 r., s. 123-138.
15 R. F. Bruner, K. M. Kenneth, R. S. Harris, R. C. Higgins, Best Practices..., op. cit.
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Tabela 2. Wybrane wyniki ankiety na temat stosowanych metod szacowa-
nia kosztu kapitatu, przeprowadzonej wsrod spotek notowanych na Gietdzie
Papieré6w Wartosciowych w Londynie

Pozycja Stosowane metody

Za stope dyskonta przy ocenie rentownoSci projektu
inwestycyjnego 53% firm stosowalo $redni wazony
koszt kapitatu, 11% - koszt kapitalu wtasnego,

a 27% - dlugoterminowy koszt dlugu

Stopa dyskonta

Do obliczenia kosztu kapitalu wlasnego 47% firm
stosuje model CAPM, a 27% — model dywidend
oraz 27% - wskaznik P/E

5% firm stosuje wartos$¢ ksiegowa kapitalow wiasnych,
26% — warto§é ksiegowg kapitalow wlasnych oraz
rezerw, 18% — rynkowg warto$¢ kapitalow wiasnych
Koszt kapitalu wlasnego na podstawie prognozowanej ceny w dlugim terminie,
21% stosuje inne podejscie

54% firm przeszacowuje koszt kapitalu wlasnego

z czestotliwo$cig raz w roku, 18% — kwartalnie,

5% — miesiecznie, 3% — poélrocznie, 3% — kiedy zmieniajg
sie dlugoterminowe stopy procentowe, 6% przy kazdym
projekcie inwestycyjnym

41% stosuje rynkowg wartos§¢ dlugu, a 40% — ksiegowa

Koszt dlugu 41% firm przeszacowuje koszt dlugu rocznie,
19% - kwartalnie, 11% - miesiecznie

Zrédlo: E. McLaney, J. Pointon, M. Thomas, J. Tucker, Practitioners’ Perspectives..., op. cit.

4. Metody szacowania kosztu kapitatu stosowane przez polskich
praktykow

W czerwcu 2005 roku autor artykulu przeprowadzil ankiete, dotyczacg sposobu
kalkulacji kosztu kapitalu wérod 157 spolek notowanych na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie. Zostaly nig objete spotki produkcyjne z sektorow:
spozywczego, metalowego, materialow budowlanych, budowlanego, lekkiego, elek-
tromaszynowego, drzewnego, chemicznego oraz ustugowe z sektora: informatyki
i handlu.

Dziewietnascie spétek (12% ankietowanych) przestalo odpowiedzi na pyta-
nia zawarte w ankiecie. Sze$¢ spotek podalo informacje, ze nie wyliczajg kosztu
kapitalu. Trzy z nich w ostatnim okresie nie prowadzily dlugoterminowych pro-
jektow inwestycyjnych, jedna z nich jest spotka podwykonawczg i nie ma potrzeby
pozyskiwania §rodkéw finansowych na inwestycje. Jedna ze spélek jako powdd
nieliczenia kosztu kapitalu podata zbyt krétka historie notowan gietdowych. Jedna
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ze spolek z kolei dala odpowiedz, ze jest zbyt mala i nie ma jednostki, ktora
zajmuje sie zagadnieniami zwigzanymi z kosztem kapitaltu.

Dwadziescia dwie spotki nie mogly udzieli¢ odpowiedzi, kierujac sie polityka
informacyjng sp6tki badz poufnoécig informacji. Przyczyng nie wypelnienia ankiety
w przypadku niektérych z tych spoétek byl aktualny stan upadlosci spétki.

Wyniki ankiety zostaly opracowane na podstawie odpowiedzi 19 spélek,
dzialajacych w nastepujacych sektorach: spozyweczym, metalowym, materialow
budowlanych, budowlanym, elektromaszynowym, drzewnym, informatyce i handlu.

Tabela 3. Stopa dyskontowa, jakiej uzywaty spétki przy ocenie projektéw inwe-
stycyjnych

Oczekiwana stopa zwrotu | Stopa oprocentowania
WACC . .
na kapitale wtasnym dtugu dfugoterminowego
Liczba % Liczba % Liczba %
Liczba 13 68,4 2 10,5 4 21,1
odpowiedzi
Liczba spétek 19 19 19
razem

Zrédlo: opracowanie wilasne.

Wiekszosé spotek uzywala éredniego wazonego kosztu kapitatu jako stopy
dyskontowej przy ocenie projektéw inwestycyjnych. Jedna ze spotek dodata komen-
tarz: WACC jest stopq bazowq powiekszang o pewng marze zwiqzang z oczekiwanym
minimalnym poziomem zwrotu z projekiu. Dwie ze spolek uzywaly oczekiwanej
stopy zwrotu na kapitale wlasnym, przy czym jedna z nich posiadala znaczacy
udzial kapitatu obcego w strukturze kapitalu, druga natomiast posiadala zni-
komy udzial finansowania zewnetrznego. Cztery sposrod spotek uzywaly jedynie
stopy oprocentowania dlugoterminowego (zob. tabela 3). Spotki w odpowiedziach
ankietowych ujawnily poziom oszacowanego przez nie Sredniego kosztu kapitalu
w 2004 roku, czyli przyjeta oczekiwang minimalng stope zwrotu z inwestycji
w tym roku. Jest to informacja poufna. Spéiki, ktére uzyly stopy oprocentowania
dlugoterminowego jako stopy dyskontowej do oceny projektéw inwestycyjnych,
oszacowaly duzo nizszg minimalng stope zwrotu z inwestycji w 2004 roku niz
pozostale spotki w probie. Przyjeta przez nie metodologia oszacowania tej stopy
wskazuje na nieprawidlows, gdyz zbyt optymistyczna, ocene oplacalnosci projek-
tow inwestycyjnych.
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Tabela 4. Metoda, ktdra spotki zastosowaty do wyliczenia kosztu kapitatu
wtasnego

Model dywidend

z czynnikiem P/E CAPM
wzrostu
Liczba % Liczba % Liczba %
Liczba odpowiedzi 1 6,7 7 46,7 5 33,3

Liczba spélek, ktore
uzywajg oczekiwanej
stopy zwrotu na kapitale 15 15 15
wlasnym do wyliczenia
kosztu kapitalu

Zro6dlo: opracowanie wlasne.

Trzy sp6tki byly dywidendowe, tzn. w ciggu trzech—czterech ostatnich lat
regularnie wyplacaly dywidende. Jedna z nich do wyliczenia kosztu kapitalu witas-
nego uzywala modelu dywidend z czynnikiem wzrostu, pozostale dwie spétki
korzystaly z modelu CAPM. Jedna ze spotek weryfikowala koszt kapitalu wlasnego
zar6wno za pomocg mnoznika P/E, jak i modelu CAPM (por. tabela 4).

Najbardziej popularnymi metodami liczenia kosztu kapitatu wlasnego oka-
zaly sie: mnoznik P/E oraz model CAPM. Jedna spétka koszt kapitalu wlasnego
uzyskata powiekszajac stope wolng od ryzyka o arbitralnie ustalong premie za
ryzyko; druga w nastepujacy sposob: Podstawq jest diugoterminowa stopa wolna
od ryzyka (np. srednia rentownos¢ dla dziesiecioletnich obligacji skarbowych)
skorygowana o premie dla wlascicieli (srednia nadwyzka dochodu z inwestycji
ponad stope wolng od ryzyka — przy czym dodatkowy dochdéd z inwestycji to np.
Srednie nadwyzki wykazywane dla gtownych indeksow gietdowych), uwzglednia-
Jjacqg wspolczynnik beta okreslajgcy ryzyko tej galezi przemystu wobec ogdlnego
ryzyka rynkowego, podwyzszona o ryzyko krajowe — mierzone réznicq w oprocen-
towaniu obligacji poszczegolnych panstw w stosunku do obligacji rzqdu Standw
Zjednoczonych. (Koszt kapitatu wilasnego = Diugoterminowa stopa wolna od ryzyka
+ Premia Rynkowa * Beta + Ryzyko kraju).

Spotka ta zastosowala zmodyfikowang wersje modelu CAPM, tzn. do stopy
wolnej od ryzyka dodata premie dla wlascicieli, wynikajaca z ryzyka gatezi prze-
mystu, w ktérej dziala spétka, w stosunku od ryzyka rynkowego, a nastepnie
dodata premie za ryzyko kraju.

Powyzsze podejscie jest prawidlowe, gdyz ryzyko kraju moze by¢ postrzegane
jako ryzyko niesystematyczne w ujeciu globalnym modelu wyceny aktywoéw kapita-
lowych oraz wéwczas, tak jak za kazde niedywersyfikowalne ryzyko, jest wymaga
dodatkowa premia. Zgodnie z globalnym podej$ciem do modelu CAPM, rynki
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kapitalowe sg zintegrowane na stopniu globalnym, a réwnowaga rynkowa jest
osiggnieta w skali miedzynarodowej. Przyktadowo Ibbotson, Carr oraz Robinson16
zdefiniowali portfel obejmujacy aktywa notowane na réznych rynkach na $wiecie
oraz obliczyli bety dla indeksow gieldowych réznych panstw w odniesieniu do
indeksu globalnego.

Tabela 5. Przy obliczaniu kosztu dtugu, ktérg z wartosci spotki biora pod uwage:
wartos¢ rynkowa czy wartosé¢ ksiegowa kapitatéw obcych

Wartosé rynkowa Wartosé¢ ksieggowa

Liczba % Liczba %
Liczba odpowiedzi 8 53,3 7 46,7
Liczba spoélek, ktore uzywajg
kosztu dlugu do wyliczenia 15 15
kosztu kapitatu i ktére
odpowiedzialy na pytanie

Zro6dlo: opracowanie wlasne.

Tabela 6. Czy spotki biorg pod uwage wzgledy podatkowe (efekt tarczy podat-
kowej) przy wyliczaniu kosztu kapitatu

Biora pod uwage efekt
tarczy podatkowej

Nie biorg pod uwage
efektu tarczy podatkowej

Liczba % Liczba %
Liczba odpowiedzi 12 70,6 5 29,4
Liczba spoélek, ktore uzywajg
kosztu dlugu do wyliczenia 17 17
kosztu kapitalu i ktore
odpowiedzialy na pytanie

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Tabela 7. Czy spotki dostosowujg koszt kapitatu do specyfiki danego projektu
inwestycyjnego, tzn. przyktadowo pod katem wielkosci projektu, zastosowa-
nych technologii

Dostosowujg koszt kapitatu
do specyfiki projektu

Nie dostosowuja kosztu kapitatu
do specyfiki projektu

Liczba % Liczba %
Liczba odpowiedzi 11 57,9 8 421
Liczba spoélek 19 19

Zro6dlo: opracowanie wlasne.

16 R. G. Ibbotson, R. C. Carr, A. W. Robinson, International Equity and Bon Returns, ,Financial
Analysts Journal”, lipiec-sierpien 1982 r.
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Okolo potowa badanych spétek modyfikuje koszt kapitatu pod katem ryzyka
inwestycyjnego konkretnego projektu inwestycyjnego.

Tabela 8. Czy spotki do oceny kazdego projektu inwestycyjnego uzywaja kosztu
kapitatu catej firmy?

Koszt kapitatu dostosowany
Koszt kapitatu catej spotki | do jednostki/departamentu, ktéry
prowadzi projekt inwestycyjny

Liczba % Liczba %
Liczba odpowiedzi 17 89,5 2 10,5
Liczba spélek 19 19

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Zdecydowana wiekszo$¢ spotek wylicza koszt kapitatu dla spétki i uzywa go
do oceny projektéw inwestycyjnych, niezaleznie w jakim departamencie/jednostce
prowadzony jest projekt. Jest to wynik zaskakujacy, gdyz powyzsze uproszcze-
nie analizy kosztu kapitalu moze prowadzi¢ do blednych wnioskéw przy ocenie
projektow inwestycyjnych konkretnego departamentu, szczegblnie w przypadku,
gdy spotka prowadzi zdywersyfikowang dziatalno$é operacyjng i koszt kapitalu
poszczegdlnych jednostek firmy moze sie istotnie réznic.

Tabela 9. Jak czesto spotki zmieniajg koszt kapitatu, aby go zastosowaé do
oceny projektéw inwestycyjnych?

Okresowo |0 ugoterminowe stopy. prosentoné
Liczba % Liczba %
Liczba odpowiedzi 10 52,6 12 63,2
Liczba spélek 19 19

Zrédlo: opracowanie wilasne.

Trzy spoérod spélek zmieniajg koszt kapitalu zar6wno okresowo (rocznie),
jak i przy zmianie dlugoterminowej stopy procentowej (zob. tabela 10).

Tabela 10. Okresowe zmiany kosztu kapitatu

Rocznie Kwartalnie Miesigcznie
Liczba % Liczba % Liczba %
Liczba odpowiedzi 7 70,0 2 20,0 1 10,0
Llc.zba. spolek, ktore. okresowo 10 10 10
zmieniajg koszt kapitatu

Zrodlo: opracowanie wlasne.
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5. Podsumowanie

Wyniki ankiety przeprowadzonej przez autora artykulu na prébie spélek noto-
wanych na Gieldzie Papier6w WartoSciowych w Warszawie dotyczyly stosunkowo
malej liczby firm, ale reprezentujacych rézne sektory gospodarki. Ze wzgledu na
malg liczebno§¢ préby wyniki ankiety sluzg jedynie jako orientacja w stosowanym
podejéciu do szacowania kosztu kapitalu w Polsce.

Wiekszo§é spotek uzyla wazonego Sredniego kosztu kapitatu jako stopy
dyskontowej. Wyniki ankiety pokazaly nieprawidlowosci w przyjmowaniu stopy
dyskonta do oceny projektow inwestycyjnych przez niektére spoétki. Cztery sposrod
badanych przedsiebiorstw uzywaly stopy oprocentowania dlugoterminowego jako
stopy dyskonta. Spé6tki te mialy duzo nizsza oczekiwang minimalng stope zwrotu
z inwestycji w 2004 roku niz pozostate spotki w badanej probie, co wskazuje na zbyt
optymistyczne podejScie do oceny oplacalnosci projektéw inwestycyjnych. Jedna
ze spoétek, mimo znacznego udziatu kapitatu obcego w strukturze finansowania,
uzyla oczekiwanej stopy zwrotu na kapitale wlasnym jako stopy dyskontowej, co
wskazuje na przeszacowanie przez nig kosztu kapitatu spétki oraz bardzo kon-
serwatywne podejécie przy ocenie oplacalnosci projektow inwestycyjnych.

Przy obliczaniu stopy zwrotu na kapitale wlasnym sp6tki zastosowaty rézne
metody teorii finanséw, wéroéd nich model dywidend oraz model CAPM. Jedna ze
spotek zastosowala wersje modelu CAPM w ujeciu globalnym - do stopy wolnej
od ryzyka dodala premie dla wlascicieli (wynikajaca z ryzyka galezi przemystu,
w ktorej dziata spétka, w stosunku do ryzyka rynkowego), a nastepnie dodala
premie za ryzyko kraju.

W odniesieniu do kosztu dlugu, jedne spéiki oparly sie na wartos$ciach
rynkowych, a inne na ksiegowych. Tylko cze§é z nich brala pod uwage wzgledy
podatkowe. Niektore sp6tki modyfikowaly koszt kapitatu pod katem ryzyka inwe-
stycyjnego konkretnego projektu, ale zdecydowana wiekszos¢ spélek nie wprowa-
dzala zadnych korekt.

Prawie polowa spolek weryfikowala koszt kapitalu okresowo, przy czym
wiekszo§¢ z nich — rocznie. Niektore spotki zmienialy koszt kapitatu przy ocenie
kazdego projektu inwestycyjnego, niektore takze w przypadku zmiany dlugoter-
minowej stopy procentowe;.

Wyniki ankiety pokazaly zréznicowane podejscie do obliczania kosztu kapi-
talu wérod przedsiebiorstw, podobnie jak na rozwinietych rynkach kapitatowych.
Otrzymano sygnaly od niektérych ankietowanych, ze nie analizujg kosztu kapitatu
przedsiebiorstwa z uwagi na maly rozmiar firmy. Istnialy réwniez nieprawidlo-
wosci w stosowanych praktykach przy szacowaniu kosztu kapitalu, ale zostaly
one réwniez wykazane w badaniach na rynkach rozwinietych. Jednakze na pod-
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stawie udzielonych odpowiedzi 19 reprezentantéw polskich spélek gieldowych,

wszystkie nowoczesne teorie finansow byly zastosowane w ich praktyce gospo-

darczej. Swiadezy to o dobrym przygotowaniu merytorycznym kadr, zajmujacych

sie zarzgdzaniem finansami tych przedsiebiorstw.
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Zarzadzanie sukcesja jako narzedzie stuzace realizacji
priorytetow strategicznych firmy

1. Wprowadzenie

Artykul niniejszy ma na celu przyblizenie znaczenia zarzadzania sukcesjg oraz
jej wplywu na sukces realizowanej przez firme strategii. Zgodnie z filozofig firmy
HayGroup!, dekodowanie strategii w celu odpowiedniego dopasowania zatrudnio-
nych oséb do petnienia obowigzkéw nie jest procesem skomplikowanym. Pomimo
to, wiekszo$é pracujacych w dzialach Human Resources (HR) nie ma jeszcze
S§wiadomogci istnienia procesu zarzadzania sukcesja ani waznoSci jej wdrozenia
dla firmy2. W obecnym §wiecie niezbedne jest jak najwczeS$niejsze rozpoczecie
zarzgdzania sukcesjg, aby umozliwié i zapewni¢ kontynuacje realizacji priorytetéw
strategicznych firmy.

Istnieje dzi$§ potrzeba wdrazania procesu zarzgdzania sukcesja w kazdej
firmie. Zarzadzanie takie ma na celu maksymalizacje stopnia zbieznoSci celow
organizacji i kompetencji pracownikow, dzieki ktorym cele te zostang zrealizowane,
oraz minimalizacje ryzyka w ramach przesunieé rdl przywddczych poprzez analize
szczegblnych kompetencji liderow wyrézniajacych role zarzadcze. Ta znajomosé
kompetencji lideréw umozliwi bezpo$rednio zmniejszenie ryzyka dokonywanego
awansu, ktory nalezy wykonaé¢ w okre§lonym kierunku, a po$rednio kontynuacje
realizacji strategii firmy.

2. Maksymalizacja zbieznosci celow strategicznych firmy
i kompetencji pracownikow

Polscy HR-owcy, uczestniczacy w konferencji ,,Skuteczna rekrutacja — intuicja,
nauka czy sztuka”3, nie majg poczucia bycia obiektem planowania sukcesji. A sama

1 HayGroup to globalna firma doradcza wspierajaca firmy w przeksztalcaniu strategii biznesowych
w rzeczywisto$¢ (88 biur zlokalizowanych w 47 krajach i wspélpraca z ponad 7000 firm na calym
Swiecie), http://www.haygroup.com/pl/About/Index.asp?id=4012

2 Opinia pracownikéw dzialéw HR podczas konferencji ,,Skuteczna rekrutacja — intuicja, nauka czy
sztuka”, Warszawa 8-9 kwietnia 2008 roku.

3 Konferencja odbyla sie w Palacu Kultury i Nauki w Warszawie w dniach 8-9 kwietnia 2008 roku.



Zarzadzanie sukcesjg jako narzedzie stuzace realizacji priorytetow... 143

sukcesja, zgodnie z definicjg widniejacg w stowniku HR* to nastepowanie, planowe
zajmowanie pewnego stanowiska przez inng osobe, pochodzacg z wewnetrznych
struktur organizacji, przeprowadzane wedlug dokladnie opracowanych planéw
sukces;ji.

Istotny jest zwigzek celéw organizacji z celami pracownikéw. Rozwdj orga-
nizacji nie jest bowiem mozliwy bez rozwoju pracownikow®. Zarzgdzanie sukcesjg
obecnie nie jest jeszcze wystarczajgco zauwazalne w polskich firmach, co moze
§wiadczy¢é o malo §wiadomych i planowanych dzialaniach w zakresie planowania
realizacji strategii.

Trendy ogdlnoswiatowe wskazujg jednoznacznie, ze spoleczenstwa starzejg
sie. Ten i inne procesy (m.in. przechodzenie Senior Management’u na emeryture,
odej$cia kadry zarzadzajgcej, rotacja wérdéd tej kadry) przyczyniajg sie do jak
najszybszego rozpoczecia wdrazania zarzadzania sukcesja.

To narzedzie mozna wpisa¢ w codzienne zarzgdzanie ludzmi, np. poprzez
zarzgdzanie talentami, co obecnie stanowi aktualny i wazny temat w dziatach
Human Resources. Planowanie sukcesji jest jakby odwrdcong strong zarzadzania
talentami. W pewnym sensie te dwa procesy powinny by¢ ze sobg nierozerwalnie
polaczone. Zarzadzanie talentami odpowiada na zjawisko rotacji, duzej podazy do
popytu na rynku pracy. Czesto dzialy HR maja do czynienia z niewielkg liczba odpo-
wiednich kandydatéow i wtedy chcg zatrzymac tych, ktérzy sag, i optymalnie wyko-
rzystac ich potencjal. Planowanie sukcesji jest spojrzeniem jakby z drugiej strony,
ze strony strategii, ktorg nalezy zdekodowaé. Planowanie sukcesji rozpoczyna sie
od wyjscia od strategii, co pozwala na realizacje priorytetow strategicznych firmy.

W zarzadzaniu sukeesjg, zgodnie z podej$ciem firmy HayGroup, kazda firma
powinna koncentrowaé sie na trzech czynnikach:

1) identyfikacji kluczowych stanowisk z punktu widzenia realizacji strategii

firmy;

2) rozpoznaniu wymogdéw tych roél i prawidlowym dopasowaniu konkretnych
ludzi, bedacych najodpowiedniejszymi osobami do spelnienia wymogéw
tych rol;

3) punktem kluczowym w calym zarzadzaniu sukcesjg jest logika klasyfi-
kacji kluczowych rél, czyli sposéb w jaki organizacja pracuje na rynku
przeklada sie na model biznesowy.

To, w jaki sposob dana organizacja dostarcza produkty i ustugi na rynek,

przeklada sie na strukture, ktéra wspiera i stuzy realizacji strategii firmy — spo-
sobu, w jaki organizacja konkuruje na rynku.

4 http://www.hrk.pl/Slowniki/Term/?artykul =261&sort=6&lang=PL&title=sukcesja
5 7. Sekuta, Motywowanie do pracy, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2008, s. 169.
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Rysunek 1. Przenikanie strategii na poszukiwane kompetencje u przysztych
pracownikow

SFORMULOWANIE STRATEGII
STRATEGIA
MODEL REALIZACJA STRATEGII
BIZNESOWY

1§

ZAPOTRZEBOWANIE

NA TALENTY

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie materialow z Konferencji Skuteczna rekrutacja..., op. cit.

7Z kolei dzieki strukturze identyfikowane sg kluczowe stanowiska i wymogi
na nich tak, zeby te wymogi przelozy¢ na konkretne kompetencje (por. rysunek 1).
Jest to jeszcze nowatorski model mys$lenia, ktéry dopiero zdobywa zrozumienie
i zastosowanie w Polsce.

Punktem wyjscia zaréwno dla danej firmy dzialajacej na rynku, jak i firmy
doradczej, jest zrozumienie strategii i kontekstu, w jakim dana firma operuje.
Aby zrozumieé, co jest kluczowe dla danego biznesu oraz, jakie osoby w zwigzku
z tym sg poszukiwane do ich spelnienia, konieczne jest zrozumienie strategii firmy
oraz otoczenia rynkowego, w jakim ona funkcjonuje oraz, jaki przyjela model.
A w konsekwencji, ktére z poczatkowo wyznaczonych rél beda zapewnialy jej
w perspektywie najblizszych lat mozliwos¢ efektywnej realizacji strategii.

Wiedzac w jakim kierunku ma nastepowaé rozwéj umiejetnosci pracowni-
kéw, mozna zaproponowac odpowiednie narzedzia w celu uzyskania pozgdanego
profilu pracownika, biorge pod uwage jego zawodowe predyspozycje oraz perspek-
tywy zmiany stanowiska pracy. Ukierunkowane podnoszenie kwalifikacji oséb
zatrudnionych umozliwi réwniez podejmowanie wlaSciwych decyzji dotyczacych
przesuniec z dotychczasowych zadan do nowych rdl w danym przedsiebiorstwie.
Czesto bywa tak, ze dla kluczowej funkcji nie ma sukcesora, co jest najczestszym
brakiem, dlatego tez nalezy szczegélnie o to zadbaé wezeSniej.
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Firma HayGroup proponuje nastepujacy poglad. Nalezy najpierw poznaé
najczulsze punkty firmy przy realizacji strategii i do nich szukaé kluczowych
kompetencji. Nastepnie zobaczyé, ktore z tych kompetencji majg obecni pracow-
nicy, ktéore mozna rozwinaé w przewidywalnym czasie, a ktére mozna zapewnié
zatrudniajgc osoby z zewnatrz. Umozliwi to usystematyzowanie obecnego i przy-
szlego procesu zarzadzania kadrami.

Takie podejScie gwarantuje réwniez, ze osoby awansowane na dane stano-
wisko bedg realizowaé przyszle zadania firmy. Tak naprawde strategia odnosi sie
do wizji, czyli do tego co firma bedzie robi¢ za 2-3 lata, zatem kompetencje oséb
na danym stanowisku muszg sprosta¢ aktualnym i przyszlym wymogom.

3. Kompetencje jako nosniki strategii

Kluczowym elementem zarzgdzania sukcesjg sg kompetencje, ktore sg no§nikami
strategii. Sg one wazne nie tylko, aby maksymalizowaé zbiezno§¢ miedzy nimi
a celami strategicznymi firmy, ale rowniez powinny stanowié istotny przedmiot
uwagi organizacji w konteksécie wymaganych réznych umiejetnoséci przez rézne
role przywodcze, co nie zawsze stanowig. Powigzanie réznych grup przywddczych
z indywidualnymi kompetencjami pozwala na ocenianie, dobieranie i rozwdj przy-
szlych lideréw, takze aby zapewnié¢ sukces organizacji i sukces danej osoby.

Badania HayGroup wyrdzniajg trzy zasadnicze role przywdédcze:

1) rola doradcza (np. dyrektor HR);

2) rola zespalajgca (np. dyrektor sprzedazy na Europe Wschodnia);

3) rola operacyjna (np. dyrektor ds. zakupow).

Podziatl taki jest pewnym uproszczeniem, ale w zalezno$ci od tego w jakiej
cze$ci organizacji dana osoba funkcjonuje, to rézng role w niej petni. Oznacza to,
ze istniejg pewne kompetencje wymagane dla wszystkich lideréw i kompetencje
wymagane na konkretnym stanowisku.

Rola doradcza, czyli tak naprawde ekspercka, polega na udzielaniu rad,
wspieraniu rozwoju wymaganych umiejetnosci, interpretacji oraz implemento-
waniu polityki firmy.

Rola zespalajgca polega natomiast na zespalaniu, wla§ciwie koordynowaniu
réznymi zasobami w organizacji, budowaniu relacji z partnerami zewnetrznymi
i osigganiu celu na poziomie jego jednostki geograficznej i dostarczaniu rozwigzan
biznesowych.

Za$ rola operacyjna polega na tym, ze dana osoba jest bezpoérednio odpo-
wiedzialna za konkretny wynik i za bezposrednie kontrolowanie danymi zasobami:
ludzmi, pieniedzmi lub czasem.
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Jakich tak naprawde kompetencji potrzebuje osoba, aby mogta sobie poradzié
z nowa rola? Dotad ludzie mieli ograniczong mozliwo§¢ korzystania z niektorych
swoich kompetencji, gdyz w dotychczasowych rolach nie byly one kluczowe.

Nie wystarczy by¢ dobrym dyrektorem HR w swojej spolce, aby automatycz-
nie moéc wejsé w nowg role, ktorej praktyka jeszcze nie do konca jest okreSlona.
Trzeba mieé specyficzne kompetencje, zeby sobie z nig poradzié. Ryzyko awanso-
wania nieodpowiedniej osoby jest duze, moze wigzaé sie np. z nierealizowaniem
strategii Srodkowoeuropejskiej.

Na role, ktora bedzie pelnila osoba, naklada sie drugi wymiar, nie tylko
jaka role odgrywa, ale rowniez poziom jej zlozonosci. To méwi o wyzwaniach
problemoéw, przed ktérymi ta osoba staje.

Nalezy wiedzieé, na ile to stanowisko bedzie niezalezne, a na ile bedzie
stawalo przed juz zdefiniowanymi problemami. To, jakie kompetencje najczesciej
stanowig profil sukcesu zalezy od kontekstu w jakim sg one oceniane, od rodzaju
realizowanej przez firme strategii oraz od tego, jakim stopniem swobody dana
osoba bedzie sie postugiwata. To wskazuje nam, ze nawet jesli stanowisko ma te
sama nazwe, to w zalezno§ci gdzie ono jest realizowane, oznacza inny zakres swo-
body i w zwigzku z tym inne kompetencje potrzebne do tego, zeby te prace moéc
wykonywac. Tak naprawde ta sama nazwa stanowiska nie oznacza takiej samej roli.

Tabela 1 pokazuje, ze rola CEO (z ang. Chief Executive Officer — dyrektor
generalny) w réznych kontekstach biznesowych stwarza inne wymagania kom-
petencyjne.

Tabela 1. Rola CEO w réznych kontekstach biznesowych

Konteksty biznesowe Rola ekspercka Rola zespalajaca Rola operacyjna

Przywodztwo globalne

Przywo6dztwo
organizacyjne

Tworzenie strategii Bank detaliczny

Przedsiebiorstwo

Dostosowanie strategii gk e

Laboratorium

Wdrazanie strategii
naukowe

Rozwigzania taktyczne

Zrédto: Firma HayGroup, Konferencja Skuteczna rekrutacja..., op. cit.

Na podstawie tabeli 1 mozna zauwazyé, ze w laboratorium naukowym rola
CEO byla rola czysto ekspercka, dostarczania pewnych, okres§lonych produktéw
dla klientow wewnetrznych. W zwigzku z tym konieczne byly takie kompetencje,
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jak: orientacja na klienta, umiejetnosé pracy w zespole, myslenie koncepcyjne,
ktére definiowaly sukces w tej roli.

Natomiast w przedsiebiorstwie produkcyjnym byta to rola, ktéra miala
zespalaé prace kilku dzialow. Zatem partnerstwo, umiejetno§é pracy w projek-
tach interdyscyplinarnych, wywieranie wplywu i praca poprzez sie¢ kontaktow,
a nie tylko formalng strukture, stanowily mozliwo$é pelnej realizacji roli CEO
w tym $rodowisku.

Z kolei ta sama rola realizowana w banku detalicznym oznaczala tak
naprawde prace duzo bardziej liniowg i wymagala umiejetno$ci myslenia strate-
gicznego, wprowadzania zmian i wysokiej orientacji na wynik.

Mozna wiec stwierdzié, ze w zaleznosci od tego, gdzie dana rola jest wdra-
zana, ré6zne kompetencje bedg ludziom potrzebne do jej wypelnienia.

Doktor Daniel Goleman - wybitny psycholog, uznany przez Accenture
Institute for Strategic Change za jednego z dziesieciu wiodacych intelektualistow
z dziedziny biznesu, dowodzi, ze pomyS§lno§é firmy zalezy w duzym stopniu od
umiejetno$ci emocjonalnych pracownikéwé, ze tak naprawde kluczowa kompe-
tencja jest inteligencja emocjonalna’?. Wnikliwa analiza rzeczywistych umiejet-
noéci, dzieki ktéorym odnoszone sg sukcesy we wszystkich rodzajach zawodéw
i organizacji, wykazala, ze w decydowaniu o wybitnych osiggnieciach zawodowych
iloraz inteligencji zajmuje drugie miejsce po inteligencji emocjonalnej8, co stanowi
fundamentalne znaczenie w osigganiu sukceséw w pracy niemal we wszystkich
zawodach i na wszystkich stanowiskach.

Ale biorae pod uwage sposéb myslenia HayGroup, mozna odnie$¢ wrazenie,
ze, aby mieé sukces, muszg istnie¢ pewne podstawowe kompetencje w zwigzku
z rola liderska.

Taki podstawowy zestaw, wsp6lny dla wielu liderow, zaobserwowano u ponad
70% badanych. Jest to: wysoki poziom pewnosci siebie, wysoki poziom mys$lenia
analitycznego i koncepcyjnego, orientacja na osiggniecia, zrozumienie kultury
organizacji i uzywanie tej wiedzy w praktyce. Kompetencje uzupelniajgce ten
zestaw zaobserwowano u 50-70% badanych, i jest to: obejmowanie steru we wlasne
rece od samego poczgtku, szybko§¢ i zdecydowanie przy podejmowaniu decyzji,
przywodztwo zespolowe, wspieranie pracownikow w rozwoju, wysoki poziom ela-
stycznosci 1 spjnoSci wewnetrznej.

6 D. Goleman, Inteligencja emocjonalna, ttumaczenie A. Jankowski, Wydawnictwo Media Rodzina,
Poznan 1999.

7 Inteligencja emocjonalna wedlug Daniela Golemana sg to zdolnoéci rozpoznawania przez nas naszych
wlasnych uczué i uczué innych, zdolno§ci motywowania sie i kierowania emocjami zaréwno naszymi
wlasnymi, jak i os6b, z ktorymi Iaczg nas jakie§ wiezi.

8 D. Goleman, Inteligencja..., op. cit.
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Badania HayGroup wskazujg na specyficzne kompetencje przypisane danej

roli. Na przyklad:

° liderzy operacyjni sag silnie skoncentrowani na wynik, co wynika z jasno
okreslonej wizji. Ponadto wzbudzajg pewno§¢ siebie, pasje i zaangazowanie
podwltadnych,

* liderzy pelnigcy role doradezg wplywajg na organizacje nie tylko bezposred-
nio poprzez swoja wiedze i wykonane ekspertyzy, ale rowniez poSrednio
poprzez wplywanie na innych,

° liderzy spelniajacy role zespalajaca generujg wyniki w wyodrebnionych
obszarach poprzez sie¢ zasob6w, nad ktérymi sprawujg pewna kontrole.

Widzimy, ze nie ma jednego, zwartego profilu kompetencji menedzerskich,

ani jednej osobowoSci lidera. Nie jest tak, ze kazdy kto odznacza sie pewnymi
cechami czy kompetencjami od razu sprawdzi sie jako lider. W zaleznoéci, jaka
role dana osoba bedzie pelnila, powinna dysponowaé¢ mniejszymi lub wiekszymi
kompetencjami. I warto o tym pamieta¢ awansujac pracownika lub wyznaczajac
go do nowych zadan. Zalecane jest patrzenie przez pryzmat konkretnej roli i jak
ona realizuje strategie danej firmy, a nie przez pryzmat osoby.

4. Minimalizacja ryzyka w ramach przesunigé¢ rél przywodczych

Podejscie do zarzadzania sukcesjg umozliwia zarzgdzanie ryzykiem w ramach
przesuniec rol przywodczych. Aby okresli¢ szanse i zagrozenia zwigzane z awan-
sem, z planowaniem sukcesji, nalezy zrozumie¢ kontekst biznesowy, czyli strate-
gie, ktora wplywa nastepnie na portfel biznesowy firmy, co z kolei determinuje
strukture. Ta struktura wplywa na charakter pracy, czyli na wymogi konkretnej
roli.

Dla danej organizacji istotne jest dopasowanie kompetencji, potencjalu do
tego, czego potrzebuje w danym miejscu i czasie. Przy rekrutacji nalezy pamie-
tac, aby dobierac talenty do rol, ktore w danej chwili sg potrzebne. Nie nalezy
patrzeé¢ przez pryzmat uzdolnienia danego kandydata, posiadania przez niego
wielu cennych kompetencji, umiejetnosci i jednocze$nie braku sprecyzowania roli,
jaka petnitby w firmie.

Przesuniecia w ramach rél przywodczych mogg generowaé ryzyko. Tabela 2
wskazuje, ze zmiana roli powinna odbywac sie o jeden stopien.

Niebezpieczna jest zmiana po przekatnej, kiedy nie tylko zwiekszany jest
zakres swobody tej osoby, ale rowniez wymagany zestaw kompetencji. Moze to
spowodowac zbyt duzg zmiane i w konsekwencji porazke wykonanego awansu
(np. przy wyborze osoby do innego biznesu, np. z FMCG - takiego, w ktérym
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rola HR-owca odpowiadala za zawiadywanie jedna galezia biznesu, przejScie do
roli odpowiadania za biznes w branzy medialnej, gdzie firma posiada kilka spétek
zaleznych).

Tabela 2. Ryzyko w ramach przesunigé rél przywédczych

Konteksty biznesowe Rola zespalajaca Rola doradcza Rola operacyjna

Przywoédztwo globalne

Przywodztwo organizacyjne

Tworzenie strategii

Dostosowanie strategii

TAK
Aktualna rola

Wdrazanie strategii

TAK

Zrédto: Firma HayGroup, Konferencja Skuteczna rekrutacja..., op. cit.

Rozwigzania taktyczne

Aby zminimalizowaé¢ ryzyko wystepujace przy procesie rekrutacji, nalezy
odpowiedzie¢ na nastepujgce pytania:

°® jak w poszczegblnych kompetencjach, poszczegélnych wigzkach kompe-

tencji dane osoby dopasowane sg do nowej roli?

® na ile mozna powiedzie¢, ze jest podejmowana nieryzykowana decyzja

dotyczaca sukcesji na danym stanowisku?

® na ile firma jest przygotowana, poprzez dobra diagnoze swoich kandyda-

tow, do tego, zeby zapewnic¢ sobie sukcesje do danej roli?

Czesto dziaty HR dzialajg interwencyjnie, tzn. dopasowujag tylko osobe do
wymogow juz istniejgcych, nie planujg tej sukcesji z wyprzedzeniem, nie rozwijajg
tych ludzi pod tym katem przez kilka lat.

Natomiast kazda firma powinna wcze$niej przygotowywac ludzi do petnienia
nowej roli, gdy nie ma dla niej nastepstwa. To jest wyzwanie, ktore stoi przed
osobami z HR-u. Aby nie dziala¢ interwencyjnie, to jest na zasadzie ,,pewnego
pozaru”, ale zeby rozmawiaé z osobami, ktére chcg sie rozwijaé, poszerzaé swoje
umiejetnosci. Nalezy rozmawiaé i uSwiadamiac im, jakie role w danej firmie sg
kluczowe, aby w perspektywie realizowaé strategie. W zwigzku z tym warto
umozliwi¢ zainteresowanej osobie zdobycie odpowiednich doé§wiadczen, gdyz to
ja przygotuje do mozliwosci pelnienia takiej roli w pewnej perspektywie czasu.
Rozwdj powinien by¢ nakierowany na konkretng role, jaka w przyszloSci dany
pracownik bedzie mogt w firmie zajaé. Nie moze by¢ tego pewny, ale jego rozwdj
w okre§lonym kierunku pomoze unikng¢ rozczarowania, ze nie awansuje z powodu
braku kwalifikacji.
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5. Podsumowanie

Efektywna strategia sukcesji jest bardzo wazna w przypadku kazdej organizacji,
ktéra chce utrzymaé wyzszy poziom wydajnoSci w biznesie oraz osiagnac¢ pelnag
realizacje strategii swojej firmy. Podejscie HayGroup do zarzgdzania sukcesjg
pozwala zapewnié realizacje priorytetow strategicznych firmy. Takie nastawie-
nie do planowania sukcesji koncentruje sie woké6t kwestii powierzenia wiasei-
wym osobom odpowiednich dla nich stanowisk na kazdym szczeblu organizacji.
Kluczowg role w strategicznym zarzgdzaniu sukcesjg pelnig kompetencje, gdyz
rozne role zarzadcze wymagaja calkowicie réznych kompetencji. Widzac to, orga-
nizacje moga dobieraé i rozwijac¢ lideréw w sposob gwarantujacy przyszly sukces
dla organizacji i dla nich samych. Jednoczeénie nowe podejscie do zarzadzania
sukcesjg pozwala zarzadzaé ryzykiem przesunie¢ w ramach rdl przywdédcezych,
co powoduje efektywng realizacje strategii bez straty czasu na naprawe sytuacji
wyniklej z awansowania nieodpowiedniej osoby na dane stanowisko.

Karol Adamiecki, polski uczony i teoretyk zarzadzania uwazal, ze kazdy
pracownik — organ wytworczy to kran, przez ktéry przeplywa zloto. Dzieki skon-
centrowaniu kluczowych zasobéw na planowaniu sukcesji oraz rozwijaniu talen-
tow mozna osiggngé wiekszy ,,przeplyw zlota” zaréwno dla samej firmy poprzez
realizacje strategii, jak samych pracownikéw poprzez ukierunkowany rozwdj ich
umiejetnosci.
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Informacja a ryzyko i niepewnos$¢ na rynku kredytowym
- czesc II*

1. Wprowadzenie

Celem niniejszego artykulu jest przedstawienie roli informacji w ocenie wiarygod-
nosci kredytowej podmiotéw gospodarczych oraz metod jej pozyskiwania. Artykut
prezentuje zrodla zdobywania informacji na potrzeby oceny ryzyka kredytowego
oraz typologie ryzyk, ktore wystepuja przy podejmowaniu decyzji. Jednym z gtéw-
nych probleméw w procesie zarzgdzania ryzykiem na rynku kredytowym jest
budowa zintegrowanego systemu wymiany informacji pomiedzy instytucjami rynku
kredytowego. Jest to proces dlugotrwaly, zalezny od wielu czynnikéw, do ktoérych
nalezg: prawidlowa regulacja ustawowa, wspélpraca i che¢ wymiany informacji
miedzy podmiotami rynku kredytowego, stworzenie bezpiecznych standardéow
wymiany informacji, dysponowanie poprawnymi danymi, posiadanie efektywnej
i bezpiecznej technologii wymiany informacji. Spelnienie tych warunkéw pozwala
postawié teze, ze system informacji kredytowej, obejmujacej nie tylko banki, ale
réwniez pozabankowe instytucje dostarczajace informacje finansowe o klientach,
poprawia efektywno$¢ zarzgdzania procesami finansowania klientéw oraz zmniej-
sza ryzyko kredytowe banku.

2. Identyfikacja ryzyka w otoczeniu przedsiebiorstwa

2.1. Analiza makrootoczenia przedsiebiorstwa

Zjawiska gospodarcze w skali kraju i w ujeciu miedzynarodowym majg wplyw
na wszystkie dziedziny zycia gospodarczego. Istniejg obszary, ktore sg mniej lub
bardziej podatne na wplyw trendéw ekonomicznych. Rynek finansowy, ktérego
elementem jest rynek kredytowy, jest tym obszarem, ktory szczegdlnie jest podatny
na wahania koniunktury gospodarczej. Dlatego osoby decydujgce o miejscu alo-
kacji kapitalu instytucji finansowej muszg posiada¢ umiejetnos¢ szybkiej i trafnej
diagnozy sytuacji, w réoznych segmentach makrootoczenia.

* Czeé¢ I ukazala sie w: ,Studia i Prace Kolegium Zarzadzania i Finanséw”, zeszyt 90, s. 172-186.
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2.2. Pojecie i rodzaje makrootoczenia

Makrootoczenie to zespot warunkow funkcjonowania przedsiebiorstwa wynikajgcych
z tego, ze dziala ono w okreslonym kraju i regionie, w danym uktadzie politycznym,
prawnym, systemowym, spolecznym, a nawet w okreslonej strefie klimatycznej!.
Makrootoczenie stanowi otoczenie dalsze przedsiebiorstwa, czyli taki obszar: k¢6-
rego zmiany wplywajg na dzialanie firmy, ale na ktory firma nie ma wptywu?.
W otoczeniu dalszym tworzg sie szanse i zagrozenia dla firmy, dlatego nalezy
umieé przewidywac i analizowac te zjawiska. Wspolcze$nie cechami otoczenia sa:
rozleglosé, zroznicowanie, niestabilnosé i kompleksowosé3. Makrootoczenie jest
bardzo zlozone i dlatego w celu jego analizy nalezy dokonaé¢ jego segmentacji.
W praktyce wyroznia sie sze§¢ podstawowych segmentéw otoczenia.

2.2.1. Otoczenie ekonomiczne

Wyznaczane jest przez kondycje gospodarki. Na makrootoczenie skladajg sie: model
gospodarki, majatek narodowy, koniunktura, tempo wzrostu gospodarczego, kursy
walutowe. Aby prawidlowo ocenié wplyw otoczenia na kondycje finansowg firmy,
mozna postugiwaé sie takimi wskaznikami, jak: stopa wzrostu i kapitatu, stopa
procentowa, kursy wymiany walut, poziom inflacji, poziom bezrobocia, zadtuzenie*.
W ksztaltowaniu otoczenia ekonomicznego w wiekszym lub mniejszym zakresie
bierze udzial panstwo®. Analiza tego otoczenia jest najwazniejsza przy badaniu
kredytowaniu przedsiebiorstwa, poniewaz najsilniej wptywa ono na warunki splaty
i koszty zaciggnietego kredytu.

2.2.2. Otoczenie polityczno-prawne

Tworzone jest przez organy ustawodawcze, administracje panstwowa, samorzady
terenowe, organizacje polityczne i zwigzki zawodowe. Wplyw na funkcjonowanie
podmiotow gospodarczych tego otoczenia polega na tym, ze regulacje prawne podej-
mowane przez te organizacje dotyczq bardzo czesto przedsiebiorstw®. Na potrzeby
oceny ryzyka kredytowego przykladem wplywu tego otoczenia na decyzje banku
moze by¢ np. posiadanie odpowiednich koncesji lub zezwolen na prowadzenia danej

1 G. Gierszewska, Zarzadzanie strategiczne, Wyd. WSPIZ, Warszawa 2000, s. 41.

2 K. Oblgj, Strategia organizacji, PWE, Warszawa 2001, s. 108.

3 J. Rokita, K. Jedralska, Zarzadzanie strategiczne, Gornoslaska Wyzsza Szkola Handlowa, Katowice
2000, s. 47.

4 Ibidem, s. 49.

S. Ignatiuk, S. Ignatiuk, Zarzadzanie strategiczne w $wietle teorii i praktyki, Wyd. WSE w Biatym-

stoku, Bialystok 2003, s. 119.

6 Ibidem, s. 120.
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dzialalnoéci. Z punktu widzenia banku wazny jest tez poziom ryzyka generowany
przez to otoczenie, ktory najczeSciej przejawia sie w trzech postaciach?:

1) ryzyka aktywow;

2) ryzyka operacyjnego;

3) ryzyka przeplywu gotéwki (ryzyko transferu).

2.2.3. Otoczenie technologiczne

Mozna zdefiniowac jako stan techniki i technologii w danym kraju, co przekiada
sie na stan infrastruktury gospodarczej (drogi, tqcznosc, poziom zanieczyszczenia
srodowiska), na stan nauki i edukacji®, a przede wszystkim na innowacyjno§é
gospodarki. Otoczenie to ma wplyw na powodzenie i efektywnos¢ wielu inwestycji,
poniewaz przy braku odpowiedniej infrastruktury pewne inwestycje nie mogg by¢
zrealizowane, nawet gdy przedsiebiorstwo ma mozliwo§¢ splaty kredytu.

2.2.4. Otoczenie spoteczno-kulturowe

Charakteryzowane jest przez warstwowq i klasowq strukture spoteczenstwa wedtug
kwalifikacji, zamoznosci, plci, wieku oraz wszystkich innych cech wplywajgcych
na ksztattowanie mozliwosci produkcyjnych i popytu®. Natomiast: glowne warto-
sci kulturowe obowigzujgce w danym spoleczenstwie wywierajg wplyw na sposéb
postrzegania przez ludzi: siebie samych, innych o0sob, instytucji, spoteczenstwa,
srodowiska naturalnego i swiata jako catoscil0. Wplyw norm spolecznych i kul-
turowych ma istotny wplyw na akceptacje wielu przedsiewzie¢ inwestycyjnych.
Specyfika spoteczno-kulturowa kraju, gdzie lokowana jest inwestycja, musi by¢
brana pod uwage przy ocenie wykonalnoSci danego przedsiewziecia. Na przyktad
pewne typy przedsiewzie¢ mogg budzié spoleczne protesty i w danym kraju sg
niemozliwe do realizacji.

2.2.5. Otoczenie demograficzne

To zmiany w populacji spoleczenstwa i poszczegolnych grup spotecznych, wieko-
wych i konsumentow!l. Badanie trendéw spolecznych jest istotne dla niektérych
producentéw, np. zabawek, odziezy, poniewaz trendy demograficzne maja wplyw
na popyt w wielu branzach. Nalezy to rowniez uwzglednié przy ocenie ryzyka
wykonalno$ci inwestycji.

7 G. Karasiewicz, Marketing miedzynarodowy, Wydawnictwo WZUW, 2004, s. 12.

8 M. Romanowska, Planowanie strategiczne w przedsiebiorstwie, PWE, Warszawa 2004, s. 49.

9 J. Bogdanienko, W poszukiwaniu przyszloSci. Zarzadzanie strategiczne firma, Wyd. Wyzszej Szkoly
Finanséw i Zarzadzania w Bialymstoku, Biatystok 2002, s. 43.

10 P Kotler, Marketing — analiza, planowanie, wdrazanie i kontrola, Felberg SJA, Warszawa 1999, s. 156.

11 G. Gierszewska, Zarzgdzanie..., op. cit., s. 44.
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2.2.6. Otoczenie miedzynarodowe (globalne)

To uktad wspotdziatania pomiedzy czynnikami wystepujgcymi w otoczeniu krajo-
wym i zagranicznym!2, W postepujgcym procesie globalizacji wplyw miedzynarodo-
wych trendéw ma coraz wieksze znaczenie dla lokalnych przedsiebiorcow. Rozwijaja
sie powigzania gospodarcze, finansowe, kapitalowe miedzy podmiotami krajowymi
i zagranicznymi, co moze rodzi¢ rowniez réznego rodzaju szanse i zagrozenia. Wiele
podmiotow, dla przykladu, realizuje inwestycje w kooperacji z przedsiebiorcami
zagranicznymi. Z punktu widzenia banku sg to bardzo istotne czynniki, ktore
moga zwiekszaé ryzyko niewyplacalnoSci.

W celu dokonania analizy otoczenia stosuje sie kilka metod, z ktérych naj-
popularniejsze to: metoda delficka, strategiczna analiza luki, metody scenariuszowe
oraz metoda ekstrapolacji trendowls.

Podsumowujac, badanie ,,otoczenia ogélnego”14 przedsiebiorstwa jest bardzo
istotne przy procesie oceny ryzyka kredytowego przedsiebiorstwa, bowiem nawet
firma o bardzo dobrej kondycji finansowej moze nie by¢ w stanie zrealizowaé
danego przedsiewziecia w okre§lonym otoczeniu, a bledna lub pochopna decyzja
banku moze narazi¢ bank na niepotrzebne ryzyko utraty pozyczonych érodkéw
pienieznych.

3. Wptyw panstwa i rynku na ryzyko kredytowe i poziom inwestycji

3.1. Oddziatywanie panstwa na inwestycje. Podaz, popyt i cena kapitatu
na rynku kredytowym

3.1.1. Polityka ekonomiczna i finansowa

Panstwo jest podmiotem szeroko i gleboko oddzialujagcym na makrootoczenie
i poziom ryzyka kredytowego. Szerokos¢ i sposéb oddzialywania panstwa na
poszczegdlne rynki zalezy od typu gospodarki. Zespél narzedzi, za pomoca kto-
rych panstwo reguluje gospodarke, nazywa sie polityka gospodarcza. Polega ona:
na swiadomym oddziatywaniu witadz panstwowych na gospodarke narodowq — na
jej strukture, dynamike i funkcjonowaniel5. Sfera regulacji panstwa obejmuje:
naktadanie podatkow, zlecanie zamowien, a takze wplywanie na wielkosé¢ podazy
pienigdza, stope procentowq i kurs walutowylb. Panstwo reguluje takze w pew-

12 Ibidem, s. 46.

13 U. Golaszewska-Kaczan, Analiza strategiczna, wybrane metody, Wyd. Uniwersytetu w Bialymstoku,
Bialystok 2000, s. 54-61.

14 M. Kostera, Skrypt ze wspoélczesnych koncepcji zarzadzania, Wydawnictwo WZUW, 2004, s. 10.

15 B. Winiarski, Polityka gospodarcza, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2004, s. 17.

16 D. Begg, S. Fischer, R. Dornbusch, Makroekonomia, PWE, Warszawa 1999, s. 19.
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nym zakresie poziom inwestycji w gospodarce oraz ksztalt rynku kredytowego.
Te dwa aspekty regulacji panstwa nie moga by¢ pominiete przy badaniu ryzyka
kredytowego i zdolnoSci kredytowej firmy.

Poprzez polityke inwestycyjng wladze panstwowe wplywaja na rozwoj eko-
nomiczno-spoleczny kraju oraz poziom zycia: Cele polityki inwestycyjnej wedlug
B. Winiarskiego obejmuja:

° regulowanie ogélnych rozmiaréw inwestycji w gospodarce przede wszyst-
kim pod katem wywierania w ten sposob wplywu na cykl koniunkturalny.
Dzialania te polegaja na przeciwdzialaniu recesji, pobudzaniu wzrostu,
utrwalaniu tendencji do ozywienia i rozkwitu, a czasem tagodzeniu dyna-
miki inwestycji, ktére moglyby spowodowac ,,przegrzanie koniunktury”,

® ksztaltowanie struktury inwestycji polegajace na kierowaniu strumieni
inwestycyjnych do pozadanych czesci gospodarki w ujeciu galeziowym,
strukturalnym, regionalnym,

® podnoszenie efektywnoSci procesu inwestycyjnego, a wiec polepszanie rela-
¢ji miedzy nakladami inwestycyjnymi a uzyskiwanymi efektami.

Panstwo postuguje sie Srodkami i instrumentami realizacji polityki inwesty-
cyjnej, do ktérych wedtug B. Winiarskiego nalezg: §rodki administracyjnoprawne,
inwestycje publiczne oraz $rodki techniczno-finansowe. Dla polityki kredytowej
banku i okreélenia ryzyka inwestycji najwiekszy wplyw majg érodki administra-
cyjnoprawne, do ktorych nalezg zasady kredytowania preferowanych inwestycji
i gwarancji splat kredytow inwestycyjnych, zasady opodatkowania inwestoréow,
zasady nadzoru techniczno-administracyjnego i zasady postepowania lokalizacyj-
nego. W grupie $rodkéw techniczno-finansowych znaczenie dla polityki kredyto-
wej 1 ryzyka kredytowego banku maja potencjal sektora inwestycyjnegol? oraz
mechanizmy i instrumenty umozliwiajace sterowanie przez panstwo inwestycjami
w poszczegolnych etapach. Obszar inwestycji publicznych nie jest istotny z punktu
widzenia banku, poniewaz panstwo najczesciej samo finansuje swoje inwestycje
lub pozyskuje kapital poprzez np. emisje papieréw dluznych.

Tak wiec wplyw polityki inwestycyjnej panstwa ma duze znaczenie w ksztal-
towaniu struktury portfela kredytowego i poziomu ryzyka kredytowego banku,
i powinien by¢ brany pod uwage w zarzadzaniu ryzykiem kredytowym. Bank
bowiem moze uzyskaé¢ wieksze dochody i zmniejszy¢ ryzyko, kredytujac przedsie-
wziecia inwestycyjne w obszarach popieranych przez wladze panstwowe.

Kolejnym obszarem gospodarki, na ktére wplywa panstwo poprzez narzedzia
polityki ekonomicznej, jest rynek kredytowy. Na tym rynku dokonuje sie obrotu
pienigdzem. Pieniadz jest podstawowym zasobem, bez ktérego gospodarka nie

17 Sektor inwestycyjny tworzg przedsiebiorstwa budowlane i produkujace maszyny, urzadzenia, etc.
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moglaby istnie¢. Ze wzgledu na tak wazng role pienigdza dla gospodarki ryn-
kowej panstwo oddzialywa na jego podaz, cene oraz stymuluje wielko§é popytu
na pienigdz. Oddzialywanie to nazywa sie polityka pieniezng i jest wykonywane
przez specjalny organ, jakim jest bank centralny panstwa. Najwazniejszym obsza-
rem regulacji rynku pienigdza dla polityki kredytowej banku jest wplyw panstwa
na poziom kredytéw i stope procentowg. Stopa procentowa jest najwazniejszym
czynnikiem na rynku kredytowym. Stopa procentowa to: roczna ptatnosé za odto-
zong konsumpcje, wyrazona jako procent od wypozyczonej kwoty (rownej odtozonej
konsumpcji)18. W okresie, gdy inflacja jest relatywnie wysoka i przedsiebiorstwa
nie placg odsetek, wladze monetarne muszg oddziatywac na dystrybucje kredytow
bankowych, aby opanowaé wzrost réznych agregatéow monetarnych. Stuzy temu
racjonowanie kredytow polegajgce na ograniczeniu sposobami administracyjnymi
wzrostu podstawowego zZrodla pienigdza, tzn. wzrostu kredytow bankow i innych
instytucji finansowychl®.

Instytucje kredytowe udzielajg kredytéw na podstawie kryterium rentowno-
§ciiryzyka. Wybor ten jednak musi sie zbiegaé z dtugofalowg politykg inwestycyjna
i strukturalng panstwa. Pewne obszary gospodarki nie sg tak atrakcyjne jak inne,
ale réwniez potrzebuja kapitatu, poniewaz ich rozwdj jest potrzebny ze wzgledu
na interes panstwa. W ten sposob powstala selektywna polityka kredytowa, ktéra
polega na: uruchamianiu instrumentow, ktore dzieki zastosowaniu swoistych pro-
cedur (np. racjonowaniu kredytow) lub dzieki posrednictwu sieci wyspecjalizo-
wanych instytucji finansowych modyfikujg zachowania instytucji pozyczkowych
lub utatwiajq dostep do kredytu pewnej kategorii pozyczkobiorcow?0. Klasycznym
instrumentem polityki kredytowej sg kredyty o preferencyjnej stopie procentowej.
Panstwo wprowadza pewne bonifikaty w celu zmniejszenia kosztu kredytu dla
wskazanych grup kredytobiorcow. Panstwo moze tez utatwia¢ kredytowanie pew-
nych kategorii przedsiewzie¢. Aby ulatwi¢ dostep pozyczkobiorcow do kredytow
panstwo moze udziela¢ im réwniez gwarancji kredytowych.

Jak widaé z powyzszych rozwazan, rola panstwa jest bardzo istotna w re-
gulowaniu rynku kredytowego, a dobra znajomo$¢ trendéw i regulacji na tym
rynku musi by¢ uwzgledniona przy udzielaniu kredytu przedsiebiorstwu.

18 D. R. Kamerschen, R. B. McKenzzie, C. Nardinelii, Ekonomia, Fundacja Gospodarcza NSZZ
»Solidarnosé”, Gdansk 1993, s. S-12.

19 B. Winiarski, Polityka..., op. cit., s. 437.

20 Ibidem, s. 438.



Informacja a ryzyko i niepewnosé na rynku kredytowym — czesé II 157

3.2. Wptyw mechanizmow rynkowych na inwestycje.
Podaz, popyt i cena kapitatu na rynku kredytowym

3.2.1. Cykl koniunkturalny

Obok regulacji panstwowych stan rynku kredytowego powigzany jest z ogélnym
cyklem koniunkturalnym w gospodarce. Cykle koniunkturalne sq rodzajem wahan
wystepujgcych w agregatach przedstawiajqcych dziatalnosé gospodarczq narodow,
organizujqcych swojq produkcje przewaznie w przedsiebiorstwach. Cykle te skladajq
sie z okresow ekspansji, wystepujgcych w tym samym czasie w wielu dzialach
gospodarczych, nastepujqcych po nich rownie generalnych kryzysach, zastojach
lub ozywieniach, ktore lgczq sie z fazq ekspansji nastepnego cyklu?l. Te wlas-
nie wahania koniunktury gospodarczej wplywaja na polityke kredytowag banku
i che¢ udzielania kredytow. Najwazniejszym miernikiem sytuacji koniunkturalnej
sg stopy procentowe: poniewaz wraz z innymi czynnikami wyznaczajg one poziom
akumulacji kapitatu?2. Wydatki zwigzane z uzytkowaniem kapitalu pozyczkowego
w postaci ptatnoSci odsetek sg ujmowane na réwni z innymi sktadnikami kosztéw,
a ich wzrost ogranicza dochody przedsiebiorcow, ostabiajac aktywnos¢ inwesty-
cyjng. Gdy tylko pojawi sie deficyt kapitalu pozyczkowego rosnie stopa procentowa,
spada poziom dochodow przedsiebiorstw i inwestycje. Zatamanie produkcji osta-
bia napiecie na rynku kapitalu pozyczkowego i stwarza przestanki do obnizenia
wysokosci stopy procentowej i powrotu dobrej koniunktury?. W fazie zatamania
maleje szybkosé obiegu pienigdza, co powoduje wzrost popytu na kredyt w celu
zaspokojenia potrzeb cyrkulacji, a w konsekwencji maleje zapotrzebowanie na kredyt
inwestycyjny, a wzrasta dla potrzeb regulowania zobowiqzan?4. W koricowym efekcie
kredyty stuzgce zaspokajaniu potrzeb obrotu rosng z reguly systematycznie w okre-
sie ozywienia, osiggajgc maksimum w poczgtkach zalamania, i spadajg znacznie
w dalszych czesciach znizkowego ruchu koniunktury?s. Spadek utrzymuje sie jeszcze
na poczatku fazy ozywienia. W okresach pomy§lnej koniunktury szczegélnie szybko
wzrasta poziom zadluzenia krétkookresowego, a w okresie zalamania maleje ono
szybko na rzecz zadluzenia dlugookresowego. W czasie ozywienia, gdy roénie
stopa zysku przedsiebiorstw, minimalizujg one aktywa finansowe, aby zwiekszy¢
naklady na kapital trwaly, co powoduje wzrost popytu na kredyt inwestycyjny.

21 K. Piech, S. Pangsy-Kania, Diagnozowanie koniunktury gospodarczej w Polsce, Dom Wydawniczy
ELIPSA, Warszawa 2003, s. 17.

22 M. Lubinski, Analiza koniunktury i badanie rynkéw, Dom Wydawniczy ELIPSA, Warszawa 2002,
s. 233.

23 D. Hubner, M. Lubihski, W. Malecki, Z. Matkowski, Koniunktura gospodarcza, PWE, Warszawa
1994, s. 53.

24 M. Lubinski, Analiza..., op. cit., s. 233.

25 D. Hubner, M. Lubihski, W. Matecki, Z. Matkowski, Koniunktura..., op. cit., s. 54.
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Ta krétka charakterystyka cyklu kredytowego pokazuje wielko§é popytu
i podazy na rynku kredytowym. Umiejetno§é diagnozowania fazy cyklu koniunktu-
ralnego, w ktérym znajduje sie gospodarka w czasie, gdy firma ubiega sie o kredyt,
pozwala na zaprojektowanie odpowiedniego produktu kredytowego, ktory bedzie
spelniat potrzeby firmy i nie bedzie narazal banku na nadmierne ryzyko. Aby
odpowiednio zdiagnozowaé stan gospodarki w danym momencie, bank w procesie
badania zdolnosci kredytowej i oceny ryzyka firmy powinien uzywaé réznych
wskaznikow, ktore utatwig mu te diagnoze. Wyroéznia sie trzy podstawowe grupy
wskaznikéw koniunktury26:
1) wskazniki wyprzedajace, ktore zapowiadajg pewne zmiany w sytuacji
gospodarczej;
2) wskazniki jednoczesne, ktore sg zbiezne z aktualnym poziomem aktyw-
nosci gospodarczej;
3) wskazniki op6znione, ktore oddaja pewne opoéznienia do przebiegu cyklu
koniunkturalnego.

Tabela 1. Wybrane wskazniki koniunktury gospodarczej jako zrodto informacji
o ryzyku

Wskazniki
Wyprzedzajace Jednoczesne Opodznione
Rejestracja zakladanych Poziom zatrudnienia Dochody z tytulu pracy

nowych przedsiebiorstw

Kontrakty na budowe
obiektéw produkeyjnych

Poziom wydatkéw i stopa

Stopa bezrobocia
procentowa

Koszty zakupu sily
roboczej, place godzinowe
w przemysle

Nowych zaméwien Wielkos¢ produkeji
na dobra przetworzone przemyslowej i wielko§¢ PKB

Indeks cen konsumenta — CPI | Poziom zapaséw pienigdza

Zmian dlugos$ci

czasu pracy Indeks cen producenta — PPI Szybkos¢ eyrkulacji

pieniadza

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: M. Cieslak, Prognozowanie gospodarcze, metody i zastoso-
wania, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1997.

Jako przyklad z praktyki gospodarczej mozna wskazaé amerykanski system
wskaznikéw Business Cycle Indicators (BCI)27, na ktory skladajg sie 3 grupy
wskaznikow:

1) indeks wskaznikéw wyprzedajacych (Index of Leading Indicators);

26 R. Barczyk, Z. Kowalczyk, Metody badania koniunktury gospodarczej, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa—Poznan 1993, s. 87.
27 http://www.investopedia.com; 10 wrze$nia 2007 r.
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2) indeks wskaznikéw jednoczesnych (Index of Coincident Indicators);

3) indeks wskaznikoéw oproéznionych (Index of Lagging Indicators).

Na indeks wskaznikow wyprzedajacych sktadajg sie nastepujace komponenty:

® $rednia liczba godzin przepracowanych przez pracownikéw wytwoérczych,

® $rednia liczba wnioskéw o ubezpieczenie dla bezrobotnych,

® liczba nowych zaméwien zaktadéw produkcyjnych na artykuly i materiaty
produkcyjne,

® szybko§¢ dostawy nowych produktéw od producentéw do odbiorcow,

® liczba nowych zamoéwien na dobra kapitalowe niezwigzane z obronnoscia,

® liczba nowych pozwolen na budowe dla rezydentow,

® warto$¢ indeksu gieldowego S&P 500,

¢ inflacja (inflation-adjusted monetary supply (M2)),

® réznica miedzy dlugo- a krétkoterminowymi stopami procentowymi,

® wskaznik nastawienia (optymizmu) konsumentow.

Na indeks wskaznikéw jednoczesnych skladajg sie nastepujace komponenty:

® liczba pracownikéw poza rolnictwem,

¢ indeks produkeji przemystowe;j,

® poziom produkeji i wyrobéw sprzedanych,

* zagregowana wielko$¢ dochodu osobistego, z wylaczeniem ptatnoSci trans-
ferowych.

Na indeks wskaznikéw opdznionych skladaja sie nastepujace komponenty:

® warto§¢ udzielonych pozyczek dla przedsiebiorstw i przemystu,

® zmiana wskaznika cen ustug konsumenckich w stosunku do poprzedniego
miesigca,

® zmiana jednostkowego kosztu pracy,

® wskaznik nakladéw inwestycyjnych na produkcje i handel do wielkoSci
sprzedazy,

* wskaznik zadluzenia konsumentéw: udzielone pozyczki do dochodu oso-
bistego,

* miedzybankowa stopa procentowa,

® odwrdcona §rednia dlugosé zatrudnienia.

Przeprowadzenie analizy makrootoczenia, z uwzglednieniem wplywu pan-

stwa na rynek kredytowy i stanu gospodarki, przyczynia sie do zmniejszenia
ryzyka kredytowego banku poprzez wlasciwg alokacje kapitatu.

4. Zarzadzanie ryzykiem

Gléwnym celem zarzgdzania ryzykiem jest minimalizowanie szeroko rozumia-
nego ryzyka finansowego. Jednocze$nie podmiot zarzadzajacy stara sie zapewnié
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sobie takie warunki dzialania, aby skutki tych dzialan utrzymywaly ewentualne
straty na akceptowalnym poziomie. W praktyce zarzgdzanie ryzykiem obejmuje
nastepujace elementy?2s:

* identyfikacje ryzyka — polega na ustaleniu rodzajéw ryzyka, na jakie

w okreslonej sytuacji moze byé narazony podmiot,

® pomiar ryzyka — okre§lenie poziomu zagrozenia wczes$niej zidentyfikowa-

nego ryzyka,

® kontrola ryzyka — dzieli sie na metode: fizyczng i finansows. Fizyczna

obejmuje wszystkie dzialania podejmowane w celu redukcji strat (mozliwe
jest catkowite wyeliminowanie prawdopodobienstwa straty lub jej zna-
czgce ograniczenie). Finansowa kontrola ryzyka polega na samodzielnym
zarzgdzaniu ryzykiem lub przeniesieniu go na inny podmiot,

¢ informacja o ryzyku — sprawdza skuteczno$¢ stosowania powyzszych ele-

mentéw zarzadzania ryzykiem.

OczywiScie zarzadzanie ryzykiem jest oplacalne wtedy, gdy koszty zarza-
dzania sg nizsze od kosztow wywoltanych ryzykiem lub od nakladéw poniesionych
na jego usuniecie. Dynamiczny rozwdj teorii i praktyki zarzadzania ryzykiem jest
§cisle powigzany z instrumentami pochodnymi, uwazanymi za najlepsze narzedzie
sluzace zarzadzaniu ryzykiem. Pojawienie sie dowolnego rodzaju ryzyka implikuje
mozliwosé zaprojektowania instrumentu pochodnego stuzqcego do zarzqdzania tym
rodzajem ryzyka?9. Mozna powiedziec, ze w procesie zarzgdzania ryzykiem instru-
ment pochodny jest swoistg polisg ubezpieczeniows, choé w czeSci pozwalajgca
pokry¢ ewentualne straty. W zwigzku z tym nie powinno dziwié, ze rozwdj instru-
mentéw pochodnych jest obecnie w duzym stopniu uwarunkowany potrzebami
dostosowania poziomu ryzyka do preferencji uczestnika rynku finansowego.

5. Podsumowanie

Przedstawione rozwazania na temat informacji na rynku kredytowym ukazujag jej
kluczowe znaczenie w prawidlowym podejmowaniu decyzji kredytowych i funkcjo-
nowaniu rynku kredytowego. Wiasciwie dobrana informacja o transakcji kredy-
towej i kliencie pozwala zminimalizowa¢ ryzyko podmiotu udzielajacego finanso-
wania, a w szerszym kontekScie zmniejsza ryzyko wystapienia kryzysu na rynku
finansowym. Nalezy stwierdzi¢, ze przy kazdej decyzji kredytowej wymagane jest
doktadnie, rzetelnie, kompleksowo i szczegélowo przeprowadzone badanie klienta
banku, w celu identyfikacji poziomu ryzyka kredytowego banku, na ktére sktada

28 W. Tarczynski, M. Mojsiewicz, Zarzadzanie ryzykiem, PWE, Warszawa 2001, s. 36.
29 K. Jajuga, Nowe tendencje w zarzadzaniu ryzykiem finansowym, , Rynek Terminowy”, 5/99, s. 65.
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sie ryzyko klienta oraz ryzyko transakcji. Najwazniejszym obszarem takiej analizy

nadal pozostaje analiza ekonomiczno-finansowa przedsiebiorstwa, jednak réwnie

wazna jest analiza jako$ciowa, taka jak analiza makrootoczenia i analiza branzy.
W dobie narastajgcej konkurencji pomiedzy instytucjami kredytowymi, kiedy oceny
kredytowe zaréwno klientéw instytucjonalnych, jak i indywidualnych stajg sie

coraz szybsze i zestandaryzowane, kluczowego znaczenia nabiera réwniez stwo-

rzenie wlasciwych rozwigzan instytucjonalnych i technologicznych.
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Rewolucja cyfrowa a rynek telemediow i rozrywki
w Polsce

1. Wprowadzenie

W niniejszym artykule przeanalizujemy, jak nowoczesna technologia wywiera
olbrzymi wplyw na niemal kazdy aspekt zycia ludzkiego, a jej szczegélne zna-
miona widoczne sg w $wiecie telemediéw i rozrywki, jak media bezposrednio
wplywajg na poziom rozrywki, ktora z kolei ma zwigzek z iloScig czasu poswieca-
nego na relaks, ale takze na edukacje, wplywa na nastroje, wywoluje réznorodne
zachowania u olbrzymiej czeSci spoleczenstwa, jakg rew