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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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Beata Zatwarnicka-Madura
Katedra Marketingu, Politechnika Rzeszowska

Irracjonalnosé¢ zachowan konsumenta

1. Wprowadzenie

W literaturze i prasie specjalistycznej niewiele pisze sie na temat irracjonalnoSci
zachowan konsumenta w stosunku do iloéci rozwazan na temat racjonalnosci.
Zwazywszy na fakt, ze czlowiek postrzegany jest przede wszystkim jako istota
rozumna, racjonalna, nie powinno budzi¢ to zaskoczenia. W ostatnim czasie jednak
zauwazalne sg zmiany w tym wzgledzie. Magazyny specjalistyczne, wykorzystu-
jac psychologéw, coraz wiecej miejsca posSwiecaja zagadnieniom irracjonalnosci
w zachowaniach konsumenta, nadal jednak mozna odczuwaé niedosyt. Powody
takiego stanu rzeczy moga by¢ rézne, ale wydaje sie, ze gtéwny lezy w trudno-
§ci zdefiniowania racjonalnoSci i irracjonalno$ci zachowan konsumentéw, i tym
samym odroéznienia ich od siebie. Jest to zagadnienie trudne, interdyscyplinarne,
wymagajgce roznych spojrzen. Celem niniejszego artykulu jest préba analizy wielu
podej$é do zagadnienia racjonalnosci i irracjonalno$ci. Podjeto w nim réwniez
probe odpowiedzi na pytanie, czy rzeczywiScie mozna méwic¢ o irracjonalnym
zachowaniu konsumenta. Zwrécono uwage nie tylko na sposoby definiowania
i przyklady irracjonalno§ci w zachowaniach konsumenta, ale rowniez na zmiany
w badaniach zachowan konsumenckich.

2. Wybrane aspekty racjonalnosci zachowan konsumenta

Analiza pojecia irracjonalno$ci zachowan konsumenta musi byé poprzedzona gtle-
bokg analizg sposob6w ujmowania racjonalno$ci zachowan konsumenta.

Slowo racjonalno$¢ pochodzi od tacinskich stéw: ratio, rationis, co znaczy
miedzy innymi ‘rozwazanie’, ‘rozsadek’, ‘sposéb mys$lenia’, ‘zastanawianie sie’l.
Zagadnienie racjonalnosci konsumenta czy jednostek ludzkich jest czesto poru-
szane w naukach spotecznych. Teza, ze czlowiek jest z natury istotg racjonalna,
przewijala sie od poczatkéw mysli ekonomicznej. Przybierata postaé zalozen o ego-
istycznej, kierujacej sie interesem wlasnym naturze ludzkiej w znanych pracach

1 L. Zacher, Racjonalno§é myslenia, decydowania i dzialania — pytania i watpliwosci, w: Racjonalno$é
myslenia, decydowania i dzialania, pod red. L. Zachera, WSPiZ im. L. KoZminskiego, Warszawa
2000, s. 21.
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A. Smitha (homo oeconomicus), czy w utylitarno-hedonistycznych koncepcjach
J. S. Milla i J. Benthama. Rewolucja neoklasyczna przyniosla w konsekwencji
czlowieka ekonomicznego (economic man) w pismach A. Marshalla, by nastepnie
objawi¢ sie w formie racjonalnego czlowieka ekonomicznego (rationa-consistent
economic man) w dorobku J. Hicksa i R. G. D. AllenaZ2.

Wedlug E. Kiezel, inicjatorem badan oraz refleksji teoretycznej w dzie-
dzinie racjonalno$ci zachowan byl V. Pareto3. Nieco pozniej Max Weber, tworca
tzw. formalnej zasady racjonalnosci, uwazal, ze racjonalno§¢ w waskim ujeciu
jest racjonalno$cig ujawniajacg sie w wyborze najbardziej skutecznego $rodka do
realizacji uprzednio okre§lonych celow#.

Przytacza sie do$¢ czesto dwa rodzaje racjonalno$ci, wprowadzone przez
T. Kotarbinskiego i spopularyzowane przez O. Langego: racjonalno$¢ rzeczowa
i racjonalno$¢ metodologiczng®. Racjonalno$é rzeczowa wystepuje wowcezas, gdy
dobér srodkéw odpowiada prawdziwej, obiektywnie istniejacej sytuacji, tzn. rze-
czywiScie istniejacym faktom, prawom, stosunkom. Ten typ racjonalnosci odnosi
sie wiec do wyboru najlepszego wariantu spoéréd wszystkich dostepnych moz-
liwo$ci rynkowych. Konsument dziataltby racjonalnie w sensie rzeczowym tylko
wtedy, gdyby podejmowal optymalna decyzje, dysponujac pelng informacja o rynku.
Racjonalno§¢ metodologiczna ma miejsce, gdy dobér Srodkow jest wlasciwy
w Swietle posiadanej przez podmiot decyzyjny wiedzy.

Z racjonalno$cia wigza sie wiec pewne ograniczenia kazdego podmiotu, w tym
réwniez konsumenta. Sg to np. ograniczenia po stronie wiedzy, czy warunkéow
otoczenia. Z tego wzgledu racjonalno$é kazdego podmiotu jest zawsze wzgledna,
ograniczona i stopniowalna. Stopniowalno§é oznacza, ze moze by¢ mniej lub bar-
dziej racjonalna w poréwnaniu z innymi podmiotami®.

K. A. Klosinski uwaza, ze zasada ograniczonej racjonalno§ci odnoszona jest
do sytuacji, gdy”:

2 A. Sagan, Racjonalnoé¢ — wlasciwosé konsumenta czy modelu badacza?, w: Zachowania konsumentéw
- stagnacja czy zmiana?, pod red. naukowg Z. Kedzior, G. Maciejewskiego, Akademia Ekonomiczna
im. Karola Adamieckiego w Katowicach, Centrum Badan i Ekspertyz, Katowice 2008, s. 226.

3 E. Kiezel, Racjonalno§é zachowan polskich konsumentéw, w: Konsument. Gospodarstwo domowe.
Rynek, pod red. naukows Z. Kedzior, Akademia Ekonomiczna im. Karola Adamieckiego w Katowicach,
Katowice 2008, s. 105.

4 Ibidem, s. 105.

5 K. A. Klosinski, Racjonalno$¢ w procesach spoleczno-gospodarczych, w: Racjonalno$§é myslenia, decy-
dowania i dziatania, pod red. L. Zachera, WSPiZ im. L. Kozminskiego, Warszawa 2000, s. 99.

6 Zob. J. Karwat, Racjonalno$¢ myslenia i decydowania w polityce, w: Racjonalno§é myslenia..., op. cit.,
s. 206.

7 K. A. Klosinski, Racjonalno$¢ decyzji, Instytut Naukowo-Wydawniczy dr Klosinskiego, Warszawa
1995, s. 118, za: E. Kiezel, Racjonalnoéé zachowan..., op. cit., s. 108.
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® istnieje praktycznie nieograniczona liczba czynnik6w pozostajgcych poza

kontrolg decydenta (w tym konsumenta),

® istnieje mozliwos¢ wielu kierunkéw dziatan, ale brak czasu uniemozliwia

zwlekanie z podjeciem decyzji, dlatego decyzja nie opiera sie na pelnej
informacji,

® decyzja optymalna w danym okresie bywa suboptymalna w diuzszym

okresie.

W znaczeniu ekonomicznym zachowaniem racjonalnym okreSla sie takie,
ktore opiera sie na realizacji zasady racjonalnego gospodarowania, a wiec mak-
symalizacji stopnia realizacji celu przy danym naktadzie Srodkéw, lub osiagniecia
danego stopnia realizacji celu przy uzyciu minimalnego nakladu srodkow.

D. R. Kamerschen, R. B. McKenzie i C. Nardinelli przez zachowanie racjo-
nalne rozumiejg takie wewnetrznie spdjne postepowanie, ktére umozliwia jed-
nostce maksymalizacje satysfakeji8. Konsument zachowuje sie wiec racjonalnie
wtedy, gdy przy danym dochodzie stara sie kupi¢ takie dobra, ktére sprawiajg
mu najwieksze zadowolenie®.

Pojecie postepowania racjonalnego opiera sie na trzech zalozeniachl0:

1) jednostka ma okre§lone preferencje i potrafi w pewnych granicach okre-

§li¢ swoje potrzeby;

2) jednostka jest zdolna do uporzgdkowania swych potrzeb w sposob
wewnetrznie spdjny od odczuwanych najbardziej intensywnie do naj-
mniej pozadanych;

3) jednostka dokonuje wewnetrznie spdjnych wyboréw w celu maksymali-
zacji swego zadowolenia.

7 zalozenia o racjonalno$ci zachowania wynika, zell:

® poszczegbélne jednostki dokonujg wyboru sposréd wielu wariantéow

wyboru,

® przy dokonywaniu wyboru jednostka musi zrezygnowaé z jednego lub

wiecej wariantow,

* racjonalne zachowanie wigze sie z kosztem, ktorym jest warto§é najbardziej

preferowanego, ale nie wybranego wariantu,

® dazac do maksymalizacji korzysci, jednostka bedzie podejmowac dzialania

przynoszace jej wiecej korzysci niz kosztow.

8 D. R. Kamerschen, R. B. McKenzie, C. Nardinelli, Ekonomia, Fundacja Gospodarcza NSZZ
»Solidarno§é”, Gdansk 1991, s. 447.

9 L. Rudnicki, Zachowania konsumenta na rynku, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Krakowie,
Krakéw 1996, s. 33.

10 D. R. Kamerschen, R. B. McKenzie, C. Nardinelli, Ekonomia..., op. cit., s. 447.

11 L. Rudnicki, Zachowania konsumenta..., op. cit., s. 34.
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E. Kiezel przyjmuje, ze dzialalno$¢ konsumenta jest racjonalna woéwczas,
gdy wybér celow i §rodkéw ich realizacji opiera sie na rozumowaniu oraz na
przyjetym i aprobowanym przez podmiot decyzyjny systemie wartosci. Dziatanie
racjonalne jest postepowaniem uzasadnionym w sensie zaréwno ekonomicznym, jak
i spolecznym, psychologicznym, fizjologicznym (w dziedzinie zaspokajania potrzeb
zywieniowych) oraz organizacyjnym. Racjonalno$¢é w odniesieniu do zachowan
konsumentéw ma charakter wzgledny. Decyzje racjonalne to takie, ktore opieraja
sie na dostepnej i posiadanej przez konsumenta wiedzy oraz kazdorazowo okre§laja
je konkretne warunki otoczenia i warunki wewnetrzne!2,

G. Katona przyjal, ze konsument podejmuje dziatanie racjonalne wtedy, kiedy
starannie rozwaza wszystkie alternatywy i wybiera te, ktéra przyniesie mu naj-
wiekszg satysfakcje. Przyjmujgc takie zalozenie, stwierdzil, ze tylko w niektérych
obszarach zachowanie konsumenta charakteryzuje sie pewnymi cechami racjonal-
noScil3. Na podstawie przeprowadzonych badan stwierdzil, ze do postepowania
racjonalnego konsumentéw mozna zaliczy¢ miedzy innymi zakupy!4:

® produktéw o wysokiej cenie, nabywanych rzadko,

® niektérych débr kupowanych po raz pierwszy, bez do§wiadczenia w ich

uzytkowaniu,

® débr restytucyjnych, ktérych uzytkowanie w przeszlosci wiaze sie z nega-

tywnymi do§wiadczeniami,

¢ przedmiotéw drobnych i tanich, ale majgcych szczegdélne znaczenie dla

nabywecy.

7 obserwacji prowadzonych przez G. Katone wynika ponadto, ze przemy-
§lany i §éwiadomy proces decyzyjny jest bardziej prawdopodobny u konsumentéw
majacych co najmniej Srednie dochody, lepiej wyksztalconych, mlodszych oraz
takich, dla ktorych zakupy sg przyjemnoScig, a nie obowigzkiem15.

3. Krytyka racjonalnosci rzeczowej

Juz w XIX wieku T. Veblen zakwestionowal podstawowe zalozenia ekonomii kla-
sycznej twierdzac, ze stosunki powstajgce w zyciu gospodarczym sg tak skompli-

12 Racjonalno$é konsumpcji i zachowan konsumentéw, praca zbiorowa pod red. E. Kiezel, PWE,
Warszawa 2004, s. 22.

13 S. Gajewski, Zachowanie sie konsumenta a wspoélczesny marketing, Wydawnictwo Uniwersytetu
Lodzkiego, Lodz 1994, s. 142.

14 G. Katona, Psychological Economics, Elsevier Scientific Publishing Company, Amsterdam 1975,
s. 201, za: S. Gajewski, Zachowanie sie konsumenta..., op. cit., s. 142.

15 G. Katona, E. Mueller, A Study of Purchase Decision in Consumer Behavior, w: L. Clark, red.,
Consumer Behavior, New York University Press, New York 1954, s. 80, za: S. Gajewski, Zachowanie
sie konsumenta..., op. cit., s. 143.
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kowane i wielorakie, ze nie moga by¢ wyjasniane na gruncie czystej ekonomii,
ktora bierze pod uwage tylko racjonalnego homo oeconomicusis.

Ekonomia klasyczna, absolutyzujgc pojecie racjonalnoséci homo oeconomicus,
brata pod uwage tylko racjonalno$¢ rzeczowa, przypisujac wszelkie od niej odchy-
lenia czynnikom egzogenicznym. Jedng z wazniejszych prob modyfikacji tej teorii
w kierunku psychologicznym — behawioralnym byla teoria tzw. efektywnosci X,
sformulowana przez H. Leibensteinal?. Odchodzi on od modelu homo oeconomi-
cus przez zaprzeczenie absolutnoS$ci zasady gospodarnosci i zastapienie jej przez
relatywizacje. Podkresla w swojej koncepcji racjonalnosci selektywnej kompromis
w wyborze stopnia racjonalnosci, w zaleznoéci od przyjetych wzorcow zachowan
wynikajgcych z procesu socjalizacji, pochodzenia, oddzialywan Srodowiska itp.

W koncepcji ograniczonej racjonalnos$ci H. Simon uwzglednia funkcjonowa-
nie konsumenta w §wiecie niedoskonalej informacji i ograniczen poznawczych, co
réwniez mozna zaliczy¢ do krytyki racjonalnoSci rzeczowe;j.

A. Etzioni podkre§la, ze racjonalno$¢ nie stanowi o naturze ludzkiej i nie
jest ,naturalng” tendencjg czy stanem jednostki dzialajgcej. Wychodzac od spopu-
laryzowanych przez Georgescu-Roegena analogii fizykalnych w ekonomii, podkre-
§la, ze naturalnym stanem konsumenta jest nieracjonalno$é rozumiana jako stan
»entropijny”. Cechuje go przypadkowos¢ wyboru, brak kalkulacji, emocjonalnosc,
niespdjnosé, wewnetrzna konfliktowos$é, odporno$é na argumenty i myslenie gru-
powel8. Interesujacy jest rowniez poglad Etzioniego, ze nie powinno sie rozwazac,
czy jednostka jest racjonalna, czy nie, ale jak i w jakich okolicznoéciach otoczenia
sklania sie do bycia racjonalng.

Wedlug Cz. Bywalca samo pojecie racjonalno$ci nie jest jednoznaczne,
gdyz nie jest kategorig obiektywna. Racjonalno$¢ niemal zawsze jest obcigzona
subiektywizmem, szczegblnie w odniesieniu do racjonalno$ci konsumpcji i kate-
gorii pokrewnych. W ocenie racjonalno$ci konsumpcji dominujg niemal zawsze
kryteria subiektywne, wynikajace z indywidualnych, jednostkowych systemow
warto$ci. Te za$§ sa bardzo zrbéznicowane, tak jak zréznicowani sg ludzie pod
wzgledem fizycznym i psychicznym!9. Zachowanie konsumenta jest procesem zto-
zonym i wielowymiarowym, i mozna je ocenia¢ z punktu widzenia ekonomicznego,
spoltecznego, kulturowego, etycznego itp. To za§ wymaga zastosowana réznych

16 T. Gruszecki, Wspolczesne teorie przedsiebiorstwa, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2002,
s. 205.

17 S. Smyczek, I. Sowa, Konsument na rynku, zachowania, modele, aplikacje, Difin, Warszawa 2005,
s. 87.

18 A. Etzioni, Rationality is Anti-entropic, ,Journal of Economic Psychology”, 1986, Nr 7, s. 17-36,
za: A. Sagan, Racjonalno$¢ — wlasciwo$é..., op. cit., s. 227-228.

19 Cz. Bywalec, Konsumpcja w teorii i praktyce gospodarowania, Wydawnictwo Naukowe PWN;
Warszawa 2007, s. 43.
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miar i kryteriéw wartoSciujacych. Konkretne zachowanie moze wiec by¢ racjonalne
ekonomicznie, ale nieracjonalne spolecznie.

4. Zachowania irracjonalne — sposoby definiowania

W przeciwienstwie do stowa ‘racjonalnie’, pojecie ‘irracjonalnie’ oznacza: przypad-
kowo, losowo; na o§lep, na chybit trafil, na pamie¢, na pewniaka; omackiem, po
omacku; asocjacyjnie, skojarzeniowo, przez skojarzenie, podéwiadomie; intuicyjnie,
z zalozenia, z gory, a priori, apriorycznie, dedukeyjnie; syntetycznie20. Irracjonalne
jest to, co nie jest pojeciowe (czego nie mozna zredukowaé do opiséw stownych) i co
mozna poznac jedynie intuicyjnie. Z psychologicznego punktu widzenia postepowa-
nie irracjonalne to takie, ktére wyraza spontaniczng reakcje (emocje, namietnosé,
odruch), a nie wyplywa z przemy§lanej decyzji podjetej z udzialem woli2l.

Zachowanie irracjonalne konsumenta jest czesto definiowane jako takie
postepowanie, ktore jest wewnetrznie niespéjne lub sprzeczne z najlepiej pojetym
interesem konsumenta i za takie jest ono uznawane przez niego samego w chwili
jego podjecia?2, Zaprzeczeniem racjonalno$ci, uznawanej jako wzgledna i stop-
niowalna, nie jest nieracjonalno§é (traktowana jako dopelnienie racjonalnoéci),
ale irracjonalnos$cé23. A. Etzioni rowniez uwaza, ze nieracjonalno§é (nonrationa-
lity) jest czesto mylona z irracjonalno$cig (irrationality), co powoduje negatywng
konotacje?4.

Wedlug Stownika Psychologicznego nalezy zauwazy¢ subtelng réznice pomie-
dzy zachowaniem irracjonalnym i nieracjonalnym. Termin ‘nieracjonalny’ sto-
sowany jest doslownie w odniesieniu do takiego sposobu mys§lenia, przekonan,
czy sposobu podejmowania decyzji, w ktéorym rozum i logika nie majg zadnego
zastosowania (sg pozornie nieobecne, ale niekoniecznie naruszone). Okre§lenie
‘irracjonalny’ sugeruje, ze logika i racjonalno$¢ zostaly pogwalcone. Przyjmuje
sie, ze akty irracjonalne sg wynikiem dzialania czynnikéw emocjonalnych, ktore
wziely gore nad zdolnoScig racjonalnego myslenia25.

O’Shaughnessy definiuje irracjonalno§é jako kurczowe trzymanie sie potrzeb
wbrew przyttaczajacym dowodom ukazujagcym szkodliwo$¢ potrzeb lub blednosé
przekonan26. Uwaza sie, ze o wyborach konsumenta irracjonalnego decyduje nie

20 A. Dagbréwka, E. Geller, Stownik antoniméw, MCR, Warszawa 1995, s. 677.

21 J. Didier, Stownik filozofii, Wyd. II uzupetnione, Wydawnictwo ,,Ksigznica”, Katowice 1995, s. 170.

22 1. Rudnicki, Zachowania konsumenta..., op. cit., s. 34.

23 E. Kiezel, Racjonalno§é zachowan..., op. cit., s. 110.

24 A. Etzioni, Normative — Affective factors: toward a new decision making model, ,,Journal of Economic
Psychology”, 1988, Nr 9, s. 126.

25 A. S. Reber, Stownik psychologii, Wydawnictwo Naukowe Scholar, Warszawa 2000, s. 418.

26 J. O’Shaughnessy, Dlaczego ludzie kupujg, PWE, Warszawa 1994, s. 109.
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chlodna kalkulacja, ale nasladownictwo, snobizm, impulsy i motywy tkwiace gle-
boko w pod§wiadomosci, z ktorych najczesciej nie zdaje on sobie sprawy.

Interesujgce rozwazania toczy S. Lindenberg, ktory, objasniajac dwa sposoby
rozszerzania pojecia racjonalnoéci, pisze o dewiacjach, odchyleniach od standar-
dowego modelu racjonalnego dziatania. Te dewiacje sg — wedlug niego — czesto
okreslane terminami: nieracjonalno§é i irracjonalno$é2’. Niekiedy przyjmuje sie,
ze granica miedzy dzialaniami racjonalnymi i nieracjonalnymi ,,rozmazuje sie”,
tworzgc szarg strefe nieoznaczonosci2s.

Istnieje poglad, wedlug ktérego zachowanie konsumenta jest racjonalne,
jezeli badacz potrafi dokonaé¢ wyjasnienia lub przewidywan zachowan konsumenta
na podstawie przyjetego modelu teoretycznego. Zachowanie konsumenta niezgodne
z teorig racjonalno$ci proponowang przez badacza uznaje sie za zachowanie nie-
racjonalne, lub podejmuje sie analize warunkéw badania. Zdaniem S. M. Shugana,
konsumenci w mniej zbadanych sytuacjach wyboru moga wydawac sie irracjonalni,
poniewaz dotychczasowe modele nie sg w stanie dokona¢ trafnej predykeji ich
zachowan?9,

5. Irracjonalnos¢ w decyzjach zakupowych

W opracowaniu tym przyjeto, ze zachowania irracjonalne to zachowania nielo-
giczne, przypadkowe, podjete bez uprzednich analiz. Irracjonalnosc, jak podkresla
R. Ohme, nie wynika z braku inteligencji, ztego wyksztalcenia czy niepelnej edu-
kacji. Irracjonalnos$¢ jest bowiem konsekwencjg budowy moézgu, czego$§, z czym
musi zy¢ kazdy z nas.

W 2002 roku wybitny amerykanski psycholog D. Kahnemann otrzymat
Nagrode Nobla jako uhonorowanie prawie 30-letnich prac nad irracjonalnoScig
myS$lenia i sposobu podejmowania decyzji przez czlowieka. Wykazat miedzy innymi,
ze decyzje podejmowane przez ludzi w warunkach niepewnosci moga odbiegac
od tych, jakie przewidywaly tradycyjne teorie ekonomiczne. Kahnemann odkryt
réwniez, ze skltonno§é ludzi do upraszczania procesu poznawczego prowadzi do
podejmowania decyzji, ktore wedlug tradycyjnej metody wydaja sie nieprawdo-
podobne.

27 S. Lindenberg, The extension of rationality: Framing versus cognitive rationality, w: J. Baechler,
F. Chazel, R. Kamrane, red., L’Acteur et ses Raisons. Mélanges en I’honneur de Raymond Boudon,
Paryz 2000, Presses Universitaires de France (PUF), s. 171.

28 M. Grabicz, Statyczne i dynamiczne ujecie racjonalnoSci spolecznej, w: Racjonalnoéé¢ jako problem
nauk spotecznych, pod red. E. Chmieleckiej, Wydawnictwo Uczelniane SGPiS, Warszawa 1990, s. 126.

29 Zob. S. Shugan, Are Consumers Rational? Experimental Evidence?, ,Marketing Science”, 2006,
Vol. 25, Nr 1, s. 1-6.



16 Beata Zatwarnicka-Madura

Mozna przytoczy¢ wiele przyktadéw irracjonalnych zachowan konsumentéow.
Przykladem moga by¢ reakcje na ceny z koncéwka 9. Z ekonomicznego punktu
widzenia réznica pomiedzy 1,99 zl a 2 zt jest marginalna, z psychologicznego
za$§ — duza. W jednym z badan promocyjna obnizka ceny z 0,83 dol. na 0,63 dol.
przyniosta wzrost sprzedazy o 194%, za§ obnizka z 0,83 dol. do 0,59 dol. przy-
niosta wzrost sprzedazy o 406%3°.

W innym badaniu informowano, ze na drugim koncu miasta jest wyprzedaz
kalkulatoréw. Mozna bylo zaoszczedzi¢ 5 dol., kupujac kalkulator, ktory normalnie
byt wart 15 dol. Zglosilo sie wielu zainteresowanych, natomiast kiedy powiedziano
o wyprzedazy plaszczow przecenionych z 125 dol. na 120 dol. chetnych juz nie
bylo3l. Pomimo ze w obu przypadkach mozna bylo zaoszczedzi¢ tyle samo, tzn.
pie¢ dolaréw, réznice w podjeciu decyzji o zaoszcezedzeniu byly znaczgce. Wedlug
standardowego ludzkiego mys§lenia, w pierwszym przypadku oszczedno$é wynosi
33%, a w drugim zaledwie 4%. Ludzie my§lg zatem w kategoriach wzglednych
(proporcjonalnych), a nie bezwzglednych (absolutnych).

7 powodu niemoznoS§ci analizowania przez ludzki umyst wszystkich sklad-
nikéw decyzji, ludzie wyksztalcili wiele heurystyk (intuicyjnych sposobéw poste-
powania), ktére utatwiajg proces decyzyjny. Trzy z nich majg istotny wpltyw na
zachowanie konsumentas?:

1) heurystyka dostepnosci — sklonnos¢ do przeszacowania prawdopodobien-
stwa zdarzenia na podstawie liczby znanych przykladow i ich spektaku-
larnoéci (wiecej polis sprzedawanych jest po spektakularnych wypadkach),
chetniej kupowane sg takze akcje firm znanych lub bliskich geograficznie;

2) heurystyka zakotwiczenia — wplyw wczeéniej posiadanej informacji na przy-
szle prognozy, nawet jesli weze$niej uzyskana informacja nie ma zadnego
wplywu na zjawisko lub nie jest prawdziwa. Konsument odnosi caly proces
decyzyjny do jakiejkolwiek dostepnej informacji na dany temat (w przy-
padku braku wlasnych doswiadczen moze siegngé po zewnetrzna sugestie)
i na jej podstawie buduje wyobrazenie o warto$ci wariantéw wyboru;

3) heurystyka reprezentatywnosci — ocena populacji na podstawie matej,
niereprezentatywnej proby. Im mniej odlegle jest dane wydarzenie, tym
wydaje sie bardziej prawdopodobne.

30 T. T. Nagle, R. K. Holden, The Strategy and Tactics of Pricing. A Guide to Profitable Decision
Making. Englewood Clifs, NdJ: Prentice Hall 1995, za: A. Falkowski, T. Tyszka, Psychologia zachowan
konsumenckich, GWP, Gdansk 2001, s. 229.

31 R. K. Ohme, Irracjonalno$é homo sapiens, cz. 2, ,Brief”, kwiecien 2007 r., s. 83. Podobny przykiad
i kilka innych dotyczacych przyjmowania perspektywy w negocjacjach opisuje M. H. Bazerman,
M. A. Neale, Negocjujac racjonalnie, Polskie Towarzystwo Psychologiczne, Olsztyn 1997, s. 43-52.

32 S. Bialowags, Miejsce psychologii ekonomicznej w marketingowych badaniach zachowan konsumenta,
w: Wspblczesny marketing. Trendy. Dzialania, pod red. G. Sobczyk, PWE, Warszawa 2008, s. 114.
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Z dtugiej listy deformacji w rozumowaniu czlowieka mozna wymieni¢ np.33:
podstawowy blad atrybucji, falszywe poczucie powszechnosci, efekt pierwszenstwa,
samospelniajgce sie proroctwo, efekt uporczywosci, efekt samego posiadania, zja-
wisko wrogich mediéw, iluzoryczna korelacje, spoteczny dowdd stusznosci, niedo-
stepno$é, zaangazowanie i konsekwencje, regute wzajemnosci.

6. Zmiany w badaniach zachowan konsumenckich

Wiekszo$¢é wspolczesnych metod stuzgcych pozyskiwaniu informacji od konsu-
mentéw zaklada, ze ci postepuja w sposéb w pelni racjonalny. Tymczasem, jak
moéwi D. Ogilvy: konsumenci nie zachowujq sie tak, jak mowiq, nie mowiq tego,
co mysla, i nie myslg tego, co czujg. Jeden z najwybitniejszych psychologéw ame-
rykanskich R. Zajonc w artykule z 1980 roku ,Preferences Reed no inferen-
ces”, przedstawil empiryczne dowody na to, ze to, co cztowiek méwi, czesto stoi
w sprzecznosci z tym, co czuje, zamierza i czyni. Slowa nie sg bowiem w stanie
w pelni odzwierciedli¢ umystu.

Obecnie menedzerowie nie majg zadnej pewnosci, ze informacje udzielane
przez uczestnikow badan marketingowych odpowiadajg rzeczywisto§ci. Podkresla
sie takze, ze nawet najbardziej wiarygodny respondent nigdy nie zdaje sobie
w pelni sprawy z tego, jaki wplyw na jego decyzje mialy czynniki pod$éwiadome
czy emocjonalne34. Miejsce pokutujgcego przez lata w umystach modelu homo
oeconomicus na nowo zaczyna wiec zajmowaé konsument, postrzegany jako jed-
nostka myslaca i dzialajaca pod wplywem emocji.

G. Zaltman, uznawany przez Amerykanskie Stowarzyszenie Marketingu
za jednego z pieciu najlepszych naukowcow i z najczeSciej cytowanych autorow
w literaturze marketingowej, zauwaza, ze: Dotychczasowe metody badan marketin-
gowych wymagajq daleko posunietej rewizji. Dotyczy to zarowno metod ilosciowych,
jak i jakosciowych (...) Choé wszyscy zgodnie uwazajq, ze w marketingu istotnym
czynnikiem w procesie podejmowania decyzji sq emocje, to jednak w praktyce
badawczej respondenci traktowani sq jako w petni racjonalne podmioty, majgce
dostep do wszystkich swych mysli i potrafigce je trafnie zwerbalizowaé. G. Zaltman
uwaza takze, ze 95% aktywno$ci umystowej przebiega bez udzialu $wiadomoSci,
i wlaénie tu nalezy szukaé Zrédet decyzji zakupowychs5.

33 R. K. Ohme, Irracjonalnosc..., op. cit., s. 83.

34 D. L. Fugate, Neuromarketing: A Layman’s Look At Neuroscience and Its Potential Application to
Marketing Practice, ,,Journal of Consumer Marketing”, 2007, Nr 7, za: J. Sawicki, Neuromarketing
oczami laika, ,Marketing i Rynek”, 2008, Nr 4, s. 35.

35 G. Zaltman, Jak myslg klienci — podréz w glab umyslu rynku, Wyd. Forum, Poznan 2004, za:
http://czytelnia.onet.pl/0,1179992,1,do_czytania.html
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Jednocze$nie rozwinely sie nowe metody badan zachowan konsumentéw
dzieki postepowi technologicznemu, dotyczacemu zwlaszcza nowoczesnych urza-
dzen do badania mézgu. Doprowadzito to do powstania obszaru badan — neuro-
marketingu. Neuromarketing traktuje sie jako spojrzenie na zachowania nabywcy
przez pryzmat wiedzy o funkcjonowaniu jego moézgusé. Najbardziej znanym
i przydatnym dla marketingu badaniem jest tzw. skanowanie moézgu functional
Magnetic Resonance Imaging — obrazowanie czynno$ciowe metoda rezonansu
magnetycznego. Metoda ta dostarcza zdjeé¢ obrazujacych stopien nasycenia krwi
tlenem w poszczegdlnych obszarach mézgu. Naukowcey rozpatrujg te stany w bez-
posrednim powigzaniu z bodzcami, wywolanymi np. pokazywaniem osobie badanej
symboli marek.

Ciekawym przyktadem badan moézgu konsumenta jest eksperyment, nazwany
paradoksem Pepsi. Udowodniono w nim, ze badani, nie wiedzac, co pija, czeSciej
przyznawali, ze smakuje im pepsi-cola. Kiedy jednak powiedziano im, jaki napdj
spozywaja, wskazywali na coca-cole. Na podstawie badania metoda rezonansu
magnetycznego neurobiolodzy stwierdzili, ze w pierwszym przypadku bardziej
aktywne sg obszary mézgu odpowiedzialne za poczucie nagrody, natomiast gdy
badani znajg nazwe marki napoju, pobudzeniu ulegaja partie mézgu odpowie-
dzialne za samoocene. Wybranie coca-coli jest wiec forma wyzszej samooceny.
Wybér konkretnego produktu badz marki dokonuje sie wiec w glebokich struk-
turach moézgu i jest najczeSciej nieuswiadomiony.

Spadajace zaufanie do deklaracji w badaniach marketingowych spowodowato
rozwéj metody badawczej zwanej metodg terenowa lub metodg etnograficzna,
czy wrecz etnografig. Badania takie wymagajg od etnografa uczestniczenia przez
dluzszy czas, jawnego badz ukrytego, w codziennym zyciu ludzi, obserwowania
biegu zdarzen, sluchania rozmoéw, zadawania pytan. Realizowane sg w natural-
nym §wiecie badanych, najczesciej w ich domach, ale réwniez poza domem, np.
w miejscach sprzedazy czy miejscach konsumpcji. Badania etnograficzne pozwalajg
poprawi¢ komunikacje z klientem, stosuje sie je takze przy szukaniu niszy ryn-
kowej, w ktorg jeszcze mozna wejé¢ z produktem. Mozna zaobserwowaé nawet
pewna fascynacje badaniami etnograficznymi — wzrasta znaczaco na nie popyt
i powstajg agencje specjalizujgce sie tylko w tego typu badaniach. Wiele znanych
firm badawczych wprowadzilo do swojej oferty badania etnograficzne, ktére czesto
dajg odpowiedz na pytania, na ktére niemozliwe byloby ich uzyskanie podczas
badan metodami tradycyjnymi.

36 H. Mruk, Neuromarketing jako obszar badan interdyscyplinarnych, w: Wspélczesny marketing.
Trendy. Dzialania, pod red. G. Sobczyk, PWE, Warszawa 2008, s. 97.
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7. Podsumowanie

W artykule tym wykazano wieloaspektowo$é¢ i ztozono$é pojecia racjonalnoSci
iirracjonalnoéci. Rozwazania tu zawarte potwierdzajag wystepowanie irracjonal-
nych zachowan konsumenta. Z analiz wynika, ze zachowanie konsumentéw nie
zawsze jest wynikiem §wiadomych aktéw wyboru, ale czesto reakcji (niejednokrot-
nie nieSwiadomych i odrzuconych) na bodZce zewnetrzne lub okre§lone sytuacje.
Interesujace jest to, ze sto lat po Freudzie zagadnienia nie§wiadomego przetwa-
rzania informacji staly sie jednym z gléwnych przedmiotéw dociekan empirycz-
nych.

Psychologowie uznaja, ze irracjonalno$c nie jest rezultatem braku edukacji
czy inteligencji, natomiast kontrola psychiki i sprawne zarzadzanie intelektem
to bardziej kwestia iluzji niz realnych umiejetnoéci. Kazdy czlowiek ulega zlu-
dzeniom optycznym, widzgc np. ruch tam, gdzie jest statyczno$é. Deformacje te
dotycza jednak nie tylko percepcji optycznej, ale rowniez spolecznej. W ten sposéb
mozna doj$¢ do wniosku, ze kazdy konsument zachowuje sie niekiedy irracjonalnie.
Podwazenie kategorii czlowieka racjonalnego (wspomniana w artykule Nagroda
Nobla w dziedzinie ekonomii w 2002 roku) oraz postep technologiczny doprowa-
dzity do powstania nowego obszaru badan — tzw. neuromarketingu. W przyszto-
§ci nalezy sie spodziewaé rozwoju nie tylko neuromarketingu, ale takze innych
aspektéw marketingu zwigzanych z irracjonalnym zachowaniem konsumentow.
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Nowoczesne metody wyceny aktywow niematerialnych
— teoria i praktyka swiatowa.
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Czesé Il. Metodyka wyceny aktywow niematerialnych*

Najwazniejsze jest niewidoczne dla oczu.
Antoine de Saint-Exupéry — Maly Ksigze.

1. Definicja i metody wyceny

1.1. Definicja wyceny

Wycena, zgodnie ze Slownikiem Jezyka Polskiego PWNL, to: okreslenie wartosci
materialnej czegos. Bardziej precyzyjna — biorgc pod uwage niefortunne (w kontek-
§cie analizowanej przez nas klasy aktywow) konotacje z ,,materializmem” wartosci
- interpretacja zostala zaproponowana np. w Slowniku Oksfordzkim2. Wycena
(ang. valuation) ujeta jest tam jako: okreslenie wartosci czegos. W elektronicznej
wersji amerykanskiego Stownika Webstera3 wycena to: czynnosé lub proces ustala-
nia wartosci albo szacunek lub okreslenie wartosci czegos. Podobne do rozumienia
anglosaskiego sg definicje w czolowych jezykach europejskich?.

1.2. Wiodace metody wyceny aktywow sensu largo

Najbardziej lapidarny, a zarazem spdjny (w interpretacji autora niniejszego arty-
kutu) podzial metod wyceny réznych klas aktywéw zaproponowal A. Damodaran,
profesor Uniwersytetu Nowojorskiego (Stern School of Business®). W swych licz-

* (Czes¢ 1. Definicja i systematyka kapitatu intelektualnego ukazala sie w Zeszycie Naukowym 92,
s. 73-82.

Witryna internetowa PWN (www.pwn.pl).

Elektroniczna wersja Oxford Dictionary of English dostepna w domenie (www.askoxford.com).
Dostepnej na internetowej witrynie (www.webster.com).

Zob. np. przekrojowe pordéwnanie leksykograficzne europejskich odpowiednikéw pojecia (ang. valu-
ation, niem. Bewertung, fr. évaluation, wl. valutazione) dostepne w stowniku bankowym UBS.

5 Witryna internetowa New York University — Leonard N. Stern School of Business (www.stern.nyu.edu).

N
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nych dzielach na temat wyceny® wyrdznit on trzy zasadnicze metody szacowania
wartosci jakichkolwiek aktywow:

1) metoda dochodowa. Wykorzystywane sg w jej ramach elementy rentow-
noéci przedsiebiorstwa (np. dyskontowane przeptywy pieniezne) i stuzy
ona odniesieniu wykazywanej warto§ci danego aktywa do wartosci bieza-
cej netto oczekiwanych dochodéw (np. przeplywéw pienieznych), ktérych
zrodlem jest dane aktywo;

2

~

metoda poréwnawcza. Zgodnie z nig aktywo podlegajace wycenie
zestawiane jest z wartoScia ,,porownywalnego”’ aktywa (przy wykorzy-
staniu wspélnej zmiennej, np. zyskow, przeplywow pienieznych, wartosSci
ksiegowej, czy przychodow);

metoda opcyjna8. Przy szacowaniu warto$ci zgodnie z tg metodg wyko-
rzystywane sa modele wyceny opcji. Jest wiec ona adekwatna wobec

3

~

aktywow, ktore wykazuja cechy podobienstwa do konstrukeji opcji.

Szczegolowa analiza wymienionych metod ogdélnych nie jest celem niniej-
szego opracowania, warto jednak zauwazy¢, ze konkretny wybor jednej z nich, choé¢
teoretycznie nie powinien prowadzié¢ do rozbieznoSci przy przyjmowaniu odpowied-
nich miar oczekiwanego ryzyka oraz stopy zwrotu wobec pozostatych, w praktyce
prowadzi do czestych (i znacznych) réznic w wycenie. Trudnosci w szacowaniu
warto$ci dobr niematerialnych potegowane sg dodatkowo przez fakt utrudnionej
identyfikacji tych dobr, jak réwniez nowoczesnosSci i kompleksowosci zjawisk sta-
nowigcych przedmiot najpierw weryfikacji, a dopiero pdézniej wyceny.

2. Metody wyceny aktywow intelektualnych

Najbardziej sp6jng metodyke wyceny aktywow niematerialnych przedstawit dotad
D. Andriessen, profesor Uniwersytetu INHolland, autor pierwszej (w europejskiej
historii) rozprawy doktorskiej na temat kapitalu intelektualnego (obronionej na
holenderskim Uniwersytecie Nyenrode?).

W swej najwazniejszej publikacji, wydanej w 2004 roku (i dotyczacej inter-
pretacji pojecia kapitatu intelektualnego oraz sposob6w jego kwantyfikacji), zawart

6 M.in. Investment Valuation. Tools & techniques for determining the value of any asset, John
Wiley & Sons, Nowy Jork 1996, s. 9-17. Uzyteczne zasoby narzedziowe dotycza metodyki wyceny
réznorakich klas aktywow takze dostepne na uniwersyteckiej witrynie autora (http://pages.stern.
nyu.edu/~adamodary/).

7 Condicio sine qua non, a zarazem niebagatelnym wyzwaniem jest tu znalezienie dwoch aktywow,
ktére mozna uznac za wystarczajagco poréwnywalne.

8 W terminologii anglojezycznej jest to tzw. contingent claim valuation albo tez (zwyczajnie) option
pricing.

9 Wiecej na stronie internetowej uniwersytetu (www.nyenrode.nl).
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on katalog wspoélczesnych metod wykorzystywanych przy wycenie (skladnikéw)

tegoz kapitalul0.

Tabela 1. 25 metod pomiaru i wyceny aktywdéw niematerialnych wedtug

D. Andriessena

Nazwa metody

Autor (Autorzy). Rok

Typologia podejscia

Metoda wartosSci holistycznej

S. Pike, G. Roos, 2000

Kapitatl intelektualny

Audyt kapitatu intelektualnego

A. Brooking, 1996

Kapital intelektualny

Indeks kapitalu intelektualnego G. Roos, 1997 Kapitatl intelektualny
. L. . P. K. M’Pherson, o
Metodologia Wartosci Lacznej™a S. Pike, 2001 Kapital intelektualny

Monitoring aktywow intelektualnych

K. E. Sveiby, 1997

Kapital intelektualny

System benchmarkingu kapitatu
intelektualnego

J. M. Viedma, 2001

Kapitatl intelektualny

Dynamiczna warto$é kapitalu
intelektualnego

A. Bounfour, 2002

Kapitatl intelektualny

Sprawozdanie kapitalu
intelektualnego

dJ. Mouritsen, 2001

Kapitatl intelektualny

Grupa Konrada

K. E. Sveiby
iin., 1989

Kapitatl intelektualny

Nawigator Skandii

L. Edvinsson,
M. Malone, 1997

Kapital intelektualny

Projekt Sullivana

P. H. Sullivan, 1989

Kapital intelektualny

Wskaznik Warto$ci Dodanej
Kapitatu Intelektualnego™?

A. Pulic, 2000

Kapital intelektualny

Kalkulacja warto$é aktywow

. . T. A. Stewart, 1997 Rachunkowosé
niematerialnych
Patenty wazone wskaznikiem cytatow | B. H. Hall i in., 2001 | Rachunkowosé
T.abhca Wy nikow aktywow F. Gu, B. Lev, 2002 Rachunkowo$é
niematerialnych
Czynnik i-wyceny K. Standfield, 2001 Rachunkowosé
Wgrtosc Ty nkowa do wartosci T. A. Stewart, 1997 Rachunkowosé
ksiegowej
Wskaznik Q Tobina T. A. Stewart, 1997 Rachunkowoéé
Tablica wynikéw tancucha wartosci B. Lev, 2001 Rachunkowo$c

10 D. Andriessen, Making Sense of Intellectual Capital. Designing a Method for the Valuation of
Intangibles, Elsevier Butterworth-Heinemann, 2004, s. 57. Dzielo cytowane za zgoda autora.
Uzytecznym konspektem metodyki wyceny jest takze material na temat raportowania kapitalu
intelektualnego, przygotowany w konsultacji z prof. Dorota Dobijg, Dyrektor Centrum Badan nad
Ladem Korporacyjnym w Wyzszej Szkole Przedsiebiorczosci i Zarzadzania im. L. KoZminskiego,
dostepny na zakladce witryny internetowej Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie, po$wie-
conej innowacyjnej gospodarce (www.innowacyjnosc.gpw.pl).
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cd. tabeli 1
Nazwa metody Autor (Autorzy). Rok Typologia podejscia
, . o R. Kaplan, Zarzadzanie
Karta réwnowagi wynikéw D. Norton, 2001 efektywnoscig
. L, ™ G. B. Stewart III, Zarzadzanie
Ekonomiczna Warto§é Dodana™¢ 1994 efektywnoscia
. A. K. Dixit,
Metoda opcji R. S. Pindyck, 1998 | "veena
Czynnik technologii S. Khoury, 1998 Wycena
Sposoby wyceny R. Reilly, Wycena

R. Schweihs, 1999

Rachunkowo$¢ zasob6éw ludzkich

S. Sackmann
i1in., 1989

Zarzadzanie zasobami
ludzkimi

a Metoda ta, w wersji anglojezycznej Inclusive Value Methodology, zostala zastrzezona,
dlatego wzmianka (™).

b Zastrzezone jako Value-Added Intellectual Coefficient (VAIC).

¢ W wersji pierwotnej Economic Value Added (EVA). Nazwa i pojecie wypracowane
i zastrzezone przez Stern Stewart & Co. Oficjalna witryna organizacji (www.sternstewart.com).

Zrédto: D. Andriessen, Making Sense..., op. cit., s. 57.

Nalezy zatrzymaé sie, aby skomentowac zacytowane sposoby podejscia do
procesu wyceny czeSci lub caloéci kapitalu intelektualnego. Ich (poniekad arbi-
tralny podzial) moze by¢ bowiem niejednoznaczny.

1) podejscie od strony kapitalu intelektualnego. Reprezentowane
przez krag specjalistow skupionych woké6l metodyki wyceny kapitatu
intelektualnego jako odrebnej dziedziny. Uznaje on ten kapitat za samo-
dzielng i ekonomicznie istotng kategorie. Powigzane to bywa z publika-
cjami w czolowym periodyku poswieconym takiemu ujeciu (tj. ,Journal of
Intellectual Capital”!l) oraz uczestnictwem w — zaangazowanych w pro-
pagowanie tego pojecia — naukowych gremiach, np. Swiatowym Kongresie
Zarzadzania Kapitatlem Intelektualnym (przy kanadyjskim Uniwersytecie
McMaster!2), czy tez Europejskiej Konferencji na temat Kapitalu
Intelektualnego (przy holenderskim Uniwersytecie INHolland13);

2) podejscie od strony sprawozdawczosci finansowej. Przedstawiciele
tego nurtu zwykle skupiajg sie na aspektach sprawozdawczosci finanso-
wej, zwigzanych z wykazywaniem aktywow niematerialnych. Zalozeniem
jest tu mozliwosc (oraz wola) mierzenia wartoSci aktywow tego typu przy

11 Zobacz opis ,Journal of Intellectual Capital” w ,,Emerald” — wydawnictwie zajmujacym sie tematyka
badan naukowych w dziedzinie zarzgdzania (www.emeralndinsight.com).

12 Informacje dostepne na witrynie (www.mcmaster.ca).

13 Strona internetowa uniwersytetu (www.inholland.nl).
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uzyciu opublikowanych sprawozdan przedsiebiorstw. Z reguly wycena
tymi metodami ,testowana” jest przy zastosowaniu empirycznych narze-
dzi analizy statystycznej;

3) podejscie od strony zarzadzania efektywnoscig nie wigze sie z probg
kwantyfikacji aktywow niematerialnych jako takich, ale stanowi cze§é
wysitkow, ktorych rezultatem ma by¢ optymalizacja réznorakich proceséw
majacych miejsce w przedsiebiorstwie;

4) podejscie od strony samej wyceny to — dostosowane do specyfiki
konkretnego aktywa — zastosowanie trzech ogélnych, wspomnianych na
wstepie tego rozdziatu, metod szacowania warto$ci aktywow sensu largo.
Przestanki gremiéow stosujacych to podejécie majg czesto charakter par
excellence transakeyjny: moga np. towarzyszy¢ ewentualnemu zakupowi
lub sprzedazy poszczegélnych aktywéw niematerialnych (np. patentéow,
znakéw handlowych itp.), albo tez mie¢ implikacje prawno-podatkowe;

5) podejscie od strony zasobow ludzkich zazwyczaj akcentowane jest
przez Srodowiska propagujace (czy to w samych przedsiebiorstwach, czy
tez w teorii lub praktyce gospodarczej) kapital ludzki jako zasadniczy
element prorozwojowy w skali mikro- oraz makroekonomicznejl4.

W Zalaczniku 1, zdajac sobie sprawe z ulomnosci wnioskéw formutowanych
na podstawie porownywania wartoSci biezgcej (rynkowej) przedsiebiorstw z ich
warto$cig ujetg w sprawozdaniach finansowych, ukazano rozbiezno$cil® pomie-
dzy wyceng ekonomiczng a ksiegowa dla §wiatowych parkietow gieldowych za
1 kwartal 2008 roku.

W Zalgczniku 2 oméwiono skrétowo wszystkie z 25 wskazanych metod
wyceny odnoszacych sie do aktywoéw niematerialnych. Analiza tych metod nasuwa
wiele konkluzji co do stanu §wiatowej teorii w odniesieniu do problemu wyceny
aktywow niematerialnych. Mozna takze postawi¢ wnioski co do wykorzystania
tych metod w polskiej praktyce gospodarczej.

3. Podsumowanie

Na podstawie przeglagdu metod wyceny aktywow niematerialnych (przedstawionych

w Zalgczniku 2) mozna sformulowaé nastepujgce obserwacje:
1) konserwatyzm (,,sztywnos$é”’) istniejgcych sprawozdan finanso-
wych. Obecne standardy sprawozdawczosci finansowej charakteryzuja

14 D. Andriessen, Making Sense..., op. cit., s. 58.
15 Ich istotna cze$é¢, a wskaznik ten wynosil §rednio dla Swiatowych parkietéw okolo 4, wynika (przy
wszystkich zastrzezeniach) m.in. z niedoszacowania w ksiegach aktyw6éw niematerialnych.
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sie znacznym stopniem niedostosowania do warunkéw szybkiego roz-
woju technologicznego wspoélczesnego Swiata, postepujacej globalizacji,
rosngcego stopnia komplikacji rynkéw finansowych — a (co najistotniej-
sze) empirycznie stwierdzonego przesuniecia ciezaru wyceny przedsie-
biorstw od tradycyjnych aktywéw — w kierunku aktywéw niematerial-
nych. W dluzszym okresie niedopasowanie to wymusi usankcjonowanie
nowego sprawozdania, majgcego za cel kwantyfikacje/indeksacje aktywow
niematerialnych. Przelom ten bedzie adekwatny w swej sile do ewolucji
(a raczej rewolucji) sprawozdawczosci finansowej, zanotowanej pod koniec
minionego wieku wraz z wprowadzeniem sprawozdania z przeplywow
§rodkéw pienieznych (ang. cash flow1S);

2) bariery pojeciowe i terminologiczne. Pomimo toczgcej sie dysku-
sji i licznych préb podejmowanych w tym zakresie, terminologia doty-
czgca aktywow niematerialnych znajduje sie wcigz in statu nascendi.
Klasyfikacja elementéow ,kapitalu intelektualnego” (bowiem to pojecie,
obok ,,aktywéw niematerialnych”, preferowane jest przez wiekszo$¢ §wia-
towych specjalistéw zwigzanych na trwale z podejmowang tu dziedzing)
jest przedsiewzieciem wzglednie nieodleglym. Znaczna cze§é waznych
publikacji w tej dziedzinie ukazala sie na przetomie wiekéw XX i XXI, za$
integracja Srodowisk zwigzanych z omawiang klasg aktywow jest wcigz
niewystarczajgca. Pomimo tego mozna juz méwi¢ o pewnych tenden-
cjach w nazewnictwie, ktére — je§li zostang upowszechnione - przyczynig
sie do spdjnosci podejmowanej tematyki. Wecigz niemozliwe jest jednak
ustrzezenie sie przed niekonsekwencjami i niespdjno$ciami w opisie tych
zjawisk (dotyczy to takze niniejszej publikacji);

3) niewielki stopien stosowanej kwantyfikacji/mala konkretnosé.
Analizujgc stosowane wspolcze$nie metody wyceny aktywoéw niemate-
rialnych, trudno oprze¢ sie wrazeniu, ze nie sg one dostatecznie skon-
kretyzowane. Wiele jest bowiem przykladéw opisowego i ,,miekkiego”
podejécia do niematerialnych czynnikéw warto$ci przedsiebiorstwa — ich
okreslenia, segregacji, wzajemnych relacji, a takze czynnikéw organizacyj-
nych i psychospotecznych. Wycena, co oczywiste, powinna jednak (a moze
przede wszystkim, co wynika przeciez z samego zrodlostowu) sprowadzac
sie do ustalenia wartosci, czynnosci par excellence numerycznej, skon-
kretyzowanej, choé nieabstrahujgcej od ludzkiej wyobrazni. Ewidentne
jest w tym kontekS$cie, ze dziedzina wyceny warto$ci niematerialnych

16 Dokonalo sie to w warunkach powszechnej krytyki i malejacej praktycznej uzytecznosci wyniku
memorialowego, jako podstawy do oceny kondycji ekonomicznej przedsiebiorstw.
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4,

1.

ma charakter rozwojowy i najlepsze czasy wcigz przed sobg. Stuzyé jej
bedzie ustalenie bazy terminologicznej.

4) marginalna pozycja Polski i innych krajéw wchodzacych!”.
Przygladajac sie naukowej dyskusji toczgcej sie w Swiecie wokol pojecia
aktywow niematerialnych, kapitatu intelektualnego i ich sktadnikoéw,
mozna dostrzec nie tylko marginalng pozycje Polski (trudno w Bibliotece
Kongresu USA dopatrzec sie tworczych i szeroko cytowanych w skali
miedzynarodowej publikacji pochodzacych z naszego kraju), ale takze
innych krajow wchodzacych. Strategiczny wymiar (w skali mikro-, ale
i makroekonomicznej) omawianej tematyki wymaga wigczenia sie w ten
proces. Stanowiloby to sktadnik zacie$niajacych sie wiezi Polski z Europg
- regionem, gdzie teoretyczne podstawy nauki o kapitale intelektualnym
sg najbardziej (w Swiecie) utrwalone.

5) nikle wykorzystanie w praktyce zycia gospodarczego w Polsce.
Nalezy zauwazy¢, ze wiekszo$é cytowanych i omawianych metod jest
niezmiernie rzadko stosowana w Polsce. Odnosi sie to do niewielkiego
stopnia wykorzystania w sprawozdawczo$ci publikowanej przez polskie
przedsiebiorstwa (na zasadzie dodatkéw do obowigzujacych raportow),
a takze niklego uzycia przez analitykéw przedsiebiorstw — szczegélnie
wobec podmiotow, gdzie aktywa intelektualne mogg mieé¢ istotng wage
w ogolnej wycenie. Upowszechnienie wskazanych metod wydaje sie by¢
wiec jednym z priorytetow rozwoju nauki o finansach przedsiebiorstwa
w ujeciu utylitarnym w naszym kraju.
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Zatacznik 1. Poréwnanie wyceny biezacej (rynkowej) do wartosci ksiegowej oraz
innych kryteriow wyceny poréwnawczej (dla $wiatowych parkietéw gietdowych
za 1 kwartat 2008 roku)

Kraj Wskaznik wyceny
P/BV P/E P/S EV/EBITDA
Arabia Saudyjska 5,05 26,25 7,82 19,22
Argentyna 7,35 45,70 5,92 21,11
Australia 3,54 16,79 2,05 16,78
Austria 2,36 14,37 1,53 19,73
Bahrajn 1,48 12,99 3,81 23,32
Barbados 3,86 19,07 3,73 16,80
Belgia 0,93 b.d. 0,41 28,06
Bermudy 2,68 14,25 2,51 10,97
Botswana 9,59 9,68 4,51 8,19
Brazylia 3,48 20,28 2,24 11,92
Bulgaria 4,21 34,23 2,99 9,48
Chile 3,63 28,92 3,37 15,52
Chiny 7,74 59,12 5,08 27,02
Chorwacja 3,57 38,31 2,96 20,43
Cypr 2,33 21,41 3,11 17,17
Dania 2,94 19,51 1,57 17,40
Dubaj 18,54 479,80 207,37 b.d.
Egipt 5,56 27,70 5,21 16,74
Estonia 0,18 0,82 0,11 3,38
Filipiny 2,44 16,30 1,87 10,54
Finlandia 3,39 16,21 1,43 14,54
Francja 2,49 17,64 1,12 18,89
Ghana 6,74 14,48 3,06 11,17
Grecja 3,04 21,62 1,84 16,35
Hiszpania 3,10 14,70 1,70 17,28
Holandia 2,03 9,21 0,72 10,63
Hongkong 5,22 36,09 5,20 21,62
Indie 6,57 33,48 3,57 22,60
Indonezja 5,16 29,50 3,05 13,97
Irlandia 2,25 11,26 1,17 24,14
Islandia 3,05 12,46 2,85 28,35
Izrael 3,15 17,89 1,38 11,21
Jamajka 3,26 18,91 2,69 16,11
Japonia 1,57 17,25 0,73 9,64
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Kraij Wskaznik wyceny
P/BV P/E P/S EV/EBITDA
Jordania 2,49 20,27 3,75 16,08
Kanada 2,79 17,17 1,57 10,72
Katar 4,86 24,04 8,96 24,13
Kazachstan 5,28 26,25 4,74 21,21
Kenia 6,08 23,89 3,23 14,61
Kolumbia 2,92 44,26 3,76 21,77
Korea Potudniowa 1,88 16,63 0,78 9,60
Kostaryka b.d. b.d. b.d. b.d.
Kuwejt 3,44 20,70 6,32 22,32
Liban 3,70 30,75 3,85 11,38
Litwa 1,43 23,65 1,02 10,28
Lotwa 1,07 13,53 1,40 18,29
Luksemburg 2,79 18,67 3,20 12,99
Malezja 2,37 19,08 2,12 13,48
Malta b.d. b.d. b.d. b.d.
Maroko 5,56 30,79 3,70 19,32
Mauritius 3,95 217,88 4,78 19,35
Meksyk 4,30 19,53 2,18 9,58
Namibia 3,69 11,99 2,66 9,44
Niemcy 2,58 17,42 1,00 18,49
Nigeria 11,20 63,37 6,29 34,10
Norwegia 2,98 12,74 1,48 8,36
Nowa Zelandia 9,16 41,99 6,33 32,57
Oman 4,30 21,74 3,96 16,35
Pakistan 3,73 18,47 1,88 11,25
Peru 4,48 16,14 3,36 8,95
Polska 3,15 20,05 1,88 12,04
Portugalia 2,86 14,51 1,38 17,90
Republika Czeska 2,94 21,93 2,80 10,08
Rosja 4,35 24,28 4,02 15,24
RPA 3,55 14,34 1,69 9,85
Rumunia 2,74 19,67 1,95 10,58
Serbia 3,16 29,18 2,47 9,72
Singapur 0,13 0,44 0,11 2,42
Stowacja 2,31 13,56 1,70 10,79
Stowenia 2,94 32,60 1,58 17,74
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Kraij Wskaznik wyceny
P/BV P/E P/S EV/EBITDA
Sri Lanka 1,30 17,83 0,42 11,00
Swaziland 5,43 127,11 2,93 20,04
Szwajcaria 5,16 33,94 3,43 22,74
Szwecja 2,86 14,23 1,84 18,15
Taiwan 2,08 19,06 1,25 11,90
Tajlandia 0,72 6,88 0,24 19,60
Trinidad i Tobago 3,62 17,91 2,92 14,79
Tunezja 1,43 23,10 1,18 8,80
Turcja 2,49 15,67 1,04 11,60
Ukraina 4,14 30,57 2,17 15,65
Wegry 2,29 10,34 1,34 6,74
Wenezuela 7,07 36,53 5,87 21,71
Wielka Brytania 1,92 8,95 0,91 9,66
Wietnam 10,41 50,64 5,37 38,68
Wiochy 1,95 15,53 1,14 14,28
Wybrzeze Kosci Stoniowej 4,43 20,99 2,13 9,82
Zambia b.d. 31,14 4,73 35,95
ZEA 4,17 24,49 8,83 26,13
Zimbabwe 13,86 36,78 4,33 19,17
Srednia 3,99 28,95 5,20 16,25

Uwaga:

P/BV - kurs akcji do wartos$ci ksiegowej akeji,

P/E - kurs do zysku netto,

P/S - kurs do przychodéw (netto ze sprzedazy),

EV/EBITDA - tzw. EV, tj., warto$¢ przedsiebiorstwa (suma kapitalizacji gietdowej oraz
zadluzenia pomniejszona o §rodki pieniezne i ich ekwiwalenty), podzielona przez EBITDA
(kategorie rentownos$ci operacyjnej przedsiebiorstwa powiekszonej o amortyzacje).

Zrédto: baza danych Uniwersytetu Nowojorskiego (Stern School of Business).
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Zatacznik 2. Charakterystyka i funkcjonalno$é 25 metod wyceny aktywow nie-

materialnych

Nazwa metody/
Zrédtowy termin
anglojezyczny

Charakterystyka

Funkcjonalnos$é

Metoda wartosci
holistycznej/
Holistic Value
Approach (HVA)

Kombinacja Metodologii Wartosci
Lacznej™ M’Phersona oraz
Indeksu kapitatu intelektualnego.
Kapital intelektualny (KI)
pojmowany jest jako swoiste
»Sprawozdanie z przeplywow
Srodkéw pienieznycha”: mierzone
sg relacje miedzy poszczegélnymi
kategoriami KI

Metoda ,trzeciej generacji”:
pozwalajaca na polaczenie pomiaréw
odmiennych jednostek KI w jedna,
ogolng warto§¢. Laczy zalety

i wady obu wykorzystywanych

metod zamieszczonych

w charakterystyce (obok). Przelomem
jest wypracowanie wspélnego systemu
skalowania réznorodnych zjawisk

i wartoSciowania pomiedzy nimi

Audyt kapitalu
intelektualnego/
Intellectual
Capital Audit

Szesciostopniowy proces audytu KI:

1) cele audytu,

2) identyfikacja aktywow
intelektualnych (AI),

3) kryteria optymalizacji Al,

4) specyfikacja metod audytu dla
kazdego Al,

5) audyt wlasciwy (skalowanie)
poszczegblnych Al

6) dokumentacja w postaci bazy
danych

Duza wszechstronno$é i elastycznosé
w ocenie roznorodnych typow Al
Brak szczegélowych wskazan co do
procesow identyfikacji, optymalizacji
i skalowania Al Nie jest to wiec
metoda wyceny sensu stricte

Indeks kapitatu

Systematyka wiedzy
(subiektywnej) oraz informacji
(obiektywnej). Kapital ludzki
(KL), ,myslacy”, odrézniany
jest od kapitatu strukturalnego
- ,hiemy$lacego”. Podzial KL

Potaczenie wielu miar KI w jeden
ogolny wskaznik. Korelacja zmian
we wskazniku wraz ze zmianami
w wartoSci rynkowej KI. Brak
wskazan co do sposobu mierzenia
wplywu poszczegdlnych sktadowych

Wartosci Lacznej
Inclusive Value
Methodology™e

ludzki KL; kapital strukturalny
KS oraz kapital relacyjny

KR). Akcentowanie postulatu
aksjomatycznoSci, obiektywizmu,
rzetelnosci 1 bezpieczenstwa

intelektualnego/ na kompetencje, postawy indeksu. Brak wiec skali oceny,
Intellectual . I . . . o
. i sprawnos§¢, za$ KS - na relacje, czy tez metod wazenia skladnikow
Capital-Index L .. . . . .
organizacje oraz odnowienie indeksu. Niespelnione warunki
i rozwdj. Akcentowanie roli kompletnosci, unikatowosci,
strategii korporacyjnej w selekcji niezaleznosci (dekorelacji z innymi
miarodajnych wskaznikow KI, sktadnikami), minimalizacji,
tj. wchodzacych w skiad indeksu mozliwo$ci obserwacji oraz pomiaru®
Odréznienie pienieznego, Zastugg tworcow tej metody jest
fizycznego kapitatu od KI uporzgdkowanie teorii pomiaru KI.
Metodologia (ten ostatni podzielony na kapital | Postulat miarodajno§ci zmiennych

objasniajacych KI - sprowadzajacy
sie do kryteriéw: kompletnosci
(mierzenie zjawiska w sposob pelny),
unikatowosci (kazda ze zmiennych
musi mie¢ jedno znaczenie),
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Nazwa metody/
Zrodtowy termin
anglojezyczny

Charakterystyka

Funkcjonalnos$é

cd.

Metodologia
Wartoéci Lacznej
Inclusive Value
Methodology™¢

wobec pomiaréw KI. Proces
pomiaru powinien wiec obejmowac
,mapowanie” (tj. skalowanie),
empiryzm obserwacji, a takze
model (formute) matematyczny
aczacy wyniki pomiaréw

niezalezno$ci (zmiany w warto$ciach
zmiennych nie powinny wplywaé

na zmiany w innych zmiennych),
minimalizacji (liczba zmiennych
powinna by¢ mozliwie jak najbardziej
ograniczona). Postulowana
konieczno§¢ tworzenia modeli
matematycznych; ograniczona,
bezposrednia uzytecznosé

Monitoring
aktywow
intelektualnych/
Intangible

Asset Monitor

Aktywa niematerialned zawieraja,

wedlug tworcy tej metody,

kategorie:

1) kompetencji pracownikow,

2) wewnetrzng strukture
(przedsiebiorstwa),

3) zewnetrzng strukture
(przedsigbiorstwa).

Monitoring skoncentrowany jest

na organizacjach (korporacyjnych)

opartych na wiedzye.

Zasadniczg przestanka tego

monitoringu jest wyposazenie

menedzerow przedsiebiorstw

w narzedzia sluzace zarzadzaniu

organizacjami korporacyjnymi

opartymi na wiedzy,

tj. optymalizacji wykorzystania Al

Monitoring stuzy mierzeniu
zarowno poziomow zjawisk, jak

i tendencji w ich zmianach. Cho¢
tworca monitoringu zdaje sobie
sprawe z koniecznosci wypelnienia
luki pojeciowej pomiedzy wartoscia
ksiegowa KI a szacunkami wartoSci
rynkowej, neguje koniecznosé
kwantyfikacji KI w formie pienieznej,
co wydaje sie wzajemnie sprzeczne.
Monitoring moze by¢ elastycznie
odnoszony do indywidualnych
warunkow poszczegélnych
przedsiebiorstw. Zawiera scoringf
sktadnikéw Al pogrupowanych

w wymienionych 3 kategoriach

System
benchmarkingu
kapitatu
intelektualnego/
Intellectual Capital
Benchmarking
System

KI wedtug tego systemu (bedacy
sumg kompetencji danego
przedsiebiorstwa) sklada sie z KL,
KS i KR. Dodatkowy podzial

w tym systemie wystepuje
pomiedzy procesami
organizacyjnymi

a procesami innowacyjnymi

w przedsiebiorstwie. Interesujacg
koncepcja wprowadzong do teorii
KT jest kapital spoteczny, tj. suma
zasob6éw i umiejetnosci, ktore
przypisa¢ mozna sieci organizacji,
jakie utworzyto przedsiebiorstwo,
aby sprosta¢ wymogom
konkurencyjnosci

System ten, w ramach tzw.
benchmarkingu, odwoluje sie do
ogdlnych modeli optymalizacji
zarzadzania przedsiebiorstwem.

Z tak ogdlnego podej$cia wywodzg
sie¢ modele bardziej szczegélowe,
dostosowane do poszczegdlnych
jednostek organizacyjnych
przedsiebiorstwa. Skalowanie
dotyczy poszczegdlnych wynikow
przedsiebiorstwa X odnoszonych do
globalnego lidera w danej branzy.
Wyniki, w ktérych X okazuje sie
lepsze od globalnego konkurenta,
zapisywane sg jako swoiste aktywa,
za$ rezultaty gorsze od benchmarku,
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Nazwa metody/
Zrodtowy termin
anglojezyczny

Charakterystyka

Funkcjonalnosé

Rozpatrywana jest przez autora
tzw. luka kompetencyjna pomiedzy

zapisywane sg jako pasywa. Czynniki
podlegaja nastepnie wazeniu,

ed. przedsiebiorstwem X, a globalnymi | a na koniec wyrazane sa w postaci
System . A S s : . . .
benchmarkingu liderami w jego dziedzinie. KI jest | indeksu. Benchmarking kapitalu
kapitatu wiec analizowany przez pryzmat spolecznego, co interesujace, dokonuje
“ap benchmarkingu (tj. réwnania) sie poprzez porownanie skupisk
intelektualnego/ . . . . , .
. do najlepszych w danej branzy ludzkich, czy obszaréw lokalizacji
Intellectual Capital g .
. przedsiebiorstwa. Wada tej metody
Benchmarking . . . o
jest subiektywizm oceny czynnikéw
System S . S
oceny, jak i dobierania ich wag
w ogdlnym wyniku
Wedlug tworcy modelu, KI sklada | Dynamizm ujecia wynika z aspiracji
sie z (wczeéniej okre§lonych) KL, | tworcy do przedstawienia relacji
KS, a takze kapitalu rynkowego efektywnosciowych pomiedzy
(tj. zgodnie z tg systematyka: czynnikami KI, tj. struktura
baz danych, udzialu w rynku, korporacyjng a finansowa percepcja
reputacji i innowacji). Wyznaczone | aktywéw, na czele z Al. Wyniki
sg ponadto cztery perspektywy dynamicznej oceny KI grupowane sg
Dynamiczna analizy, sprawozdawczoSci oraz w trzech kategoriach optymalizacji:
warto$¢ kapitatu zarzadzania w odniesieniu do KI: | 1) zasobdw,
intelektualnego/ 1) naklady, tj. inwestycje 2) procesow i

Intellectual Capital
Dynamic Value

(ang. input),

2) wyniki (ang. output),

3) wewnetrzno-menedzerska
(tj. miar w ramach
przedsiebiorstwa) oraz

4) zewnetrzna (uniwersalnie
uzyteczne systemy
sprawozdawczosci rachunkowej
i finansowej)

3) wynik6w.

Niejasne jest, jak te kategorie
przeksztalcane sg we wspdlny
indeks, ani jakie wagi majg by¢

im przypisane. Nie wiadomo tez,
jakie relacje istniejg w budowie

tak skonstruowanego indeksu i, jak
interpretowac jego rezultaty

Sprawozdanie

z kapitatu
intelektualnego/
Intellectual
Capital Statement

Klasyfikacja terminologiczna,
przedstawiona przez autoréw
tego rozwigzania, rézni sie od
pozostalych. Pierwsza réznica
jest interpretacja wiedzy, ktéra
wedlug tego podejscia nie jest
aktywem samym w sobie, jesli
nie jest pozytkowana praktycznie.
Celem prezentacji skladnikow KI
powinna wiec by¢ produktywnosé
wiedzy, lub zarzadzanie wiedza.
Wedlug tej systematyki bledny jest
podziat KI na KL, KS i KK.

Sprawozdanie z kapitalu

intelektualnego ma skladaé sie

z trzech czesei:

1) opisowej (okreslenie stowne
standardéw zarzadzania wiedza),

2) wyzwan biznesowych (barier
w optymalizacji zarzadzania
wiedza), a takze decyzji
menedzerskich: technik
zarzadzania portfelowego,
zarzadzania kwalifikacjami (czesé
optymalizacji zarzadzania jakoécig),
monitorowania wynikéw oraz
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Nazwa metody/
Zrodtowy termin
anglojezyczny

Charakterystyka

Funkcjonalnosé

cd.

Sprawozdanie

z kapitalu
intelektualnego/
Intellectual
Capital Statement

Akcentowane sg przy tym

wspolzaleznoéci miedzy

poszczegdlnymi kategoriami

kapitatow. Kontrpropozycja jest

kompleksowe sprawozdanie

kapitalu intelektualnego na

wzor istniejacych standardow

raportowania, np. finansowego.

Sprawozdanie dotyczace KI

niosloby ze sobg wiele korzyéci:

1) optymalizacje korporacyjnego
zarzadzania wiedza,

2) odpowiednie uszeregowanie
priorytetow,

3) tzw. dyfuzjes wiedzy,

4) umocnienie marki
przedsiebiorstwa,

5) lepsza jakos¢ przeplywu
informacji wewnetrznej
i zewnetrznej,

6) akcentowanie istotnosci KL,

7) poprawe komunikacji
przedsiebiorstwa z jego
klientami

3) zbioru wskaznikéw dostosowanych
do czterech skladnikéw wiedzy
(pracownikow, klientéw, procesow
i technologii).

Co osobliwe, wskaznikom tym,

w przeciwienstwie np. do

tradycyjnych sprawozdan

finansowych, nie jest przypisana
jakakolwiek interpretacja. Ich ocena
powinna by¢ - zgodnie z zaleceniami
tworcow — dokonywana wraz

z analizg opisowych czynnikéw

wiedzy i wyzwan im towarzyszacych.

Zaletg tej metody jest podkreslenie

wymogu produktywno$ci wiedzy,

natomiast zasadniczg wadg - brak
skali, tj. mozliwoSci elementarnej
oceny rezultatow i zakwalifikowania
ich jako dobrych lub tez ztych

Grupa Konrada/
Konrad Group

Grupa ta zaproponowala metodyke
oceny i pomiaru kapitatu
strukturalnego. Metodyka odnosi
sie najpelniej do przedsiebiorstw
oferujacych know-how, tj.
sprzedawcow know-how, np.

firm konsultingowych, agencji
reklamowych czy spétek bieglych
rewidentow. Wyrdzniane sg

dwa rodzaje kapitalu w takich
podmiotach: tradycyjny/finansowy
oraz kapital typu know-how

Kluczowym problemem, jakim zajeta
sie Grupa Konrada, jest zewnetrzne
raportowanie sprzedawcow
know-how. Niewystarczajace
standardy tego raportowania
sktonily Grupe Konrada do
dzialania. Zaproponowano katalog
35 wskaznikéw, jakie majg by¢
przedmiotem sprawozdawczoSci ze
strony tych przedsiebiorstw. Zostaly
one pogrupowane w cztery zbiory:
1) kapitat know-how,
2) zwrot z kapitalu know-how,
3) stabilnoé¢ operacyjna (wlaczajac
odnoéng analize ryzyka),
4) stabilnoé¢ finansowa (takze
adekwatne miary ryzyka)
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Nazwa metody/
Zrodtowy termin
anglojezyczny

Charakterystyka

Funkcjonalnosé

cd.
Grupa Konrada/
Konrad Group

Ten ostatni jest z kolei dzielony
na indywidualny (edukacja, nabyte
umiejetnoscei, zdolnoSci spoleczne
oraz produktywnosc) oraz
strukturalny (stopien identyfikacji
pracownikéw z firmg, kompetencje
merytoryczne sprzedawane
klientom, kapital kliencki)

Mankamentem tej metody jest
zawezenie jej zakresu do do§c
specyficznej kategorii przedsiebiorstw,
a takze brak skali oceny wynikow,
plusem za$ podkreslenie wagi
zarzadzania ryzykiem operacyjnym

i finansowym

Nawigator Skandii/
Skandia Navigator

Zaproponowany przez teoretyka
uwazanego przez wielu naukowcow
za guru kapitalu intelektualnego.
Systematyka KI stosowana przez
L. Edvinssona zostala oméwiona
w zasadniczej czeSci opracowania.
Nawigator Skandii sklada sie

z pieciu grup wskaznikow,
ukazywanych metaforycznie jako
16dz plynaca z historii, poprzez
terazniejszosé, ku przyszlosci
(ujecie dynamiczne w czasie).
Dynamika ta dotyczy pieciu
obszar6éw: finansowego, osobowego,
procesow, odnawiania i rozwoju,

a takze klienckiego

Miary i skalowanie wynikow

powinny sie odbywaé¢ - wedlug

autora tej metody — w kazdym

z przedsiebiorstw, na podstawie

indywidualnych przestanek.

Doswiadczenie autora, wypracowane

podczas jego pracy w Skandii,

podyktowalo uzycie czterech rodzajow
wskaznikow:

1) kumulatywne (miary bezpo$rednie,
wyrazane zwykle w formie
monetarnej),

2) konkurencyjno$ci (ukazywane
w %),

3) porownawcze, odnoszone do
adekwatnych jednostek,

4) kombinowane (polaczenia ww).

Wida¢, ze rezultaty mogg przybieraé

postaé: wielkosci absolutnych,

pieniezng oraz procentows. Nawigator
to najpowazniejsza

i najwszechstronniej cytowana préba

kwantyfikacji KI na $wiecie. Krytyka

tej metody z reguly wigze sie

z brakiem jednoznacznoéci wynikéw

(brak postulowanych wielkosci,

agregowanie niespojnych wskaznikow,

zbytnia retrospekcja itp.)

Projekt Sullivana/
Sullivan’s Work

Projekt ten wigze sie

z zainteresowaniami tworcy
dotyczacymi wyceny spotek
bedacych przedmiotem sprzedazy.
Wiaze sie to z tym, co autor
nazywa konsumowaniem wartosci
(tj. jej komercjalizacja) wobec Al

Tworca tej metody wypracowat
podstawy modelu decyzyjnego

w odniesieniu do KI, ktorego celem
jest wypracowanie rekomendacji co
do inwestowania, utrzymywania lub
sprzedazy Al. W procesie wyceny Al
majg by¢ stosowane przestanki
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Nazwa metody/
Zrodtowy termin
anglojezyczny

Charakterystyka

Funkcjonalnosé

cd.
Projekt Sullivana/
Sullivan’s Work

KI jest definiowany przez autora
tej metody jako suma KL i Al,
W sposOb wspomniany

w zasadniczej czeSci niniejszego
opracowania

co do celu pozytkowania danego Al.
Wartos¢ firmy ma by¢ okreslona
poprzez sume aktywow trwalych
oraz dyskontowanych, przyszlych
przeplywéw pienieznych. Wkiadem
autora w teorie KI jest relatywizacja
pojecia wartoci (wobec celu
uzyteczno$ci). Wada za$ - brak
konkretnego sposobu wyceny Al

Wskaznik Wartosci
Dodanej Kapitatu
Intelektualnego ™%/

Tworca konstatuje, ze istniejg

dwa zrédia tworzenia wartosci

w przedsiebiorstwie: kapitat
zaangazowany (fizyczny

i finansowy) i kapital intelektualny
(ludzki i strukturalny). Wartosé
za$ to réznica pomiedzy wynikiem
a naktadami. PodejScie to oparte

Zalozeniem metody jest to, ze praca
jest aktywem, nie za$ kosztem.
Koszty pracy uznawane sg wiec za
KL. KS za$ to réznica pomiedzy KI
i KL (KS = KI - KL). Empiryczne
dowody (ukazujgce tak rozumiane
powigzania) sa, w przypadku tej
metody, wysoce niejednoznaczne.

Value Added jest wiec na analizie kreacji Problemem jest przemieszanie czeSci
Intellectual wartosci przychodowych i kosztowych, co nie
Coefficient stuzy spojnosci konkluzji (model
podlega wielu przeksztalceniom).
Najwazniejszym wnioskiem tworcy
tej metody jest wskazanie, ze koszty
pracy nie mogg by¢ traktowane
wylacznie jako element pasywow
Wystepuje niejednoznaczna Metoda oparta jest na kalkulacji
terminologia w odniesieniu do zwrotu z aktywow (ang. return
KI w tym ujeciu. Geneza tej on assets, ROA) i zestawianiu
kalkulagji jest pomoc firmom wynikéw z zyskiem memorialowym
ubiegajacym sie o kredytowanie publikowanym w sprawozdaniach
. w ukazaniu zdolnoSci kredytowej na tle sektorowym. Ponadprzecietne
Kalkulacja L. g . .
. , (dzieki elementom KI). Warstwa wyniki na tle branzowym majg
wartoSci aktywow . L. . . .
. . narzedziowa stanowi wiec pochodzi¢ z produktywnosci aktywow
niematerialnych/ . . . . ,
Caleulated odpowiedZ na to zapotrzebowanie. | niematerialnych. Metoda, choé¢

Intangible Value

Zasadniczym zalozeniem tej
kalkulacji jest przekonanie, ze
nadwyzka (premia) w wartosci
przedsiebiorstwa to efekt istnienia
KI

ciekawa, wigze sie

z szeregiem dyskusyjnych zatozen: od
wykorzystania zysku memoriatowego,
ROA, do poszukiwania sektorowych
§rednich. Jej przydatnosé dla celow
analizy kredytowe]j takze jest wysoce
subiektywna
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Nazwa metody/
Zrodtowy termin
anglojezyczny

Charakterystyka

Funkcjonalnosé

Patenty wazone
wskaznikiem
cytatow/Citation
Weighted Patents

Metoda ta ma za cel miarodajne
wyrazenie produktywnosci
patentu. Stuzy ocenie jakosci
patentu poprzez intensywnosé
prob jego nasladownictwa

i replikacji. Metoda ta wazy wiec
dany patent liczbg odwotan don
w $wiecie

Metoda jest, wedlug jej autora,
empirycznie dowiedziona. Patenty, do
ktorych czesciej i szerzej odwolujg
sie uczestnicy rynkéw, z reguly maja
wiekszg warto§¢ rynkowa niz inne.
Jest to do$¢ naturalne. Metoda,

chot interesujgca, zawezona jest

do oceny jednego z Al co jest jej
mankamentem

Tablica wynikow
aktywow
niematerialnych/
Intangibles
Scoreboard

Drzielo krytyka istniejacych
sprawozdan finansowych.
Postulowane sg wiec zmiany
w raportowaniu aktywow
niematerialnych. Na wstepie
wykazane sg réznice pomiedzy
aktywami tego rodzaju

o charakterze innowacyjnym,
ludzkim (osobowym) oraz
organizacyjnym. Towarzyszy
temu dyskusja na temat specyfiki
aktywow niematerialnych

Cytowana metoda to bardzo
nowatorskie spojrzenie na kategorie
zyskow memorialowych i statystyczne
(na podstawie modelu empirycznego)
oczyszczenie ich w taki sposdb, aby
uzyskaé strumien zyskow adekwatny
do produktywnosci czynnikow KL.
Model ten ma wiele zalet, acz

istotng wade. Strumien zyskow
oczyszezany (ze wzgledu na ulomnosé
standardéw rachunkowosci) nie moze
zostaé jednoznacznie przypisany
(poszczegdlnym) Al bowiem zyski
(modyfikowane lub nie) sa wynikiem
synergii pomiedzy aktywami (réznych
rodzajow)

Czynnik i-wyceny/
iValuing Factor

Tworca tej metody nie

definiuje aspektow KI w sposob
jednoznaczny - dokonujac
terminologicznego przemieszania
poje¢ w roznych fragmentach
swych prac. Sg wiec Al ,,czym$
znacznie szerszym niz wlasnos$é
intelektualna”, ale brak jest tu
jednorodnego ich okreslenia. Wola
pomiaru Al w przedsiebiorstwie
wynika z ich, instynktownie
pojmowanej, znacznej istotnosci
w wycenie wspoélczesnych

Zgodnie z zamyslem autora tej
metody majg by¢ tworzone przedzialy
decyzyjne, towarzyszace kazdemu
posunieciu menedzerskiemu.
Czynnik i-wyceny konstruowany

jest poprzez odniesienie wartoSci
ksiegowej do wartoSci rynkowej (np.
akgcji). Stosunek ten jest nastepnie
aplikowany do szacowania ryzyka
zwigzanego z poszczegblnymi
decyzjami menedzerskimi. Ideg jest
tu twierdzenie, ze decyzje zarzadcze
moga kreowaé, jak i trwonié¢ wartosc,
za$ stopien wplywu wynika ze
stopnia nasycenia przedsiebiorstwa
KI. Staboscig tej metody jest
wykorzystywanie réznicy pomiedzy
wynikiem memorialowym oraz
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Nazwa metody/
Zrodtowy termin
anglojezyczny

Charakterystyka

Funkcjonalnosé

cd.
Czynnik i-wyceny/
iValuing Factor

przedsiebiorstw. Postulowanym
celem jest wiec optymalizacja
procesow decyzyjnych

w przedsiebiorstwie

wartoscig biezgcg do pomiaru KI.
Niezrozumiala jest tez budowa
czynnika i-wyceny i geneza wplywu,
jaki ma wywiera¢ na warto$¢ biezacg
akcji (a zarazem przedsiebiorstwa)

Wartoé¢ rynkowa
do wartoS§ci
ksiegowej/
Market-to-Book
Ratio

Czestym twierdzeniem spotykanym
w teorii KI jest utozsamianie
nadwyzki wartoéci rynkowej

(np. mierzonej kapitalizacja
spotek gietdowych) ponad wartosé
ksiegowg z KI. Racjonalizm tak
pojetej warto§ci KI ma wynikaé

z nastepujgcego wywodu:
wszystko, co pozostaje z wartosci
biezqcej firmy po odjeciu aktywow
trwatych, to aktywa niematerialne

Zasadnicza, a przy tym niebagatelng
zaletg tej metody jest prostota

i jednoznaczno§¢ pomiaru i wynikéw
- co nie wydaje sie by¢ domeng
wiekszoSci teorii dotyczacych KI.
Poza tym metoda ta ma jednakze
wiele wad. Przede wszystkim nalezy
podkresli¢ ulomnosé tradycyjnych
sprawozdan w mierzeniu warto§ci
firm. Zasadnicze elementy
sprawozdan finansowych sg

bowiem wynikiem rachunkowo§ci
memorialowej, nie za$ biezacej
wyceny. Wartoéé tak kalkulowanego
KI jest wiec, w znacznej czescei,
wynikiem konserwatyzmu istniejgcych
standardéw rachunkowosci.
Dodatkowo - czesé sktadnikéw KI
znajduje pewne odzwierciedlenie

w sprawozdaniach finansowych, co
jeszcze komplikuje interpretacje
rezultatow

Wskaznik Q
Tobina/Tobin’s @

J. Tobin to laureat Nagrody
Nobla w dziedzinie ekonomii

z 1981 roku. Wskaznik Q to
réznica pomiedzy wartocig
rynkows aktywa a kosztami jego
odtworzenia. Warto§¢ rynkowa

to najbardziej prawdopodobna
cena za dane dobro, jakg mozna
uzyska¢ w warunkach efektywnego
rynku, za$ koszt odtworzenia

to miara nakladow, jakie trzeba
ponies¢, azeby zapewnié ten sam
stopien uzytecznoSci, co oferowany
jest przez to dobro

Metoda Tobina, cho¢ w zamierzeniu
tworcy adekwatna do oceny
przedsiewzie¢ inwestycyjnych, moze
by¢, wedlug wielu obserwatorow,
stosowana w wycenie skladnikéw
KI, stanowiac istotne ulepszenie
metody wartoSci rynkowej/wartosci
ksiegowej. Zaletg tej metody

jest wykorzystywanie pojecia
(ekonomicznego) kosztu odtworzenia,
koncepeyjnie duzo bardziej
miarodajnego od wartoSci ksiegowej.
Metoda ta obcigzona jest jednakze
wieloma wadami, charakterystycznymi
dla wyceny poprzez porownanie
wartoSci rynkowej/wartosci ksiegowej
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Nazwa metody/
Zrodtowy termin Charakterystyka
anglojezyczny

Funkcjonalnos$é

Nawigzanie do tablicy wynikow
aktywow niematerialnych
i ta sama baza pojeciowa

Tablica wynikéw
fancucha wartosci/
Value Chain

Lahcuch wartoéci, wazny element
informacji o przedsiebiorstwie, to
innowacja, ktora zostaje skutecznie
skomercjalizowana. Ukazane sg
zrédla innowacji (wewnetrzne,
nabyte, sieciowe), a takze czynniki
dynamiki na drodze od innowacji,
poprzez wdrozenie, az do pelnej

3) klimat dla zaangazowania
(stopien identyfikacji sity
roboczej ze strategia).

Karta, cho¢ indywidualizowana dla

kazdego przedsiebiorstwa, powinna

zawiera¢ centrum (strategie), pola
okalajgce (otoczenie finansowe,
warunki wewnetrzne, klientele,
uczenie sie i wzrost), a takze

cele, miary, $rodki i inicjatywy

dotyczace kazdego z pol

Scoreboard komercjalizacji. Cho¢ jest to
uzyteczna metoda na drodze ku
pelniejszemu odzwierciedleniu
istotno$ci Al, nie zawiera elementow
skalowania/warto$ciowania, co jest jej
staboscia

Pierwowzorem byto francuskie Zaletq jest duzy stopien

tableau de bord - tj. tablica uszczegolowienia i wykazanie

grupujaca rézne rodzaje szeregu relacji pomiedzy ogromng

wskaznikow. Omawiane podejécie | liczbg zmiennych, a wszystko

to rozwiniecie zintegrowanych to na podstawie czynnikow

metod wskaznikowych w USA. decyzyjnych - jakze waznych

Przy tej okazji definiowane sg trzy | dla rozwoju przedsiebiorstwa.

kategorie Al: Problemem jednakze jest to, ze tak

1) kompetencje strategiczne zaprezentowana metoda nie jest
(wiedza i umiejetnosci sposobem wyceny, a jedynie (skadingd
pracownikow we wdrazaniu uzytecznym) zbiorem wskaznikow
strategii),

Karta réwnowagi 2) technologie strategiczne

wynikow/Balanced (technologia informacji

Scorecard wspomagajaca realizacje

strategii),




Nowoczesne metody wyceny aktywdw niematerialnych... 45

cd. zatacznika 2

Nazwa metody/
Zrodtowy termin
anglojezyczny

Charakterystyka

Funkcjonalnos$é

Ekonomiczna
Warto$é Dodana™1/
Economic Value
Added (EVA)

EVA to metoda wypracowana
oraz zastrzezona prawnie przez
Stern Stewart Co. Stanowi
okreslenie stopnia kreacji
wartoéci (dla akcjonariuszy)
przez przedsiebiorstwo. EVA jest
pojeciem szeroko znanym

i cytowanym w teorii i praktyce
ekonomicznej, nie ma wiec sensu
opisywanie jej, nalezy jednak
wskazaé, ze samo stosowanie
EVA jako sposobu wyceny Al jest
dyskusyjne

Istnieje niezaprzeczalny zwiazek
pomiedzy efektywnym zarzadzaniem
sktadnikami KI,

a tworzeniem maksymalnej wartoSci
dla wlaécicieli przedsiebiorstwa.
Problemem jest wszakze rzetelne

i miarodajne okreélenie stopnia,

w jakim (wyizolowane) elementy KI
wspomagajg tworzenie wartosci dla
akcjonariuszy. Whrew twierdzeniom
zwolennikow wykorzystania EVA do
pomiaru nowo tworzonej wartosci dla
akcjonariuszy w ramach czynnikéw
KI, wydzielenie wptywu KI na te
kategorie nie jest mozliwe

Metoda opcji/
Option pricing

Teoria opcji stosowana jest

do wyceny aktywow majacych
cechy opgji, tj. bedacych
swoistymi ,szansami” uzyskania
okreslonych korzysci. Bywa

ona uzupelnieniem metod
dochodowych szacowania warto$ci
przedsiebiorstwa, np. metody
dyskontowanych przeplywow
pienieznych. Ograniczeniem jest
tu sztywnosc procesu decyzyjnego,
ktéry powinien mie¢ okreslony
punkt w czasie. W praktyce
opb6znienie procesu decyzyjnego
moze przynie§¢ dwojaki wplyw:
konserwowanie plynnosci, a takze
mozliwoé¢ dynamicznego Sledzenia
zmian w czasie i poszerzenia
biezacej bazy informacyjnej

Ograniczenia wynikajgce ze
stosowania modeli wyceny opcji
wobec sktadnikéw KI wiaza sie

ze specyficznym charakterem tej
metody. Przydatna ona jest wiec
wobec aktywow, ktore mogg byé
zakwalifikowane jako aktywa opcyjne.
Metoda ta najpelniej odnosi sie do
zjawisk bedacych przedmiotem obrotu
na gieldach, dla ktorych daje sie
miarodajnie ustali¢ parametry istotne
dla wyceny opcji: cena realizacji, cena
biezaca, czas realizacji, zmiennosé
ceny aktywa bhazowego, stopa

wolna od ryzyka itp. Ustalenie tych
parametréw dla wielu czynnikéw

KI jest skomplikowane i obarczone
istotnym bledem




46 Piotr Wisniewski

cd. zatacznika 2

Nazwa metody/
Zrodtowy termin Charakterystyka
anglojezyczny

Funkcjonalnos$é

Autor uzywa pojecia Al, w ktorym
zawarte sg m.in.: prawa autorskie,
patenty, wewnetrzny know-how,
znaki handlowe i oprogramowanie
komputerowe. Sformulowane

jest takze pojecie dodatkowych

Al tj. np. jako§¢ sily roboczej,
standardy kultury korporacyjnej
oraz menedzerskiej, czy tez
wypracowana baza konsumencka.
Celem tworcy tej metody jest
,maksymalizacja — na podstawie
istniejacej wiedzy technologicznej
- wartoSci przedsiebiorstwa”.
Dokonywa¢ sie to ma poprzez
wyznaczenie warto§ci godziwej

Czynnik
technologii/
Technology Factor

wobec czynnikéw technologicznych.

Wykorzystywana jest przy tym
metoda dochodowa (konkretniej zas

- metoda dyskontowanych
przeplywéw pienieznych).
Interesujacym aspektem jest szacunek
czynnika technologii w przedziale
0%-100%, co odnosi¢ sie ma do
przeplywéw pienieznych stanowigcych
rezultat poszczegblnych technologii.
Czynnik technologii okre§lany jest
przez grupe interdyscyplinarnych
ekspertow, ktorzy starajg sie powigzac
czynniki utylitarne (m.in. uzytecznosé
wewnatrz- i pozakorporacyjna,
wymogi kapitalowe, horyzont
czasowy, horyzont technologiczny)
oraz elementy konkurencyjnoSci
(bariery wejscia, mozliwosci

replikacji technologicznej, stopien
ochrony prawnej, mozliwe reakcje
konkurencji). Metoda ta jest dosc
prosta w uzyciu i daje jednoznaczne
wyniki, co stanowi duza zalete.
Mozna tu jednakze przywolac
standardowe zastrzezenia (dotyczace
arbitralnoéci i subiektywizmu
zalozen) formulowane w stosunku do
dochodowych metod wyceny

Nalezy przywolaé¢ tu trzy ogdlne
metody wyceny: dochodows,
poréwnawczg, opcyjng (ostatnia
z nich zostala oméwiona
odrebnie). Wszystkie one
znajdujg szerokie zastosowanie
Sposobéw wyceny/ | do poszczegdlnych elementéw KI.
Valuation method | Problemem jest odniesienie ich
do wielu plynnych (pod wzgledem
okreslenia lub wydzielenia)
aktywow niematerialnych

Przydatnoé¢ poszczegolnych metod
jest szeroko omawiana w literaturze
Swiatowej. Metoda dochodowa
wymaga sporzadzenia prognoz
korzyéci, jakie aktywo przysporzy
przedsiebiorstwu w przyszlosci.
Metoda poréwnawcza musi

zostaé poprzedzona znalezieniem
adekwatnego punktu odniesienia
(tzw. ang. benchmarku). Metoda
opcyjna za$, przedstawiona tu
oddzielnie, moze by¢ stosowana dla
aktywow, ktore mogg stanowi¢ baze
dla konstrukeji opcji
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Nazwa metody/
Zrédtowy termin Charakterystyka Funkcjonalnos$é
anglojezyczny

Nie jest to metoda wyceny sensu Nurt ten zaowocowal znacznym

stricte, ale nurt w teoretycznej dorobkiem teoretycznym, ktory
dyskusji na temat KI. Podstawg mozna sprowadzi¢ do dwéch rodzajow
jest tu postulat produktywnosci modeli: kosztowych

zasobow ludzkich i koniecznoSci i wartoSciowych. Modele kosztowe
optymalizacji zarzadzania nimi dotyczg kwantyfikacji kosztow

przez nowoczesne korporacje. tych zasob6éw (pierwotnego/

Usprawnienie procesu zarzadzania | historycznego, odtworzenia, czy
zasobami ludzkimi ma znaczenie tez oportunistycznego). Modele

zar6wno dla wewnetrznego wartoéciowe klasyfikowane sg
funkcjonowania przedsiebiorstwa | jako pieniezne, niepieniezne oraz
(selekgja kadr, budzetowanie, mieszane. W monetarnym ujeciu
Rachunkowodci promocja kad,r, ich rotacja itp.), wypracowywane sa np. m?tody
, . jak i warunkéw zewnetrznych oceny efektywnosci zasob6w oparte
zasobow ludzkich/ . . ) .
(percepcja kapitatodawcow, na kosztach (np. plac) oraz pozytki

Human Resource

Accounting czynniki spoteczne i polityczne) plynace z wykorzystywania tych

zasobow. Metody niepieniezne

z reguly implikuja uzycie wskaznikéw
pomagajacych mierzy¢ produktywnosé
zasobow ludzkich. Doéwiadczenia
empiryczne zwigzane z tym nurtem
sq mieszane. Z jednej strony
napotykane sg bowiem problemy

z wydzieleniem wplywu zasobow
ludzkich na kreacje wartoéci
przedsiebiorstw, z drugiej za$ sama
wycena w stosunku do jednostek lub
tez zespoléw ludzkich jest rdznie
interpretowana

a Ang. cash flow; P Sg to notabene postulaty stawiane wobec tworzenia wskaznikoéw
majacych za cel pomiar czegokolwiek; ¢ Metoda ta, w wersji anglojezycznej Inclusive Value
Methodology, zostata prawnie zastrzezona, dlatego wzmianka (™); ¢ Pojmowane przez autora
szerzej niz w ujeciu sprawozdawczo$ci finansowej — bardziej odpowiednim anglojezycznym
terminem sg tu invisible assets, tj. aktywa niewidzialne; ¢ W wersji anglojezycznej knowledge
based; f Tj. system punktacji, podobny np. do systeméw oceny zdolno$ci kredytowej; & Tj.
rozprzestrzenianie sie; poréwnaj definicje w portalu wiedzy Onet (http://portalwiedzy.
onet.pl/); h Zastrzezone jako znak Value-Added Intellectual Coefficient (VAIC); i W wersji
pierwotnej Economic Value Added (EVA). Nazwa i pojecie wypracowane i zastrzezone przez
Stern Stewart & Co. Oficjalna witryna organizacji (www.sternstewart.com).

Zrédlo: opisy poszezegdlnych metod zawarte sa w licznych dzielach autoréw tych metod (pelne ich

zacytowanie nie jest tu mozliwe ze wzgledu na ograniczenia: por. bibliografia), a takze w r6znorodnych
zasobach internetowych; analiza wlasna.
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Zastosowanie technik wptywu spotecznego
w aktywnosci marketingowej wystawcow

1. Wprowadzenie

Przeprowadzenie skutecznej rozmowy targowej, czyli takiej, ktora skloni osobe
zainteresowang ofertg do nabycia prezentowanego produktu, wymaga posiadania
sporych umiejetnosci komunikacyjnych przez cztonkéw personelu reprezentujgcego
wystawce. Do umiejetnosci tych nalezy zaliczyé m.in. sprawnos$¢ w postugiwaniu
sie technikami wplywu spotecznego, gdyz dzieki ich wykorzystaniu mozna znacznie
zwiekszy¢ sugestywnos§é prezentacji targowych.

W celu zidentyfikowania technik wptywu, wykorzystywanych w czasie spot-
kan targowych, mozna przywotaé¢ formy oddziatywania spolecznego opisane przez
R. Cialdiniego. Wyodrebnit on sze$¢ najwazniejszych prawidltowosci rzadzacych
ludzkim zachowaniem w relacjach spotecznych, czyli reguly: 1) wzajemnoSci, 2) spo-
lecznego dowodu stusznosci, 3) lubienia i sympatii, 4) zaangazowania i konse-
kwencji, 5) autorytetu, 6) niedostepnoscil. Wszystkie z nich mogg by¢ stosowane
w czasie targow (takze w polaczeniu ze sobg). Jak jednak pokazujg poczynione
obserwacje, przedstawiciele wystawiajacych sie firm najczeSciej siegajg po narze-
dzia wywierania wplywu zaliczane do trzech pierwszych regui2.

Wymienione sposoby wywolywania uleglosci nalezg do tzw. technik miekkich
(jak np. ingracjacja, negocjowanie). Przyczyny podatnoSci ludzi na te techniki sg
inne niz w przypadku wykorzystywania tzw. technik silnych (np. grozby, presji).
Skutecznoéé tych drugich moze byé wyjasniona automatycznym dzialaniem same;j
formy wplywu, natomiast skuteczno$é technik miekkich — umiejetno$ciami oraz
predyspozycjami do ich stosowania os6b, ktére sie nimi postugujgs.

Stosowanie wymienionych technik oddzialywania spolecznego pozwala na
wywolanie przewidywalnych reakcji u oséb, ktore zostajg poddane wplywowi
okreslonych bodzcow. Wystepowanie tzw. utrwalonych wzorcow reakcji pozwala

1 R. Cialdini, Wywieranie wptywu na ludzi, Gdanskie Wydawnictwo Psychologiczne, Gdansk 1999,
s. 12.

2 D. Dolinski, Sladami Cialdiniego po targowych stoiskach, ,Aida Media”, Nr 6(25), 1996, s. 18.

3 Por. K. Doroszewicz, Czy mozna manipulowa¢ innymi, nie zmieniajac siebie?, ,Marketing i Rynek”,
Nr 6, 2005, s. 3.
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ludziom latwiej funkcjonowa¢ w ramach codziennie nawigzywanych relacji spo-
lecznych, a sprzedawcom skuteczniej sktania¢ do zakupu oferowanych przez nich
produktow.

2. Reguta wzajemnosci

U podstaw skutecznoSci tej reguly lezy mechanizm polegajacy na tym, ze czlowiek
obdarowany jakim$ prezentem odczuwa wewnetrzny przymus, aby odwdzieczy¢ sie
osobie, ktora mu ten prezent wreczyla. Technika ta moze by¢ istotnym narzedziem
wywierania wplywu, gdyz che¢ odwzajemnienia sie moze sprawié, ze w ramach
rewanzu zostanie wreczony przedmiot o duzo wiekszej wartosci. Sita oddzialywa-
nia reguly wzajemnosci wynika przede wszystkim z tego, ze w ramach procesu
socjalizacji kazdy czltowiek od dziecinstwa uczony jest podporzadkowywania sie tej
regule (pod grozbg ostracyzmu i spolecznej dezaprobaty za jej ztamanie). Ponadto
analizowana technika zakorzeniona jest w kazdej kulturze i odnosi sie nie tylko do
przekazywania rzeczy materialnych, ale réwniez do wy$wiadczania przystug?.

Subtelniejszym sposobem wykorzystania reguly wzajemnosci jest sytuacja,
w ktorej osoba wywierajgca wplyw, zamiast oferowac przystuge prowokujaca do
odwdzieczenia sie, dokonuje ustepstwa na rzecz partnera, sklaniajgc go, aby i on
ustgpil. Na tej zasadzie opiera sie sekwencyjna technika wplywu spolecznego
okreslana jako ,,odmowa-wycofanie”. Polega ona na tym, ze osoba, checgca co$
zyskaé, zanim wyjawi wlasciwg prosbe, przedstawia inng — wiekszg, zakladajgc
przy tym, ze na pewno nie zostanie ona zaakceptowana. Dopiero po wyrazeniu
odmowy prezentowana jest ta mniejsza prosba, na ktorej spelnieniu tak naprawde
od poczatku zalezalo. Ta druga proéba zostanie odebrana jako ustepstwo, na ktore
osoba poproszona powinna odpowiedzie¢ ustepstwem, czyli spelnieniem tej dru-
giej, wlasciwej prosby®. Technika ,,odmowa-wycofanie” w literaturze przedmiotu
oraz w praktyce handlowej czesto nazywana jest rowniez jako technika ,drzwi
zatrza$nietych przed nosem” lub technika ,,drzwiami w twarz”6.

Na podstawie obserwacji mozna stwierdzi¢, ze regula wzajemnoSci nalezy
do najczesciej wykorzystywanych podczas targéw technik wplywu spolecznego.
Zamiar jej zastosowania widoczny jest w sytuacjach, gdy wystawcy wreczajg zwie-

4 W literaturze mozna spotkaé poglad sugerujacy, ze juz samo poSwiecenie uwagi i czasu przez sprze-
dawce na rzecz klienta uaktywni u niego regule wzajemnosci. Najczesciej zostaje wywotana cheé
zrewanzowania sie poprzez nabycie okreslonego produktu (por. A. Mykowska, Techniki wplywu
spotecznego (cz. II), ,Marketing w Praktyce”, Nr 2(60), 2003, s. 21.

5 Por. E. E. Mandal, Co warto wiedzie¢ o technikach, ktorymi postugujg sie tworcy reklam i sprze-
dawcy, ,Marketing i Rynek”, Nr 8-9, 1997, s. 33.

6 Por. D. Dolifiski, T. Grzyb, Wplyw spoleczny w marketingu, ,Marketing i Rynek”, Nr 9, 2005, s. 14
oraz B. Zatwarnicka-Madura, Techniki sprzedazy osobistej, CeDeWu, Warszawa 2004, s. 110.



50 Jan Adamczyk, Marcin Gebarowski

dzajacym darmowe upominki reklamowe lub probki produktéw. Ich oferowanie
jest czesto postrzegane przez osoby obdarowane tak, jak przekazanie prezentu.
Szczegblnie, jezeli sg to gadzety reklamowe o wiekszej wartosci, ktore dostajg
tylko wybrani goécie targowi.

To, co sie dzieje z prezentem po wreczeniu go obdarowanemu, ma nie-
bagatelne znaczenie dla ksztaltowania sie relacji pomiedzy wystawecg a go$ciem
targowym. Relacje te moga ulec wzmocnieniu, afirmacji, ostabieniu lub zerwaniu.
Dysponowanie prezentem jest czesto postrzegane jako wyraz szacunku w sto-
sunku do obdarowujgcego. Umocniony zwigzek pomiedzy uczestnikami procesu
obdarowywania przyjmuje forme odwrécenia rél i rozpoczecia nastepnej wymiany
w celu zachowania ro6wnowagi’. Mozna zatem przyjaé, ze sila oddzialywania reguly
wzajemnoéci, bedgca konsekwencjg obdarowania na targach, zalezy od wartoSci,
jaka wreczony przedmiot przedstawia dla osoby obdarowanej. Warto$é te mozna
rozpatrywac przede wszystkim z uwzglednieniem wartoSci materialnej przeka-
zanego przedmiotu8. Istotna jest jednak réwniez jego jakoS§¢ oraz uzytecznosé
(przydatnoéci na co dzien).

3. Reguta spotecznego dowodu stusznosci

Technika spotecznego dowodu stusznoéci opiera sie na konformizmie, ktory w za-
kresie roznych pogladéw oraz norm postepowania w mniejszym lub wiekszym
stopniu cechuje kazdego czlowieka. Konformizm jest zjawiskiem czestym i latwym
do zaobserwowania w codziennym zyciu. Ludzie m.in. postepuja tak jak inni,
ubierajg sie tak jak inni, gloszg takie same poglady jak inni. Ta ludzka sklon-
no$¢ do przejawiania zachowan konformistycznych jest czesto wykorzystywana
w zrbéznicowanych dzialaniach marketingowych9.

Istota reguly spotecznego dowodu stusznosci sprowadza sie do powiela-
nia przez jednostke zachowan pewnej grupy os6b, co niekiedy moze prowadzié
do bardzo przykrych konsekwencji (np. obojetnoSci i znieczulicy na cierpienie

7 J. Tkaczyk, Obdarowywanie prezentami jako proces spoleczny, ,Marketing i Rynek”, Nr 8, 2007,
s. 12.

8 Najczesciej na targach dystrybuowanie gadzetéw odbywa sie w sposdb masowy, dlatego rozdaje sie
przedmioty modne, powszechnie pozadane i o niskiej cenie jednostkowej (np. akcesoria biurowe,
breloki, smycze reklamowe). Jednak w czasie indywidualnych kontaktow z kluczowymi klientami
niejednokrotnie wrecza sie drogie upominki, o wysokiej jako§ci wykonania, posiadajace duzg war-
tos¢ dla obdarowanego i mogace przynieS§¢ mu prestiz (np. wyroby ze skéry, bizuterie, markowe
artykuly piSmienne). Gadzety przekazywane waznym dla firmy osobom (tzw. upominki VIP) mogg
mie¢ warto$é od kilkuset zlotych do nawet kilku tysiecy zlotych. Por. M. Gebarowski, Reklamowe
wsparcie wystapienia targowego, ,,Forum Targéow”, Nr 5/6, 2007, s. 27.

9 Por. D. Dolinski, Techniki wplywu spolecznego, Wydawnictwo Naukowe Scholar, Warszawa 2008,
s. 38.
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innych). Dzieje sie tak dlatego, ze wiekszo§é ludzi — o tym, czy co$ jest dobre
lub zle — decyduje na podstawie zachowania innych os6b stanowigcych wiekszo§é
w danej grupie (np. w calym spoleczenstwie).

W aktywno$ci marketingowej, w tym rowniez w ramach dziatan podej-
mowanych w obrebie stoiska, regula spotecznego dowodu stusznos$ci sprowadza
sie najczesciej do powolywania sie na pochlebne opinie innych konsumentowlo.
W tym przypadku przedstawiciele wystawiajacego sie podmiotu, w ramach argu-
mentéw wykorzystywanych w rozmowach targowych, wskazujg na pozytywne
wypowiedzi dotychczasowych klientéw lub na duze zainteresowanie, jakim cieszy
sie dany produkt. Takie odwolywanie sie do postaw lub zachowan szerszych rzesz
klientéw ma uaktywni¢ wplyw konformizmu oraz jest swoistg rekomendacjg dla
prezentowanego na targach eksponatu. Nalezy jednak pamietaé, ze im wieksze
jest podobienstwo (wynikajace m.in. z wykonywanego zawodu lub zainteresowan)
miedzy osobami udzielajacymi referencji a potencjalnym klientem, tym bardziej
przekonujacy dla niego staje sie komunikat!l.

Reguta spotecznego dowodu stuszno$ci najsilniej uwidacznia sie w sytuacjach,
gdy osoba, ktora podlega jej oddzialywaniu, nie jest pewna, jak powinna poste-
powaé, oraz gdy wzorce zachowan pochodzg od ludzi w jaki§ spos6b podobnych.
Z tego wzgledu skuteczne jest powolywanie sie m.in. na opinie goSci targowych,
ktorzy reprezentujag okreslong branze, a tym samym zajmuja sie zblizong prob-
lematyka i maja podobne zainteresowania.

4. Reguta lubienia i sympatii

Regutla ta opiera sie na zalozeniu, ze ludzie zazwyczaj darzg duzg sympatia osoby
charakteryzujgce sie znacznym podobienstwem do nich. Moze sie ono przejawiaé
na réznych plaszczyznach, np. w zakresie: cech fizycznych i ubioru, stosowanego
stownictwa, sposobu bycia, poczucia humoru, zainteresowan, pogladéow, do§wiad-
czen zyciowych, miejsca pochodzenia.

W czasie spotkan targowych osoby reprezentujace wystawce, podobnie jak
wielu innych sprzedawcéw w swojej codziennej dzialalnoéci, czesto starajg sie
wzbudzi¢ sympatie oraz zaufanie u oséb zainteresowanych prezentowang oferta.
7 reguly odbywa sie to poprzez wypowiadanie podobnych opinii (np. odnoszacych
sie do sytuacji w branzy, ktorej dotyczy tematyka targow) oraz deklarowanie
pokrewnych zainteresowan.

10 Reklamy prezentujgce opinie klientow (lub aktoréw weielajacych sie w ich role), ktérzy mieli okazje
skonsumowa¢ lub uzytkowaé¢ dany produkt, okre§la sie jako testimonial.

11 Por. N. J. Goldstein, S. J. Martin, R. B. Cialdini, Tak! 50 sekretéow nauki perswazji, MT Biznes,
Warszawa 2008, s. 22.
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Sprzedawcy czesto probuja pozyskac¢ sympatie swoich potencjalnych klien-
tow poprzez zastosowanie techniki ingracjacji, ktéra polega na intencjonalnym
,2wkradaniu sie w cudze taski”. Podczas targéw odbywa sie to na ogdl poprzez
komplementowanie osoby odwiedzajacej stoisko. W ramach dzialan ingracjacyjnych
mozliwa jest réwniez autodeprecjacja (poréwnywanie sie z rozméweg poprzez
wskazywanie przez sprzedawce wlasnych stabosci, np. mniejszej wiedzy i do§wiad-
czenia w danej dziedzinie). Wéréd pokrewnych sposobéw wzbudzania sympatii
nalezy takze wskazac tworzenie sytuacji, w ktorej klient czuje sie wazny. Mozna
to osiggngé poprzez po§wiecanie sporej uwagi danej osobie oraz szczere wyrazanie
uznania dla niej i jej osiagniecl2.

Analizowana regula znajduje zastosowanie w sytuacji, gdy na stoisko zostaje
zaproszona osoba powszechnie znana i lubiana (np. stawny sportowiec). Wowczas
uaktywnia sie efekt aureoli. Dzialanie tego efektu polega na tym, ze pozytywne
emocje, ktore dana posta¢ wzbudza w adresatach dzialan marketingowych, zostajg
przenoszone (,,promieniuja”) na promowany przez nig produkt i marke (w tym
przypadku elementy oferty targowe;j).

5. Reguta zaangazowania i konsekwencji

Regutla ta opiera sie na zlozeniu, ze kazda osoba chce, w opinii innych ludzi,
uchodzié¢ za jednostke stalag w swoim dzialaniu. W zwigzku z tym sklonienie jej
do okreslonego zachowania (np. zlozenia jakiej§ deklaracji) sprawi, ze bedzie ona
dazyta w swoich p6zniejszych reakcjach do bycia konsekwentnym (niejednokrotnie
nawet wbrew swoim odczuciom i przekonaniom). Niektérzy autorzy zajmujacy
sie problematyka wywierania wplywu uwazaja, ze ludzki umyst utozsamia konse-
kwencje w dziataniu z dwoma podstawowymi potrzebami — potrzebg przetrwania
i potrzebg bezpieczenstwa. Przecietny czlowiek czuje sie bezpieczniej, gdy jego
otoczenie jest stabilne. W zetknieciu z nieprzewidywalnymi (niekonsekwentnymi)
osobami czy okoliczno§ciami budzi sie w nim obawa o wlasne bezpieczenstwo.
W relacjach spotecznych doceniane zatem sg jednostki, ktére konsekwentnie
trzymaja sie okreslonych schematéow zachowan. Z tego tez powodu ludzie sg
znacznie bardziej podatni na sugestie kogo$, kogo uwazajg za czlowieka konse-
kwentnegol3.

Ponadto stworzenie przez sprzedawce warunkéw do zaangazowania sie
klienta (np. poprzez czasowe uzyczenie produktu) pozwala sprowokowaé¢ go do

12 Por. M. Tokarz, Argumentacja, perswazja, manipulacja, Gdanskie Wydawnictwo Psychologiczne,
Gdansk 2006, s. 313.

13 Por. R. Dawson, Sekrety skutecznego przekonywania, Wydawnictwo Jacek Santorski & Co, Wamex,
Warszawa 2004, s. 95-96.
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okreslonego (pozadanego) postepowania. Liczne badania dowiodly, ze u osob,
ktore majg mozliwo$¢ wyprobowania jakiego§ dobra i postawienia sie w roli jego
wlasciciela, wzrasta cheé jego nabycia (te zasade wykorzystujg m.in. sprzedawcy
samochodéw, oferujacy jazdy probne).

W czasie targéw zdarzaja sie okazje do wykorzystania reguly zaangazowania
i konsekwencji. Ma to miejsce w sytuacjach, gdy wystawiane sg eksponaty dajgce
sie zademonstrowa¢ w dzialaniu ich potencjalnym nabywcom (np. zréznicowane
urzadzenia, pojazdy, oprogramowanie). Wigze sie to z takim przygotowaniem sta-
nowiska ekspozycyjnego, ktore zapewni odpowiednig przestrzen oraz warunki
techniczne do przeprowadzenia demonstracji i wyprobowania eksponatu przez
goéci targowychl4. Dzieki prezentowaniu oferty ,na zywo” nastepuje kontakt
zwiedzajgcych z dzialajagcym produktem, co powoduje u nich kreowanie silnych
przezy¢.

6. Reguta autorytetu

Wedtug tej reguly ludzie poddani sugestiom czlowieka uchodzacego za autorytet
w danej dziedzinie sg silnie podatni na jego wplyw. Przy czym osoba postrze-
gana w taki wlasnie sposéb moze by¢ nieznana, a przypisywanie jej okreslonych
cech moze wynikaé tylko z wygladu (np. zalozenie biatego fartucha) lub innych
powierzchownych znamion autorytetu. Oddziatlywanie tej techniki uwidacznia sie
w sytuacjach, gdy adresat komunikatu nie ma wystarczajacej wiedzy lub fizycznych
mozliwo§ci, aby samodzielnie rozpoznaé dany problem (np. oceni¢ wlasciwoSci
produktu, ktéry widzi po raz pierwszy).

Regute autorytetu stosuje sie w przekazach reklamowych, w ktérych wyko-
rzystuje sie postacie bedgce ekspertami (lub tylko ich udajgce, jak np. aktorzy
odgrywajacy role lekarzy). Sila oddzialywania tych os6b wynika z cech, ktore sa
im powszechnie przypisywane, jak profesjonalizm oraz wiarygodno$é. Odwolywanie
sie do tej techniki wplywu spotecznego wystepuje takze woéwcezas, gdy producent
danego dobra powoluje sie na specjalistyczne opinie — rekomendacje okre§lonych
0s6b lub instytucji (np. Instytutu Matki i Dziecka).

Reguta autorytetu znajduje zastosowanie w czasie targéw. Odwiedzajgc hale
wystawowe, mozna spotkaé na niektorych stoiskach ekspertéow, biorgcych na zle-
cenie wystawcow udzial w ich wystapieniach targowych (np. przeprowadzajacych
specjalne pokazy eksponowanych produktéw). Dzieki temu przekaz kierowany do

14 Niekiedy podczas targéw, ze wzgledu na gabaryty demonstrowanych eksponatéw, mozliwosé ich
wyprébowania oferuje sie poza halami wystawowymi (np. na parkingach lub specjalnie przygoto-
wanych terenach otwartych).
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zwiedzajacych staje sie bardziej wiarygodny, poparty obecnoscig i opinia specjalisty.
Ponadto przejawem powolywania sie na autorytet instytucji jest prezentowanie na
stoiskach dyploméw oraz medali, jakie firma lub jej produkty otrzymaly, biorac
udzial w réznych konkursach (m.in. targowych).

7. Reguta niedostepnosci

Siegajac po te technike wywierania wplywu, wychodzi sie z zalozenia, ze cos§,
co wkrotce dla danej osoby moze sta¢ sie niedostepne, staje sie w jej oczach
bardzo atrakcyjne (ograniczony dostep moze staé sie wyznacznikiem wartoSci
reglamentowanej rzeczy). Z reguly niedostepnoSci korzystajg sprzedawcy, kto-
rych zamierzeniem jest przyspieszenie podjecia decyzji o nabyciu towaru poprzez
wywolanie wrazenia zblizajacej sie jego niedostepnosci. Sklonienie do szybkiego
zdecydowania sie pozwala osiggngé zamierzony rezultat (w przypadku sprzedazy
jest to najczesciej zakup produktu), gdyz pozostaje niewiele czasu do namystu
oraz poréwnania konkurencyjnych ofert.

Przywolana technika ma zastosowanie podczas rozmoéw targowych, gdy
przedstawiciele prezentujacych sie firm wskazujg na krotki okres obowigzywa-
nia specjalnych warunkéw ,,promocji targowej”. Wystawcy informujg woéwczas, ze
po zakonczeniu targéw specjalna oferta nie bedzie juz aktualna (bedzie niedo-
stepna), co sklania do szybszego podjecia decyzji o nabyciu wystawianego produktu.
Reprezentanci firm uczestniczacych w targach, poza czasowym ograniczeniem,
mogg powolywac sie rowniez na ograniczenia ilosciowe (limitowang ilo$¢ pro-
duktéow objetych specjalng ofertg) lub ograniczenia wynikajgce z duzego popytu
(towar jest na tyle pozadany, ze wkrotce moga wyczerpaé sie jego zapasy).

8. Aspekt etyczny stosowania technik wptywu spotecznego

Analizujgec mozliwoéci wykorzystania technik wplywu spolecznego w czasie tar-
gbéw, nalezy zwrdci¢ uwage na zagrozenia natury etycznej, jakie sie z tym wiaza.
Przede wszystkim nalezy wskazaé na koniecznos$¢ traktowania oséb przybylych
na stoisko jako przyszlych partneréw biznesowych, z ktérymi warto budowaé
ditugotrwate relacje, oparte na uczciwoS$ci i wzajemnym poszanowaniu.

7 tego wzgledu w podejmowanych przez sprzedawcéw probach oddzialywania
na swoich interlokutoréw wazne jestl5:

® prawdziwe wySwiadczanie istotnej przystugi (regula wzajemnosci),

15 Por. R. B. Cialdini, N. J. Goldstein, The Science and Practice of Persuasion, ,,Cornell Hotel and
Restaurant Administration Quarterly”, Nr 2(43), 2002, s. 50.
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* odwolywanie sie do autentycznych opinii klientéw oraz ich rzeczywistego
zainteresowania (regula spolecznego dowodu stusznosci),
® budowanie relacji opartych na autentycznych podobienstwach (regula
lubienia i sympatii),
* wykorzystywanie istniejgcego zaangazowania osob zainteresowanych oferta
(reguta zaangazowania i konsekwencji),
® dysponowanie prawdziwa wiedzg specjalistyczng (reguta autorytetu),
® powolywanie sie na rzeczywisty niedobor produktéw lub rzeczywiste cza-
sowe ograniczenie obowigzywania specjalnej oferty (regula niedostepnosci).
Stosowanie sie w praktyce handlowej do powyzszych zasad pozwala okreslac
zaprezentowane reguly postepowania technikami wywierania wptywu. W przeciw-
nym wypadku nalezaloby przyjaé, ze sg to techniki manipulacji, ktérych celem
jest przede wszystkim oszukanie klientéw oraz osiggniecie korzysci osobistych
przez sprzedawcow.

9. Podsumowanie

W ramach komunikowania sie z uczestnikami targéw istnieje mozliwo§é stymulo-
wania okre§lonych reakcji. Mozna zalozy¢, ze warunki panujace podczas wydarzen
wystawienniczych zwiekszajg podatno$é na oddziatywanie technik wptywu spo-
lecznego. Przede wszystkim zwiedzaniu ekspozycji towarzyszy z reguly pospiech
goSci targowych, a wielo§¢ przeprowadzanych rozméw wywoluje u nich zmeczenie.
Bezpo$rednie oddzialywanie w ramach prezentacji targowych, przy zastosowaniu
odpowiednich érodkéw wyrazu (np. o$wietlenia, muzyki, zapach6éw, nietypowych
inscenizacji), moze wyzwala¢ w potencjalnych klientach silne emocje. Ponadto
wystawey coraz czeSciej decyduja sie na wykorzystanie oryginalnych aranzacji
stoisk, co podnosi atrakcyjno$¢ eksponatéow oraz zwieksza wérdod zwiedzajacych
sktonno$é do zainteresowania sie oferta.

Przeszkoleni i do§wiadczeni sprzedawcy znajg techniki wplywu spotecznego
i potrafia je stosowac w praktyce. Dzieki temu réwniez podczas targéw wielokrot-
nie mozna spotkac sie z wykorzystywaniem wskazanych regul, co z géry pozwala
przewidzie¢ reakcje powstajgce u gosci odwiedzajgcych stoiska.
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Przewidywane tendencje rozwoju powigzan
franczyzowych w swiecie

1. Wprowadzenie

Franczyza jest wspolczesnie jedng z najbardziej dynamicznie rozwijajacych sie form
dziatalno$ci gospodarczej, ktora charakteryzuje sie duza skutecznoscig zaréwno
na rynkach krajowych, jak i zagranicznych. Wraz z rozwojem ilo§ciowym powig-
zan franczyzowych nastepujg zmiany jakoSciowe oraz organizacyjne tej formy
wspolpracy gospodarczej. W niniejszym artykule przedstawiono czynniki wplywa-
jace na rozwdj powigzan franczyzowych, takie jak usprawnienia: technologiczne,
telekomunikacyjne, informatyczne oraz wzrost znaczenia Internetu. Nastepujg
zmiany otoczenia biznesowego powigzan franczyzowych. Opisano tu kilka czynni-
koéw, ktore wywolaly zmiany w koncepcjach franczyzowych. Naleza do nich: wzra-
stajgca konkurencja, nowoczesne technologie, w tym Internet, rosngce potrzeby
klientow, nowe mozliwo$ci rozwoju przedsiebiorstw i koncepcji franczyzowych
oraz uwarunkowania demograficzne.

2. Meritum powiazan franczyzowych

Franczyza to jeden z bezpieczniejszych sposob6éw rozwijania dzialalnosci przedsie-
biorstw, ktéry pozwala na rozszerzanie rynkéw zbytu. Szacuje sie, ze na Swiecie
funkcjonuje ponad 31,6 tys. franczyzodawcow i 2,2 mln biorcéow, przedsiebiorstwa
te dajg zatrudnienie ponad 31 mln pracownikéwl.

Za istote franczyzy mozna uzna¢ unikatowy pomysl, stanowigcy o sukce-
sie tego przedsiewziecia, oraz koncepcje odptatnego udostepniania calosci wiedzy
i umiejetnosci wplywajacych na wyjatkowo$é danego produktu lub ustugi, sfor-
malizowanej w szereg praw i procedur, ktéra odniosta sukces rynkowy, potwier-
dzony praktyka gospodarczg zdecydowanej wiekszoSci adaptujacych jg podmiotow.
Koncepcja franczyzy opiera sie na tworzeniu sieci jednolitych placowek handlo-
wych, ustugowych czy produkcyjnych poprzez odplatne powierzanie osobom trze-
cim, na ich wlasny rachunek i odpowiedzialno$¢, koncepcji prowadzenia dzialal-

1 Szacunki wlasne na podstawie danych zrédtowych.
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noSci gospodarczej, przy wykorzystaniu wypracowanych przez franczyzodawce
oznaczen i symboli, co zapewnia firmie, ktora jest dawca, stabilizacje w zakresie
finanséw i zasobow ludzkich?. Przedmiotem franczyzy moze by¢ towar, usluga
lub wartoséci niematerialne.

Podstawg ekspans;ji przedsiebiorstwa na zasadach franczyzy jest unikatowa
koncepcja prowadzenia dziatalnoSci gospodarczej z elementami innowacyjnosci
lub oryginalnoéci (know-how) oraz marka i renoma firmy, wyrdzniajace ja spo-
§rod innych podmiotow. Meritum powigzan franczyzowych stanowi oryginalnosc
i wyjatkowos$¢ pomystu, na ktéorym oparta jest cala koncepcja prowadzenia dzia-
lalnosci. Nie zawsze musi to byé najnowocze$niejsza technologia, ale koncept
wyrézniajacy system franczyzowy, ktory jest opatentowany oraz wyprébowany,
dajacy sieci renome i popularno$é. Oryginalno$é powigzan franczyzowych polega
przede wszystkim na sposobie organizacji dziatan podmiotéw wchodzacych w ich
sktad. W systemie powigzan samodzielne przedsiebiorstwa sg tak zarzadzane,
aby byly elementami wiekszej organizacji posiadajacej wlasng marke, swj znak
towarowy oraz forme oferowanych ustug.

Od lat franczyza jest uwazana za jedng z najlepszych metod zdobywania
nowych rynkéw, a takze rozszerzania ekspansji przedsiebiorstwa zaréwno w skali
globalnej, jak i lokalnej. Na $wiecie i w Polsce rosnie popularnoéé opisywanej
formy wspolpracy, a zaistnialg sytuacje czesto okre§la sie mianem boomu powigzan
franczyzowych. W krajach, w ktorych franczyza ma ugruntowang pozycje, jak:
Stany Zjednoczone czy kraje Europy Zachodniej, obserwuje sie staly wzrost udziatu
przedsiebiorstw franczyzowych. Franczyza odgrywa we wspélczesnym zyciu gospo-
darczym znaczacg role i znajduje nowe zastosowanie na réznych plaszczyznach
na calym $wiecie. International Franchisee Association szacuje, ze w XXI wieku
bedzie to dominujacy sposob prowadzenia dzialalnoSci gospodarczejs.

Gospodarcze znaczenie franczyzy znajduje swoje podstawy w ,rewolucji
uslugowej” w dobie przemian spoteczno-gospodarczych, ktére charakteryzuja sie
wzrastajagcym zapotrzebowaniem konsumentéw na réznorodne, wysoko wyspe-
cjalizowane ushugi. Zwieksza sie gléwnie zainteresowanie ustugami i towarami
oferowanymi w ramach pewnego, z géry okreslonego, kompleksowego pakietu,
spelniajacego oczekiwania, co do jako§ci, nowoczesnosci i wygody. W ramach tych
proceséw systemy produkcyjne i handlowe powinny przej$¢ swoistg przemiane
dziatalno$ci w kierunku proponowania konsumentom ofert kompleksowych, obej-
mujacych nie tylko sam towar, lecz takze pakiet uslug dodatkowych. Podejscie
takie wymaga wspoéldziatania wielu podmiotéw gospodarczych przy produkcji,

2 M. Mendelsohn, D. Archeson, Franchising, Poltext, Warszawa 1992, s. 211.
3 1. Steinerowska-Streb, Franchising jako metoda ekspansji gospodarczej, ,Zeszyty Naukowe
Politechniki Opolskiej”, Nr 48, 2001, s. 135.
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marketingu i sprzedazy. W tych procesach wspélpraca niezaleznych prawnie part-
neré6w w ramach franczyzy przynosi korzysci kazdej ze stron. Takze w aspekcie
makroekonomicznym powigzania franczyzowe przynoszg pozytywne skutki dla
gospodarki, Igczac korzySci prowadzenia samodzielnej dziatalno$ci gospodarczej
matych przedsiebiorstw z firmami o wiekszym do$wiadczeniu i znajomosei rynku
oraz rozpoznawalnej wéréd konsumentéw marki4.

3. Czynniki wywotujace zmiany w koncepcjach franczyzowych

W powiazaniach franczyzowych prawdziwe jest sformulowanie, ze jedyna stalg
jest zmiana. Pojawiajg sie usprawnienia technologiczne, telekomunikacyjne,
powszechne staja sie komputery i ro$nie znaczenie Internetu. Z tego powodu
zarzadzajacy systemami franczyzowymi zmuszeni sg stale bacznie obserwowaé
otoczenie wewnetrzne i zewnetrzne oraz zmieniajgce sie w nim uwarunkowania
rynkowe wplywajgce na dalszg dzialalno$é. Niektére uwarunkowania rynkowe
zmieniajg sie bardzo szybko, konkurencja intensyfikuje sie w wielu sektorach
gospodarki, z drugiej za$§ strony technologia generuje nowe mozliwoS$ci, a takze
zagrozenia. Nastepujg zmiany otoczenia biznesowego powigzan franczyzowych.
dJest kilka czynnikéw, ktére wywotaly zmiany w koncepcjach franczyzowych. Nalezg
do nich: wzrastajaca konkurencja, nowoczesne technologie, w tym Internet, ros-
nace potrzeby klientéw, nowe mozliwosci rozwoju przedsiebiorstw i koncepcji
franczyzowych oraz uwarunkowania demograficzne.

3.1. Rosnaca konkurencja

Na globalnym rynku franczyzy, nieustannie rozwijajacym sie w dynamicznym
tempie, zachodza coraz to nowe zjawiska, ktére w duzej mierze wynikajg z za-
ostrzajgcej sie konkurencji. Nastepuje znaczne nasycenie towarami i ustugami
rynkéw Europy Zachodniej i Stanéw Zjednoczonych. Jest to wyraznie zauwa-
zalne w niektorych branzach, do ktorych nalezg restauracje szybkiej obslugi czy
hotelarstwo, a wiec przedsiewziecia, w ktorych powigzania franczyzowe maja juz
ugruntowang pozycje. W tej sytuacji franczyzodawcy skupiajg swoje dzialania na
poprawie pozycji konkurencyjnej, poprzez zastosowanie réznorodnych narzedzi
prowadzacych, w gléwnej mierze, do zwiekszenia sprzedazy, szczegélng uwage
zwracajg na poprawe merchandisingu towaru, zwiekszenie efektywnosci lancucha
dostaw, usprawnienie administracji i systeméw operacyjnych.

4 Szerzej: B. Fuchs, Umowy franchisingowe, Kantor Wydawniczy Zakamycze, Warszawa 1998,
s. 4041
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W gospodarce nieustannie toczy sie walka o pozycje na rynku, ktérg nie
jest tatwo utrzymaé, dotyczy to réwniez systemoéw franczyzowych. By to osigg-
ng¢ przedsiebiorstwa franczyzowe potrzebuja przewag konkurencyjnych, do kté-
rych nalezg, miedzy innymi, cena lub specyficzna cecha, ustuga badz produkt
wyroézniajacy dany system na rynku. Wzrost konkurencji powoduje takze walki
cenowe, ale nie tylko na tym przedsiebiorstwa starajg sie budowaé swoje prze-
wagi konkurencyjne. Franczyzodawcy Swiadomi tego, ze walka cenowa w dlugim
okresie jest mniej oplacalna, gdyz powoduje zmniejszenie przychodow, pracujg
nad wdrazaniem dzialan i innowacji mogacych efektywnie odrézniaé ich od kon-
kurencji. Dla przyktadu McDonald’s wprowadza nowe pozycje do menu, zmienia
organizacje pracy personelu, wprowadza monitoring jakoSci, zwieksza wsparcie
dla franczyzobiorcow oraz wprowadza nowe ustugi dla klientéw, jak np. bezprze-
wodowy dostep do Internetu.

Konkurencja prowadzi takze do rozwijania nowych kanaléw dystrybucji, by
sprosta¢ oczekiwaniom zmieniajacych sie potrzeb klientéw. Wykorzystuje do tego
celu towary, ktorych zwykle nie ma w danym systemie franczyzowym, i umieszcza
je w sieci sprzedazy, aby po okreSlonym czasie zastgpié je innymi. Na przyktad
sieci wypozyczalni kaset video i DVD oferujg telefony komérkowe oraz akcesoria,
a franczyzowy system sprzedazy oprogramowania komputerowego sprzedaje lody
i kawe, na przemian z plytami CD i kwiatami.

3.2. Nowe technologie, zwtaszcza Internet, lub moze Internet
- nowy model komunikac;ji

Kolejnym czynnikiem powodujgcym zmiany systemoéw franczyzowych jest postep
technologiczny, ale najwazniejszg role odgrywa Internet. To mlode medium staje
sie nowym modelem komunikacji wewnetrznej oraz narzedziem marketingowym.
Internet stwarza niezliczone nowe mozliwosci, zmienia otoczenie biznesowe, sposob
pozyskiwania informacji, prowadzenia i nawigzywania kontaktéw biznesowych,
przyczyniajac sie takze do powstawania zagrozen. Internet sprawil, ze zwiekszyla
sie konkurencja, takze poza powigzaniami franczyzowymi.

Chodzi tu o wszelkie systemy wspomagajgce zarzadzanie, wykorzystujgce
zaawansowane technologicznie oprogramowanie, jak: systemy automatycznego
zarzadzania zapasami, narzedzia zarzadzania relacjami z klientem, cyfrowa telewi-
zja wewnetrzna. Z jednej strony pozwalajg one przedsiebiorstwom franczyzowym
na zwiekszanie efektywnosci i wzrost przychodow, lecz z drugiej nalezy zaznaczy¢
ich trudng implementacje w lancuchach franczyzowych.

Wiele systeméw franczyzowych zaczyna dzialaé w sieci i wdraza strategie
internetowe, szukajgc mozliwo$ci wykorzystania i poznania nowego medium we
wzroscie sprzedazy. Jednocze$nie starajg sie chronic siebie przed nowymi zagroze-
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niami, jakimi staja sie globalni konkurenci internetowi. Sieci franczyzowe tworza
i budujg wizerunek swojej marki w Internecie i dzialajg w sieci. Wykorzystuja to
narzedzie do komunikacji z franczyzobiorcami, klientami i inwestorami.

Coraz wiekszg role zaczyna odgrywaé takze handel elektroniczny, gdzie
sprzedajacy z kupujacym spotykajg sie w Internecie. Niektore systemy fran-
czyzowe rozpoczynajg nawet wspélprace z konkurentami, by rozwijaé projekty
e-commerce 1 osiagaé coraz wieksze rozmiary sprzedazy. Countrywide Assurance
z siecig 700 biur ubezpieczeniowych w Wielkiej Brytanii polgczylo sie z bankiem
Halifax, by oferowaé kompleksowe produkty ubezpieczeniowo-finansowe w Interne-
cie. Natomiast Royal & Sun Alliance, firma ubezpieczeniowa rozpoczeta z Connell
Estate Agents tworzenie ogélnokrajowej agencji nieruchomosci dzialajgcej w sieci
na terenie Wielkiej Brytanii.

Inne przedsiebiorstwa rozpoczynaja wspolprace z dostawcami komplemen-
tarnych produktéow lub uslug, aby w ten sposoéb wykorzystywaé wspdlne prze-
wagi strategiczne i dzialania marketingowe. Sie¢ kawiarni Starbucks zawarta
alians z operatorem internetowym Kozmo, zajmujgcym sie dystrybucja produktow
rozrywkowych w Internecie. Nastgpilo w ten sposéb polaczenie sily detalicznej
Starbucksa z umiejetno$ciami internetowej dystrybucji Kozmo. Internetowy ope-
rator placi sieci kawiarni za ekspozycje towaru w jej placowkach franczyzowych.
Firmy te dzieki wspdlnym dzialaniom osiggajg przewagi marketingowe. Kozmo
umieszcza w kawiarniach specjalne pudetka ,wrzutki”, by umozliwi¢ klientom
zwrot kaset VHS i plyt DVD oraz pozostalych rzeczy. Z drugiej strony Kozmo
dystrybuuje wybrane kawowe produkty Starbucksa w sieci internetowej wraz
ze swoimi produktami. Takie powigzania i alianse torujg droge do przysziych
przedsiewzieé, z udzialem kolejnych przedsiebiorstw franczyzowych, oraz wskazuja
na globalny trend zbieznoéci konwergencji, ksztaltujacy sie w celach sprostania
rosngcej konkurencji. Niektore przedsiebiorstwa inwestujg w komplementarne
przedsiewziecia internetowe. McDonald " s zainwestowal w Food.com, przedsiebior-
stwo dzialajgce w Internecie i oferujgce dostawe jedzenia i ustug do domu klienta.
7 wymienionym operatorem internetowym wspélpracujg takze sie¢ wypozyczalni
oraz sklepéw video i DVD, by oferowaé¢ dostawy do domu filméw i gier video
poprzez Food.com.

Duzy potencjal rozwoju ma takze sektor dbusiness to business w handlu
elektronicznym. Rywalizujace sieci hoteli Mariott i Hyatt utworzyly spoétke joint
venture po to, by rozwijaé internetowe relacje B2B, ktore 1gcza kupujacych z do-
stawcami w przyjaznym otoczeniu. Celem tego przedsiewziecia jest dostarczenie
uzytkownikom — wlaScicielom i operatorom hoteli — efektywnej drogi kupowa-
nia i sprzedawania zaopatrzenia. Gléwne oczekiwania dotyczg redukcji cen oraz
dostepu do szerszej bazy dostawcow.
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Wiele systeméw franczyzowych oferuje sprzedaz produktéow i uslug dla
klientéw indywidualnych, wykorzystujgc Internet jako kanat dystrybucji. Nalezg
one do sektora business-to-customer. Dynamiczny rozwdj tych relacji mozliwy jest
dzieki nieustannie wzrastajgcej dostepnosci Internetu. W ten sposéb przedsiebior-
stwa mogg pozyskiwaé nowych klientéw lub przeprowadzaé nowe transakcje z juz
istniejgcymi. Wielu klientéw oczekuje dzi§ transakcji przez Internet, poniewaz,
nie wychodzac z domu, moga kupowaé¢ wybrane produkty z dostawa do domu.
Rozwijaja sie takze mozliwoéci zamawiania positkow przez Internet. Oferte taka
wprowadza coraz wiecej systeméw franczyzowych, co jednoczeénie zwieksza ich
przychody. W Wielkiej Brytanii Domino Pizza, dzieki wykorzystaniu Internetu,
pozyskato w ciggu roku okolo 30% nowych klientéw. Internetowe firmy handlujgce
towarami oferujg nizsze ceny, z uwagi na stosowane w ich dziatalno$ci nizsze
marze i koszty stale, co nie zawsze moga osiaggna¢ tradycyjni handlowcy.

Nalezy zauwazy¢, ze Internet stworzyl nowe trendy w powiazaniach fran-
czyzowych. Jest on odpowiedzialny za nowy zasieg wyzwan w powigzaniach
franczyzowych. Niektorzy franczyzodawcy chca poszerza¢ mozliwosci ekspansji
z wykorzystaniem Internetu, inni cheg samodzielnie prowadzié taka dziatalno§é.
Nalezy zwroéci¢ uwage, ze strona internetowa, prowadzona przez franczyzodawce
i oferujaca okre§lone towary, badz uslugi, moze by¢ konkurencyjna w stosunku do
franczyzobiorcow dzialajgcych na terenie danego kraju czy regionu. Nalezaloby
w takim przypadku stworzy¢ model, ktory pozwolitby pogodzié sprzeczne, w tej
kwestii, interesy obu stron powigzan franczyzowych.

Najwazniejszym zagrozeniem dla systeméw franczyzowych jest rozwdj
Internetu i ustug e-commerce, oferujacych sprzedaz towaréw poprzez sie¢. Problem
wzrastajacej konkurencji poprzez rozwdj Internetu nie dotyczy tylko sfery han-
dlu, ale réwniez ustug, szczegolnie takich sektorow, jak posrednictwo nierucho-
mosciami czy ustugi ubezpieczeniowe. Wiele przedsiebiorstw laczy sily, by razem
wspoélpracowaé w tworzeniu sieciowych rozwigzan. Ciekawe rozwigzanie stworzyt
The Body Shop w spélce joint venture z Softbankiem pod nazwag The Body Shop
Digital. Nowa spétka ma wylaczne prawo do rozwijania marki The Body Shop
w Internecie i zarzadzania nowym kanalem dystrybucji.

Franczyza miedzynarodowa, kontynuujaca ekspansje na nowe rynki, row-
niez wykorzystuje do tego celu komunikacje internetows. Coraz czesciej, w takich
powigzaniach, franczyzodawcy proponuja przedsiebiorstwom z sektora malych
i §rednich zakup licencji master. Znaczgcy wzrost takiego typu powigzan obserwuje
sie w nastepujacych branzach: serwisy samochodowe, szkolnictwo wyzsze, ushugi
przeprowadzkowe, ustugi logistyczne, opieka nad zwierzetami, uslugi treneréow
sportowych, branza chemiczna i detaliczna.
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Na uwage zasluguje takze rozwdj rynku aukcji internetowych. Najwiekszy
zasieg i obroty osiagajg firmy amerykanskie dzialajagce na rynku aukgcji, i wladnie
tam stale powstajg nowe koncepty franczyzowe. Polegajg one gtéwnie na stworze-
niu punktéw obslugi, gdzie mozna pozostawi¢ rzeczy przeznaczone do sprzedazy
na aukcji internetowej. Pracownicy tej firmy zajmujg sie wszystkimi czynno§ciami,
ktore pozwalajg sprzedac towary, a mianowicie fotografujg przedmioty, opisujg je
i umieszczajg aukcje na portalu internetowym. Prowadza takze licytacje produktu,
odpowiadajg na pytania potencjalnych kupecéw, monitorujg platnoSci i organizujg
wysylke wylicytowanych towardow. Do takich firm nalezg miedzy innymi: i Sold
it, QuikDrop, e-Powersellers, Auction Drop.

3.3. Rosnace potrzeby konsumentéow

Na calym S$wiecie przedsiebiorstwa zwracaja duzg uwage na utrzymanie stalych
odbiorcow. Jest to wazne takze w przypadku powigzan franczyzowych, gdzie
obserwuje sie organizowanie programéw przyciagajacych tych samych klientow.
Programy te oferuja specjalne bonusy dla kupujgcych, jak: znizki, premie zaku-
powe, prezenty, dodatki, oraz pozwalajg badac ich zachowania zakupowe. Uzyskuje
sie takze dane niezbedne do tworzenia efektywniejszego systemu sprzedazy, utrzy-
mywania zapaséw na odpowiednim poziomie, przygotowywania sezonowych pro-
gram6w w celu lepszego sprostania oczekiwaniom klientow.

Wazne jest takze uwzglednianie nowych oczekiwan konsumentéow. Coraz
wieksza ich rzesza nie chce utyé i interesuje sie higienicznym stylem zycia.
Poszukujg oni zdrowego jedzenia, co znajduje wyraz, miedzy innymi, w zmie-
niajgcych sie jadlospisach serwowanych w restauracjach. McDonald’s wprowa-
dzit w swoich barach owoce i salatki warzywne, Burger King zaproponowat
niskotluszczowe kanapki drobiowe, a Wendy’s oferuje mleko i owoce w menu
dla dzieci.

Trend konsumentéw do prowadzenia zdrowego trybu zycia wplywa zna-
czgco na sieci franczyzowe. Wiele wiodacych sieci fast-food reaguje na zmieniajgce
sie gusty i preferencje konsumentéw, na przyktad ukladajac specjalne menu dla
konsumentéw uwazajacych na swojg wage (ang. Weight Watchers).

W przeszloéci dzialajgce z sukcesem systemy franczyzowe zaréwno pro-
dukcyjne, handlowe, jak i ustugowe, nie zawsze odnoszg w obecnych czasach
podobne profity. Szczegélne zmiany nastgpily w sektorze restauracji szybkiej
obstugi. Wzrosto zagrozenie procesami sgdowymi. Konsumenci wnoszg sprawy do
sagdow przeciw sieciom fast-food, oskarzajgc je o spowodowanie otyltosci, promowa-
nie niezdrowego odzywiania. Doprowadzito to do wprowadzania zmian w barach
szybkiej obstugi, sprowadzajgcych sie do poszerzania jadlospisu dan, ujawniania
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skladu surowcowego i wartoSci energetycznej produktéw oraz promowania zdro-
wego stylu zycia w reklamach tych systemoéw franczyzowych.

W opisywanych uwarunkowaniach rynkowych pojawia sie takze zjawisko
stosowania przez konsumentow specjalnych diet, polegajacych na 1gczeniu produk-
tow niskoweglowodanowych z wysokobialkowymi. Wzrastajgcy popyt na produkty
niskoweglowodanowe ma dwojaki wplyw na powigzania franczyzowe. Z jednej
strony restauracje szybkiej obstugi wprowadzaja takie produkty do swoich kart
dan, z drugiej jednak strony pojawia sie trudno$c¢ zastgpienia klasycznych dan
produktami niskoweglowodanowymi.

W ostatnich latach dynamiczny rozwéj franczyzy charakteryzowat sie adap-
tacjg w nowych branzach. Nowe powigzania franczyzowe powstawaly w kolejnych
sektorach, takze trend, zwany w Stanach Zjednoczonych Ameryki low-carb (ang.
low-carb product oznacza niskoweglowodanowy produkt), spowodowal powstanie
nowej kategorii powigzan franczyzowych. Poza wprowadzeniem nowych produk-
tow do kart dan i na polki sklepow spozywezych, poprzez franczyze rozwijaja sie
zupelnie nowe specjalistyczne koncepty, zwlaszcza na terenie USA. Na przyklad
Mec Slim’s Low Carb Market, TLC Stores5, Cactus Low Carb Superstore.

3.4. Nowe mozliwosci rozwoju koncepcji franczyzowych

W latach ubieglych, szczegdlnie w poczatkach rozwoju franczyzy, duze znaczenie
w powigzaniach franczyzowych zajmowal handel detaliczny i ustugi restaura-
cyjne. To te dziedziny przyczynily sie do znacznego wzrostu rynku franczyzy.
Obecnie wzrasta przewaga mobilnych ustug serwisowych. Atrakecyjnosé tego sek-
tora wynika, przede wszystkim, z niskich kosztéw przy rozpoczynaniu dziatalnoSci
oraz zwiekszajacego sie popytu na takie ustlugi. Czynnik mobilny sprawia, ze
franczyzobiorcy dostarczajg swoje ushugi, badz produkty bezposrednio do klienta
lub do miejsca przez niego wskazanego. Do mobilnych uslug serwisowych mozna
zaliczyé: koszenie trawnikow, ogrodnictwo, sprzatanie biur i mieszkan, naprawy
domowe i uslugi malarskie, handel samochodami, naprawe komputeréw osobi-
stych, uslugi osobistych treneré6w. Na przykiad w Australii dynamicznie rozwija
sie sektor mobilnych uslug serwisowychb, a w zwigzku z tym takze systemoéow
franczyzowych funkcjonujacych w tym obszarze. Do wymienionego sektora zalicza
sie gléwnie uslugi: finansowe, auto-moto, logistyczne, informatyczne, osobistych
treneréw fitness, sprzatanie powierzchni biurowej, catering, mobilng reklame,
rozrywke, kapanie i pielegnacja zwierzat domowych.

5 TLC Total Low Carb.
6 L. Chow, Servicing customers directly, ,,European Journal of Marketing”, Vol. 37, No. 3/4, 2003,
s. 594.
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Systemy franczyzowe rozwijajace sie w wymienionych obszarach majg duzy
potencjal rozwoju z uwagi na takie czynniki, jak:

* brak koniecznosci posiadania duzej infrastruktury i wymagania znacznych

inwestycji, np. jednostki na kotach, nie posiadajacy siedziby rzeczywistej,
a jedynie wirtualna,

® koncepty te bazujg na braku czasu wérdd ludzi, dostarczajac im ustugi

pozwalajace na zwiekszanie czasu wolnego.

Swoistym novum, ktére pojawilo sie w ostatnich latach w powigzaniach
franczyzowych, jest koncepcja tworzenia kioskéw. Stuzg one przede wszystkim
sprzedazy takich dobr, jak: paczkowane jedzenie, gotowkowe karty prezentowe,
a takze ustug, do ktérych nalezg: rezerwacje hotelowe i wypozyczalnie samochodéw.

7 uwagi na zmiany zachodzgce na rynku przybywaja tez nowe dziedziny,
w ktorych pojawiaja sie powigzania franczyzowe. Naleza do nich ubezpieczenia
zdrowotne oferowane przez przedsiebiorstwa opierajace sie na franczyzie, by
poprzez takie uslugi osiggac¢ obnizenie kosztow dzialalnoSci i zwiekszyé dostep-
no§¢ swoich uslug.

Jak widaé, z jednej strony powigzania franczyzowe rozwijajg sie w coraz
to nowych dziedzinach gospodarki, z drugiej za$§ strony wzrasta konkurencja
w branzach o zakorzenionej tradycji franczyzowej. Jest to szczegélnie widoczne
w sektorze fast-food, ktéry stal sie niejako symbolem powigzan franczyzowych.
Szczegolnie jest to zauwazalne w odniesieniu do zmian zachodzacych na tym rynku,
poniewaz w restauracjach szybkiej obstugi mozna je latwo zaobserwowaé. Lider
w tym sektorze McDonald’s, w obliczu narastajgcej konkurencji, zaczyna zwracaé
duza uwage na jako§¢ oferowanych ustug. W Stanach Zjednoczonych rozwigzuje sie
nawet umowy z franczyzobiorcami, ktérzy nie spelniajg surowych wymagan sieci.
W sieci McDonald’s od kilku lat kompleksowo wprowadzany jest nowy wizerunek
sieci, spowodowaly to liczne zarzuty konsumentéw o kreowanie przez sie¢ zlych
nawykéw zywieniowych w spoleczenstwie. W nowym menu promuje sie zdrowe
produkty i zacheca do aktywnos$ci ruchowej, dotgczajgc do poszezegblnych zesta-
wow dan np. krokomierz. Sieé, by przyciggngé nowych klientéw, oferuje réwniez
nowe uslugi, np. bezprzewodowy dostep do Internetu Wi-Fi.

Dynamicznie rozwijajacym sie typem franczyzy jest multi unit franchising.
Polega on na prowadzeniu przez jednego franczyzobiorce kilku jednostek tego
samego systemu franczyzowego. Jest to korzystne rozwigzanie dla obu stron powia-
zania. Franczyzodawca ma kontakt z mniejszg liczbg przedsiebiorcéw, a biorca
moze zwieksza¢ swoje zyski. Rozwigzanie to bardzo czesto pojawia sie w krajach
o zakorzenionej pozycji powigzan franczyzowych i do§wiadczeniu w obszarze pro-
wadzenia tego typu dzialalnoSci. Trend do redukgcji liczby indywidualnych fran-
czyzobiorcow wystepuje szczegélnie w USA, gdzie dawcy oferujg potencjalnym
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biorcom, ktérzy zdecyduja sie stworzyé 3-5 jednostek franczyzowych systemu,
korzystne warunki finansowe i zarzadcze. Dalszym stadium tego procesu jest
mulit concept franchising, w ktorym indywidualny biorca tworzy kilka jednostek
franczyzowych nalezacych do réznych systemow. Korzy$ciami takiego rozwigzania
dla franczyzobiorcy jest dywersyfikacja ryzyka oraz wieksze mozliwo$ci rozwoju
na danym terenie, niz bylyby w przypadku dzialalnoSci w obrebie jednego lan-
cucha franczyzowego.

3.5. Uwarunkowania demograficzne

Ewolucja w powigzaniach franczyzowych dokonuje sie takze w wyniku zmian
demograficznych wystepujacych w krajach wysoko rozwinietych. Systemy fran-
czyzowe dopasowujg sie do nowych uwarunkowan demograficznych. Nastepujg
bowiem zmiany w strukturze wieku ludno$ci, coraz wiekszy odsetek spoleczenstw
w tych krajach stanowig ludzie starsi, ro$nie mobilno$¢ spoleczenstwa i umacnia
sie przyzwyczajenie do réznego rodzaju wygéd. W zwigzku z powyzszym coraz
wieksze znaczenie maja uslugi kierowane do dojrzatego klienta, przede wszyst-
kim zwigzane z opieka zdrowotng i domowsg nad osobami starszymi, samotnymi,
uslugi pomocy w prowadzeniu gospodarstwa, opieka nad domem oraz wszelkiego
rodzaju uslugi upiekszajace, typu spa, kosmetyczne oraz zabiegi medycyny este-
tycznej. W Stanach Zjednoczonych liczba systeméw franczyzowych skierowanych
na opieke nad osobami starszymi rozwija sie w tempie 40% rocznie, a ich liczba
w ostatnich latach ulegla potrojeniu.

Populacja ludzi starszych stanowi grupe, na ktorej przeprowadza sie badania
dotyczace zachowan w kupowaniu oraz przyzwyczajen. Producenci i handlowcy
zwracaja baczng uwage na zwyczaje i preferencje zakupowe tej, stale powiek-
szajacej sie, grupy. W zwigzku z tym wiele laficuchéw franczyzowych rozwija
dzialania marketingowe skierowane do tej czeSci spoleczenstwa. Inne dzialajg
bardziej skrajnie, kierujac swojg oferte wylacznie do populacji ludzi starszych.
Na przyktad, HISC (Home Instead Senior Care), pionier w tej dziedzinie, jest
systemem niemedycznym skierowanym do oséb starszych, chegcych w dalszym
ciggu samodzielnie mieszkaé. Oferuje on pomoc w pracach domowych, dotrzy-
mywanie towarzystwa, organizowanie wycieczek i dokonywanie zakupéw. Dla
tej czesci populacji produkty i ustugi lokuje sie w branzach koncentrujacych
sie na poprawie i utrzymaniu zdrowia oraz dobrej kondycji motorycznej, podro-
zach, planach finansowych, ustugach optyczno-okulistycznych oraz domowych.
Sie¢ HISC, z siedzibg w USA, skupia ponad 700 franczyzobiorcéw, w Ameryce
i Europie Zachodniej, bedacych opiekunami, zajmujacymi sie ponad 30-tysieczna
grupg podopiecznych.
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Nalezy zaznaczyé, ze seniorzy staja sie znaczaca grupa konsumentéw i beda
w obecnym §wiecie odgrywaé coraz wiekszg role, takze w aspekcie coraz dluz-
szej ich aktywno$ci zawodowej i pozniejszego wieku przechodzenia na emery-
ture. W zwigzku z tym staja sie oni pracownikami przedsiebiorstw franczyzowych,
a takze w szerokim zakresie franczyzobiorcami.

4. Tendencje zmian w powiagzaniach franczyzowych

Na globalnym rynku powigzan franczyzowych obserwuje sie trend zwigzany ze
wzrostem dbaloSci o pracownikéw, zaréwno pracujgcych u franczyzodawcy, jak
i u franczyzobiorcow. Wiele systeméw franczyzowych w Stanach Zjednoczonych
oferuje pracownikom zatrudnionym na czas okre§lony ubezpieczenia zdrowotne.
Franczyzobiorcy zakladaja pracownikom czasowym konta bankowe, na ktére
przelewane sg zarobki i dolaczane karty debetowe. Dziatania te pozwalajg na
oszczednoSci zwigzane z oplatami czekowymi i ryzykiem utraty czekéw. Wielu
franczyzodawcow zmienia takze swoje systemy wynagrodzen, zmierzajgc w kie-
runku ,wynagradzania za dokonania”, wycofujac sie z wyplacania tzw. premii
uznaniowych. Dzialania te zmierzajag do podwyzszania motywacji pracownikéw
i wplywaja na efektywniejszg prace.

Nowe podejscie zaczyna byé widoczne takze w odniesieniu do podstawowego
elementu systemoéw franczyzowych, a mianowicie szkolen franczyzobiorcow i ich
personelu. Celem tych szkolen staje sie learning by doing, czyli nauka poprzez
wykonywanie okreslonych czynnos$ci zwigzanych z dzialaniami w pracy. Uzywane
dotychczas instrukcje, podreczniki i filmy instruktazowe wykorzystuje sie nadal,
ale dominujg nowe sposoby szkolenia: doskonalenie metod pracy w grupie oraz
zasada cigglego uczenia sie.

Istotnym trendem w powigzaniach franczyzowych, adresowanym do obec-
nych i przyszlych franczyzobiorcéw, jest zaoferowanie im satysfakcji z prowadzone;j
dziatalnoéci, a nie tylko odpowiedniego zwrotu z kapitalu. Franczyzobiorcy chcg
mie¢ poczucie, ze ich dzialalno§¢ i praca jest spolecznie potrzebna i przydatna.

Duze znaczenie dla zmian podmiotowych struktury systeméw franczyzo-
wych maja takze fuzje i przejecia. Przedsiebiorstwa franczyzowe przejmujg inne
spotki franczyzowe lub firmy. W ten sposob starajg sie chronié swoje kanaly
dystrybucji, korzysta¢ ze wspélnych dzialan reklamowych oraz lepszej pozycji
wobec dostawcow.

7 jednej strony franczyzodawcy i franczyzobiorcy maja coraz wiecej mozli-
wosci kontynuacji dziatalnoSci i rozwoju, z drugiej za$§ pojawiajg sie coraz to nowe
zagrozenia. By im sprostac istnieje potrzeba elastycznej adaptacji do zmieniajacego
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sie permanentnie otoczenia oraz inwestycji kapitalowych. Nalezy zauwazy¢, ze
przeprowadzanie elastycznych zmian w powigzaniach franczyzowych nie jest latwe
i wymaga ich opracowania oraz wdrozenia w przedsiebiorstwie dawcy, a nastepnie
ich implementacji w poszczegdlnych jednostkach franczyzowych.

Przyszlo§é franczyzy zwigzana jest nierozerwalnie ze zdolnoécig adaptacji
do zmieniajgcego sie otoczenia. Kadre zarzgdzajgcg systemami franczyzowymi
czekajg kluczowe zadania. Wazne jest to, by zrozumie¢ co sprawia, ze system
jest unikatowy, poznac jego otoczenie i dostosowywaé dzialania do zmian w nim
zachodzacych, rozumiejac i wykorzystujac wynikajace z rynku szanse i zagrozenia.
Zdolno§¢ adaptacji do warunkéw otoczenia jest szczegblnie wazna z uwagi na
to, ze cze$¢ mechanizméw i instrumentéw zarzadczych, ktére jeszcze niedawno
sprawdzaly sie w praktyce, niekoniecznie zadzialajg w obecnych czasach.

Wiele przedsiebiorstw, nie wykorzystujacych dotad franczyzy jako metody
rozwoju, stara sie szukaé mozliwosci zastosowania tej formy organizacji do dalszej
ekspansji rynkowej.

Czynnikiem wplywajacym na zakres przewidywanych zmian w powigza-
niach franczyzowych jest tatwos¢ pozyskania finansowania na rozwdj dziatalnosci.
W Stanach Zjednoczonych przedsiebiorstwa franczyzowe cieszg sie ogromnym
zainteresowaniem firm typu private equity. Znajduja one bowiem franczyze jako
perfekcyjny model inwestycyjny, w ktorym wystepuja: solidne zarzadzanie, wias-
ciwe przeplywy finansowe i odpowiednie bilanse franczyzodawcow. Finansowanie
tego typu mozliwe jest w przypadku systeméw franczyzowych, potrzebujgcych do
utworzenia jednostki kapitalu na poziomie do 100 tys. USD oraz dziatajacych
w branzach posiadajacych niskie bariery wej$cia i wymagajgcych niskiego stopnia
doswiadczenia w biznesie dla franczyzobiorcow.

Nalezy wspomnieé takze o ekspansji zagranicznej systemoéw franczyzowych.
Wiele lancuchéw franczyzowych nie szuka mozliwosci rozwoju na rynkach lokal-
nych, lecz kieruje sie na rynki zagraniczne. Rozpoczyna dzialalno$¢ na rynkach,
ktére sa znaczaco odmienne kulturowo, jak kraje Srodkowego i Dalekiego Wschodu.
Rynki te nalezg do gospodarek o wzrastajacym potencjale rozwoju, przyciagajg
one inwestorow znaczna liczbg ludno$ci i szybkim rozwojem gospodarczym.
Przedsiewziecia te niosg rowniez zagrozenia, np. panujgcy w tych krajach trend do
wytwarzania ,,podrobek” wszelkich towarow, a nawet i calych koncepcji systemow
franczyzowych, oraz brak regulacji prawnych przeciwdzialajgcych takim prakty-
kom. Przewodzi w tym rynek chinski, ktory cieszy sie najwiekszym zainteresowa-
niem zagranicznych systemoéw franczyzowych. W Chinach zdarzajg sie przypadki
kopiowania zagranicznych systemé6w franczyzowych w caloSci, poczawszy od nazwy
pisanej w jezyku chinskim, a brzmigcej tak samo jak w jezyku oryginalnym, po
sposoby organizacji i sprzedazy oraz dzialania marketingowe.
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5. Podsumowanie

Nalezy zauwazyc¢, ze na przestrzeni lat nastepuja istotne zmiany otoczenia bizne-
sowego powigzan franczyzowych, wywolane gléwnie przez takie czynniki, jak:
rosngca konkurencja, postep technologiczny, w tym przede wszystkim Internet,
rosngce potrzeby konsumentéw, nowe mozliwoéci rozwoju przedsiebiorstw i kon-
cepcji franczyzowych oraz uwarunkowania demograficzne. Z uwagi na zmiany
zachodzace na rynku pojawiajg sie nowe dziedziny, w ktérych zaczynajg funkcjo-
nowaé powigzania franczyzowe: nastepuje rozw6j nowych kanaléw dystrybucji,
wzrasta rola mobilnych uslug serwisowych, wiekszego znaczenia nabierajg ustugi
skierowane do dojrzalego klienta. Na globalnym rynku powiazan franczyzowych
obserwuje sie rowniez wieksza dbalo§é o pracownikéw zaréwno tych zatrudnio-
nych u franczyzodawcy, jak i u franczyzobiorcow. Wystepujace trendy i zmiany
funkcjonujace na rynku stwarzajg potrzebe elastycznej adaptacji powigzan fran-
czyzowych do ciagle zmieniajgcego sie otoczenia.

Nalezy podkreslié, ze przewidywane tendencje rozwoju w powigzaniach
franczyzowych sg réznorodne. Znaczna liczba trendéw i zmian, funkcjonujacych
na rynku, musi zosta¢ rozwazona przez obecnych oraz przyszlych franczyzodaw-
cow i franczyzobiorcow. Niektore z tych zjawisk majg fundamentalne znaczenie
dla sposobu prowadzenia biznesu, inne majg znaczenie drugorzedne. Oznaczajg
one prace w kreowaniu i testowaniu, osigganiu akceptacji franczyzobiorcéw oraz
implementacji zmian w calym lancuchu franczyzowym.

6. Bibliografia

1. Chow L., Servicing customers directly, , European Journal of Marketing”,
Vol. 37, No. 3/4, 2003.

2. Fuchs B., Umowy franchisingowe, Kantor Wydawniczy Zakamycze, Warszawa
1998.

3. Mendelsohn M., Archeson D., Franchising, Poltext, Warszawa 1992.

4. Steinerowska-Streb 1., Franchising jako metoda ekspansji gospodarczej, ,,Zeszyty
Naukowe Politechniki Opolskiej”, Nr 48, 2001.



Waldemar Rogowski, Sylwia Sieminska
Kolegium Nauk o Przedsigbiorstwie SGH

Sponsoring tytularny obiektow sportowych (Czesé II%)

1. Wprowadzenie

W obliczu budowy stadionéw pitkarskich na potrzeby rozgrywek mistrzostw
EURO 2012 coraz wiecej uwagi po§wieca sie popularnemu w Europie Zachodniej
oraz w Stanach Zjednoczonych sponsoringowi tytularnemu. Dzieje sie tak przede
wszystkim w wyniku koniecznoé$ci utrzymania po 2012 roku duzych, kapitalo-
chlonnych obiektéw, bedacych we wladaniu jednostek rzadowych i samorzadowych,
ktore czesto borykajg sie z biezacym deficytem finansowym. W tej sytuacji pojawia
sie pytanie, ile jest warte prawo do zamieszczenia nazwy prywatnego podmiotu
(sponsora) w logo polskich obiektéw sportowych i, czy warto je wykorzystac?

Niniejszy artykul ma za zadanie wskazaé na mozliwe do wykorzystania przy
wycenie prawa do nazwy obiektéw sportowych podejScie oraz przedstawic przykla-
dowe modele takiej wyceny. Kalkulacje zostaly przeprowadzone z punktu widzenia
inwestora (sponsora) oraz poparte przyktadami liczbowymi dotyczgcymi stadionu pit-
karskiego. Celem artykulu jest ponadto przyblizenie zagadnienia ryzyka zwigzanego
ze sponsoringiem tytularnym w Polsce, gtéwnie pod wzgledem precyzyjnej wyceny
prawa do nazwy obiektu oraz mozliwoSci zabezpieczenia sie przez sponsora przed
mozliwymi do wystgpienia negatywnymi zjawiskami obnizajacymi warto$¢ inwestycji.

Czytelnik powinien mie¢ $§wiadomo$é, ze wskazane rozwigzania ukazujg
potencjal sponsoringu tytularnego obiektow sportowych w Polsce, ktory moze
zostac osiggniety dopiero w ciggu kilku najblizszych lat. Szansg na przys$pieszenie
tego procesu jest przyznane Polsce prawo do wspélorganizacji rozgrywek EURO
2012. Jednak to, czy zostanie ona wykorzystana, zalezy jedynie od rozwaznych
dzialan podmiotéw wiaScicielskich.

2. Model wyceny na podstawie wartosci kosztowej

Wycene prawa do nazwy stadionu przeprowadzimy z punktu widzenia inwestora.
Warto$é takiego prawa powinna by¢ réwna wartosci korzysci, jakie uzyskuje on
w zwigzku z dzialaniami sponsorskimi. Z tego wzgledu wycena bedzie opieraé sie

* Cze$¢ I ukazala sie w Zeszytach Naukowych Kolegium Zarzgdzania i Finanséw SGH, Nr 91, s. 83-97.
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przede wszystkim na wartosci dziatan marketingowych, gléwnie reklam, za jakie
inwestor musialby zaplaci¢, aby dotrzeé¢ do okreslonej liczby oséb tradycyjnymi
kanalami promocji (np. poprzez media), réwnoczesnie z uwzglednieniem stopnia
intensyfikacji takiego oddziatywania. Takie podejScie wymusza probe wyceny pie-
nieznej roéwniez zidentyfikowanym zmiennym o charakterze trudno kwantyfikowal-
nym. OczywiScie dzialania takie sg obarczone duzg doza subiektywizmu. Jednakze
jest to uzasadnione, gdyz wycena zostanie dokonana z punktu widzenia inwestora,
a wiec to on bedzie decydowal o maksymalnym poziomie kwoty, jakg bedzie sktonny
zaplaci¢ za prawo do eksponowania swojej nazwy w nazwie obiektu sportowego,
i to on bedzie decydowal, jakie Srodki dzialania najbardziej mu odpowiadaja.
Przyktad 1.

Sprobujmy w sposéb bardzo uproszczony oszacowaé liczbg osob, ktore beda
odbiorcami ,reklamy” sponsora, ktérego nazwa (marka, logo) widnieje na sta-
dionie (por. tabela 1).

Tabela 1. Liczba zdarzen swiadomej interpretacji nazwy stadionu (przyktad)

o . Liczba Liczba
o 0sOb , .
. . os6b L momentow
s Liczba | objetych . Czestotliwosé . -
Wyszczegodlnienie 3 . objetych . - x| Swiadomej
osob | oddziaty- . oddziatywania . -
. oddziaty- interpretacji
waniem . .
waniem nazwy obiektu
Liczba ludno$ci miasta 500 000 100 500 000 256 127 750 000
Liczba mieszkancow
obszaru bezposredniego |1 700 000 65 1 105 000 240 265 200 000
oddziatywania**
Liczba turystow 1 800 000 70 1 350 000 1 1 350 000
Goé$cie na meczach 34 000 100 34 000 1 34 000
Koncerty 80 000 100 80 000 1 80 000
Razem 394 414 000

* mieszkancy miasta bedg §wiadomie interpretowaé reklame sponsora w 70% (liczonych

jako procent liczby dni w roku), za§ mieszkancy obszaru bezpoSredniego oddzialywania
obiektu jedynie podczas sezonu piltkarskiego (dane do podobnych zatozen powinny pochodzié¢
z badan rynkowych przeprowadzonych np. za pomocg ankiety).

** bez mieszkancow miasta.

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Alternatywny koszt dotarcia do okre§lonej grupy odbiorcéw wycenimy na
podstawie kosztow spotow reklamowych wySwietlanych przed popularnymi obecnie
programami telewizyjnymil. Koszt dotarcia do 394,4 mln oséb oszacowano w ten
sposob na 3,82 mln zl.

1 Cena z 30 sekund spotu reklamowego w trakcie programéow: Wiadomosci, Fakty, Wydarzenia, ceny za
marzec 2009 roku na podstawie tvn.pl, polsat.pl, wirtualnemedia.pl, stopklatka.pl (1 marca 2009 r.).
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Tabela 1 nie obejmuje liczby oséb zgromadzonych przed telewizorami, t;.
ogladajacych transmisje lub skréty z meczéw rozgrywanych na stadionie. Dlatego
wskazang wyzej kwote nalezy powiekszy¢ o koszty dotarcia do §wiadomosci widzow
programoéw sportowych. Problemem jest jednak oszacowanie wielkoSci takiego
grona, dlatego wycene alternatywnych kosztéw sponsora oprzemy na informacji
branzowej z 2008 roku: Wedtug firmy Pentagon Research w marcu przy okazji
transmisji i skrotow ze spotkan pitkarskich marki reklamodawcow pojawiaty sie
na ekranie az 33 tys. razy. Firma liczy zarowno banery reklamowe na boisku, jak
i stroje sportowcow. Jej zdaniem, wartosé czasu reklamowego, jaki trzeba bytoby
wykupié, aby osiqgnaqc taki efekt, to okoto 470 min zt. Nawet po odjeciu rabatow
daje to prawie 300 min zt rocznie. — Jesli weZmiemy pod uwage czestotliwosé
wystepowania nazwy sponsora w mediach i porownamy z naktadami [kosztami
tradycyjnych dzialan marketingowych — uwaga od autoréwl, na pewno jest to
znacznie tansze od spotow reklamowych?.

Przyjmujac, ze w analizie zalozono jedynie najwazniejsze mecze ligowe (t;j.
Ekstraklasy oraz I ligi3), w ktéorych grajg tacznie 34 druzyny, a z ktérych kazda
rozgrywa mecze na wlasnym stadionie, bgdZz na wyjezdzie oraz, ze w przypadku
1/10 transmisji i skrotéw zostanie podana nazwa stadionu, na ktérym rozgry-
wany jest mecz, miesieczny koszt reklam, uwzgledniajac poziom zainteresowania
klubem ze wzgledu na jego pozycje w danej lidze), wyniéstby érednio 7,06 mln zi.
Sumujac te kwote z oszacowang powyzej (3,82 min z1), mamy roczny koszt prawa
do nazwy — okoto 10,88 mln zl. W tabeli 2 przedstawiono szacunkowe obliczenia
uwzgledniajgce poziom gry klubu.

Tabela 2. Kosztowa wartos$é prawa do nazwy stadionu (szacunki w min zt)

Koszt dotarcia Koszt dotarcia Wartos¢
Pozycja klubu do os6b w obszarze do kibicow prawa
oddziatywania obiektu rozgrywek do nazwy
Pierwsza potowa tabeli
Fkstraklasy 4,08 8,95 13,03
Druga polowa tabeli
Fkstraklasy 4,08 7,00 11,08
Pierwsza potowa tabeli I ligi 3,82 6,54 10,36
Druga polowa tabeli I ligi 3,69 5,95 9,64

Zrodlo: opracowanie wlasne.

2 Wypowiedz Macieja Topolskiego, rzecznika grupy Kolporter, wspotwlasciciela Korony Kielce, rp.pl
(26 lipca 2008 r.).
3 Dawna II liga.
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Kwoty przedstawione w tabeli 2 mozna oczywiscie korygowa¢ w zaleznoéci
od indywidualnego podejscia sponsora, m.in. z uwzglednieniem wynikéw ankiety
na temat postrzegania i skojarzen zwigzanych z obiektem sportowym4.

Nalezy réwniez zaznaczyé, ze przedstawiony wyzej model ma za zadanie
ukazaé jedynie tok rozumowania podczas wyceny prawa do nazwy stadionu.
W rzeczywisto$ci inwestor, jako duzy podmiot korzystajacy niejednokrotnie z re-
klamy na skale krajowa, bedzie sie doskonale orientowal w cenach spotéw rekla-
mowych oraz reklam w innych mediach.

3. Model wyceny na podstawie wartosci rynkowej

Wycena prawa do nazwy moze opieraé sie rowniez na metodach odnoszacych sie
do wartosci rynkowej, tj. do podobnych transakeji poréwnywalnych. Poniewaz nie
istnieje polski rynek transakcji sponsoringu tytularnego obiektéw sportowych,
nalezy sie wiec skupi¢ na transakcjach europejskich. W takim przypadku wycena
bedzie polegata na wykonaniu nastepujacych czynnoSci:

¢ identyfikacji transakcji poréwnywalnych,

® wyboru zmiennych wplywajacych na warto$§é prawa do nazwy oraz nadanie
im wag odzwierciedlajacych ich wazno$¢ (wage),

* dla kazdego analizowanego obiektu nadanie zmiennym wartosci wzgledem
wartoS§ci najwyzszej dla danej zmiennej (warto§¢ maksymalna dla zmiennej
charakteryzujacej obiekt najlepszy w danej kategorii),

® obliczenie $redniej wazonej wartoSci punktowej kazdej poréwnywanej
transakeji,

® obliczenie wartoSci jednego punktu w odniesieniu do rocznych platnosci
za prawo do nazwy poszczegélnych obiektow,

® obliczenie §redniej wartoSci jednego punktu wartosci prawa do nazwy,

® obliczenie rocznej warto$ci wycenianego prawa do nazwy obiektu,

® wyliczenie warto§ci prawa do nazwy w calym okresie umowy.

Trudnoécig w wykorzystaniu tej metody jest fakt, ze kazdy kupujacy postuguje

sie zestawem innych kryteriéw i parametréw dla okreSlenia wartosci takiego prawa
i jest sklonny zaplaci¢ inng kwote. Otrzymane wyniki nalezaloby takze skorygowaé
ze wzgledu na wielko$¢ budzetu sponsora zarezerwowanego na wydatki marketin-
gowe i sponsorskie (w przypadku wyceny do negocjacji z konkretnym podmiotem).

W tabeli 3 przedstawiono przyklad dotyczacy wyceny prawa do nazwy

Stadionu X z wykorzystaniem wyzej opisanej metody.
Przyklad 2.

4 Szerzej na ten temat w Sponsoring tytularny obiektéw sportowych (Czes¢ I). KorzysSeci posrednie
z inwestycji w obiekty sportowe na przykladzie stadionu w Zeszytach Naukowych 61, s. 83-97.
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Pokazany w tabeli 3 wynik wskazuje, ze prawo do nazwy stadionu o zbli-
zonych parametrach do trzech budowanych obecnie w Polsce (Wroctaw, Poznan,
Gdansk), na ktérym gralby klub klasyfikujacy sie w czotéwce Ekstraklasy, oscyluje
w okolicach 9,64 mln zl. W przypadku wyceny opartej na wartoSci kosztowej
warto$¢ prawa do nazwy wyniostaby okoto 13,03 mln zt (§rednia dla obu pozy-
¢ji to 11,34 mln zl). Nalezy zaznaczy¢, ze otrzymany wynik przy zastosowaniu
metody rynkowej jest wrazliwy m.in. na zmienng, jakg jest Srednia frekwencja
na obiekcie. W podanym przykladzie jest ona znacznie nizsza, niz w przypadku
poréwnywanych obiektéw zagranicznych. Zalozenie takie przyjeto na podstawie
obecnie uzyskiwanych wynikéw przez polskie kluby. Jednakze mozna sie spo-
dziewaé, ze frekwencja ta wraz z grg na nowym, nowoczesnym obiekcie znacz-
nie wzro$nie. Przy frekwencji 20 tys. widzéw (45% maksymalnej pojemnoSci
stadionu), bez zmian pozostalych zalozen, warto$¢ prawa do nazwy wyniostaby
okoto 10,5 mln zl.

Nalezaloby sie jednak zastanowié, czy wartos$c uzyskana przy wykorzystaniu
metody kosztowej nie powinna zostaé skorygowana o warto$é tzw. dyskonta (np.
w wysokosci 10%) z tytutu ,,jednorazowego zakupu pakietu uslug marketingowych”
przez sponsora. W takim przypadku oszacowana metodg kosztowa warto§é prawa
do nazwy dla Stadionu X wyniostaby 11,73 mln zl, za$ Srednia wraz z wartoScig
rynkowg — 10,68 mln zt (wielkoéci dla klubu z czoléwki Ekstraklasy).

Informacje prasowe donoszg, ze na etapie budowy obiektow prawo takie
wyceniono na 1-4 mln zl. Nie dziwi wiec decyzja, ze zaden z podmiotéw majgcych
prawo do sprzedazy prawa do nazwy obiektu z niego nie skorzystal. Podmioty
sadza, ze w momencie oddania stadionéw do uzytkowania, szczegdlnie wobec
zblizajacych sie Mistrzostw EURO 2012, wartoSci te znacznie wzrosng. Jest to
decyzja stuszna, biorgc pod uwage parametry podobnych transakcji w Europie.

4. Sponsoring tytularny a kurs akcji sponsora

Interesujace w opisywanym wyzej podejSciu moze byé sprawdzenie, czy zakup
prawa do nazwy konkretnego obiektu sportowego, postrzeganego jako dziatanie
marketingowe, wplynelo na zmiane cen akcji sponsora. Takie podej$cie wynika
z nastepujacego rozumowania: zakup prawa do nazwy zwieksza spodziewane przy-
szle zyski przypadajace na akcje, dlatego ich warto$¢ przez pewien czas pozostaje
zanizona. Inwestorzy, ktorzy wierza w sukces takiego dzialania, kupujg akcje
sponsora, a zwiekszony popyt powoduje wzrost ceny akcji do poziomu, gdy cena
odzwierciedla spodziewane przyszle zyski wynikle z nowej informacji. W tych
przyszlych zyskach zawiera sie wiec réowniez warto§é podjetych przez sponsora
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dzialan marketingowych, ktore dodatkowo majg bezpoSrednie przelozenie na
zwiekszong warto§¢é marki sponsorad.

W przypadku firm inwestujacych w prawo do nazwy obiektow sportowych
powyzsza regula bedzie miata, zdaniem autoréw, niewielkie zastosowanie. Wynika
to z tego, ze podmioty interesujace sie sponsoringiem tytularnym obiektéw spor-
towych zwykle sg juz zaangazowane w inne przedsiewziecia kojarzone ze sportem,
ktore maja wzmocni¢ ich wizerunek (sg wlascicielami druzyn sportowych, funda-
torami nagréd w prestizowych rozgrywkach itp.). Ponadto, jako ze sg to zwykle
firmy bardzo duze i miedzynarodowe, taka ,pojedyncza akcja sponsorska” ma
ograniczone szanse zmiany wartoSci akeji. Inaczej moze by¢ w przypadku firm
krajowych, ktérych dziatania, prowadzgce do wprowadzenia nazwy firmy do nazwy
duzego obiektu sportowego, bez watpienia ,,0dbijg sie echem” nie tylko w §wiecie
polskiego sportu oraz wéréod lokalnej spolecznoSci, lecz z duzym prawdopodobien-
stwem beda na ustach wiekszej czeSci spoleczno$ci naszego kraju. Problemem
moze byé¢ jednak zdefiniowanie okresu, jaki w tym przypadku powinien zostaé
poddany analizie, okreslenie wszystkich innych czynnikéw, ktére w danym czasie
moglyby oddzialywaé na zmiane kursu akgji firmy, oraz sprecyzowanie dokladnej
daty pojawienia sie informacji o planowanych dziataniach sponsorskich firmy.

5. Ryzyko inwestycji w nazwe obiektu — punkt widzenia inwestora

5.1. Szanse i zagrozenia

Zakup prawa do nazwy to inwestycja sponsora, ktora ma na celu przede wszystkim
wzmocnienie jego wizerunku i marki. Oczywiscie, jak kazda inwestycja wiaze sie
ona z szeregiem wad i zalet (mocnych i stabych stron), ktére inwestor musi rozwa-
zy¢ przed podjeciem decyzji inwestycyjnej. W tabeli 4 przedstawiono najwazniejsze
z nich, ktére moga dotyczy¢ przedmiotowej inwestycji w warunkach polskich.

Tabela 4. Mocne i stabe strony zakupu prawa do nazwy obiektu sportowego

Mocne strony (zalety) Stabe strony (wady)
Dlugoterminowe
Promocja marki nie tylko w éwiecie sportu, lecz zobowigzanie (ryzyko
réwniez podczas wydarzen kulturalno-rozrywkowych negatywnych skojarzen
(stadion sportowy jako obiekt wielofunkcyjny — koncerty | w wyniku takich zdarzen,
muzyczne, wystawy, targi, konferencje, prezentacje jak konflikty z kibicami
i lokalne uroczystosci, infrastruktura towarzyszaca podczas meczoéw, korupcja
— galeria handlowa, restauracje, kawiarnie itp.) w klubie grajacym
na obiekcie itp.)

5 Poréwnaj G. Urbanek, Zarzgdzanie marka, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2002, s. 162.
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cd. tabeli 4

Mocne strony (zalety) Stabe strony (wady)

Pozycjonowanie marki — pozytywne skojarzenia,

! Nazwy sponsora obiektu
sponsor jako mecenas sportu

nie bedzie mozna uzywac
Nizsze koszty marketingowe (3 w 1) oficjalnie w trakcie Euro
Latwiejszy dostep do kanatéw dystrybucji (radio, TV) 2012 - zabrania tego UEFA
(dotyczy to takze innych
wysokiej rangi zawodow)*

Odpornoéé na posuniecia konkurencji
(odpowiednio skonstruowany kontrakt)

* Na podstawie badan przeprowadzonych w 2006 roku, w czasie trwania FIFA World
Cup w Niemeczech, kazdy sposérdod niemieckich sponsoréw (Allianz, AOL, AWD, Veltins,
Commerzbank, EasyCredit, Signal Iduna oraz RheinEnergie) stracit 25,1 mln dolaréw na
kazdym emitowanym meczu. Badanie przeprowadzono wedlug wartoéci marki eksponowane;j
w wiodgcych stacjach telewizyjnych kilku krajow, pr.com (26 lipca 2008 r.).

Zrédlo: opracowanie wlasne.

5.2. Identyfikacja ryzyka

Majgc na uwadze wymienione w tabeli 4 wady i zalety (mocne i stabe strony)
wprowadzenia nazwy sponsora do nazwy obiektu sportowego, inwestor powinien
zidentyfikowaé wszelkie czynniki ryzyka, ktére mogg przyczynié sie do:

1) wzmocnienia lub zachowania mocnych stron inwestycji, o ktérych utrzy-
manie na wymaganym poziomie, badZz o ktérych intensyfikacje bedzie
zabiegal;

2) wystagpienia zjawisk negatywnych, ktore sprawia, ze zakladany cel inwe-
stora (traktowany jako wzmocnienie jego marki) nie zostanie osiggniety na
oczekiwanym poziomie, i przed ktérymi bedzie probowat sie zabezpieczyc¢.

Rozwazane czynniki ryzyka musza byé¢ rozpatrywane w bardzo szerokim
zakresie. Wynika to z faktu, ze zagrozeniem dla powodzenia inwestycji mogg
by¢ nie tylko czynniki zewnetrzne, ale rowniez te tkwigce w samym sponsorze.
Bardzo wazna w tym wzgledzie jest spdjnosc polityki sponsorskiej inwestora oraz
dopasowanie nowych dziatan do innych segmentéw aktywnosci. Jesli wykonuje
on dziatalno§é nieakceptowang spolecznie, wprowadzenie swojego logo do nazwy
obiektu moze wplynaé¢ negatywnie na jego wizerunek i skutkowac¢ obnizeniem
frekwencji na stadionie. Bedg to oczywiscie przypadki sporadyczne, ale mozliwe
do zaistnienia.

W tabeli 5 przedstawiono najwazniejsze czynniki ryzyka omawianej inwe-
stycji, ktore moga wystgpi¢ w warunkach polskich. Wszystkie zidentyfikowane
ryzyka bedg oddzialywaé na podstawowy parametr zwigzany z wyznaczeniem
warto$ci prawa do nazwy stadionu, jakim jest liczba oséb, ktore beda odbiorcami
reklamy sponsora.
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Tabela 5. Identyfikacja czynnikéw ryzyka zakupu prawa do nazwy stadionu

Przyczyna wystgpienia

Czynnik ryzyka

Rodzaj ryzyka

Sposdb ograniczenia

Staba gra klubu

Przeniesienie klubu

na inny obiekt
(polaczenie klubu

z innym/sprzedaz klubu)

Mniejsza
frekwencja
na meczach

Sponsoring klubu

Zakup udzialéw w klubie
(uzyskanie wplywu
na zarzgdzanie)

konkurencyjnego
(opery, hali
widowiskowo-koncertowe;j)

liczba imprez
na obiekcie

- - Ryzyko
Korupcja w klubie Mniejsza popytu
frekwencja Promocja pozytywnych
. ... . | nameczach/ zachowan (akcje
Ef’_?{ﬂlkt klubu Zh kibicami, negatywne przeciwko przemocy,
0)¥1 na meczac skojarzenia antyrasistowskie,
spolecznosci poparcie dziatan klubu)
Budowa obiektu Nowy obiekt
lgogcilzf:;ﬁn;gaiéz?éi{; w $wiadomosci Promocja obiektu
. L lokalnej/ j f
w innym misfcie kesjowwe Rayko | omvedenyeh
w zasiegu oddzialywania spolecznosci popytu/ (stadion ok ywrowy
regionalnego) ryzyko stacion jaxo mleJSC?,’
Bud - bick Konkurencii* | *™ ktérym sie bywa”),
udowa Innego obiektu Mniejsza M| wzmocnienie i promocja

wizerunku klubu

* Ryzyko konkurencji bedzie wystepowaé przy uzyskaniu prawa do nowych obiektéw przez
inne firmy. W tym przypadku ryzyko konkurencji bedzie rozumiane jako dzialania innych
firm, ktore przyczynig sie do upowszechnienia sponsoringu tytularnego obiektéw sportowych
oraz ,obnizenia stopnia wyjatkowosci” takich dziatan.

Zrédlo: opracowanie wlasne.

OczywiScie nie wszystkie zidentyfikowane przez sponsora czynniki ryzyka
beda stanowié¢ przedmiot zabezpieczenia. Decyzja dotyczaca podjecia odpowied-
nich dziatan powinna zapas$¢ po uprzednim zidentyfikowaniu prawdopodobienstwa
wystapienia okreslonych zdarzen oraz rozmiaru skutkéw, jakie beda one wywoly-
waé. W tym celu pomocne bedzie sporzadzenie tzw. mapy ryzyka (por. rysunek 1).

Przedmiotem zabezpieczenia powinny by¢ przede wszystkim czynniki znaj-
dujace sie w prawej gornej ¢wiartce mapy ryzyka. OczywiScie nalezy postawié sobie
pytanie, czy sponsor bedzie mégt w jakikolwiek sposéb wplywaé na ograniczenie
prawdopodobienstwa wystgpienia lub na zmniejszenie oddzialywania okreslonych
zdarzen oraz, czy bedzie sklonny do podjecia dzialan, ktére mogg wigzaé sie
z kolejnymi inwestycjami i czynnikami ryzyka, takimi chociazby, jak przy opcji
zakupu klubu sportowego w celu jego dokapitalizowania oraz wzmocnienia pozycji
w lidze. W takiej sytuacji ocena ryzyka transakcji zakupu prawa do nazwy obiektu
sportowego pozostaje do indywidualnego rozwazenia przez inwestora.
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Rysunek 1. Przyktadowa mapa ryzyka inwestycji
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.©
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w
s
= [ Akcje rasistowskie
E Budowa obiektu kibicow P
7} konkurencyjnego

Prawdopodobienstwo wystgpienia zdarzenia

Zrédlo: opracowanie wilasne.

5.3. Analiza scenariuszy

Ciekawym podej$ciem do rozwazenia wplywu ryzyka na inwestycje w prawo do
nazwy obiektu sportowego jest wykorzystanie analizy scenariuszy. Bedzie ona
mie¢ zastosowanie zar6wno w podejSciu z wykorzystaniem wartosci kosztowej,
jak i wartosci rynkowej prawa do nazwy. Analize scenariuszy mozna przykladowo
rozwazy¢ ze wzgledu na rdézne ksztaltowanie sie takich zmiennych w modelu
wyceny wartosci prawa do nazwy, jak wyniki gry druzyny sportowej lub liczba
organizowanych na obiekcie koncertéw i imprez masowych. Ponizej przedstawiono
przyktad takiego podejScia do wyceny prawa do nazwy stadionu (w odniesieniu
do zalozen i wynikéw przykladu 1).

Przyklad 3.
Rozwazmy nastepujace scenariusze (patrz tabela 6).

Tabela 6. Analiza scenariuszy — wersja |

Zatozenia Wyniki
Prawdopodo- Zmiana Zmiana liczby Réznica wobec
Scenariusz bienstwo frekwencji na organizowanych wariantu
wystapienia meczach (osoby | koncertéow - liczby bazowego
(w %) przyjezdne) (w %) | uczestnikow (w %) (w zf)
Optymistyczny 20 +20 +30 337
Realistyczny 50 0 0 -
Pesymistyczny 30 -20 -30 -337

Zro6dlo: opracowanie wlasne.
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W analizowanym przykladzie warto$¢ oczekiwana prawa do nazwy wynosi
13,03 mln zl i jest minimalnie nizsza od warto$ci scenariusza realistycznego
— wyliczonej w przykltadzie 1 — zaledwie o 34 zl, tj. o 0,00026%. Wynika to z tego,
ze liczba oséb przyjezdzajacych na mecze i koncerty spoza obszaru bezpo§redniego
oddzialywania obiektu stanowi w przykladzie zaledwie 3,71% os6b znajdujacych
sie w bezpoé$rednim oddzialywaniu obiektu. Na tej podstawie mozna wysungé
wniosek, ze poziom gry druzyny, ktéra jest gospodarzem stadionu, nie jest tak
bardzo wazny pod wzgledem liczby przychodzacych na mecze kibicow, jak pod
wzgledem osoéb, ktore beda ogdlnie interesowaly sie dang druzyng oraz dang
liga, tj. 0s6b, ktore bedg Sledzily losy rozgrywek w mediach. Dlatego tez nalezy
wyliczyé warto§¢ prawa do nazwy przykladowo dla scenariuszy przedstawionych
w tabeli 7.

Przyktad 4.

Tabela 7. Analiza scenariuszy — wersja Il

Zatozenia Wyniki
Prawdopodo- Zmiana liczby oséb Wartosé F“:;E:;:
Scenariusz bienstwo zainteresowanych rozgrywkami prawa wariantu
wystapienia na stadionie oraz przyczyny do nazwy
L . . bazowego
(w %) wystapienia scenariusza (w %) | Stadionu X (W %)
(1]
+20% (bardzo dobre wyniki gry 179 mln 21
Optymistyczny 25 klubu, awans do wyzszej ligi, | 14,82 mln z1 ’ (13.74)
zakup ,gwiazdy”) ’
Realistyczny 50 0 13,03 mln zt* -
-20% (stabe wyniki gry klubu,
korupcja w klubie, wystapienia 179 min 7t
Pesymistyczny 25 rasistowskie i chuliganskie wérod | 11,24 mln zt ’ (13.74)
kibic6w, ograniczenie transmisji ’
meczow i skrétow)

* Réwna warto§ci oczekiwanej prawa do nazwy Stadionu X.

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Jak pokazala analiza ryzyka, warto§¢ prawa do nazwy wykazuje duzg wraz-
liwo§¢ na zmiane wielko$ci grona oséb zainteresowanych gra klubu sportowego
— gospodarza stadionu. Nalezy wiec wysungé wniosek, ze o ile grono os6b znaj-
dujacych sie w bezposrednim oddzialywaniu obiektu jest stosunkowo statle, o tyle,
aby inwestycja w prawo do nazwy obiektu sportowego okazala sie oplacalna,
nalezy dbaé o podtrzymywanie odpowiedniego poziomu zainteresowania obiektem
(organizowanymi na nim wydarzeniami) przez media.
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5.4. Analiza drzewa decyzyjnego

Innym przykladem analizy uwzgledniajgcej ryzyko inwestycji, ktora moze zostaé
wykorzystana przy wycenie prawa do nazwy stadionu, jest tzw. drzewo decyzyjne.
Jak wykazano powyzej, warto$¢ prawa do nazwy jest w duzym stopniu zalezna
od grona kibicow kojarzonego z obiektem klubu (gospodarza stadionu), a wiec
poziomu gry druzyny. Korzystajac z wiedzy fachowcow w branzy danej dyscypliny
sportowej, mozna zbudowac¢ kilka scenariuszy, ktore bedg ukazywaly pozycje klubu
w kolejnych latach, w zaleznoSci od wyniku uzyskanego w roku poprzednim.
Ponizej przedstawiono przyklad takiego podejscia do problemu.

Przyklad 5.

Zalozenia do przykladu (na podstawie wynikéw przykiadu 1):

1) druzyna klasyfikuje sie obecnie w drugiej polowie tabeli Ekstraklasy;

2) druzyna po awansie bedzie gra¢ minimum dwa sezony w tej samej czeSci
tabeli;

3) prawdopodobienstwo, ze druzyna osiggnie w kolejnym roku taki sam
poziom gry (50-85%) jak w poprzednim, jest wyzsze od prawdopodo-
bienstwa awansu (35-45%);

4) zdarzenia negatywne pod wzgledem poziomu zainteresowania gra klubu
(spadek do II ligi, przeniesienie klubu na inny obiekt, likwidacja druzyny
itp.) zostaly potraktowane lgcznie (P = 5%).

Srednig roczng wartosé prawa do nazwy stadionu, uwzgledniajaca warun-
kowe ksztaltowanie sie wynikéw gry klubu (a co za tym idzie — liczby oséb zaintere-
sowanych rozgrywkami), przy powyzszych zatozeniach oszacowano na 9,06 mln z16.
Wartoéé ta jest nizsza od wartoSci nieuwzgledniajgcej ryzyka (patrz przyklad 1)
0 3,97 mln zl, tj. o 30%. Analogiczne obliczenia przeprowadzono dla druzyny
rozpoczynajacej gre od drugiej polowy tabeli Ekstraklasy. Szacunki pokazaly, ze
§rednia warto$¢ prawa do nazwy stadionu, na ktérym taka druzyna rozgrywalaby
swoje mecze, wynosi 6,31 mln zl i jest nizsza od warto$ci nieuwzgledniajacej
ryzyka o 4,77 mln zi, tj. 0 43%. Réznice miedzy poszczegblnymi wariantami (30%
a 43%) wydaja sie potwierdza¢ rozumowanie, ze inwestycja w prawo do nazwy
stadionu, na ktorym mecze rozgrywa klub o bardziej ugruntowanej pozycji, lep-
szych wynikach w rozgrywkach i wiekszym gronie kibicow, jest mniej ryzykowna’.

Podsumowujac wyniki szacunkowych kalkulacji éredniej warto§ci prawa do
nazwy stadionu o zblizonych parametrach, jak budowane obecnie obiekty w Po-
znaniu, Gdansku oraz we Wroclawiu, nalezy wysungé dwa wnioski:

6 Srednia wartosé dla 5 lat kontraktu (prognozy).
7 W przykladzie, ze wzgledu na lepsza pozycje klubu obnizono nieznacznie prawdopodobienstwo wysta-
pienia zdarzen negatywnych oraz zwiekszono prawdopodobienstwo awansu.
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1) Srednia roczna warto$¢ do nazwy stadionu oscyluje w granicach 10 mln z1
(potencjal);
2) warto§¢ prawa do nazwy stadionu jest w wysokim stopniu uzalezniona
od pozycji oraz poziomu gry druzyny sportowej — gospodarza obiektu.
Tabela 8 ukazuje zestawienie warto$ci prawa do nazwy wyliczone odmien-
nymi metodami dla jednego obiektu (patrz parametry Stadion X w tabeli 3).

Tabela 8. Warto$¢ prawa do nazwy Stadionu X wedtug réznych modeli wyceny
(w min zt)

Srednia roczna wartosé prawa do nazwy Stadionu X
Metoda Metoda
Pozycja klubu Metoda kosztowa Metoda Kosztowa Srednia
kosztowa | z dyskontem | rynkowa 2 rvzvkiem
(10%) yzy
Pierwsza polowa
tabeli Ekstraklasy 13,03 11,73 9,64 9,06 10,87
Druga polowa
tabeli Ekstraklasy | 17° 9,97 9,39 6,31 9,19

Zrédlo: opracowanie wilasne.

6. Podsumowanie

Zakup prawa do nazwy stadionu nie jest typowa inwestycjg dajacg bezpoSredni
zwrot w postaci generowania okreslonej wysoko$ci strumienia pienieznego netto
(NCF). Jego celem jest przede wszystkim zwiekszenie rozpoznawalno§ci marki
sponsora, a przez to i zwiekszenie sprzedazy jego wyrobow lub ustug (korzysci
poérednie). Pomimo tego, dzialania sponsora tytularnego nalezy traktowac jako
zwykly projekt inwestycyjny, a wiec rozwazy¢ wszelkie jego wady i zalety, dokonaé
kompleksowej wyceny prawa do nazwy obiektu, oraz przede wszystkim uwzgled-
ni¢ ryzyko z nim zwigzane. Takie podejScie umozliwi inwestorowi identyfikacje
rzeczywistych korzySci, jakich moze sie on spodziewac, oraz prawidlowg wycene
swego wkladu w przedsiewziecie.

Podsumowujac wyniki szacunkowych kalkulacji éredniej warto$ci prawa
do nazwy stadionu o zblizonych parametrach, jak budowane obecnie obiekty
w Poznaniu, Gdansku oraz we Wroclawiu, nalezy wysunaé¢ dwa wnioski: $rednia
roczna warto$¢ do nazwy stadionu to okolo 10 mln zt i jest ona w wysokim stopniu
uzalezniona od pozycji oraz poziomu gry druzyny sportowej — gospodarza obiektu.
Nalezy jednak zaznaczy¢, ze wskazana kwota ukazuje potencjal prawa do nazwy
polskich stadionéw, tj. warto§¢ mozliwg do uzyskania jedynie przy wspélpracy
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ze sponsorem zainteresowanym rozwojem poza rynkiem lokalnym, posiadajacym
wysoki budzet na reklame i sponsoring (przyklad Allianz Arena lub Emirates
Stadium). Rzeczywista wycena bedzie z duzym prawdopodobienstwem wskazywaé
na kwote nizszg, m.in. ze wzgledu na dob6r transakcji poréwnywalnych blizszych
parametrami do wycenianego obiektu, badz postuzenie sie w metodzie kosztowej
tanszymi kanatami reklamowymi. Ponadto analizy dotyczgce wyceny prawa do
nazwy obiektu sportowego beda kazdorazowo zawieraé¢ duza doze subiektywizmu.
Podejscie takie musi by¢ jednak Swiadome i przyczynié sie do precyzyjnej wyceny
spodziewanych przez inwestora korzysci.
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Monety kolekcjonerskie
jako przyktad inwestycji alternatywnych

1. Wprowadzenie

W literaturze przedmiotu mozna znalezé wiele naukowych definicji pojecia ‘inwe-
stowanie’. Niemniej jednak w najprostszy sposob inwestowanie mozna postrzegac
jako sztuke (proces) pomnazania majgtku. Czasy obecne stwarzajg wiele moz-
liwo$ci inwestycyjnych. Zgodnie z najbardziej popularng klasyfikacjg rozréznia
sie inwestycje w: §rodki trwale, wartoSci niematerialne i prawne oraz w aktywa
finansowe. Wsrdd tych ostatnich mozna wymieni¢ inwestycje w papiery wartos-
ciowe, jak: akcje, obligacje, bony pieniezne i skarbowe, certyfikaty inwestycyjne.
Bardzo modne staje sie inwestowanie na rynku transakecji terminowych, np. w:
opcje, kontrakty futures. Dla mniej do§wiadczonych inwestoré6w pozostajg lokaty,
fundusze inwestycyjne oraz coraz bardziej popularne produkty strukturyzowane.
W ostatnim okresie wzrosto ponadto zainteresowanie inwestycjami na rynku walu-
towym, ktére to bez wiekszych ograniczenh umozliwiajg zar6wno gre na spadek,
jak i wzrost warto$ci danej waluty w relacji do innej.

Mozliwosci inwestycyjne oraz rozwdj rynkéw finansowych przyczynily sie do
tego, ze inwestowac mozna praktycznie we wszystko. Dzisiaj nie jest czym§ obcym
dla inwestora zakup takich towardw, jak: zboze, kawa itp. Inwestycje w rope, gaz
oraz w metale szlachetne sg czym$ powszechnym. Wszystko to wynika z tego,
ze zakup tych dobr nie wigze sie z ich fizyczng dostawg i przechowywaniem, ale
nabyciem wylgcznie prawa do nich.

Oproécz wymienionych rodzajow inwestycji istniejg takze te mniej popularne,
tzn. w: sztuke, zloto w postaci sztabek oraz w monety kolekcjonerskie. Zaliczane
sg one to tzw. inwestycji alternatywnych. W zwigzku z tym, ze literatura krajowa
nie po$wieca wiele miejsca tym rodzajom inwestycji, autor postanowil ukazac
w ninigjszym artykule najwazniejsze informacje odnoszace sie do ostatniej z wymie-
nionych pozycji, a mianowicie dotyczace inwestycji w monety kolekcjonerskie.

Jako wprowadzenie do problematyki ukazano: charakterystyke rynku monet
kolekcjonerskich w Polsce oraz por6éwnano go z innymi rynkami finansowymi,
a takze przedstawiono rodzaje monet. Zasadniczym punktem tego opracowania jest
analiza oplacalnosci inwestycji w monety kolekcjonerskie. W zwigzku z tym, ze
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Swiatowy rynek monet kolekcjonerskich jest zbyt obszerny, postanowiono skupic¢
sie wylacznie na monetach krajowych. SpoSréd monet krajowych, ze wzgledu na
rozleglo$¢ tematu, wybrano monety srebrne.

2. Charakterystyka rynku monet kolekcjonerskich w Polsce

W polskich warunkach zgodnie z Konstytucjag Rzeczypospolitej Polskiej oraz
z Ustawg o Narodowym Banku Polskim jedynym podmiotem uprawnionym do
emitowania znakéw pienieznych na terytorium Polski jest NBP. Organizuje on
takze gospodarke znakami pienieznymi. Prezes tego banku w drodze zarzadzenia
ustala: wzory i warto$¢ nominalng banknotéw oraz wzory, warto§é nominalng,
stop, probe i mase monet oraz wielkoS¢ emisji znakéw pienieznych, jak réwniez
terminy wprowadzenia ich do obiegu!l.

W Ustawie o Narodowym Banku Polskim jest takze mowa o numizma-
tach. W artykule 36 ustawodawca stwierdza, ze NBP moze prowadzi¢ w kraju
i za granicg sprzedaz monet, banknotéw i numizmatéw przeznaczonych na cele
kolekcjonerskie oraz na inne cele, na warunkach i wedlug zasad ustalonych przez
Zarzad NBP w drodze uchwaty2.

Zgodnie z najnowszag uchwalg z 13 stycznia 2006 roku do produktéow kolek-
cjonerskich, ktore ustawodawca nazywa ,warto$ciami kolekcjonerskimi”, zalicza
sies:

1) zlote i srebrne monety kolekcjonerskie;

2) banknoty kolekcjonerskie;

3) zlote monety uncjowe;

4) pozostale:

® banknoty i monety wycofane z obiegu,

® banknoty i monety ze stopéw metali nieszlachetnych, wprowadzone
do obiegu w latach 1974-1994, oraz wzory tych banknotow z napisem
,WZOR - SPECIMEN?”,

® banknoty nie wprowadzone do obiegu.

1 Zob. punkt 1, art. 227 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 2 kwietnia 1997 r. Dz.U. z 1997 r.,
Nr 78, poz. 483 oraz rozdzial 5 pt. Emisja znakéw pienieznych Ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r.
o Narodowym Banku Polskim. Dz.U. z 2005 r., Nr 1, poz. 2.

2 Zob. art. 36 Ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o0 Narodowym Banku Polskim. Dz.U. z 2005 r., Nr 1,
poz. 2.

3 Zob. &1 Uchwaly Nr 1/2006 Zarzadu Narodowego Banku Polskiego z dnia 13 stycznia 2006 r.
w sprawie zasad i warunkéw sprzedazy przez Narodowy Bank Polski monet, banknotéw i numiz-
matéw przeznaczonych na cele kolekcjonerskie oraz na inne cele.
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W tejze uchwale uregulowano takze procedure sprzedazy i wycene produk-
tow kolekcjonerskich, jak réwniez kwestie dotyczace udzielania rabatow.

Gléwnym producentem monet i banknotow kolekcjonerskich w Polsce jest
Mennica Panstwowa S.A. z siedzibg w Warszawie.

Rynek monet kolekcjonerskich ré6zni sie znacznie od rynku gieldowego czy
pienieznego. Nie jest on zorganizowany w taki sposob jak wymienione rynki, gdyz
skup i sprzedaz monet na rynku wtéornym odbywa sie najczesciej poprzez wielu
poérednikéw. Ma to wplyw m.in. na ograniczony dostep do informacji o cenach
monet. Z przeprowadzonych obserwacji réznice w cenach tych samych monet
w roznych sklepach internetowych czesto stanowity kilkadziesigt procent, a docho-
dzity nawet do rzedu ponad 100%. Kolejna odmienno$¢ dotyczy formy inwestycji,
tzn. ze wzgledu na swoje walory estetyczne monety kolekcjonerskie majg forme
materialna, w przeciwienstwie do zdematerializowanych inwestycji na rynku giel-
dowym i pienieznym. Ponadto staby stopien zorganizowania tego rynku przekltada
sie na jego niskg plynnoS§é. Réwniez i jego wielko&é liczona za pomocg wartosci
obrotoéw znaczgco odbiega od pozostalych rynkéw. Z drugiej jednak strony inwe-
stycje w monety kolekcjonerskie charakteryzuja sie niskim ryzykiem.

Cena rynkowa monet kolekcjonerskich zalezy od wielu czynnikéw, wérod
ktorych do najbardziej znaczacych mozna zaliczyé:

1) wielko$¢ nakladu — im nizszy naklad tym wieksza szansa, ze moneta

w przyszloéci osiggnie wyzszg cene rynkowa. Obecnie na §wiatowym
rynku monet kolekcjonerskich mozna zauwazy¢ trend polegajacy na
emitowaniu przez banki coraz wiekszej iloSci monet kolekcjonerskich,
ale o niskich naktadach;

2) warto&¢ artystyczna monety — na wartoS¢ te sklada sie sposéb jej wyko-
nania. Jako§¢ i technika wykonania z roku na rok sg na coraz wyzszym
poziomie. Monety kolekcjonerskie dzi§ to produkty wykonywane o rdz-
nych ksztattach (owalne, prostokatne, w ksztalcie serca, gitary, motocykla,
krzyza itp.), z rozmaitymi tampondrukami oraz hologramami, z prze-
réznymi dodatkami (np. §wiecacg zaréwka, przeméwieniem prezydenta
Kennedy’ego po naciénieciu przycisku na monecie, kawaltkiem lawy) oraz
poswiecone réznym wydarzeniom,;

3) warto$¢ kruszcu oraz dodatkow do monety — na cene rynkowsg monety
wplyw ma kruszec, z ktérego jest ona wykonana, a takze rodzaj dodatku
do monety. Coraz powszechniejsze jest dodawanie do monet ozdobnikéw,
jak: perta, bursztyn itp., ktore to zwiekszajg jej cene rynkows;

4) stopien zniszczenia monety. Im moneta jest bardziej zniszczona, tym
cena jej jest nizsza. Czynnos$é polegajaca na okre§laniu kategorii stopnia
stanu zachowania numizmatu nazywa sie gradingiem. Istniejg rézne
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skale stanéw zachowania monet, np. miedzynarodowa, polska, brytyjska,
niemiecka, wloska, francuska, amerykanska i inne#;
5) sytuacja gospodarcza w kraju i stopien zainteresowania numizmatyka.

3. Rodzaje monet

Rodzajow i klasyfikacji monet jest wiele i trudno jest w pelni wyczerpac te prob-
lematyke. Ponizej ukazano najwazniejsze rodzaje monet.

Biorac pod uwage ilo§¢ danego pieniadza w obiegu mozna rozréznic:

®* monety obiegowe, bedgce w cigglym obiegu i uznawane jako prawnie obo-
wigzujacy Srodek platniczy,

* monety nieobiegowe, ktore charakteryzuja sie tym, ze ich ilo$¢ w obiegu
jest ograniczona, badz nie sg one uznawane za prawnie obowigzujacy
znak platniczy. Przykladem tych pierwszych sg monety kolekcjonerskie
emitowane przez NBP. Zgodnie z prawem sg one prawnie obowigzuja-
cym $rodkiem platniczym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, jednak
ze wzgledu na to, ze ich cena rynkowa przekracza warto§¢ nominalng
rzadko wystepuja w obiegu. Wyjatkiem od tej reguly sg nieraz 2-zlotowe
monety kolekcjonerskie, ktore sg sprzedawane na rynku pierwotnym po
cenie réwnej warto$ci nominalnej i dlatego stosunkowo czesto mozna je
spotka¢ w obiegu. Wsréd monet kolekcjonerskich, ktére nie sg prawnie
obowigzujacym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej znakiem pieniez-
nym, mozna wyr6zni¢ tzw. pienigdze lokalne. Zgodnie z prawem pelnig
one funkcje zetonéw lub bonéw towarowych i najczeSciej sg emitowane
przez rézne miasta w celach promocyjnych. Charakteryzuje je ograniczo-
noé¢ funkeji ptatniczej, gdyz mozna nimi ptaci¢ jedynie w wyznaczonych
punktach sprzedazy oraz wazne sg tylko przez pewien okres. W uzgod-
nionym czasie mozna je wymieni¢, wedlug z gory ustalonego parytetu,
na polskie zlotowki. Jednak po uptywie okreslonej daty tracg one zupet-
nie funkcje platniczg i majg jedynie warto$c¢ kolekcjonerska. Przykladem
takich lokalnych monet sg m.in.: Malborki w Malborku, Merki w Jastarni
i Kuznicy itp.

W grupie monet kolekcjonerskich istotna role odgrywaja monety bulionowe.

Roéznig sie one od typowych monet kolekcjonerskich tym, ze ich warto§é rynkowa
w mniejszym stopniu zalezy od waloréw artystycznych, natomiast w wiekszym

4 Zob. Grading, Wikipedia, file:///E:/Monety%20kolekcjonerskie%20-%20artyku%C5%82/Grading.htm
(25 listopada 2008 r.) oraz Coin Grading, http://www.mycoincollecting.com/coin-grading.html (25 listo-
pada 2008 r.).
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od cen rynkowych kruszcéw, z ktorych zostaly wykonane. Innymi cechami réz-
nicujacymi sg: nieograniczony z gbéry naklad monet bulionowych, podawanie na
monecie informacji dotyczacych rodzaju préoby danego kruszcu oraz masy. Monety
te sa najczeSciej wytwarzane ze: srebra, zlota i platyny. Do najbardziej znanych
zlotych monet bulionowych mozna zaliczyé , Krugerrandy” pochodzgce z RPA.
W Polsce emitowane sg za$ zlote monety o nazwie ,,Orzel Bielik”.
Uwzgledniajac material, z ktérego wykonuje sie monety kolekcjonerskie,
mozna wymieni¢ monety wykonane ze: zlota, srebra, platyny, niobum, akrylu,
miedzioniklu oraz z innych stopéw metali. Obecnie czesto wystepuje lgczenie
réznych kruszcow w jednej monecie. W Polsce najczeSciej monety kolekcjonerskie
wykonywane sa: ze stopu CuAl5Zn5Snl o barwie zlotej (monety 2-zlotowe), ze
srebra (monety 10- lub 20-zlotowe) oraz ze zlota (monety 100- i 200-zlotowe).
Ze wzgledu na technologie wykonania mozna wyréznié m.in. monety: oksy-
dowane, tzw. lustrzanki oraz platerowane jakim$ kruszcem, np. zlotem.

4. Analiza inwestycji w srebrne monety kolekcjonerskie
emitowane przez NBP w latach 1995-2006

Analiza inwestycji w monety kolekcjonerskie ma na celu sprawdzenie oplacalno-
§ci tego rodzaju inwestycji i por6wnanie jej z rentownoscig inwestycji w papiery
bezpieczne oraz w relacji do stopy zwrotu z gieldy papieréw wartosciowych.

W badaniu tym uwzgledniono wylgcznie srebrne monety kolekcjonerskie
emitowane przez NBP w latach 1995-2006. Wybor tego okresu nalezy ttumaczyé
tym, ze 1995 rok byl pierwszym, kiedy to wyemitowano monety kolekcjonerskie
po tzw. denominacji. Natomiast za ostatni rok badan przyjeto 2006, ze wzgledu
na to, ze wyznaczanie stopy zwrotu z inwestycji w monety kolekcjonerskie dla
pozniejszych lat objetoby swym zakresem zbyt krotki okres. Jako rodzaj inwe-
stycji przyjeto srebrne monety kolekcjonerskie. Taki zabieg nalezy tlumaczyc
tym, ze:

® dwuzlotowe monety kolekcjonerskie sg sprzedawane w ofercie pierwotnej

po warto$ci nominalnej, a ich naktad jest stosunkowo duzy,

¢ zlote monety kolekcjonerskie charakteryzujg sie bardzo niskim naktadem,

ale ze wzgledu na cene sg przeznaczone raczej dla klientéw bogatych.

W celu weryfikacji optacalno$ci inwestycji w monety kolekcjonerskie, jako
baze poréwnawcza przyjeto: rentownos¢ 52-tygodniowych bonéw skarbowych,
ktore sg uznawane za inwestycje wolne od ryzyka, oraz stope zwrotu z indeksu
gietdowego WIG, ktora reprezentuje rynkowsg stope zwrotu.

Badania przeprowadzono wedlug ponizszych zatozen:
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1) dane o poszczegblnych monetach kolekcjonerskich pozyskano z Mennicy
Panstwowej?;

2) w celu uzyskania informacji o cenie rynkowej tych monet na dzien
przeprowadzania badan, tzn. na 21 listopada 2008 roku, skorzystano
z danych zawartych w najbardziej popularnych internetowych sklepach
numizmatycznych, tj. sklepie internetowym Mennicy Polskiej S.A. (http://
www.mennica.com.pl/index.php?pt=/1/statics/106,217/sklep_internetowy.
html), www.polish-coin.com, www.emonety.pl, www.numizmatyka24.pl,
www.numizmatyczny.pl, www.e-numizmatyka.pl, http://www.e-xcalibur.
pl/. Do badan, jako cene rynkowg na 21 listopada 2008 roku przyjeto
najnizszg cene monet, jaka mozna byto znalezé w wymienionych tu skle-
pach. W analizie uwzgledniono réwniez ceny monet podane na stronach
internetowych, ale niedostepnych w sprzedazy na dany dzien;

3) zalozono, ze inwestor, kupujac monety kolekcjonerskie, nie kierowal sie
innymi wzgledami przy doborze monet i nabywal wszystkie dostepne
w tym okresie produkty;

4) jako okres badaweczy, dla obliczenia stopy zwrotu z inwestycji w monety
przyjeto przedziat lat 1996-2008. Dla uproszczenia zalozono, ze ren-
towno$¢ inwestycji dla monet bedzie liczona od poczgtku roku nastep-
nego po roku, w ktérym wyemitowano monete, np. gdy moneta zostala
wyemitowana w 1995 roku to poczgtek okresu, od ktérego kalkulowano
stope zwrotu, stanowil 1996 rok. Mimo ze w momencie przeprowadzania
badan 2008 rok jeszcze sie nie zakonezyl to zatozono, ze na jego koniec
ceny monet nie ulegng zmianie;

5) rentownos¢ inwestycji w 52-tygodniowe bony skarbowe wyznaczono na
podstawie dostepnych danych o ich rentownosci na poczgtek kazdego
roku. Dane zaczerpnieto z portalu finansowego www.bankier.pl. Dla
celow poréwnawczych inwestycji przyjeto, ze po zakonczenia kazdego
roku nastepuje rolowanie, czyli ponowny zakup 52-tygodniowych bonéw
skarbowych;

6) stope zwrotu z indeksu WIG wyznaczono na podstawie procentowej
zmiany indeksu w badanych okresach. Warto§¢ koncowsg indeksu przyjeto
z 21 listopada 2008 roku. Dane zostaly pozyskane z portalu finansowego
www.money.pl;

7) dla poréwnania poszczegblnych inwestycji postuzono sie §redniorocznymi
realnymi stopami zwrotu oraz realnymi stopami zwrotu obliczonymi dla

5 Monety kolekcjonerskie emitowane w latach 1995-2006. Informacje te zostaly pozyskane za posredni-
ctwem kierownika zespotu sprzedawcéw sklepu firmowego ,,Swiat Monet” — Mennica Polska S.A.
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poszczegblnych okreséw badawczych. W tym celu najpierw wyznaczono
stopy zwrotu w ujeciu nominalnym dla badanych okreséw, a nastepnie
zdyskontowano je na poczatek okresu badawczego, przy uwzglednieniu
wskaznika zmian cen towardw i ustug konsumpcyjnyché. Tak wyzna-
czone realne stopy zwrotu z badanego okresu postuzyty do skalkulowania
§redniorocznych stop zwrotu zgodnie z ponizszym wzorem:

SRSZ = /T + R, — 1,

gdzie:

SRSZ - $rednioroczna realna stopa zwrotu,
R, - realna stopa zwrotu w okresie n-lat,
n — liczba lat w badanym okresie.

Srednioroczne realne stopy zwrotu pokazujg $rednig stope zwrotu ponad
wskaznik cen towaréw i ustug, jaka byla generowana przez dany rodzaj inwesty-
¢ji w poszezegélnych okresach. Przykladowo, érednioroczna realna stopa zwrotu
w monety kolekcjonerskie dla okresu 1996-2008 dotyczy wylgcznie monet kolek-
cjonerskich wyemitowanych w 1995 roku itd. Oznacza to, ze w badaniu monety
kolekcjonerskie wyemitowane w danym roku sg traktowane niezaleznie, tzn.
w analizie pokazano dla kazdego roku emisji, jak ksztaltuje sie stopa zwrotu
w monety wyemitowane w tym roku w relacji do innych inwestycji. Na przy-
klad Srednioroczna realna stopa zwrotu wyemitowanych w 1995 roku monet
kolekcjonerskich dotyczy okresu 1996-2008; Srednioroczna realna stopa zwrotu
wyemitowanych w 1996 roku monet kolekcjonerskich dotyczy okresu 1997-2008
itd. Tak wyznaczone stopy zwrotu dla monet kolekcjonerskich zostaly poréwnane
ze stopami zwrotu w 52-tygodniowe bony skarbowe oraz ze zmianami indeksu
WIG w odpowiadajgcym im okresie.

Wyniki i dane uzyskane z tak przeprowadzonych badan przedstawiajg tabele
1, 21 3. Z obliczen w nich ukazanych wynikajg nastepujace wnioski:

1) inwestycje w srebrne monety kolekcjonerskie w badanym okresie stano-
wily bardzo oplacalng lokate kapitatu. Po uwzglednieniu zmian wskaznika
cen towarow i uslug przynosily, w zaleznosci od badanego okresu, zwrot
w ujeciu rocznym rzedu od 17,34% (monety wyemitowane w 2004 roku)
do 35,77% (monety wyemitowane w 2001 roku);

6 Dla 2008 roku jako roczny wskaznik wzrostu cen dobr i uslug konsumpcyjnych przyjeto wartosé
Sredniorocznej inflacji wyznaczonej na pazdziernik 2008 roku. Zob. Raport o inflacji. Pazdziernik
2008, NBP. Rada Polityki Pienieznej, Warszawa pazdziernik 2008 r., s. 11.
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2) w kazdym z badanych okres6w inwestycje w srebrne monety kolekcjoner-
skie generowaly znacznie wyzszg stope zwrotu od inwestycji w bezpieczne
papiery skarbowe. W punktach procentowych najmniejsza réznica w §red-
niorocznych realnych stopach zwrotu dotyczyla monet wyemitowanych
w 1995 roku (12,45 p.p.), najwyzsza za$ roznica zostala zanotowana dla
monet, ktére znalazly sie w ofercie pierwotnej w 2001 roku (32,23 p.p.).
Biorac pod uwage wazniejszy miernik z punktu widzenia analizy poréw-
nawczej, jakim jest réznica w procentach, mozna zauwazyc¢, ze realna
stopa zwrotu w monety kolekcjonerskie w ujeciu Sredniorocznym prze-
kraczala realng stope zwrotu w 52-tygodniowe bony skarbowe o wartoSci
od 250,05% (dla monet wyemitowanych w 1995 roku) do 1147,37% (dla
monet wyemitowanych w 2003 roku);

3) jeszcze wiekszg roznice w rentownosci zanotowano miedzy inwestycjami
w monety kolekcjonerskie a rynkowg stopg zwrotu, za ktorg przyjeto
zmiany indeksu WIG. Dla okreséw, w ktorych zanotowano ujemne §éred-
nioroczne realne rynkowe stopy zwrotu, nie obliczano procentowych
réznic pomiedzy stopami zwrotu w monety i w indeks WIG. Mozna sie
zastanawia¢, w jakim stopniu na tak wielkg réznice pomiedzy badanymi
stopami zwrotu mial wplyw kryzys na rynku gietdowym 2008 roku. Na
pewno wplyw ten byl olbrzymi. Niemniej jednak, kierujac sie najdiuz-
szymi okresami badawczymi, ktére to powinny uwzgledniaé¢ cykliczne
wahania koniunktury, widaé, ze réznice te sg nadal duze;

4) jedynie w przypadku jednej monety, na 118 (Polscy Malarze XIX/XX
Wieku, Aleksander Gierymski 1850-1901), cena rynkowa byla nizsza od
ceny emisyjnej;

5) tylko cztery monety, na 118, charakteryzowaly sie ujemnymi realnymi
§redniorocznymi stopami wzrostu;

6) $rednioroczne realne stopy zwrotu w monety kolekcjonerskie utrzymy-
waly sie na wysokim poziomie przez caly badany okres, przy czym mozna
zauwazy¢, ze w ostatnich dwéch okresach (2005-2008 i 2006-2008) ta
rentowno§¢ zmalala.

5. Podsumowanie

Przeprowadzone w niniejszym artykule badania pokazuja, ze zakup monet kolek-
cjonerskich moze stanowi¢ dobra alternatywe dla innego rodzaju inwestycji. Nalezy
przy tym wspomnieé, ze analiza ta zostala wykonana przy zalozeniu zakupu
kazdej monety, z wyemitowanych w danym okresie badawczym. W rzeczywistosci
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inwestor przy doborze monet moze kierowaé sie dodatkowymi kryteriami, ktore
pozwolilyby mu osiagna¢ jeszcze wyzsze stopy zwrotu. Jednym z takich czynnikow
jest naklad. Wplyw wielkosci naktadu na cene rynkowg monety mozna najlepiej
zauwazy¢ na podstawie monet z serii ,,Poczet Krélow i Ksigzat Polskich”. Monety
te byly najczeSciej emitowane w dwéch wersjach — polpostac i popiersie danego
wladcy, i réznily sie m.in. wysokoS§cig nakladu. Charakterystyczne dla nich jest
to, ze ceny rynkowe dla produktéw o nizszym nakladzie znacznie przekraczaly
te o nakladzie wyzszym. Wysokimi stopami zwrotu na tle pozostalych cechowaly
sie monety z serii ,Zwierzeta Swiata”. Istotny wplyw na rentowno$é inwestycji
w dang monete ma takze sposéb jej wykonania. W wiekszoSci przypadkow wyz-
szy zwrot mozna uzyskaé na monetach z r6znymi dodatkami, np. z bursztynem,
cyrkonig, kawatkiem skory oraz z hologramami (zob. np. monety: ,,Polski Rok
Obrzedowy”, ,,Noc §wietojanska”, , Zabytki Kultury Materialnej w Polsce — Zamek
w Malborku”, ,,Szlak bursztynowy”, ,,Polski Rok Obrzedowy — Kolednicy”).
Inwestycje w monety kolekcjonerskie majg takze wady, jak: mala ptynno&é
rynku i ograniczone rozmiary rynku. Monety mozna sprzedaé¢ u kolekcjonera,
w sklepie internetowym oraz na portalu aukcyjnym. Ceny u posérednikéw mogag
jednak odbiega¢ od tych, jakie tu przytoczono, ze wzgledu na marze jakg oni
narzucaja. Ponadto inwestycje te charakteryzuja sie, jak wykazano w analizie,
wysoka stopa zwrotu, jednak przy stosunkowo niskim obrocie. Trudno jest bowiem
sobie wyobrazi¢, ze mozliwe jest dla inwestora uzyskiwanie obrotow liczonych
w dziesigtkach czy setkach milionéw zlotych. A takie wlasnie mozliwosci stwarza
zarowno rynek pieniezny, jak i kapitalowy. Dlatego tez monety kolekcjonerskie
przeznaczone sg raczej dla drobnych inwestoréw, operujacych mniejszymi kwotami
pieniedzy. Wyjatkiem moze by¢ zalozenie wlasnego internetowego sklepu numiz-
matycznego, co moze zaowocowac przekroczeniem pewnej bariery obrotow.
Podsumowujgc, mozna stwierdzié, ze inwestycje w monety kolekcjonerskie
sg warte rozwazenia, szczegélnie dla drobnych inwestoréw, tj. operujacych dzie-
sigtkami i setkami tysiecy zlotych. Jako inwestycje zaliczane sg do tych o niskim
ryzyku, ale i o niskiej plynnoéci. Powinny zatem stanowié jeden z wielu rodza-
jow inwestycji skladajacych sie na caly portfel. Z perspektywy czasu istotne dla
polskiego rynku monet kolekcjonerskich moze byé wejscie Polski do strefy euro.
Trudno jednak przewidzie¢ jego efekty. Ponadto negatywnie na rentowno§é inwe-
stycji w monety kolekcjonerskie emitowane w Polsce moze wplywaé wzrost wolu-
menu ich nakladéw, jaki mozna zaobserwowaé w ostatnich latach. Jest to zjawisko
odwrotne do tego, co mozna zauwazy¢ na $wiatowym rynku numizmatycznym.
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Polski handel zagraniczny po 1989 roku

1. Wprowadzenie

Transformacja gospodarczo-ustrojowa Polski przyniosta zmiany w krajowej struk-
turze zagranicznych stosunkéw ekonomicznych. Nastapil znaczacy wzrost znacze-
nia wymiany gospodarczej z zagranica. Istotny jest wzrost obrotow z zagranica, ale
wielko§¢ obrotéw z zagranica to tylko jeden z aspektow tej wymiany. Istotne sg inne
czynniki, jak: wchodzenie polskich przedsiebiorstw w globalny uklad powigzan,
podnoszenie innowacyjnosci producentéw i ich poziomu technologicznegol. Ponadto
istotne jest wzajemne nakladanie sie tych wymiaréw w tle systemu gospodarczego
panstwa. Wymiary powyzsze nalezy ujaé¢ w sektorze firm zagranicznych, malych
i érednich firm oraz zagranicznej polityce gospodarczej Polski.

Celem niniejszego artykulu jest przedstawienie obecnego poziomu polskiej
polityki eksportowej i stanu handlu zagranicznego.

2. Polski eksport i import po 1990 roku

W wyniku reform rynkowych Polska po 1989 roku przyspieszyla proces przemian
gospodarczych. Wezeéniejsza wymiana handlowa z krajami bylego RWPG nie miala
nic wspélnego z wolnorynkowym handlem zagranicznym. Prowadzona w ramach
instytucji handlu zagranicznego kierowana byla odgérnie poprzez limity towaréw,
a $rodkiem platniczym wymiany byl rubel transferowy. Srodek niewymienialny
w nawet panstwach RWPG.

Znaczgcy wplyw na otwarcie polskiej gospodarki na wymiane handlowg
miala umowa stowarzyszeniowa z UE i CEFTA.

Wedle danych Gléwnego Urzedu Statystycznego w okresie 1991-2007
nastapil wzrost biezacej warto§ci eksportu, przy jednoczesnym wzroScie importu.
Warto$¢ eksportu wzrasta sytematycznie, zwiekszajac sie prawie 6-krotnie. Deficyt
handlowy nabrat wymiaru strukturalnego. Przy czym istotna nie jest jego wiel-
kos¢, ale relacja do eksportu.

1 Patrz takze: H. Bombinska, Zdolno§é konkurencyjna gospodarki Polski w okresie transformacji
systemowej na tle Czech i Wegier, Akademia Ekonomiczna w Krakowie, Krakéw 2001.
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Tabela 1. Obroty handlu zagranicznego (ceny biezace w min zf)

Dane 1995 2000 2004 2005 2006
Eksport 55 515 137 909 272 102 288 781 3430
Import 70 502 213 072 325 596 328 192 394 030
Saldo -14 987 -75163 -53 494 -39 411 -50 251

Zrédto: Rocznik Statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 2006, GUS 2006.

Na niekorzystny charakter zjawisk wskazujg niekorzystne proporcje miedzy
eksportem i importem wystepujgce w grupach towaréw wysoko uprzemystowio-
nych. Przede wszystkim import takich produktéw, jak: chemiczne oraz maszyny,
urzgdzenia i sprzet elektrotechniczny, majg wplyw na te zle proporcje. Polska
staje sie gtéwnie eksporterem towaréw niskoprzetworzonych, rolnych badz tez
o charakterze surowcowym. Tabele 2 i 3 ukazuja stabo$¢ konkurencyjnosSci pol-
skiej gospodarki.

Tabela 2. Import wedtug sekcji scalonej nomenklatury (ceny biezace w min zi)

Dane 1995 2000 2004 2005 2006
Chemikalia 7904 21 850 32 544 32 980 36 952,6
Elektrotechnika 16 957 56 998 81787 83337 | 100 289,1
‘:‘Vrvtlz f;‘;z’egsc}l"dzema 1120 2495 3933 4961 5507,9
Drewno 444 1776 2992 3420 3906,7

Zrédto: Rocznik Statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 2006, GUS 2006.

Tabela 3. Eksport wedtug sekcji scalonej nomenklatury (ceny biezagce w min zt)

Dane 1995 2000 2004 2005 2006
Chemikalia 3782 7435 13 764 15 021 1574,8
Elektrotechnika 6380 27 930 59 581 65323 | 81887,0
?;?; f;‘;g’egg‘:h"dzema 1822 3338 8032 10709 | 122776
Drewno 2299 4974 8520 8355 9130,5

Zrédto: Rocznik Statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 2006, GUS 20086.

Pomimo niekorzystnych zjawisk wystepujacych w eksporcie daje sie zauwa-
zy¢ wzrastajgca dynamike wywozu niektorych grup towardw, nalezg do nich:
maszyny i urzgdzenia, sprzet transportowy, meble, artykuly o§wietleniowe, wyroby
tekstylno-odziezowe oraz szklo i ceramika. Potencjal eksportowy nie jest jed-
nak w pelni wykorzystany, cho¢ uwidoczniajg sie pewne specjalnosci eksportowe.
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W poréwnaniu z innymi panstwami regionu udzial eksportu w polskim PKB jest
niewielki.

Wartoéé importu i eksportu per capita w poréwnaniu z innym panstwami
regionu przedstawiajg tabele 4 i 5.

Tabela 4. Import per capita (ceny biezace w USD)

Panstwo 1991 1995 2000 2004 2005 2006
Polska 406 759 1266 2309 2661 3295
Niemcy 6084 5687 6049 8700 9431 11 149
Czechy 639* 2450 3131 6651 7459 9092
Wegry - 1457 3200 5903 6479 7548
Stowacja 639 1635 2358 5435 6390 6709

* W przypadku 1991 roku nie mozna rozpatrywac oddzielnie Republiki Czeskiej i Stowacji,
gdyz stanowily wtedy jedno panstwo. Republika Czeska i Stowacja lgcznie istnialy jako
Czechostowacja.

Zrédto: Rocznik Statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 2006, GUS 20086.

Tabela 5. Eksport per capita (ceny biezace w USD)

Panstwo 1991 1995 2000 2004 2005 2006
Polska 390 598 819 1932 2342 2874
Niemcy 6102 6416 6639 11 045 11 862 13 657
Czechy 697 2099 2823 6546 7634 9272
Wegry - 1204 2802 5433 6128 7303
Stowacja 697 1609 2193 5160 5937 7779

Zrédto: Rocznik Statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 2006, GUS 2006.

Polska charakteryzuje sie najnizszym eksportem i importem per capita
w regionie Europy Srodkowej, o ile pod uwage bierzemy panstwa nalezace do
UE. Szczegélnie niski jest udzial eksportu Polski w PKB. Wysoko§¢ jego oscy-
luje woké6t 20%, choé inne panstwa regionu charakteryzujg sie wyzszym jego
udzialtem, np. Czechy (47%) lub Slowacja (55%). Niski udzial eksportu w PKB
to wynik zaniedban dzialan promocyjnych, efekt niewykorzystanego potencjatu
oraz odpowiedz na nadal budowang gospodarke proeksportowsg. Udzial sektora
prywatnego w eksporcie w okresie 1995-2005 wzr6sl prawie 8-krotnie, a saldo
handlowe wzrosto 2,5-krotnie. Polskie przedsiebiorstwa zbyt wolno reagujg na
zmiany zachodzace na rynkach zagranicznych. Udzial przedsiebiorstw w PKB,
ktore eksport traktujg jako gléwne zrédio przychodéw, nie jest najwyzszy. Niewiele
ponad 400 polskich przedsiebiorstw uzyskuje przychody z eksportu przekraczajgce
8 mln euro. Tendencje takie przedstawiajg dane zawarte w tabeli 6.
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Tabela 6. Dynamika importu i eksportu oraz wskazniki cen handlu zagranicz-
nego

Dane 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Import 93,8 101,6 109,0 104,7 95,8 102,8
Eksport 96,0 104,4 105,2 110,2 95,9 102,3
Terms of trade 102,3 102,8 96,5 105,3 100,1 99,5

Zrédto: Rocznik Statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 2007, GUS 2007.

Z danych przedstawionych w tabeli 6 mozna wysnu¢ kilka wnioskéw. Przede
wszystkim widzimy spowalniajgca dynamike importu, przy szybszej dynamice
eksportu w ostatnich latach. W poréwnaniu z pierwszymi latami XXI wieku dyna-
mika eksportu przewyzszata dynamike importu. Obecnie poziom wzrostu importu
i eksportu jest poréwnywalny, cho¢ nadal import przewyzsza eksport. W pewnych
przypadkach, tak jak w polskim, struktura deficytu jest warunkiem rozwoju gospo-
darczego. Ma to miejsce, gdy panstwo importuje technologie, surowce, pélprodukty
czy maszyny lub urzadzenia?. Natomiast handel zagraniczny czesto bywa trakto-
wany jako wynikowy wskaznik konkurencyjno$ci gospodarki.

Podstawowe zasady polskiej polityki handlowej zostaly wyznaczone przez
umowe stowarzyszeniowg z UE, nazwang Ukladem Europejskim, ktéra weszla
w zycie 1 marca 1994 roku. Od 1 lutego 1992 roku obowigzywata cze§é handlowa
Uktadu pod nazwa Umowy Przejsciowej. W wyniku ustalen wspélnotowego szczytu
w Kopenhadze w czerwcu 1993 roku strona unijna przySpieszyla jednostronnie
proces liberalizacji dostepu do swego rynku dla polskich towaréw. Zgodnie z przy-
jeta w Ukladzie Europejskim zasada asymetrii od 1 stycznia 1998 roku polski
eksport towaréw przemystowych ma catkowicie wolny dostep do rynku unijnego.
Dla unijnych towaréw przemystowych Polska zniosta ostatnie ograniczenia celne
z 1 stycznia 2002 roku.

Tabela 7. Import i eksport (ceny biezagce w min zf)

Dane 1995 2000 2004 2005 2006
Import sektora publicznego 21 373 33 588 27 116 31 836 48 089
Eksport sektora publicznego 23 981 22 572 32 287 36 497 45 529
Import sektora prywatnego 49 129 179 484 | 298 480 296 356 345 941
Eksport sektora prywatnego 31534 115337 | 239815 | 252284 | 298 250

7Zrédto: Roczniki Statystyczne Rzeczypospolitej Polskiej 1991-2007, GUS.

2 M. Nowicki, red., Jak integracja z Unig Europejskg wplynie na polskie regiony?, Instytut Badan
nad Gospodarkag Rynkowa, Gdansk 2003, s. 10.
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Od momentu zliberalizowania polskiego handlu zagranicznego zmienia sie
struktura importu i eksportu wedlug sektoréw wlasnosci. Polska gospodarka jedno-
kierunkowo zmierza w strone sektora prywatnego. Sektor ten zaczyna dominowaé
i niezmiennie powieksza swéj udzial w gospodarce, bedac jednocze$nie gtownym
importerem i eksporterem (zob. tabela 7).

Aktualnie deficyt handlowy sektora prywatnego ulegt nieznacznemu zmniej-
szeniu, osiagajac w 2006 roku wysokos¢ 44 072 mln zl. W przeciwienstwie do
sektora prywatnego sektor publiczny charakteryzuje sie dodatnim saldem w handlu
zagranicznym. Wyjatkiem w analizowanych latach jest 2000 rok, w ktérym deficyt
wynidst 11 016 mln zl. Udzial w handlu zagranicznym wedle sektora wtasnoSci
przedstawia tabela 8.

Tabela 8. Struktura importu i eksportu wedtug sektora wtasnosci (ceny biezace
w %)

Dane 1995 2006
Import sektora publicznego 30,3 4,3
Import sektora prywatnego 69,7 95,7
Eksport sektora prywatnego 56,8 93,2
Eksport sektora publicznego 43,2 6,8

Zrédto: Roczniki Statystyczne Rzeczypospolitej Polskiej 1991-2007, GUS.

Wymiana handlowa z krajami UE wzrosta o 8% w stosunku do wymiany
z przyjetymi panstwami w 2004 roku. Polska stata sie po akcesji, obok Republiki
Czeskiej, najwiekszym eksporterem z 10 nowo przyjetych panstw. Wielkos¢ pol-
skiego eksportu do Unii w 2005 roku to 3,5% calego importu UE. Nadal jednak
deficyt handlowy w wymianie z UE jest ujemny. Proces integracji gospodarek
odzwierciedla komplementarnos¢ gospodarek panstw cztonkowskich. Handel Polski
to glownie produkty wymagajace duzego nakladu sily roboczej, o niskim lub
§rednim udziale technologii. Handel UE-15 obejmuje przede wszystkim produkty
kapitalochlonne i wymagajgce zaawansowanych technologiis.

Obroty handlu zagranicznego z UE rosng w tempie dwucyfrowym. Zniesienie
cel i przystgpienie do strefy wolnego handlu pozytywnie wplyneto na konkuren-
cyjno$c polskich przedsiebiorstw. Tempo wzrostu eksportu bylo wyzsze od tempa
wzrostu importu. Nastgpit spadek deficytu w handlu zagranicznym. W 2005 roku
wyniost on zaledwie 2,2 mld euro, gdy rok wczeéniej — 4,6 mld euro. Niestety,
w nastepnych latach nastgpil dalszy wzrost deficytu, co bylo i jest wynikiem

3 Komunikat Komisji do Rady i Parlamentu Europejskiego, Rozszerzenie po dwoéch latach gospodar-
czych, Komisja Wspélnot Europejskich, Bruksela 3 maja 2006 r., KOM (2006) 200 wersja ostateczna,
s. 5.
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rosngcego popytu wewnetrznego?. Systematycznie wzrasta eksport i import per

capita.

Tabela 9. Obroty handlu zagranicznego per capita (ceny biezace w zt)

Dane 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Import 5392,12 5880,26 6941,54 8527,87 8600,12 10 333,23
Eksport 3872,19 4376,88 5470,44 7126,78 7567,37 9015,43

Zrédto: Roczniki Statystyczne Rzeczypospolitej Polskiej 1991-2007, GUS.

Pod wzgledem importu pierwszym partnerem handlowym Polski sg Niemcy.
Wartoéé polskiego importu z Niemiec wynosita 24% catego polskiego importu.
Drugim partnerem byla Rosja, ktérej udzial w imporcie wyniést w 2006 roku
9,7%. Trzecim byly Wiochy z 6,8% udzialem w imporcie. Pierwszym panstwem,
do ktoérego eksportowano towary, byly Niemcy, nastepnie Wlochy i Francja.

Z punktu widzenia struktury kapitalowej istotny jest udzial kapitalu zagra-
nicznego w kapitale podmiotéw gospodarczych (por. tabela 10).

Tabela 10. Kapitat wtasny przedsiebiorstw (stan na 31 Xill w min zt)

Dane 1995 2000 2002 2003 2005 2006
Kapitat ogélem 291 008,6 | 417 046,0 | 470 384,5| 519 768,7 | 674 823 95 494
Kapital zagraniczny 9003,0| 52988,0| 74889,4| 87318,8| 744 414 | 105036

7Zrédto: Roczniki Statystyczne Rzeczypospolitej Polskiej 1996-2007, GUS.

7 danych tabeli 10 wynika, ze import i eksport sukcesywnie rosng. W 2006
roku mozna odnotowa¢ wzrastajgcg dynamike importu. Dynamika eksportu w 2006
roku byla wieksza od dynamiku importu. Jest to wynik $wiatowych tendencji
z okresu 2001-2007. Warto$§¢é importu na $wiecie zwiekszyla sie o 14,6% w 2007
roku. W Polsce dynamika importu w 2007 roku wyniosla blisko 30%. W latach
2001-2007 zaobserwowano wzrost obrotéw towarowych handlu zagranicznego
wyrazony w USD. Byl to efekt sprzyjajacej koniunktury na rynkach §wiatowych,
wzmozonego popytu oraz niskiego kursu dolara.

Tabela 11. Dynamika importu i eksportu Polski w cenach biezacych (w USD)

Dane 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Import 102,7 109,4 123,8 130,7 113,9 123,7 128,9
Eksport 114,0 113,4 131,1 138,7 119,9 122,6 125,8

Zrédto: Kwartalnik statystyki miedzynarodowej, GUS, Warszawa 2008.

4 Analiza atrakcyjnoséci wybranych sektoréw gospodarki, PMRCorporate, grudzien 2006 r., s. 19.
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W 2007 roku wzrost Swiatowego eksportu wyniost 15,6%, w Polsce prawie
25%, co stawia nasz kraj obok Chin i Turcji, panstw, ktérych wzrost eksportu byt
najwyzszy. W relacji do 2000 roku eksport na Swiecie wzréost ponad 2-krotnie.

W Polsce eksport wzrdst prawie 4-krotnie. W 2007 roku byl nadal nizszy od
importu, ale relacja poprawila sie znacznie w stosunku do obserwowanej w 2000
roku.

Tabela 12. Relacja eksportu do importu

Dane 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Swiat 972 | 969 | 980 | 978 | 974 | 979 | 983 | 99,2
Polska 114,0 | 114,0 | 1134 | 131,1 | 1387 | 1199 | 1226 | 1258
OECD (30) 93,1 939 | 944 | 938 | 931 91 90,7 | 91,4

Zrédto: Kwartalnik statystyki miedzynarodowej, GUS, Warszawa 2008.

Po wejsciu Polski do Unii Europejskiej istotne wydaje sie przedstawienie
wymiany handlowej z innymi czlonkami UE (por. tabela 13). Wymiana handlowa
z panstwami UE to znaczgca pozycja polskiej wymiany z zagranicg®. Procentowo
udzial importu z UE w calkowitym imporcie wynosil od 61,7% w 2002 roku do
63,2% w 2006 roku. Najwyzszy import z panstw UE wynosit 68,3% w 2004 roku.
Jednocze$nie w okresie 2002-2006 wzrastal eksport do panstw UE. W 2002 roku
wyniost 68,7%, a w 2006 roku jego udzial w calkowitym polskim eksporcie wzrést
do 77,4%.

Tabela 13. Import i eksport do panstw UE* (ceny biezagce w min zf)

Dane 1995 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Import | 45579,6 | 126 606,2 | 138 693,5 | 162 113,8 | 222 257 215 165 245 967
Eksport 870,9 | 102 505,2 | 114 976,1 | 143 682,4 | 215585 222 891 264 696
Saldo -1319,7 | -24101,0 | -23 717,4 | -18431,4 | -6 672,3 | +7 725,8 | +17 093,2

* Unia Europejska obejmuje kraje: Austrie, Belgie, Danie, Finlandie, Francje, Grecje,
Hiszpanie, Irlandie, Luksemburg, Holandie, Niemcy, Portugalie, Szwecje, W. Brytanie,
Wilochy, od 1 maja 2004 roku: Cypr, Estonie, Litwe, Lotwe, Malte, Polske, Republike Czeska,
Stowacje, Stowenie i Wegry oraz od stycznia 2007 roku: Bulgarie i Rumunie.

Zrédio: Roczniki Statystyczne Rzeczypospolitej Polskiej 1991-2007, GUS.

Najwiekszym odbiorcg polskich towaréw sg Niemcy, a wartos¢ eksportu do
tego panstwa wynosila w 2006 roku 23 869 733 euro, co stanowito 35,1% calego
polskiego eksportu. Niestety, saldo deficytu handlowego z Niemcami wynosilo

5 Patrz takze: W. Orlowski, Koszty i korzysci z czlonkostwa w Unii Europejskiej. Metody. Modele.
Szacunki, Fundacja CASE, Warszawa 2000.
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-332 004 euro w 2006 roku. Drugim importerem sa Wilochy, a trzecim Francja.
W obu tych przypadkach wystepuje ujemny deficyt handlowy po stronie Polski.

Polski eksport i import opiera sie gléwnie na kontrahentach pochodzg-
cych z teren6w bylej unijnej pietnastki. Wymiana handlowa z panstwami Europy
Srodkowej czy Srodkowo-Wschodniej jest mniejsza niz wymiana z pafistwami bytej
UE-15. Najwieksza wymiana handlowa byla z Republikg Czeska, cho¢ jej udziat to
zaledwie 5,5% import i 7,2% eksport. Partnerami handlowymi sa zatem panstwa
wysoko uprzemyslowione Europy Zachodniej.

Tabela 14. Import i eksport do panstw UE (udziat w % w catkowitej wymianie
handlowej)

Dane 1995 1999 2000 2001 2002 2003 2006
Import 64,6 64,9 61,2 61,4 61,7 61,1 63,2
Eksport 70 70,5 69,9 69,2 68,7 68,8 77,4

Zrédto: Roczniki Statystyczne Rzeczypospolitej Polskiej 1991-2007, GUS.

W 2006 roku zwiekszyla sie wymiana z panstwami Europy Srodkowej.
Dodatnie saldo obrotéw z krajami UE bylo znacznie wyzsze niz w poprzednich latach.
Jednoczes$nie odnotowano poglebienie sie ujemnego salda z krajami rozwijajacymi sie
i z krajami Europy Srodkowo-Wschodniej. Wskaznik terms of trade ogélem wyniost
99,7, w tym w wymianie z krajami UE - 100,7, a w obrotach z krajami Europy
Srodkowo-Wschodniej — 88,6. Niekorzystne warunki wymiany handlowej z krajami
Europy Srodkowo-Wschodniej byly przede wszystkim rezultatem cen importowa-
nych paliw. W 2006 roku odnotowano wzrost eksportu do krajow Unii Europejskiej,
w poréownaniu 2005 rokiem, o 19,4%, natomiast import zwiekszyl sie o 15,8%.

W 2007 roku wymiana towarowa koncentrowala sie na obrotach z krajami
rozwinietymi, ktérych udziat w eksporcie ogétem wynosit 84,0% (w tym UE 78,7%),
a w imporcie 70,8% (w tym UE 63,9%). GUS podal, ze eksport liczony w USD
wzrosl w okresie styczen—grudzien 2007 roku o 25,8% do 137,8 mld USD, nato-
miast import wzrést o 28,9% i wynidst 161,9 mld USD. Deficyt handlowy w tym
ujeciu wyniost 24,1 mld USD wobec 16,1 mld USD rok wczeéniej.

Udzial Niemiec w tym okresie w eksporcie byl o 1,4 pkt proc. mniejszy niz
w analogicznym okresie poprzedniego roku i wyniést 25,8%, natomiast w imporcie
spadl o 0,1% i wyniést 23,9%.

W 2007 roku o skali ogblnego deficytu w polskim handlu juz niemal trady-
cyjnie decydowal gleboko ujemny bilans wymiany z Rosjg i Chinami o wartosci
13,6 mld USD, siegajacy 77% ogo6lnego deficytu®.

6 Ocena handlu zagranicznego Polski w 2007 roku, Raport Ministerstwa Gospodarki 2007, s. 4 i nast.
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3. Promocja polskiego eksportu

Nikte wyniki polskiego eksportu to gléwnie skutek zaniedban poglebiajacych sie
od poczatku lat 90. ubieglego wieku. Nadal nie ma czynnikéw warunkujgcych
osiaggniecie pozadanych efektow.

Wzrost eksportu pozwolilby na uzyskanie wiekszego tempa rozwoju i wzro-
stu gospodarczego. Znane sa powszechnie instrumenty finansowe wspierajace
eksport. Do najwazniejszych nalezg: kredyty eksportowe, gwarancje kredytowe
i kontraktowe, subsydiowanie stép procentowych kredytéw eksportowych, refi-
nansowanie kredytéow eksportowych. Wspieranie eksportu powinno odbywac sie
za pomocg trzech elementéow. Na triade skladajg sie: polityka rzadu opierajaca
sie na przygotowywaniu uregulowan o charakterze prawnym, przy jednoczes-
nym finansowaniu kredytow eksportowych, Korporacji Ubezpieczenia Kredytow
Eksportowych oraz gwarancji kredytowych i kontraktowych, przy jednoczesnym
subsydiowaniu stopy kredytéw eksportowych.

Na stowa krytyki w pierwszym rzedzie zastuguje KUKE, ktorej dzialalnosé
jest niewystarczajaca. Do tej pory wspierala zaledwie warto$¢ eksportu w prze-
dziale od 2,7% do 7% w skali roku. Wielkim osiggnieciem w raportach KUKE
byto wsparcie eksportu w 3,7% w 2004 roku’. Taki procent udzialu we wspieraniu
eksportu jest co najmniej znikomy. W panstwach OECD i innych krajach UE
taki odsetek jest nie do pomy§lenia. Tam warto$ci oscyluja wokoét 50%. Ponadto
kwota, ktorg operuje KUKE, nie jest wystarczajaca. W 2004 roku zwiekszono
warto§¢ ubezpieczonego eksportu o 50%, a jego warto$¢ wyniosta 2,55 mld USD,
co jest juz kwota znaczgca8.

Gwarancje kredytowe i jednoczesne subsydiowanie stopy kredytow ekspor-
towych nie nalezg do dzialan jakich mozna by sobie zyczy¢. Kredytobiorca eks-
portowy nie zawsze uwazany jest za wiarygodnego kredytobiorce. Zresztg wobec
bankéw kredytobiorca MSP jest bezbronny. Kredyty sa przewaznie drogie, a ich
dostepno$é nie jest duza wskutek wysokiego zadluzenia Polakow.

Pozytywnym przedsiewzieciem sg coroczne nagrody konkursu Wybitny
Polski Eksporter. Organizatorem konkursu jest Krajowa Izba Gospodarcza oraz
tygodnik ,Rynki Zagraniczne”. Firmom sg przyznawane wyrdznienia, a menad-
zerom tytul Eurolidera. Konkurs odby!t sie juz jedenascie razy.

I wreszcie polityka rzadu nie zawsze jest wystarczajaca. Nadal brakuje
odpowiednich dzialan majacych na celu polepszenie sytuacji eksportera. Polskie
placowki dyplomatyczne pelnig przede wszystkim funkcje administracyjne.
Przedstawicielstwa handlowe sg niedofinansowane, a polskie produkty nie sg

7 www.export.pl, 18 stycznia 2009 r.
8 Raport roczny KUKE S. A., KUKE, Warszawa 2007, s. 14 i nast.
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wystarczajaco promowane. Wina nie lezy zreszta jedynie po stronie kolejnych
ekip rzadzacych.

Stlamszona polska my$l naukowa i niewystarczajgca ilo§¢ parkéw techno-
logicznych jest odpowiedzig na znikoma sile przebicia. Do tego wysoka aprecjacja
zlotego, przy wzrastajgcych kosztach kredytu, nie zacheca do ekspansji na rynki
miedzynarodowe, choé nie oznacza, ze brakuje w Polsce pionieréw.

Nadal nie ma kompletnego i logicznie zbudowanego systemu wspierania
ekspansji na rynkach zewnetrznych. Aktualnie obecne sg dwa podejscia: szerze-
nie ogdlnej wiedzy o Polsce i promocja §rodowisk gospodarczych. Podejscia te sg
niekomplementarne.

Brakuje w Polsce banku wyspecjalizowanego w kredytowaniu eksportu.
Kredytowanie na warunkach rynkowych jest uatrakcyjnione poprzez mozliwo§é
czeSciowych doplat ze srodkéw panstwowych do oprocentowania kredytow.

Mimo tego w 2007 roku eksport byl rekordowy, a warto§¢ zagranicznej
sprzedazy po raz pierwszy w historii przekroczyta 100 mln euro. Polski eksport
koncentruje sie od wielu lat na Europie, a zwlaszcza od 2004 roku na Unii
Europejskiej, gdzie trafia 79% eksportu®.

Pierwsza dziesigtka odbiorcow polskich towaréw to wylgcznie kraje euro-
pejskie, w tym jedynie Rosja i Ukraina nie nalezg do UE0. Jedli chodzi o inne
kontynenty to na kontynencie pélnocnoamerykanskim pierwszym importerem
sg Stany Zjednoczone, w Ameryce Poludniowej Brazylia, w Afryce RPA, w Azji
Turcja. Mimo ze najwiekszym importerem jest RPA, to eksport do tego panstwa
nie osigga nawet jednego procenta.

Ponad 3/4 polskiego eksportu kierowane jest na rynki UE, co wedlug wielu
eksporterow jest bledem. Zdaniem Pawla Bednorza, prezesa Fundacji Promocji
Polskiego Eksportu, zmiana kursu euro w przypadku firm eksportujacych do UE,
czy decyzja polityczna o zamknieciu granic dla firm handlujacych mogg spowodo-
wac nagle zatamanie eksportu. Polskim problemem jest zbyt mata dywersyfikacja
eksportu, a skupienie sie na zaledwie kilku rynkach jest niebezpieczne, choé
eksport na antyimportowy rynek Brazylii czy niestabilny rynek w Pakistanie jest
o wiele trudniejszy. Istnieje jednak rynek amerykanski, ktory jest ogromna szansa
dla polskich przedsiebiorstw. Podobnie rynek brazylijski to miejsce dla polskich
producentéw miedzy innymi statkow i urzadzen portowych, szyn kolejowych,
sprzetu medycznego, energetycznego oraz produktéw chemicznych. Podobnie rzecz
ma sie z Pakistanem i Algierig. Polityka polskich firm na rynki pozaunijne to
gléwnie dzielo przypadku niz §wiadomej politykill. Badania IKCHZ wskazuja, ze

9 www.export.pl, 18 stycznia 2009 r.
10 Raport roczny..., op. cit., s. 19-27.
11 www.ibrkk.pl, 18 stycznia 2009 r.
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ponad 50% firm eksportujacych na rynki pozaunijne nie korzysta z ubezpieczen
innych niz KUKE. Pomijane sg przez eksporteréw inne instrumenty wspierania
eksportu udostepniane przez Ministerstwo Gospodarki.

W Polsce wsparcie kredytéw eksportowych realizowane jest w nastepujacych
formach: kredytéw rzgdowych, ubezpieczen kredytow eksportowych (realizowane
przez Korporacje Ubezpieczen Kredytéw Eksportowych S.A.) oraz doptat do opro-
centowania kredytéw eksportowych o stalych stopach procentowych przez Bank
Gospodarstwa Krajowego.

Interesujgcym programem wspierania jest Paszport do eksportu, bedacy
cze$cig Programu Operacyjnego Innowacyjnego Gospodarka, za ktéry odpowie-
dzialne jest Ministerstwo Gospodarki. Program, oparty na brytyjskich do$wiad-
czeniach, na lata 2007-2013 przeznacza 90 mln euro na wspieranie firm z matym
do$wiadczeniem eksportowym.

4. Podsumowanie

W celu polepszenia polskiego deficytu handlowego wzrost eksportu moze byé
zwiekszony poprzez zaangazowanie ze strony zaréwno producentéw, jak i rzadu
czy samej administracji. Niezbedne wydaje sie wypracowanie polityki gospodarczej
skorelowanej z polityka monetarng oraz kursowg NBP. Bez wzajemnej wsp6i-
pracy w tej dziedzinie poprawa w handlu zagranicznym nie jest mozliwa. Nie
bez znaczenia jest tez wytworzenie sie struktur proeksportowych Polski i zajecie
wlasciwego miejsca w miedzynarodowym podziale pracy!2. Szanse eksportu do UE
po 2004 roku sa nie do konica wykorzystane i dajag ogromne mozliwosci z racji
polskiej przewagi komparatywnej. Prowadzenie gospodarki otwartej wymaga row-
niez zmian mentalnych polskich producentéw, ktérzy nie zawsze myS§la w sposéb
zastugujacy na uznanie. Przykladem niech bedzie polski eksport miesa do Federacji
Rosyjskiej. Powszechnie wiadomo, ze jako$¢ tego miesa nie zawsze byta odpowied-
nia, a zamkniecie rynku to nie tylko decyzja polityczna.

Wzrost polskiego eksportu mozliwy jest poprzez zwiekszenie strumienia finan-
sowego na polskie prace badawcze i polskg nauke. Nadal zajmujemy niechlubne
miejsce w wysoko§ci PKB przeznaczanego na prace rozwojowe. Nie da sie osiggngé
odpowiedniego wzrostu gospodarczego eksportujac jedynie dréb czy wolowine.

O wymianie do Federacji Rosyjskiej czy panstw UE decyduje przede wszyst-
kim rywalizacja jakoSciowal3. Brakuje ponadto dzialan ze strony rzadu. Nalezy

12 Patrz takze: D. Rosati, Polityka proeksportowa, PWE, Warszawa 1990.
13 M. Nowicki, red., Jak integracja z Unig Europejskg wplynie na polskie regiony?, Instytut Badan
nad Gospodarka Rynkowa, Gdansk 2003, s. 9.
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zwiekszy¢ subsydiowanie stép procentowych w celu obnizenia kosztu kredytu.
Wazne jest polepszenie klimatu politycznego z Federacja Rosyjska, na ktoérej ryn-
kach znajdujg sie wszyscy znaczacy eksporterzy i producenci. Rosja to nie tylko
sgsiad polityczny, ale i gospodarczy. Polski eksport do Federacji jest na pozio-
mie eksportu do republik baltyckich. Poziom ten nie jest za wysoki, biorgc pod
uwage, ze kraje nadbaltyckie to 8 milionéw mieszkancéw, a Federacja Rosyjska
to 150 milionow.

Polska nadal nie potrafi oddzieli¢ spraw drazliwej historii od wspdlnych
interesow. Ciggle brakuje informacji o polskim offsecie, a wrzawa wobec inwesty-
¢ji w Iraku wcale nie przysparza Polsce zyskéw. Ponadto nie ma dostatecznych
informacji eksportowych i wspélpracy pomiedzy wladzami publicznymi a przed-
siebiorcami na wzoér innych panstw regionu.

O sukcesie polskich eksporteréw decydowaly rynki unijne, ale nadal Polska
nie jest potega eksportows. Znaczace pozycje, choé ponizej mozliwosci, zajmuja
kraje sgsiadujace — Rosja, Ukraina i Bialoru$, a kraje WNP to zaledwie niewiele
powyzej 10% wartosci obrotéw!l4. Mamy do czynienia z europocentryzmem eks-
portu, w warunkach obecnego kryzysu stan taki niepokoi eksporteréow, a pozytywny
fakt wysokiej roli krajéw UE moze stacé sie zagrozeniem. Nalezy przede wszystkim
dywersyfikowac¢ rynki, czego faktem jest wizyta premiera D. Tuska w Chinach
w 2008 roku. Znaczacy wplyw, ktorego nie da sie pomingé¢, ma polityka kursu
walutowego. Jednym z warunkéw poprawy konkurencyjnosci polskich wyrobow
jest zwiekszenie produkcji wyrobéw innowacyjnych i konkurencyjnosci produk-
towej. Nalezy zmienié instrumentarium wsparcia eksportu, w tym w zakresie
m.in. dofinansowanie udziatu w targach, wystawach i misjach za granicg. Nalezy
uzupelnié¢ oderte KUKE S.A.

Jednoczesnie trzeba pamieta¢, ze zmiany realnego i nominalnego kursu
walutowego nie dajg dostatecznego pogladu na rzeczywistg optacalno§é eksportul,
gdyz nalezy uwzgledni¢ koszty pracy.
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Aleksandra tysik
Kolegium Zarzgdzania i Finanséw SGH

Opodatkowanie dochodu ze stosunku pracy
uzyskanego przez Polakéw za granicag

1. Wprowadzenie

W ostatnim czasie wzrasta zainteresowanie tematyksg opodatkowania dochodéw
zagranicznych. Powodem tego jest fala wyjazdéw Polakéw do legalnej pracy za
granicg i idgca za tym §wiadomo§¢ koniecznoSci rozliczenia sie z fiskusem zaréwno
w panstwie, w ktéorym praca jest wykonywana, jak tez w Polsce.

Polak majgcy miejsce zamieszkania w Polsce, wyjezdzajac do pracy za gra-
nice, nawet na pare lat, nie przestaje by¢ automatycznie polskim rezydentem
podatkowym — a wiec opodatkowaniu w Polsce podlegajg wszystkie jego dochody,
niezaleznie od miejsca ich uzyskania. Dochody te sg przewaznie réwniez opodat-
kowane w miejscu ich uzyskania. W tej sytuacji, gdy podatnik majgcy siedzibe
w jednym panstwie osigga dochody w innym panstwie, dochodzi do konfliktu
pomiedzy dwoma jurysdykcjami podatkowymi.

Zasady dotyczgce opodatkowania dochodéw uzyskanych przez osoby fizyczne
posiadajace miejsce zamieszkania na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej z pracy
wykonywanej za granicg zostaly uregulowane w ustawie z dnia 26 lipca 1991 r.
o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych! (dalej: u.p.d.o.f.), oraz umowach o uni-
kaniu podwdjnego opodatkowania (dalej: upo), zawartych przez Polske.

Nalezy pamietaé, ze upo majag pierwszenstwo przed polskim wewnetrznym
prawem podatkowym. Jezeli po zastosowaniu upo okaze sie, ze dochody osiggniete
za granicg podlegajg opodatkowaniu w Polsce, wowczas odpowiednie zastosowanie
beda mialy przepisy o podatku dochodowym od os6b fizycznych, ktore okreslajg
obowigzki zwigzane z podatkowym rozliczeniem takich dochodéw.

Celem tego artykutlu jest przedstawienie najwazniejszych zasad i problemdéw,
jakie pojawiaja sie podczas rozliczen z zagranicznych dochodéw uzyskanych ze
stosunku pracy z polskimi organami podatkowymi.

1 Dz.U. z 2000 r., Nr 14 poz. 176 ze zm.
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2. Miejsce zamieszkania

Miejsce zamieszkania, jako szczegdlny element podatkowo-prawnego stanu fak-
tycznego, odgrywa istotna role w podatku dochodowym od oséb fizycznych.
W przypadku tego podatku stwierdzenie istnienia miejsca zamieszkania na tery-
torium Rzeczypospolitej Polskiej powoduje powstanie tzw. nieograniczonego obo-
wigzku podatkowego, tj. obowigzku zaplaty podatku dochodowego od catosci swoich
dochodéw, bez wzgledu na miejsce zrédet dochodéw (przychodéw). Wynika to
z art. 3 ust. 1 u.p.d.o.f. Natomiast ust. 2a art. 3 u.p.d.o.f. wprowadza zasade, ze
osoby fizyczne, jezeli nie maja na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca
zamieszkania, podlegajg obowigzkowi podatkowemu tylko od dochodéw (przycho-
déw) osigganych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej na podstawie stosunku
stuzbowego lub stosunku pracy, bez wzgledu na miejsce wyplaty wynagrodzenia,
oraz od innych dochodéw osigganych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Jest
to tzw. ograniczony obowigzek podatkowy. Zgodnie z art. 3 ust. 1a u.p.d.o.f., osobg
fizyczna majaca miejsce zamieszkania na terytorium RP jest osoba, ktéra:

® posiada na terytorium RP centrum interes6w osobistych lub gospodarczych

(oérodek intereséw zyciowych), lub

°® przebywa na terytorium RP dluzej niz 183 dni w roku podatkowym.

Okreslajac centrum interes6w osobistych, nalezy uwzglednié wszelkie powig-
zania rodzinne, spoleczne, polityczne, kulturalne, zwigzane z zainteresowaniami
itp. Natomiast na centrum intereséw gospodarczych moga wskazywa¢é takie prze-
stanki, jak: miejsce wykonywania pracy, posiadane inwestycje, kontrakty i inne.
W zwigzku z tym, aby unikng¢ rozliczenia w Polsce, wystarczy wyjechac z Polski
przed uplywem 183 dni i zabraé¢ ze sobg rodzine. Wtedy miejsce zamieszkania
i centrum intereséw zyciowych zostanie przeniesione za granice. To z kolei ozna-
cza, ze osoba, ktéra w danym roku bedzie zarabiaé poza krajem, nie bedzie juz
musiala rozliczac sie z polskim fiskusem. Je§li okreslenie miejsca zamieszkania na
opisanych zasadach nie jest mozliwe, trzeba stosowac przepisy umoéw o unikaniu
podwdjnego opodatkowania.

Umowy odwolujg sie zazwyczaj do pojec:

* stalego miejsca zamieszkania,

* oérodka interesoéw zyciowych,

* stalego przebywania w danym kraju,

°® obywatelstwa,

® ustalenia rezydencji w drodze indywidualnego porozumienia.

Potwierdzeniem rezydencji podatkowej w danym panstwie jest certyfikat
rezydencji. Jest to zaswiadczenie o miejscu zamieszkania podatnika dla celow
podatkowych, wydawane przez wlaciwy organ administracji podatkowej panstwa
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jego zamieszkania. Polskie organy podatkowe wydaja certyfikat rezydencji na
sformalizowanym druku, okre§lonym w zalaczniku do rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 30 kwietnia 2004 r. w sprawie wzoréw zaswiadczen o miejscu
zamieszkania lub siedzibie, dla celéw podatkowych wydawanych przez organy
podatkowe2.

Wyjezdzajac z Polski z zamiarem diuzszego pobytu i starajgc sie o zmiane
rezydencji podatkowej, warto pamietaé¢ o dopelnieniu obowigzku poinformowania
Urzedu Skarbowego o zmianie miejsca zamieszkania, aktualizujgc NIP-3 (zglo-
szenie aktualizacyjne osoby fizycznej nie prowadzacej samodzielnie dzialalno$ci
gospodarczej).

3. Metody unikania podwojnego opodatkowania

Umowy miedzynarodowe w swoich postanowieniach przewidujg dwie metody roz-
liczen:

1) metode wylgczenia z progresja;

2) metode odliczenia proporcjonalnegos.

W przypadku, gdy dochdd zostal uzyskany w panstwie, z ktérym Polska
nie zawarla umowy w sprawie unikania podwéjnego opodatkowania, stosowana
jest metoda odliczenia proporcjonalnego.

Metoda wylgczenia z progresja polega na tym, ze panstwo rezydencji podat-
nika rezygnuje z opodatkowania dochodu osiggnietego w drugim panstwie, ale
zastrzega sobie prawo uwzglednienia tego dochodu dla celéw obliczenia wysokosci
stawki podatkowej stosowanej do opodatkowania dochodu uzyskanego w panstwie
rezydencjit.

Przy zastosowaniu metody wylgczenia z progresjg podatnik ma obowigzek
sktadania zeznania rocznego, jezeli:

® osiggnie w Polsce dochody podlegajace opodatkowaniu wedlug skali podat-

kowej,

® bedzie chcial skorzystac¢ z preferencyjnego rozliczenia rocznego, tzn. zlo-

zyC zeznanie lgcznie z malzonkiem lub opodatkowaé dochody w sposéb
przewidziany dla os6b samotnie wychowujgcych dzieci.

W przeciwnym wypadku podatnik nie ma obowigzku skladania zeznania
rocznego. Podatek oblicza sie w tym przypadku w nastepujacy sposob:

2 Dz.U. Nr 106 poz. 1134; ost. zm. w Dz.U. z 2004 r., Nr 283 poz. 2827.

3 H. Hamaekers, K. Holmes, J. Gluchowski, T. Kardach, W. Nykiel, Wprowadzenie do miedzynarodo-
wego prawa podatkowego, Wydawnictwo Prawnicze Lexis Nexis, Warszawa 2006, s. 43.

4 Metoda wylaczenia z progresjg zostala uregulowana w art. 27 ust. 8 u.p.d.o.f.
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1) do dochoddéw podlegajacych opodatkowaniu uzyskanych przez podatnika
w Polsce dodaje sie dochody uzyskane przez niego za granicg;

2) od sumy dochodu oblicza sie podatek wedlug aktualnej skali podatkowej;

3) okresla sie stope podatkowg wedlug wzoru:

Kwota podatku obliczonego od sumy dochodu
Stopa podatkowa = x 100%.

Dochéd catkowity (polski i zagraniczny)

Przyktad zastosowania metody wylaczenia z progresja.

Jan Kowalski od 1 sierpnia 2006 roku pracowal w Niemeczech, gdzie uzyskat
dochéd w wysokosci 45 000,00 zt. W Polsce w 2006 roku takze uzyskal dochéd
z dzialalno$ci gospodarczej:

® dochdéd uzyskany w Niemczech — 45 000,00 zi,

® dochéd uzyskany w Polsce — 12 000,00 zt,

® suma dochodéw — 57 000,00 zi,

® podatek obliczony od sumy dochodéw — 12 497,00 zi,

® stopa procentowa — (12 497/57 000) x 100% = 21,92%,

°® podatek do zaptaty w Polsce — 12 000 zt x 21,92% = 2 631,60 zl.

Metoda proporcjonalnego odliczenia polega na tym, ze panstwo rezydencji
podatnika opodatkowuje zaréwno dochéd osiggniety w panstwie rezydencji, jak
i zagranicg, a dla unikniecia podwdjnego opodatkowania zalicza na poczet podatku
w kraju rezydencji podatek zaptacony juz w drugim panstwie, przy zastosowaniu
limitu?.

Jesli obowigzuje w umowie metoda odliczenia proporcjonalnego obowigzek
wykazania w zeznaniu rocznym dochodu uzyskanego za granicg istnieje zawsze,
bez wzgledu na to, czy oprocz dochodéw za zagranicg podatnik uzyskal w Polsce
inne dochody.

Podatek oblicza sie w tym przypadku w nastepujacy sposoéb:

1) do dochodéw podlegajacych opodatkowaniu uzyskanych przez podatnika

w Polsce dodaje sie dochody uzyskane przez niego za granica;
2) od sumy dochodu oblicza sie podatek wedlug aktualnej skali podatkowej;
3) oblicza sie limit odliczenia podatku zaplaconego za granicg wedlug

WZOru:
podatek obliczony od dochodu dochéd zagraniczny
limit odliczenia = catkowitego (polskiego i zagranicznego) X ;
wedlug skali podatkowej dochéd catkowity

5 Metoda odliczenia proporcjonalnego zostala uregulowana w art. 27 ust. 9 u.p.d.o.f.
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4) od podatku obliczonego od calosci uzyskanego przez podatnika dochodu
odejmuje sie podatek zaplacony za granica, ale tylko do wysokosci obli-
czonego wedlug podanego wyzej wzoru limitu. W ten sposéb oblicza sie
podatek do zaptaty w Polsce.

Przyklad zastosowania metody zaliczenia.

Jan Kowalski od 1 sierpnia 2006 roku przebywal w Holandii, gdzie uzy-
skal dochéd w wysokoéci 45 000,00 zi. W Polsce w 2006 roku uzyskal dochéd
w wysokosci 12 000,00 zl:

® dochdéd uzyskany w Holandii — 45 000,00 zi,

® podatek zaplacony w Holandii — 10 000,00 z1,

® dochéd uzyskany w Polsce — 12 000,00 zi,

® suma dochodéw — 57 000,00 zi,

® podatek obliczony od sumy dochodéw — 12 497,00 z1,

® limit obliczenia podatku — 12 497 x 45 000/57 000 = 9866 z1,

® podatek do zaptaty w Polsce — 12 497 — 9866 = 2631 zl.

Tabela 1. Metody stosowane w umowach o unikaniu podwdjnego opodatko-
wania podpisanych z krajami Unii Europejskiej

Kraj Rok publikacji Zastosowana metoda
Anglia 2006 Wylaczenie z progresjag*
Austria 2005 Proporcjonalne odliczanie
Belgia 2004 Proporcjonalne odliczanie
Cypr 1993 Wylaczenie z progresja
Czechy 1994 Wylaczenie z progresja
Dania 2003 Proporcjonalne odliczanie
Estonia 1995 Wylaczenie z progresja
Finlandia 1979 Proporcjonalne odliczanie
Francja 1977 Wylaczenie z progresja
Grecja 1991 Wylaczenie z progresja
Hiszpania 1982 Wylaczenie z progresja
Holandia 2003 Proporcjonalne odliczanie
Irlandia 1996 Wylaczenie z progresja
Litwa 1995 Wylaczenie z progresja
Luksemburg 1996 Wylaczenie z progresja
Lotwa 1995 Wylaczenie z progresja
Malta 1995 Wylaczenie z progresja
Niemcy 2005 Wylaczenie z progresja
Portugalia 1998 Wylaczenie z progresja
Stowacja 1996 Wylaczenie z progresja
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cd. tabeli 1
Kraj Rok publikacji Zastosowana metoda
Stowenia 1998 Wylaczenie z progresja
Szwecja 2006 Wylaczenie z progresja
Wegry 1955 Wylaczenie z progresja
Wiochy 1989 Wylaczenie z progresja

* pierwsza umowa pomiedzy Polskg i Anglig z 16 grudnia 1976 roku, jako metode
unikania podw(jnego opodatkowania przewidywata metode proporcjonalnego odliczenia.
To powodowalo, ze Polacy pracujacy na Wyspach musieli, mimo rozliczenia w Anglii,
przy rozliczeniu w Polsce doplaca¢ nalezny podatek. Wszystko to za sprawg relatywnie
wysokich - jak na polskie warunki — zarobkéw brytyjskich. Po przeliczeniu ich na zlotowki
i uwzglednieniu w Polskim rocznym PIT, zazwyczaj okazywalo sie, ze trzeba doplaci¢ 20,
a nawet 30% podatku. W zwigzku z licznymi protestami Polakéw, apelami parlamentarzystow,
a takze wystgpieniami Rzecznika Praw Obywatelskich umowa z Wielkg Brytanig zostata
ratyfikowana przez obie strony 20 lipca 2006 roku. Podpisanie nowej umowy wyszlo
naprzeciw oczekiwaniom kilkuset tysiecy Polakow pracujacych w Wielkiej Brytanii, gdyz
zmieniono w niej metode unikania podwdjnego opodatkowania z proporcjonalnego odliczenia
na wylaczenie z progresja.

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie serwisu internetowego www. mf.gov.pl

Jezeli podatnik przebywa czasowo za granicg i osigga dochody ze zrédet tam
polozonych, to ma dodatkowo obowiazek wplacenia zaliczki na podatek dochodowy
w wysokos$ci 19% tych dochodéw, w terminie do 20 dnia miesigca nastepujacego
po miesigcu, w ktorym wrocit do kraju®.

4. Ustalenie dochodu do opodatkowania

W Polsce sposéb obliczania dochodu przy sktadaniu rocznego zeznania podatkowego
jest taki sam, bez wzgledu na kraj uzyskania wynagrodzenia za prace najemng
oraz na zastosowang metode zapobiegania podwéjnemu opodatkowaniu.

Dla celéw podatku dochodowego od o0s6b fizycznych dochéd uzyskany
z tytulu zatrudnienia za granicg nalezy pomniejszyé o kwoty stanowigce row-
nowarto§é diet z tytulu podrézy sluzbowej za granicg. Zgodnie z art. 21 ust. 1
pkt 20 u.p.d.o.f. wolna jest od podatku cze$é przychodéw oséb przebywajgcych
czasowo za granicg i uzyskujacych dochody ze stosunku pracy, za kazdy dzien
pobytu za granica, w ktéorym podatnik pozostawal w stosunku pracy, w kwocie
odpowiadajgcej 30% diety.

Wysokos$é przystugujacego zwolnienia mozna wyliczy¢ wedlug wzoru:

6 W. Karasinska, Zasady opodatkowania dochodéw uzyskanych za granica, Wydawnictwo Wszechnica
Podatkowa, Krakow 2007, s. 21.
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gdzie:
Zw — limit zwolnien

ia,

Zw = 30% D x LD,

D - kwota przystugujacej w danym panstwie diety,
LD - liczba dni pozostawania w stosunku pracy.

Kwoty diet dla poszczegdlnych panstw okre§lone sa w przepisach rozporza-

dzenia Ministra Pracy i Polityki Spolecznej z dnia 19 grudnia 2002 r. w sprawie

wysokosci oraz warunkéw ustalania naleznoS$ci przystugujacych pracownikowi

zatrudnionemu w panstwowej lub samorzgdowej jednostce sfery budzetowej z ty-

tutu podrézy stluzbowej poza granicami kraju?’.
Wysokosé i walute diet przystugujacych z tytutu podrézy stuzbowych warto

sprawdzaé co rok, gdyz przepisy w tym zakresie sg zmieniane.

Tabela 2. Diety i kwoty zwolnione z opodatkowania w krajach Unii Europejskiej

Kraj Waluta za kalz::\:adzieﬁ zg(j:l;:;e:)l:*
Anglia gbp 9,60 (32 x 0,3) 2496
Austria euro 13,50 (45 x 0,3) 3510
Belgia euro 13,50 (45 x 0,3) 3510
Cypr euro 9,90 (33 x 0,3) 2574
Czechy euro 9,90 (33 x 0,3) 2574
Dania dkk 97,20 (324 x 0,3) 25 272
Estonia euro 11,70 (39 x 0,3) 3042
Finlandia euro 12,60 (42 x 0,3) 3276
Francja euro 13,50 (45 x 03,) 3510
Grecja euro 13,50 (45 x 0,3) 3510
Hiszpania euro 14,40 (48 x 0,3) 3744
Holandia euro 12,60 (42 x 0,3) 3276
Irlandia euro 13,50 (45 x 0,3) 3510
Litwa euro 9,90 (33 x 0,3) 2574
Luksemburg euro 13,50 (45 x 0,3) 3510
Lotwa euro 14,40 (48 x 0,3) 3744
Malta euro 12,60 (42 x 0,3) 3276
Niemcy euro 12,60 (42 x 0,3) 3276
Portugalia euro 14,40 (48 x 0,3) 3744

7 Dz.U. Nr 236 poz. 1991 ze zm.
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cd. tabeli 2

Kraj Waluta za kalz:\:adzieﬁ zgilal\:;erlll:*
Stowacja euro 9,90 (33 x 0,3) 2574
Slowenia euro 10,80 (36 x 0,3) 2808
Szwecja sek 105,30 (351 x 0,3) 27 378
Wegry euro 9,90 (33 x 0,3) 2574
Wiochy euro 12,60 (42 x 0,3) 3276

gbp - funt brytyjski, dkk — korona dunska, sek — korona szwedzka
* w uproszczeniu przyjeto, ze przepracowano 260 dni w roku (5 dni w tygodniu X 52 tygodnie
roku), bez uwzglednienia §wiat i urlopéw.

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie serwisu internetowego www. mf.gov.pl

Podstawe opodatkowania podatkiem dochodowym od o0s6b fizycznych
w rozliczeniu dochodéw zagranicznych bedzie stanowi¢ pozostala cze$¢ dochodu
w walucie obcej (pomniejszona o rownowartos$c¢ diet). Przeliczenie walut obcych
na zlote polskie dokonuje sie wedlug kurséw z dnia otrzymania lub postawienia
ich do dyspozycji podatnika, oglaszanych przez bank, z ktérego ustug podatnik
korzystal, i majgcych zastosowanie przy kupnie walut. Jezeli podatnik nie korzy-
sta z uslug banku przychody przelicza sie wedlug kursu §redniego walut obcych
z dnia uzyskania przychodu, oglaszanego przez NBP. Jezeli bank, z ktoérego ustug
korzysta podatnik, stosuje rézne kursy walut obcych i nie jest mozliwe dostoso-
wanie kursu, o ktéorym byla mowa, do przeliczenia na zlote polskie przychodu
uzyskanego za granica, stosuje sie kurs éredni walut obcych z dnia uzyskania
przychodu, oglaszany przez NBP8. Wykonywanie pracy za granicg i uzyskiwanie
przychodéw nie pozbawia podatnika mozliwo§ci uwzglednienia kosztow uzyskania
przychodu, okreslonych w u.p.d.o.f.

5. Odliczenie sktadek od dochodu na powszechne ubezpieczenie
spoteczne oraz od podatku na powszechne ubezpieczenie
zdrowotne

W dniu 1 grudnia 2008 roku weszlo w zycie cze$¢ przepisow ustawy z dnia
6 listopada 2008 r. o zmianie ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycz-
nych®. Umozliwiono podatnikom odliczenie od dochodu skladek zaptaconych na
obowigzkowe ubezpieczenie spoleczne w innym niz Rzeczpospolita Polska pan-

8 Izba Skarbowa w Warszawie, Informator dla oséb osiggajacych dochody za granica, Broszura infor-
macyjna, stan prawny: pazdziernik 2007 r., s. 5.
9 Dz.U. Nr 209 poz. 1316.
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stwie czlonkowskim Unii Europejskiej (UE), w innym panstwie nalezacym do
Europejskiego Obszaru Gospodarczego (EOG) lub w Konfederacji Szwajcarskiej.
Brak takiej mozliwo§ci mogtby skutkowaé zaskarzeniem przepisu do Europejskiego
Trybunatu SprawiedliwoSci, z uwagi na nieprzestrzeganie postanowien TWE gwa-
rantujacych swobodny przeplyw oséb w ramach nalezytego funkcjonowania rynku
wewnetrznego. Umozliwi to takze podatnikom zmniejszenie podatku o zaptacone
za granica skladki na obowigzkowe ubezpieczenie zdrowotne.

Zmiany w u.p.d.o.f. zwigzane sg z orzeczeniem Trybunalu Konstytucyjnego
z 7 listopada 2007 roku (sygn. akt K 18/06). Trybunatl uznal, ze zakaz odliczania
zagranicznych sktadek jest niezgodny z Konstytucjg RP.

5.1. Sktadki emerytalne

Zgodnie z nowelizacjg u.p.d.o.f. podatnik bedzie mogt odliczy¢ od dochodu sktadki
zaplacone na obowigzkowe ubezpieczenie spoleczne pod warunkiem, ze sktadki te
nie zostaly odliczone od dochodu w panstwie, gdzie byla wykonywana dziatalno§é.
Nalezy pamietaé, ze odliczenie skladek zaptaconych za granicg bedzie dotyczylto
wylacznie tych sktadek, ktérych podstawg wymiaru jest dochdd podlegajacy opo-
datkowaniu.

5.2. Sktadki zdrowotne

Podobny skutek dla rozliczen podatkowych bedzie miatlo wprowadzenie mozliwosci
odliczenia od podatku sktadek zdrowotnych, zaptaconych za granicg w panstwach
Unii, Islandii, Norwegi, Liechtensteinie oraz Szwajcarii. Podatnik bedzie moégt
odliczy¢ od podatku sktadki zaplacone na obowigzkowe ubezpieczenie zdrowotne
w tych panstwach. Kwota sktadki na ubezpieczenie zdrowotne, o ktérg zmniejsza
sie podatek, nie bedzie mogla przekroczyé¢ 7,75% podstawy wymiaru tej sktadki,
czyli beda obowiazywac takie ograniczenia, jak przy odliczaniu sktadek zaptaco-
nych w Polsce.

Zgodnie z polskimi przepisami ubezpieczony oplaca sktadke w wysoko-
§ci 9% podstawy wymiaru, a odliczeniu od podatku podlega wylacznie skladka
w wysokosci 7,75% podstawy wymiaru. Pozostala cze$¢ skladki jest finansowana
przez ubezpieczonego z wlasnych §rodkéw. W konsekwencji nowelizacja u.p.d.o.f.
wprowadza takie same zasady rozliczania zaplaconej za granica i w Polsce skladki
na ubezpieczenie zdrowotne.

Dodatkowo podatnik, ktory zechce skorzystaé z odliczenia, musi posiadaé
dokumenty, z ktérych bedzie wynikaé zar6wno wysoko§é zaptaconych sktadek, jak
i podstawa wymiaru skladki (bez znaczenia jest sposob jej ustalenia w danym
panstwie), a takze stopa procentowa zaplaconych sktadek. W przypadku, gdy stopa
procentowa skladki obowigzujaca w innym panstwie bedzie wyzsza niz 7,75%,
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podatnik bedzie musial obliczy¢ kwote skladki, ktéra zgodnie z przepisami ustawy
o PIT moze odliczy¢ od podatkul®.

Wynikiem zmian bedzie réwniez mozliwo§é weryfikacji informacji dotycza-
cych zaplaty sktadek na ubezpieczenia w innych panstwach dla organéw podat-
kowych.

6. Podsumowanie

Problematyka opodatkowania dochodéw zagranicznych, odpowiedniego stosowa-
nia metod unikania podwdjnego opodatkowania, rozliczen rocznych w przypadku
osiggania dochod6éw z wiecej niz jednego kraju to niestety bardzo skomplikowane
i trudne zagadnienie. Os6b osiggajgcych dochody z zagranicy jest w naszym kraju
lub poza granicami kilka milioné6w. Mimo ze czesto osoby te nie przebywaja w Pol-
sce zbyt dlugo, majg tutaj nieograniczony lub ograniczony obowigzek podatkowy.
Oznacza to, ze z caloci lub czeSci uzyskiwanych dochodéw powinny rozliczyé sie
z polskim fiskusem. Powinny réwniez wypelnia¢ obowigzki informacyjne, wptacaé
zaliczki na podatek itp.

Swiadomo§é obowiazkéw podatkowych, jakie ciaza na osobach wyjezdzaja-
cych w poszukiwaniu pracy i zarobku za granice, jest w dalszym ciggu bardzo
niewielka. Tymeczasem polskie Ministerstwo Finanséw wielokrotnie podkre§lalo,
ze dochody zagraniczne sg przedmiotem zywego zainteresowania organéw podat-
kowych. Ministerstwo, jak na razie, nie przewiduje réwniez abolicji podatkowe;j
dla os6b, ktore nie rozliczyly sie z dochodéw osigganych w ubieglych latach.

7. Bibliografia

1. Hamaekers H., Holmes K., Gluchowski J., Kardach T., Nykiel W., Wprowadzenie
do miedzynarodowego prawa podatkowego, Wydawnictwo Prawnicze Lexis
Nexis, Warszawa 2006.

2. Izba Skarbowa w Warszawie, Informator dla oséb osiggajacych dochody za
granica, Broszura informacyjna, stan prawny: pazdziernik 2007 r.

3. Karasinska W., Zasady opodatkowania dochodéw uzyskanych za granica,
Wydawnictwo Wszechnica Podatkowa, Krakéw 2007.

4. Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2004 r. w sprawie
wzorow zaswiadczen o miejscu zamieszkania lub siedzibie dla celéow podatko-

10 B, Swiqder, Po zmianach bedzie mozna odlicza¢ zagraniczne skladki ZUS, ,,Gazeta Prawna”, 26 wrzes-
nia 2008 r.



134 Aleksandra tysik

10.

wych wydawanych przez organy podatkowe (Dz.U. Nr 106 poz. 1134; ost. zm.
w Dz.U. z 2004 r., Nr 283 poz. 2827).

. Swiader B., Po zmianach bedzie mozna odlicza¢ zagraniczne skladki ZUS,

,,Gazeta Prawna”, 26 wrze$nia 2008 r.

. Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od o0s6b fizycznych

(tekst jedn.: Dz.U. z 2000 r., Nr 14 poz. 176 z p6ézn. zm.).

. Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja podatkowa (Dz.U. z 2005 r., Nr 8

poz. 60 z pdézn zm.).

. Ustawa z dnia 13 pazdziernika 1998 r. o systemie ubezpieczen spolecznych

(tekst jedn.: Dz.U. z 2007 r.,, Nr 11, poz. 74 z p6ézn. zm.).

. Zdyb M., Opodatkowanie dochodéw z pracy wykonywanej za granicg w polskich

umowach o unikaniu podwdjnego opodatkowania, System Informacji Prawne;j
(Lex Administracja Skarbowa) 22/2007.
www.mf.gov.pl, 1 grudnia 2008 r.



Monika Pergot*

Warszawski Uniwersytet Medyczny
Aleksandra Czerw*

Kolegium Zarzgdzania i Finanséw SGH

Zastosowanie Analizy Hierarchicznej Procesow (AHP)
do podejmowania decyzji w ochronie zdrowia

1. Wprowadzenie

Problemy decyzyjne, wystepujace najczesciej w sektorze ochrony zdrowia, sg zazwy-
czaj bardzo skomplikowane. Charakteryzujg sie duzg liczbg mozliwych wariantéow
rozwigzan (z ktoérych trudno jest wybraé ten najlepszy) oraz kryteriéw, jakie
nalezy uwzgledni¢ podczas podejmowania decyzji. Czesto ich cele sg rozbiezne,
odznaczaja sie ogromng waga problemu, gdyz dotyczg zdrowia, a nawet zycia ludzi.
Nigjednokrotnie decyzje te podejmowane sg w warunkach niepewnosci i ryzyka,
a konsekwencje ich podjecia moga przynie§é wysokie korzysci lub duze straty.

Wielokryterialne metody analizy danych umozliwiajg decydentom ocene
réznych mozliwo§ci wyboru na podstawie réznorodnych kryteriow decyzyjnych.
Jedng z metod wielokryterialnego wspomagania decyzji jest metoda Analizy
Hierarchicznej Procesow (AHP).

W artykule niniejszym wykazano mozliwo$§¢ zastosowania tej metody do
podejmowania decyzji w sektorze ochrony zdrowia. Dla realizacji celu przedsta-
wiono przyklad wielokryterialnego wspomagania decyzji dotyczgcej wyboru nie-
publicznej placowki opieki zdrowotnej na terenie Warszawy.

2. Analiza Hierarchiczna Procesow - istota metody

Metoda AHP, stworzona przez profesora Thomasa Saaty’ego, jest powszechnie
stosowana przy rozwigzywaniu réznego rodzaju problemow strategicznego pla-
nowania. Pozwala ona uszeregowaé warianty rozwigzania od najlepszego do naj-
gorszego, z punktu widzenia wybranych kryteriow.

* Pragniemy przeprosi¢ Panig Aleksandre Czerw, Panig Monike Pergol i Panig Urszule Sobolewska
za pomylkowe zamieszczenie Ich artykuléw, opublikowanych w numerach 92 i 93 Zeszytow
Naukowych KZiF, w czeSci przeznaczonej na opracowania uczestnikéw studiow doktoranckich — Biuro
Kolegium.
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Pierwszym etapem procesu wspomagania podejmowania decyzji za pomoca
metody AHP jest ustalenie hierarchii sterujacej poprzez konstrukcje macierzy
pierwszenstwa kryteriow oraz macierzy preferencji wariantéw rozwigzan wzgle-
dem poszczegblnych kryteriéw. Porzadkowanie kryteriéw i podkryteriéw oraz
wariantéw odbywa sie jako poréwnywanie parami i nadanie tym poréwnaniom
nieparzystych ocen w skali 1-9, ktére odpowiadajg kolejno:

1) jednakowemu znaczeniu poréwnywanych atrybutow;

3) niewielkiej przewadze znaczenia pierwszego atrybutu nad drugim,;

5) wyraznej przewadze pierwszego atrybutu nad drugim;

7) bardzo duzej przewadze pierwszego atrybutu nad drugim;

9) dominacji znaczenia pierwszego atrybutu nad znaczeniem drugiego.

Parzyste stopnie skali: 2, 4, 6, 8 pelnig funkcje pomocniczg. Nadane oceny
tworzg tzw. macierz ocen.

Nastepnym etapem w metodzie AHP jest rankingowanie, ktore polega na
wykonaniu wielu dzialah matematycznych, prowadzacych do uzyskania osta-
tecznych wektoréw wag poszcezegélnych kryteriow oraz wektoréw wag kazdego
z wariantéw wobec poszczegdlnych kryteriow. W tym celu macierz pierwszenstwa
kryteriow nalezy przeksztalcié do postaci dziesietnej. Nastepnie wyznacza sie kwa-
drat przeksztalconej macierzy i sumuje warto$ci w kazdym wierszu nowej macie-
rzy, aby otrzymac¢ w ten sposéb wektor sum. Kolejnym krokiem jest normalizacja
wektora sum do przedzialu < 0,1 > - iteracja I. W jej wyniku powstaje wektor
wag w iteracji I. Powyzsze etapy nalezy powtorzy¢ w celu uzyskania wektora wag
iteracji II, a nastepnie obliczyé¢ réznice wag w dwéch kolejnych iteracjach. Etapy
te sg powtarzane az do momentu, kiedy réznica wektoréw wag w dwoch kolejnych
iteracjach wynosi zero. Hierarchia kryteriow zostaje ustalona na podstawie wek-
tora wag z iteracji, w ktoérej w wyniku odejmowania wektora wag z poprzedniej
iteracji otrzymano wektor zerowy. Takie dzialania nalezy przeprowadzi¢ réwniez
dla kazdej z macierzy preferencji wariantow wzgledem kryteriow.

Ostatnim etapem hierarchizacji jest wyznaczenie ogélnych wskaznikéw pre-
ferencji dla wszystkich wariantéw. W tym celu nalezy zsumowac¢ iloczyny otrzy-
manych wag preferencji wariantéw i wag pierwszenstwa kryteriow.

Po uszeregowaniu wskaznikow preferencji poszczegélnych wariantéw od
wskaznika najwyzszego do najnizszego otrzymujemy hierarchie bedaca wynikiem
przeprowadzonej analizy.

3. Zastosowanie AHP w ochronie zdrowia

Metoda AHP nie jest powszechnie stosowana w sektorze ochrony zdrowia, jest
ona jednak znana i z powodzeniem wykorzystywana na calym $wiecie w wielu
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innych dziedzinach zycia, przemysltu i gospodarki. Mozliwosci jej zastosowania
w ochronie zdrowia, jako jednym z sektoréw rynku (rynku zdrowia), sg wiec
bezspornie zasadne.

Decyzje podejmowane w ochronie zdrowia sg niezwykle trudne. Wynika to
z wielu istotnych czynnikow. Przede wszystkim dotycza ludzkiego zdrowia i zycia,
a wiec warto$ci najwyzszych i bezcennych. Decyzje te wigzg ze sobg réwniez
ogromne wydatki, a jak wiadomo, zasoby finansowe systemu opieki zdrowotne;j
w Polsce sg mocno ograniczone. Na rynku zdrowia wciaz poszukuje sie efek-
tywnych rozwigzan, czyli takich, ktére dajg mozliwie najwieksze korzySci przy
wykorzystaniu najmniejszych $rodkow.

W decyzjach podejmowanych przez lekarza w toku leczenia istotnym czynni-
kiem jest czesto ograniczony czas, dlatego zazwyczaj do ich podejmowania wyko-
rzystuje sie analize badania podmiotowego, przedmiotowego i badan dodatkowych
pacjenta. W tego typu decyzjach trudno méwié o mozliwosci wspomagania procesu
decyzyjnego metoda AHP.

Decyzje menedzerskie w ochronie zdrowia cechujg sie nieco odmienng spe-
cyfikg. Mimo ze one réwniez wplywajg na ludzkie zdrowie i zycie (zazwyczaj
posrednio), to jednak przewaznie nie wymagajg natychmiastowego podjecia. Dzieki
temu moga by¢ wspomagane analizami matematycznymi w celu zestawiania ze
sobg wszystkich czynnikow i doglebnego przemyslenia wariantéw wyboru.

Ze wzgledu na zlozono§¢ probleméw decyzyjnych w sektorze ochrony zdro-
wia, jednymi z najwlasciwszych analiz, jakie mozna tu zastosowaé, sg analizy
wielokryterialne, do ktérych nalezy analiza hierarchiczna proceséw (AHP). Trzeba
podkreslié, ze metoda AHP nie dokonuje za decydenta wyboru, jest jedynie narze-
dziem wspomagajacym podejmowanie decyzji.

Przedstawiony ponizej proces wielokryterialnego wspomagania podejmo-
wania decyzji, dotyczacej wyboru niepublicznej placéwki opieki zdrowotnej na
terenie Warszawy za pomocg metody AHP, stanowi jedynie przykiad obrazujgcy
mozliwo§é zastosowania prezentowanej metody w ochronie zdrowia. Analize te
mozna stosowaé réwniez przy podejmowaniu bardziej zlozonych i trudniejszych
decyzji, jak: wybor urzadzen diagnostycznych, ktére placowka zamierza zakupié,
wybor kontrahentow, kadr, dostawcow, poréwnywanie réoznych ofert (np. ubezpie-
czen dobrowolnych oferowanych przez rézne zaklady ubezpieczen), opracowywa-
nie standardéw, réwniez standardéw leczenia, czy prowadzenie przetargéw oraz
w wielu innych procesach decyzyjnych, w ktérych wyboru dokonuje sie spoérod
kilku wariantéw wedlug réznych kryteriow.
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4. Zastosowanie metody AHP do wielokryterialnego
wspomagania decyzji dotyczagcej wyboru niepublicznej
placowki opieki zdrowotnej na terenie Warszawy

W celu dokonania wyboru niepublicznej placowki opieki zdrowotnej za pomoca
metody AHP przyjeto nastepujace kryteria:

1) kryterium I - placowki (wyrazone przez liczbe przychodni wielospecja-
listycznych funkcjonujgcych na terenie Warszawy);

2) kryterium II — cena (§rednia):
® podkryterium I — cena wizyty u lekarza (Srednia),
® podkryterium II — cena wykonania badania diagnostycznego ($rednia),

3) kryterium III - czas oczekiwania (§redni):
® podkryterium IIT — czas oczekiwania na wizyte u lekarza ($redni),
® podkryterium IV - czas oczekiwania na wykonanie badania diagno-

stycznego ($redni),

4) kryterium IV - specjalizacje (wyrazone przez liczbe specjalizacji lekar-
skich, w ramach ktérych sg udzielane porady);

5) kryterium V — nowoczesnosc¢ placowki (wyrazona przez dodatkowe swiad-
czenia wykonywane w placéwce oraz certyfikaty i nagrody, jakie placowka
uzyskata).

Jako warianty rozwigzania wybrano nastepujace placowki:

® wariant I — Centrum Medyczne Damiana,

® wariant II - ENEL-MED,

® wariant III — Centrum Medyczne LIM,

® wariant IV — LUX-MED,

® wariant V — Medicoverl.

4.1. Konstrukcja macierzy pierwszenstwa kryteriow i macierzy

preferencji wariantow wzgledem poszczegdlnych kryteriow
Macierz pierwszenstwa kryteriow konstruowana jest poprzez ustalenie wzglednej
waznosci kryteriow, z zastosowaniem 5-ciostopniowej skali wartoSci nieparzy-
stych, zaproponowanej przez Saaty’ego. Poszczegélne kryteria, brane pod uwage
podczas analizy, poréwnuje sie parami miedzy sobg. W wyniku tego poréwnania
otrzymujemy macierz:

1 Informacje dotyczace rozpatrywanych wariantéw wyboru, na podstawie ktérych przeprowadzono
hierarchizacje, zostaly pozyskane miedzy czerwcem a wrze$niem 2007 roku i dotyczg tego okresu.
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KI KII KII KIV KV
KIf1 19 1/7 1/5 7
KIrys 1 3 5 9
K7 1/3 15
KIV| 5 1/51/5 1 1/5
KV (1/7 1/9 1/19 5

gdzie:

KI - kryterium I — placowki,

KII - kryterium II - cena,

KIII - kryterium III — czas oczekiwania,
KIV - kryterium IV - specjalizacje,

KV - kryterium V — nowoczesnosé¢ placowki.

Nastepnie w analogiczny spos6b dokonujemy konstrukeji macierzy pre-
ferencji wariantow rozwigzan wzgledem poszczegdlnych kryteriéw, otrzymujac
nastepujace macierze:

1) macierz preferencji wariantéw dla kryterium I — placowki:

WI WII WIII WIV. WV

wiir 1/5 1 1/9 1/5
WIIL (5 1 5 1/7 1
wiIfr /5 1 1/9 1/5),
WIvVi9 7 9 1 7
WV |5 1 5 1/7 1

gdzie:

WI - wariant I — Centrum Medyczne Damiana,
WII - wariant II — ENEL-MED,

WIII - wariant III — Centrum Medyczne LIM,
WIV - wariant IV - LUX-MED,

WV - wariant V — Medicover.

2) macierze preferencji wariantéw dla kryterium II — cena:
® macierz preferencji wariantow dla podkryterium I — cena wizyty u le-
karza:
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WI

WI| 1
WII| 3
WIII| 1/3
WIV|1/3
WV [1/9

WII  WII WIV. WV
/3 3 39
1 5 5 9
1/5 1 1 71,
1/5 1 1 7
IV I Vi A Vi A |

* macierz preferencji wariantéw dla podkryterium II — cena wykonania

badania diagnostycznego:

WI WIL
WI| 1 5 1 1
WIIL|1/5 1 /7 1/3
WIII| 1 7 1 3
WIV| 1 3 1/3 1
WV (1/9 1/5 19 17

WII WIV. WV

9

5
9,
7
1

3) macierze preferencji wariantéw dla kryterium III — czas oczekiwania:
® macierz preferencji wariantéw dla podkryterium III — czas oczekiwania

na wizyte u lekarza:

Wl WII
WI| 1 5 7 3
WIIL|1/5 1 3173
WHIf1/7  1/3 1 1/5
WIV|1/3 3 5 1
Wvi(1/9 1/5 13 1/7

WII WIV. WV

9

5
3,
7
1

® macierz preferencji wariantéw dla podkryterium IV - czas oczekiwania

na wykonanie badania diagnostycznego:

Wl WII
WI| 1 /3 7 1
WII| 3 1 7 3
wir/7 - 1/7 1
WIV] 1 /3 7 1
WVI1/9 1/9 1/5

1/7

1/9

WII WIV. WV

9

9
5;
9
1
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4) macierz preferencji wariantéow dla kryterium IV - specjalizacje:

WI WII WII WIV. WV

w1 1/3 15 17 1/9
WII |3 1 /3 17 1/9

WIS 3 1 1/5 1/7);
WIv|7 7 5 1 1/5
Wwvi9o 9 7 5 1

5) macierz preferencji wariantéw dla kryterium V - nowoczesnos$é placowki:

Wl WII  WII WIV WV
WI| 1 /3 17 5 1/7

WII| 3 1 /5 3 1/7
Wi} 7 5 1 7 1/3].
WIv|t/s 13 1/7 1 1/9
WV | 7 7 39 1

4.2. Rankingowanie

Rankingowanie w metodzie AHP przedstawiono na przykladzie okreslenia wazno-
§ci wariantow wzgledem kryterium I — placowki. Sklada sie ono z nastepujacych
dzialan:
* przeksztalcenie macierzy preferencji wariantéw dla kryterium I — placowki
do postaci dziesietnej. Istotne jest tu zachowanie duzej doktadnoSci obli-
czen (wystarczajaca jest dokladnosé do 0,0001):

11/511/91/5 1021 011111 0,2
51 517 1 5 1 50,1428 1
11/511/9 1/51=|1021 01111 0,2,
9 79 1 17 9 79 1 7
51 517 1 5 1 50,1428 1

® wyznaczenie kwadratu macierzy:

102101111 0,2 {1 0,2 1 0,1111 0,2
1 50,1428 1 5 1 50,1428 1
0,21 01111 0,2{*f1 0,2 1 0,1111 0,2
79 1 7 9 79 1 7
15

5
1
9
5 0,1428 1 5 1 50,1428 1
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= (1*1) + (6*0,2) + (1*1) + (9*0,1111) + (5*0,2)

4,9999 1,5777 4,9999 0,39042 1,8777
21,2852 4,9996 21,2852 1,5394 6,4996
=16,4999 18777 6,4999 0,43326 2,1777|,
97 24,6 97 4999 273
21,2852 4,9996 21,2852 1,5394 6,4996

® sumowanie warto$ci w kazdym wierszu nowej macierzy:

4,9999 + 1,5777 + 4,9999 + 0,39042 + 1,8777|= 13,84562
21,2852 + 4,9996 + 21,2852 + 11,5394 + 6,4996|= 55,609
6,4999 + 1,8777 + 6,4999 + 0,43326 + 2,1777|= 17,48846 ,
97+ 24,6+ 97+ 4999 + 273|= 250,899
21,2852 + 4,9996 + 21,2852 + 11,5394 + 6,4996|= 55,609

® normalizacja sum do przedzialu < 0; 1 > - iteracja I:

Wektor sum: Wektor wag:
13,84562 0,0352
E—ﬁ 55,609 0,1413
=13,84562/393,45108 17,48846 0.0444
250,899 0,6377
55,609 0,1413

Y = 393,45108 2 = 1,0000
< 0; 393,45108 > normalizacja < 0; 1 >

W wyniku normalizacji wektora sum do przedzialu < 0; 1 > otrzymano
wektor wag w iteracji L.
® powtdrzenie dzialan z powyzszych etapéw w celu uzyskania wektora wag
w iteracji 1I:

potegujac macierz:

49999 1,5777 4,9999 0,39042 1,8777
21,2852 4,9996 21,2852 1,5394 6,4996
6,4999 1,8777 6,4999 0,43326 2,1777

97 24,6 97 4,999 2773
21,2852 4,9996 21,2852 1,5394 6,4996
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otrzymujemy macierz:

168,9174701 44,1566043 168,9174701 11,38926997 53,3937783
638,8601148 168,9095204 638,8601148 42,92952262 203,0858204
203,0937701 53,3933283 203,0937701 13,76258713 64,5461703|.
2705,08548  717,62844 2705,08548 184,781821 867,17574
638,8601148 168,9095204 638,8601148 42,92952262 203,0858204

W wyniku sumowania wartoSci w poszczegélnych wierszach otrzymujemy
wektor sum:

446,7745928
1692,645093
537,8896259|.
7179,756961
1692,645093

Kolejny krok stanowi normalizacja do przedzialu < 0; 1 > - iteracja II:

Wektor sum: Wektor wag:
446,7745928 0,0387
1692,645093 0,1466
537,8896259 0,0466
7179,756961 0,6216
1692,645093 0,1466
X = 11549,71137 X = 1,0000

< 0; 11549,71137 > normalizacja < 0; 1 >,

® obliczenie réznicy wektorow wag w dwoch kolejnych iteracjach:

Wektor wag — iteracja I

0,0352 0,0387
0,1413 0,1466
0,0444(—10,0466| =
0,6377 0,6216
0,1413 0,1466

Wektor wag — iteracja II

Réznica wektorow wag
w dwoch kolejnych
iteracjach

Powyzsze etapy analizy sa powtarzane do momentu, gdy réznica wag dwoch

kolejnych iteracji wyniesie zero.
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® powtorzenie powyzszych etapéw w celu uzyskania wektora wag iteracji I1I,

potegowanie macierzy:

168,9174701 44,1566043 168,9174701 11,38926997 53,3937783
638,8601148 168,9095204 638,8601148 42,92952262 203,0858204
203,0937701 53,3933283 203,0937701 13,76258713 64,5461703
2705,08548  717,62844 2705,08548 184,781821  867,17574
638,8601148 168,9095204 638,8601148 42,92952262 203,0858204

do macierzy:

155969,195 41128,34021 155969,195 10540,90947 49609,71584
591444,158 155961,7621 591444,158 39970,69608 188121,5486
188128,9815 49609,31166 188128,9815 12714,34777 59839,29032|.
2518641,006 664174,1102 2518641,006 170217,1317 801127,2119
591444,158 155961,7621 591444,158 39970,69608 188121,5486

Sumowanie wartoSci w poszczegblnych wierszach macierzy i normalizacja
— iteracja III:

Wektor sum: Wektor wag:
413217,3555 0,0386
1566942,3229 0,1462
498420,9128 0,0465
6672800,4650 0,6226
1566942,3229 0,1462

2 = 10718323,3790 2 = 1,0000
< 0; 10718323,3790 > normalizacja < 0; 1 >,

® obliczenie réznicy wektoréw wag w dwoch kolejnych iteracjach:

Wektor wag — iteracja I1

0,0387 0,0386 0,0001
0,1466 0,1462 0,0004
0,0466| —[0,0465| = | 0,0001
0,6216 0,6226 —0,0009
0,1466 0,1462 0,0004

Wektor wag — iteracja I1I

Roéznica wektorow wag
w dwoch kolejnych
iteracjach
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Roéznica wektoréow wag w dwoch kolejnych iteracjach nie jest rowna zero,
wiec nastepuje wyznaczenie kolejnej iteracji — IV:

potegowanie macierzy:

155969,195 41128,34021 155969,195 10540,90947 49609,71584
591444,158 155961,7621 591444,158 39970,69608 188121,5486
188128,9815 49609,31166 188128,9815 12714,34777 59839,29032
2518641,006 664174,1102 2518641,006 170217,1317 801127,2119
591444,158 155961,7621 591444,158 39970,69608 188121,5486

do macierzy:

1,33884F + 11 35304944796 1,33884E + 11 9048210388 42585066421
5,07693E + 11 1,33878E + 11 5,07693E + 11 34311132714 1,61484F + 11
1,6149E + 11 42584719471 1,6149F + 11 10913924474 51365980535].
2,16202E + 12 5,7012E + 11 2,16202E + 12 1,46115E + 11 6,87683F + 11
5,07693E + 11 1,33878E + 11 5,07693E + 11 34311132714 1,61484F + 11

Sumowanie warto$ci w poszczegblnych wierszach macierzy i normalizacja
— iteracja IV:

Wektor sum: Wektor wag:
3,54706E + 11 0,0386
1,34506F + 12 0,1462
4,27846F + 11 0,0465
5,72796E + 12 0,6226
1,34506E + 12 0,1462

2 = 9,20063E +12 2 = 1,0000
< 0; 9,20063E +12 > normalizacja < 0; 1 >,

® obliczenie réznicy wektoréw wag w dwoch kolejnych iteracjach:

Wektor wag — iteracja 111

0,0386 0,0386 0,0000
0,1462 0,1462 0,0000
0,0465| —[0,0465( = {0,0000
0,6226 0,6226 0,0000
0,1462 0,1462 0,0000

Wektor wag — iteracja IV

Roéznica wektoréow wag
w dwoch kolejnych
iteracjach réwna 0
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Roéznica wektorow wag w iteracjach III i IV wynosi zero, wiec wektor wag
z iteracji IV jest ostatecznym wektorem wag dla poszczegélnych wariantéow wzgle-
dem kryterium I - placéwki.

Waga dla CM Damiana
wzgledem kryterium I

Waga dla ENEL-MED
wzgledem kryterium I

0,0386 Waga dla CM LIM
0,1462 wzgledem kryterium I
0,0465
0,6226
0,1462

Waga dla LUX-MED
wzgledem kryterium I

Waga dla Medicover
wzgledem kryterium I

Rysunek 1. Schemat hierarchii sterujacej z uwzglednieniem wag poszczegdinych
wariantéw i kryteriow

| | ]
PLACOWKI CENA G SPECJALIZACIE| | Nowoczesnose
0,0985 0,4304 0,2949 0,0944 0,0819
WIZYTY
0,6000

NA WIZYTE NA BADANIE
0,6000 0,4000

0,4000

BADANIA J

CM DAMIANA CM DAMIANA CM DAMIANA CM DAMIANA CM DAMIANA CM DAMIANA CM DAMIANA
0,0386 02524 0,2931 0,5128 0,2302 0,0298 0,0675

ENEL-MED
0,1290

ENEL-MED
0,4556

ENEL-MED
0,0768

ENEL-MED
0,0486

LM LM LIM LM
0,0634 0,0584 0,0942 0,2957
LUX-MED LUX-MED LUX-MED LUX-MED LUX-MED
0,2302 0,2503 0,0318

ENEL-MED
0,0949

LM

LM LM
0,0465 0,127 0,3995

0,6226

ENEL-MED ENEL-MED
0,1462 0,4953

LUX-MED LUX-MED
0,1127

0,2020 0,2615
MEDICOVER
0,5771

MEDICOVER
0,0286

MEDICOVER
0,0256

MEDICOVER
0,0333

MEDICOVER
0,5101

1T 1T 1T

MEDICOVER MEDICOVER
0,1462 0,0269

Zrodlo: opracowanie wlasne.
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Okreslenie waznosci kazdego z wariantéow wzgledem poszczegélnych kryte-
rié6w oraz preferencji kryteriow przebiega w tych samych etapach, co przedstawione
powyzej okre§lenie waznosci wariantow wzgledem kryterium I — placowki. Wektory
wag poszczegblnych kryteriow oraz wektory wag wariantéw dla kazdego kryterium,
uzyskane w analogicznych obliczeniach, zostaly przedstawione na rysunku 1.

4.3. Wyznaczenie hierarchii ostatecznej

Korzystajac ze wzoru:
preferencja, = X preferencja,,,

gdzie:

preferencja, — preferencja wariantu X (ogélny wektor wagi wariantu X),
preferencja,, — iloczyn preferencji wariantu X (wektora wagi wariantu X) i pierw-
szenstwa kryterium Y (wektora wagi kryterium Y),

mozna wyznaczy¢ ogélne wskazniki preferencji dla wszystkich wariantéw, czyli
ostateczne wagi dopuszczalnych rozwigzan. Dla niepublicznych placéwek opieki
zdrowotnej, objetych analizg, przedstawiajg sie one nastepujaco:

CM Damiana - 0,2456,
ENEL-MED - 0,2444,
CM LIM - 0,1537,
LUX-MED - 0,2249,
Medicover - 0,1314.

Na podstawie ostatecznych wag dopuszczalnych rozwigzan, szeregujac je
od wskaznika najwyzszego do najnizszego, otrzymujemy hierarchie preferencji
dopuszczalnych wariantéw bedgcg wynikiem przeprowadzonej analizy:

CM Damiana - 0,2456,

ENEL-MED - 0,2444,
LUX-MED - 0,2249,
CM LIM - 0,1537,
Medicover - 0,1314.

4.4. Wnioski z analizy

Placowkami najbardziej preferowanymi przez decydenta, ktérego oczekiwania
wzieto pod uwage w przedstawionej analizie, sg Centrum Medyczne Damiana
oraz ENEL-MED. Placéwki te uzyskaly podobne noty i prawdopodobnie wyboér
jednej z nich okaze sie najtrafniejszy. Charakteryzuja sie one najnizszymi cenami
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udzielanych $wiadczen oraz stosunkowo krétkim czasem oczekiwania na wyko-
nanie uslugi w poréwnaniu do pozostalych placowek objetych analizg. Cechy te
zostaly uznane za najwazniejsze z punktu widzenia decydenta.

ENEL-MED oferuje swoim pacjentom pakiet cennych programéw profilak-
tycznych. Ponadto placowka ta posiada az pieé przychodni wielospecjalistycznych
na terenie Warszawy, co niewgtpliwie zwieksza dostepno§é ustug. O wysokiej
jako$ci uslug oferowanych przez CM Damiana $wiadczg za$ liczne certyfikaty
i nagrody, jakie ta placéwka otrzymala.

Nieco gorsze noty w przeprowadzonej analizie otrzymal LUX-MED. Ten
niepubliczny zaktad opieki zdrowotnej oferuje swoim pacjentom najwiekszg liczbe
przychodni wielospecjalistycznych na terenie Warszawy, jednak dostepno$é do
uslug medycznych znacznie ograniczajg tu ceny wizyt u lekarzy oraz ceny wyko-
nywanych badan diagnostycznych.

Na kolejnym miejscu w otrzymanej hierarchii znajduje sie Centrum
Medyczne LIM. Placéwka ta oferuje swoim pacjentom szeroki pakiet poradni
wysokospecjalistycznych, ale zarazem ogranicza dostep do nich najdiuzszym cza-
sem oczekiwania na wykonanie §wiadczenia, stosunkowo wysokg ceng oraz naj-
mniejszg liczbg przychodni wielospecjalistycznych na terenie Warszawy.

Najnizsze noty w przedstawionej analizie otrzymal Medicover. Jest to zro-
zumiale ze wzgledu na fakt, ze jego dzialalno§¢ nastawiona jest w gléwnej mierze
na klientow korporacyjnych, przez co klientom indywidualnym, takim jak decy-
dent powyzszej analizy, Medicover stawia bariery zwigzane z szybkim dostepem
do éwiadczen i ceng $wiadczenia. Dlatego tez placowka ta nie jest wlasciwym
wyborem dla klienta indywidualnego, §wiadczg o tym otrzymane w metodzie
AHP wyniki.

5. Podsumowanie

Przedstawiona tu metoda Analizy Hierarchicznej Procesow jest prosta metodg
matematyczng, pozwalajgcg w zrozumialy i uszeregowany sposob przedstawié
problem decyzyjny, doktadnie przeanalizowaé go i dokonaé najwlaciwszego wyboru
z punktu widzenia decydenta. Dzieki zastosowaniu tej metody problem decyzyjny,
ktory wczeéniej byl postrzegany przez decydenta jako skomplikowany i niejasny,
staje sie prosty i logiczny.

Analiza Hierarchiczna Proces6w stanowi doskonale narzedzie wspomagajgce
proces podejmowania decyzji w Srodowisku wielokryterialnym, a wiec w takim,
jakie najczesciej jest spotykane na rynku ochrony zdrowia. Metoda AHP umozliwia
rozpatrywanie zaréwno prostych, jak i bardzo skomplikowanych probleméw decy-
zyjnych (dzieki mozliwo$ci stworzenia wielu poziomoéw drzewa decyzyjnego).
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Prezentowana metoda powinna znalez¢ szerokie zastosowanie w ochronie
zdrowia. Decydenci rynku zdrowia oraz menedzerowie placowek opieki zdrowotnej
powinni docenié jej mozliwoSci oraz stosowacé jg, aby utatwic¢ sobie podejmowanie
niezwykle trudnych decyzji, z jakimi spotykajg sie na co dzien.
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Agata Przygoda
Kolegium Zarzgdzania i Finanséw SGH

Stabilnos¢ systemu bankowego w Polsce
a swiatowy kryzys finansowy

1. Wprowadzenie

Kryzys finansowy rozpoczety w 2007 roku jest najwazniejszym wydarzeniem glo-
balnej gospodarki od zakonczenia II wojny Swiatowej, bowiem wplynal na sytuacje
gospodarcza wszystkich krajéw na §wiecie. Politycy, bankierzy, finansiSci, a takze
media na biezgco analizujg i komentujg geneze oraz przebieg kryzysu, starajgc
sie jednocze$nie znalez¢ metody jego rozwigzania. Wskazujgc na zrodlo kryzysu,
przedstawia sie tragedie Amerykanéw eksmitowanych ze swoich doméw zaku-
pionych na kredyt, ktorego nie byli w stanie dluzej sptacaé. Uwage poSwieca sie
ryzyku zwigzanemu z nabywanymi przez banki instrumentami pochodnymi, ktére
byly emitowane na podstawie watpliwej jako§ci kredytéw hipotecznych subprimel
oraz o ich wplywie na rozprzestrzenianie sie kryzysu. Przedstawia sie informacje
o problemach kolejnych instytucji rynku finansowego, powodach ich powstania
oraz rozwaza sie ich wzajemne powigzania i interakcje. Wskazuje sie na nieufno§é
klientéw wobec bankéw, a takze bankéw wobec siebie. W Polsce, mimo konser-
watywnego podej$cia bankéw do lokowania érodkéw, powigzania miedzy insty-
tucjami dzialajagcymi na Swiatowym rynku finansowym sg zbyt silne, aby kryzys
finansowy przeszedt w naszym kraju bez echa. W celu utrzymania stabilno$ci
finansowej polskiego systemu bankowego zostaly podjete odpowiednie dzialania
o charakterze zaradczym i prewencyjnym. Sg one niezbedne w obliczu tak sil-
nego i rozleglego kryzysu finansowego, z jakim mamy do czynienia. Wskazanie
wplywu kryzysu finansowego na stabilno$¢ polskiego systemu bankowego oraz
zidentyfikowanie dziatlan majgcych na celu jej utrzymanie jest celem niniejszego
artykulu. Kryzys finansowy, majgcy swoje zrodlo na amerykanskim rynku kre-
dytow subprime, wymaga podjecia kompleksowych i skoordynowanych dzialan
na rzecz utrzymania stabilno$ci sektora finansowego, a w szczegélnosci sektora
bankowego w Polsce przez instytucje odpowiedzialne za jej utrzymanie. Niezbedne
jest zaréwno rozwigzanie biezacych probleméw, z ktérymi borykajg sie banki, jak

1 Kredyt subprime jest udzielany kredytobiorcom posiadajgcym zlg historie kredytows, a jego oprocen-
towanie jest wyzsze niz oprocentowanie standardowego kredytu. Kredyty subprime charakteryzujg
sie wysokim poziomem ryzyka zaréwno dla banku, jak i dla kredytobiorcy.
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rowniez podjecie dzialan majacych na celu jeSli nie zapobieganie, to identyfiko-
wanie i ,,gaszenie” kryzysow na mozliwie najwczeS$niejszym etapie.

2. Kryzys finansowy i kryzys bankowy

7 do$wiadezen historycznych oraz definicji stosowanych w literaturze przedmiotu
wynika, ze kryzys finansowy, z ktérym mamy do czynienia obecnie, nie jest toz-
samy z kryzysem bankowym. Jednak, jak zwraca uwage M. Iwanicz-Drozdowska?,
w praktyce pojecia te sg czesto utozsamiane, poniewaz w wielu krajach najwaz-
niejszg grupg posrednikow finansowych sg banki. Nalezy jednak uwzglednic¢ fakt,
ze kryzys finansowy dotyka takze innych, niz banki, posrednikéw finansowych,
a zatem definicja kryzysu finansowego jest szersza niz pojecie kryzysu banko-
wego. F. S. Mishkin3 mianem kryzysu finansowego okresla powazne zaburzenia
na rynkach finansowych, cechujgce sie naglym obnizeniem cen aktywow, a takze
licznymi upadloSciami przedsiebiorstw oraz instytucji finansowych. Jak wskazuje
dalej Mishkin4, o kryzysie finansowym mozemy moéwi¢ woéwczas, gdy zaburzenia
w systemie finansowym sg tak silne, ze prowadzg do nasilenia probleméw nega-
tywnej selekeji i ryzyka naduzycia na rynkach finansowych do tego stopnia, ze
rynki te nie sg w stanie sprawnie przekazywac¢ funduszy od oséb oszczedzajacych
do podmiotéw posiadajgcych rentowne mozliwosci zainwestowania tych Srodkow.
Wynikiem niesprawnego funkcjonowania rynkéw finansowych jest nagle ograni-
czenie aktywnosci gospodarczej. W powyzszej definicji kryzysu finansowego zwraca
uwage brak wskazania na konieczno§é interwencji panstwa w celu rozwigzania
kryzysu. Na powigzanie kryzysu finansowego z kryzysem bankowym zwraca
uwage S. Heffernan®, przywolujgc poglady monetarystéow. Wedtug nich kryzys
finansowy jest na ogél powiazany z kryzysem w sektorze bankowym. Kiedy zagro-
zone jest stabilne funkcjonowanie systemu bankowego, istnieje ryzyko zalamania
infrastruktury finansowej. Aby do tego nie doszlo niezbedna jest interwencja
ze strony banku centralnego. Ogloszenie upadlosci znacznej wielkoSci instytucji
finansowej w wiekszo$ci przypadkéw wywoluje panike bankowa, przejawiajgca sie
W pospiesznym wycofywaniu depozytéw przez klientéw, ktorzy nie potrafig odroz-
ni¢ bankéw zagrozonych od bankéw wyplacalnych. Niezbedne jest zapewnienie
plynnoéci bankom, ktére sg wyplacalne, ale w okresie masowego wycofywania
depozytéw borykaja sie z problemami z plynnoscig. Pomoc te powinien zapewnié

2 M. Iwanicz-Drozdowska, Kryzysy bankowe — zagadnienia ogdlne, www.nbpportal.pl, 2 kwietnia 2006 r.,
s. 2-3.

3 F S. Mishkin, Ekonomika pienigdza, bankowosci i rynkéw finansowych, Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa 2002, s. 275.

4 Ibidem, s. 276.

5 S. Heffernan, Nowoczesna bankowos$é¢, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2007, s. 504.
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bank centralny. Miedzynarodowy Fundusz Walutowy® definiuje kryzys bankowy
jako sytuacje, w ktorej faktyczny lub potencjalny run na banki badZ niepowodze-
nia sklaniajg banki do zawieszenia regulowania ich zobowigzan, lub tez, ktora
zmusza rzad do interwencji w celu zapobiezenia temu poprzez rozlegla pomoc
na duzg skale. G. G. Kauffman” podkresla wplyw kryzysu bankowego na inne
podmioty gospodarki, definiujac kryzys bankowy jako sytuacje, w ktérej mamy do
czynienia z runem na banki, upadlo$ciami instytucji finansowych lub interwencja
rzadu na szerokg skale, a takze rozleglym zachwianiem bezpiecznego funkcjo-
nowania innych podmiotéw. M. Iwanicz-Drozdowska® definiuje kryzys bankowy
jako sytuacje, w ktorej bezpieczenstwo traci czesé sektora bankowego, istotna pod
wzgledem liczby upadloéci lub udziatu danych bankéw w rynku. Faktem jest, ze
kryzys bankowy wymaga interwencji panstwa.

Mimo wyzej wskazanych réznic miedzy kryzysem bankowym a finansowym,
zamienne stosowanie tych poje¢ jest uzywane przez Miedzynarodowy Fundusz
Walutowy. Jak wskazuje MFW?9, kryzys bankowy moze by¢ tak znaczacy, ze osiggnie
wymiar systemowy. Systemowe kryzysy finansowe sg potencjalnie silnymi zakléce-
niami rynkéw finansowych, ktore, uszkadzajgc zdolno§é rynkéw do efektywnego
funkcjonowania, mogg mieé znacznie niekorzystny wplyw na realng gospodarke.
L. Laeven i F. Valencial® okre§lajg systemowy kryzys bankowy jako sytuacje,
w ktorej zachodzi wiele przypadkéw niewykonania zobowigzan, a instytucje finan-
sowe i firmy borykajg sie z ogromnymi trudno$ciami w dokonywaniu platnosci
w terminie. W rezultacie gwaltownie rosng kredyty zZle obstugiwane i caty lub
wiekszo$¢ tgcznego kapitatu systemu bankowego jest wyczerpana. Tej sytuacji
moze towarzyszyC obnizenie wartoSci aktywéw w szczycie wzrostu zadluzenia
przed kryzysem, ostry wzrost realnych stép procentowych oraz spowolnienie albo
odwrdcenie przeplywow kapitalu. W pewnych przypadkach kryzys jest wyzwalany
przez run na banki, przy czym w wiekszosci przypadkéw jest to odzwierciedlenie
trudnej sytuacji waznych dla systemu instytucji finansowych.

Jak podaje Miedzynarodowy Fundusz Walutowyl!l, w latach 1975-1977
zidentyfikowano 54 kryzysy bankowe. L. Laeven i F. Valencial? zidentyfikowali
w latach 1970-2007 124 systemowe kryzysy bankowe, w tym jeden w Polsce.

6 World Economic Outlook, rozdzial IV: Financial Crises: Characteristics and Indicators of Vulnerability,
International Monetary Fund, maj 1998 r., s. 74.

7 M. Iwanicz-Drozdowska, Wyklad: Bankowo$é. Kryzysy bankowe i finansowe, Niestacjonarne Studia
Doktoranckie w dyscyplinie ekonomia, I edycja, SGH, Warszawa 2008.

8 Ibidem.

9 World Economic Outlook..., op. cit., s. 75.

10 L. Laeven, F. Valencia, Systemic Banking Crises: A New Database, IMF Working Paper, pazdziernik
2008 r., s. 5.

11 World Economic Outlook..., op. cit., s. 76.

12 L. Laeven, F. Valencia, Systemic Banking..., op. cit., s. 5.



Stabilno$¢ systemu bankowego w Polsce a $wiatowy kryzys finansowy 153

3. Modelowy przebieg kryzysu finansowego

Ch. P. Kindelberger!3, opierajgc sie na modelu autorstwa H. Minsky’ego, przed-
stawia nastepujacy przebieg kryzysu finansowego. Kryzys jest inicjowany przez
tzw. zaburzenie, czyli wstrzas, ktorym moze by¢ zaré6wno wybuch wojny, rekor-
dowe zbiory, jak i nieoczekiwana zmiana polityki monetarnej. Je§li wstrzgs jest
silny i rozlegly, wowczas wplywa na przynajmniej jeden wazny sektor gospodarki,
stwarzajac mozliwo$ci osiggania zyskéw w niektérych sektorach, a zamykajgc
je w innych. Firmy starajg sie wykorzysta¢ nowe mozliwo$ci zysku, nasilajg sie
inwestycje i produkcja w sektorach uznanych za oplacalne. Tak zaczyna sie boom
inwestycyjny, ktory jest zasilany przez banki zwiekszajace znacznie akcje kredy-
towa. Jesli popyt na towary lub aktywa finansowe bedzie résl, po pewnym czasie
dojdzie do sytuacji, w ktorej przewyzszy on podaz i bedzie powodowal wzrost cen.
Rosnaca cena danego dobra bedzie zachecata kolejnych inwestor6w do lokowania
w nim pieniedzy, przy czym czeS¢ inwestycji bedzie miata charakter spekula-
cyjny. Jesli liczba inwestoréw — spekulantéw bedzie dalej rosta, euforia zmieni sie
w ,goraczke” lub ,babel spekulacyjny”. Jak wskazuje Ch. P. Kindelberger, sfor-
mulowanie ,,gorgczka” jest adekwatne do nieracjonalnego zachowania inwestorow
- spekulantéw, a stowo ,,bgbel” wskazuje na mozliwe problemy (pekniecie babla)
w przyszloSci. Rosng stopy procentowe, obieg pienigdza jest coraz szybszy, rosng
ceny — mamy do czynienia z boomem spekulacyjnym. I woéwczas w pewnej chwili
kilku przewidujacych inwestoréw postanawia zrealizowac zyski — rozpoczynajg
sprzedaz aktywow. Podczas gdy niektérzy inwestorzy tworzg podaz, wyprzedajac
posiadane aktywa, inni nadal jeszcze liczg na zysk i kreuja popyt, ciggle w duzej
mierze finansowany z kredytow. W efekcie podaz i popyt wyréwnujg sie, a ceny
aktywow przestajg zwyzkowaé. Wkrotce dla wszystkich staje sie jasne, ze rynek
nie bedzie dalej rosnaé. Katalizatorem kryzysu moze staé sie np. bankructwo
banku, ktory znalazl sie w trudnej sytuacji finansowej, wynikajacej z pogarszania
sie portfela kredytowego. Jak podkresla M. Iwanicz-Drozdowskal4, na tym etapie
niezwykle wazng role stabilizujgcg odgrywaja systemy gwarantowania depozytow,
dzieki ktérym run na bank jest znacznie mniej prawdopodobny. Kolejni spekulanci
wyprzedajg swoje aktywa, co przybiera czasami postaé paniki. Ceny aktywnie
obnizajg sie, liczba bankructw wzrasta. Banki przestajg udziela¢ pozyczek pod
zastaw wyprzedawanych aktywow. Ch. P. Kindelberger wskazuje, ze panika zosta-
nie przerwana dopiero wtedy, gdy nastgpi przynajmniej jedna z wymienionych
sytuacji: bardzo niskie ceny ponownie zachecg inwestorow do zakupu aktywoéw,

13 Ch. P. Kindelberger, Szalenistwo, panika, krach. Historia kryzysow finansowych, WIG-Press, Warszawa
1999, s. 22-29.
14 M. Iwanicz-Drozdowska, Kryzysy bankowe — zagadnienia ogdlne..., op. cit.
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zostang nalozone ograniczenia na obréot aktywami, bank centralny przekona inwe-
storow o wystarczajgcej podazy pienigdza.

4. Wspotczesny kryzys finansowy

Wspoéleze$nie mamy do czynienia z kryzysem, ktory nie dotyczy wylacznie sektora
bankowego. Swiat do§wiadcza obecnie skutkéw najwiekszego i najgrozniejszego
kryzysu finansowego od lat 30. XX wieku. Najbardziej rozwiniete gospodarki
stoja na progu recesji albo juz sie z nig borykajg, a spowolnienie dotknelo takze
gospodarki wschodzace i rozwijajgce sie. Jak podkresla prezes Miedzynarodowego
Funduszu Walutowego, Dominique Strauss-Kahn: Mamy do czynienia z niespoty-
kanym dotqgd kryzysem, bo dotyczy on samego serca systemu finansowego, a nie
Jjego peryferii. Niektore czesci swiata sq mniej lub bardziej dotkniete, ale spowol-
nienie jest powszechne. Cala gospodarka swiatowa — takze Chiny i kraje Europy
- zwolni wzrost o 0,5-2 pkt proc.15 Zrodiem obserwowanych obecnie powaznych
probleméw na Swiatowych rynkach finansowych jest kryzys na amerykanskim
rynku kredytéw hipotecznych subprime. Aby zrozumieé przyczyny jego powsta-
nia, nalezy przenie§¢ rozwazania do 1831 roku. To wlaénie wtedy w Stanach
Zjednoczonych zaczely dziala¢ kasy oszczedno$ciowo-kredytowe i jeszcze w tym
samym roku zostal udzielony pierwszy kredyt mieszkaniowy. Dziatalno$é kas
cieszyla sie coraz wieksza popularnoscig i w latach 20. XX wieku bylo ich okolo
12 tys. w calych Stanach Zjednoczonych. Jednak na poczgtku lat 30. ubieglego
wieku Wielki Kryzys zniszczyl rynek mieszkaniowy i doprowadzil do upadku
wielu instytucji tego typu. W celu wspierania mieszkalnictwa rzad federalny USA
zainterweniowal i juz w 1932 roku powotal Federalny System Bankowy Kredytow
Mieszkaniowych (Federal Home Loan Bank System). W ramach systemu rozpoczeto
funkcjonowanie 12 regionalnych Federalnych Bankéw Kredytow Mieszkaniowych,
ktore zapewnialy finansowanie hipoteczne dla kas oszczednosciowych w calym
kraju. Po zakonczeniu drugiej wojny §wiatowej koniunktura odwrdcita sie i zapo-
trzebowanie na zakup wlasnego domu wéréd obywateli USA bylo coraz wieksze.
Jak wskazujg M. Zaleska oraz A. Jurkowskil®, w miare uplywu czasu regula-
cje dotyczace nadzoru nad kasami ulegaly kolejnym zmianom, co doprowadzito
w koncu do zniesienia kontroli nad tymi instytucjami. Pozbawione odpowiedniego
nadzoru kasy zaczely udziela¢ pozyczek osobom o niskich dochodach, a zwiekszone
ryzyko rekompensowaly sobie wysokim oprocentowaniem. Wysoki, rosngcy popyt

15 Powiedzieli dla Rzeczpospolitej, ,,Rzeczpospolita”, Nr 218 (8119) z 17 wrze$nia 2008 r., s. 1.
16 M. Zaleska, A. Jurkowski, Kryzys kredytowy zbierze krwawe zniwo, artykul z 31 marca 2008 r.
opublikowany na stronie www.money.pl
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na nieruchomoéci, wynikajacy z latwosci uzyskania kredytu mieszkaniowego nawet
przez osoby nie majace stalego dochodu, dodatkowo wplywal na wzrost cen nie-
ruchomosci. Zacheta do zaciggania kredytéw byly takze niskie stopy procentowe,
ktore zostaly obnizone z 6,5% w polowie 2000 roku do poziomu 1% w polowie
2003 roku. Jednocze$nie zaciggane przez Amerykanow kredyty subprime, z uwagi
na wysokie ryzyko z nimi zwigzane, same stawaly sie towarem na rynku finan-
sowym. Banki udzielajace kredytow subprime sprzedawaly je bankom inwesty-
cyjnym w celu podniesienia jako$ci swojego portfela i pozyskania §rodkéw na
dalszg akcje kredytowa. W bankach inwestycyjnych kredyty subprime grupowano
w paczki z innymi, dobrymi kredytami i sekurytyzowano je, emitujac Mortgage
Backed Securities (MBS) oraz Collaterized Debt Obligations (CDO). Atrakcyjno§é
1 pewno$¢ inwestycji zwiekszalo ubezpieczenie wykupione przez banki dla czesci
waloréw oraz korzystne ratingi wystawione przez agencje ratingowe na tej pod-
stawie. W celu zapewnienia sobie jeszcze pewniejszej ochrony przed ryzykiem
inwestorzy chetnie korzystali z Credit Default Swaps (CDS), czyli instrumentow
pochodnych, majacych na celu przeniesienie ryzyka braku splaty (default) z inwe-
stora na agencje ubezpieczeniows.

Tymezasem od czerwea 2003 roku FED rozpoczal podnoszenie stép procen-
towych, ktore w czerwcu 2006 roku wzrosly az o 4,25 pkt proc. Raty kredytow
obslugiwanych czesto przez osoby nie majgce zdolnoSci kredytowej stawaly sie
coraz wyzsze, a ich splata stawala sie coraz mniej realna. Osoby ubiegajace sie
o nowy kredyt musialy liczy¢ sie z wiekszym niz dotychczas miesiecznym obcigze-
niem. W efekcie popyt na nieruchomosci oraz ich ceny zaczely spadaé, co jednak
nie spowodowalo wstrzymania akcji kredytowej oraz dalszej sprzedazy kredytéow
w celu ich sekurytyzacji. Poniewaz coraz wiecej os6b nie splacalo swoich zobowia-
zan, banki przystepowaly do realizowania zabezpieczenia w postaci hipotek na
nieruchomosciach. Kolejni kredytobiorcy przestawali splaca¢ kredyty subprime,
a ich liczba byla wieksza niz szacowaly to instytucje finansowe. Spowodowato to
zawieszenie wyplat odsetek od MBS i CDO. Ubezpieczenie i korzystanie przez
inwestoréw z CDS réwniez nie pomoglo — agencje ubezpieczeniowe nie doszaco-
waly ryzyka i nie mialy §rodkéw na pokrycie swoich zobowiazan. Dla instytucji
dzialajacych na rynku finansowym zaczely sie powazne problemy. Wzrost kosztow
kredytu i wystawianie przez banki na sprzedaz przejetych nieruchomosci wply-
walo na ich podaz, powodujgc dalszy, dramatyczny spadek cen nieruchomoéci.
Pierwsze straty na amerykanskim rynku subprime ujawnit w lutym 2007 roku
HSBC Finance, raportujgc 10 mld USD strat z powodu finansowania hipotecz-
nego w Stanach Zjednoczonych. Kolejne instytucje finansowe zaczely ujawniaé
straty, ktore czesto doprowadzaly je do bankructwa. W wyniku niewyptacalnosci
rzad USA przejal kontrole nad Fannie Mae i Freddie Mac, dwiema najwiekszymi
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korporacjami gwarantujacymi kredyty hipoteczne, a Federalna Rezerwa (Fed)
wsparla borykajgce sie z problemami amerykanskie AIG pozyczkg w wysokoSci
85 mld USD w zamian za przejecie 79,9% udzialow. Nie wszystkie najwieksze banki
inwestycyjne poradzily sobie z problemami. Lehman Brothers 15 wrze$nia 2008
roku oglosit upadtoéé. Bear Stearns i Merril Lynch zostaly przejete. Goldman Sachs
oraz Morgan Stanley zostaly przeksztalcone z bankéw inwestycyjnych w spétki
holdingowe regulowane przez Fed, co umozliwilo im szerszy dostep do érodkéw
Federalnej Rezerwy oraz zwiekszylo mozliwoéé nabywania przez nie bankéw deta-
licznych. Szybko okazalo sie, ze powigzania miedzy rynkami sg silne i mamy do
czynienia nie tylko z kryzysem na rynku nieruchomos$ci w USA, ale z problemem
na skale catego Swiata. Jak podajg M. Zaleska i A. Jurkowskil?, odpisy lub straty
liczone w miliardach dolaréw, wynikajgce z zaangazowania w instrumenty powig-
zane z kredytami subprime, zostaly ujawnione m.in. przez Santander Consumer
Finance, Credit Agricole, HSBC, Societe Generale i Fortis. Jednak potencjalny
poziom wszystkich strat jest trudny do oszacowania przede wszystkim z uwagi
na skomplikowang budowe instrumentéw powigzanych z kredytami subprime.

Obserwowany obecnie kryzys finansowy jest przykladem na to, ze w dobie
globalizacji kryzysy bedg rozprzestrzenialy sie szybciej oraz dotkng coraz wiecej
panstw. Sprzyja temu powstawanie ponadnarodowych konglomeratéw finanso-
wych.

5. Stan polskiego systemu bankowego

System bankowy jest waznym elementem systemu finansowego, dlatego przed-
stawienie jego obecnego stanu nalezy zacza¢ od wyja$nienia pojeé systemu finan-
sowego oraz systemu bankowego. W literaturze przedmiotu znajdujemy wiele
definicji systemu finansowego. Z. Bodie i R. C. Merton!8 wskazuja, ze wspolczesny
system finansowy ma zasieg globalny i obejmuje takie elementy, jak instytucje,
rynki i posrednikow, ktore sg wykorzystywane przy podejmowaniu decyzji finan-
sowych zaréwno przez osoby fizyczne, jak i firmy oraz rzady. F. S. Mishkinl9,
definiujgc system finansowy, zwraca uwage na regulacje prawne, ktorym w znacz-
nym stopniu podlegajg réznego rodzaju instytucje finansowe wchodzgce w jego
sktad. S. Owsiak20 podkre§la logiczne powigzania miedzy skladowymi systemu
finansowego, ktory stanowig rézne elementy umozliwiajgce nawigzywanie sto-
sunkéw finansowych w sektorze realnym oraz finansowym, jak instytucje finan-

17 M. Zaleska, A. Jurkowski, Kryzys kredytowy..., op. cit.

18 Z. Bodie, R. C. Merton, Finanse, PWE, Warszawa 2003, s. 50.

19 F. S. Mishkin, Ekonomika pienigdza..., op. cit., s. 38.

20 S. Owsiak, Podstawy nauki finanséw, PWE, Warszawa 2002, s. 234.
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sowe, formy organizacyjne, regulacje. S. Owsiak zwraca uwage na fakt, ze system
finansowy dotyka zaréwno sektora realnego, jak i finansowego. Jak wyja$nia
Z. Polanski?l, sektor finansowy to ta cze§¢ gospodarki, w ktérej nastepuje kreo-
wanie oraz ruch strumieni pienieznych wskutek dzialania systemu finansowego
oraz decyzji podejmowanych przez podmioty sektora realnego (firm i gospodarstw
domowych). Autor ten wskazuje, ze system finansowy nalezy do sektora finanso-
wego systemu ekonomicznego. Jego rolg jest §wiadczenie ustug pozwalajacych na
krazenie sily nabywczej w gospodarce. Dzieki temu, ze system finansowy istnieje,
przedsiebiorstwa i gospodarstwa domowe mogg bra¢ udzial w tworzeniu pienigdza,
a strumienie pieniezne moga przeplywaé miedzy nimi. Z kolei sektor bankowy
jest elementem sektora finansowego. B. Pietrzak?22 wskazuje, ze sektor bankowy
sktada sie z réznego typu bankéw dzialajgcych na rynkach finansowych. W gospo-
darce rynkowej najczestszy jest dwuszczeblowy system bankowy. Zbudowany jest
on z banku centralnego, obstugujacego panstwo, inne banki i odpowiedzialnego
za emisje pienigdza, oraz z bankéw komercyjnych, §wiadczgcych rézne ustlugi
finansowe. Banki komercyjne, dzialajgc na rynkach finansowych, podlegajg regu-
fom gospodarki rynkowej, a zatem podobnie jak inne podmioty rynkowe dgzag do
maksymalizacji zysku lub warto$ci banku. Niemniej jednak, jak zwraca uwage
B. Pietrzak, banki komercyjne sg jednocze$nie instytucjami zaufania publicznego,
co oznacza, ze w swojej dzialalnoSci muszg bra¢ pod uwage fakt bezpiecznego
gospodarowania srodkami powierzonymi im przez klientow, z ktérych finansowana
jest akcja kredytowa. Jak podkre§la dalej B. Pietrzak, rezultatem niewlasciwego
gospodarowania §rodkami przez bank moze by¢ nie tylko ich utrata lub upadtosé
banku. Na skutek powigzan miedzy poszczegblnymi podmiotami gospodarki prob-
lemy finansowe lub upadek banku moze zainicjowaé tzw. efekt domina, prowadzac
do powstania trudnosci w funkcjonowaniu innych bankéw lub nawet do upadku
niektérych z nich. Dzialania na rzecz utrzymania stabilnoéci systemu bankowego
beda przedmiotem naszych rozwazan.

Narodowy Bank Polski w ,,Przegladzie stabilno§ci systemu finansowego”23
z pazdziernika 2008 roku podkre§la, ze obecna sytuacja polskiego systemu finan-
sowego jest dobra, oraz jednoczesnie wskazuje, ze globalny kryzys finansowy nie
pozostaje bez wplywu na wzrost ryzyka dla dzialalno$ci systemu finansowego
w Polsce. Dobra sytuacja w polskim sektorze bankowym znajduje odzwierciedlenie

21 7. Polanski, Wprowadzenie. System finansowy we wspolczesnej gospodarce rynkowej, w: System
finansowy w Polsce, B. Pietrzak, Z. Polanski, B. Wozniak, t. 1, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 2008, s. 16-17.

22 B. Pietrzak, System bankowy, w: System finansowy w Polsce..., op. cit., s. 69-70.

23 Przeglad stabilnoéci systemu finansowego, pazdziernik 2008, Narodowy Bank Polski, Warszawa
2008.
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w danych Komisji Nadzoru Finansowego dotyczacych tego sektora?t. Suma bilan-
sowa polskiego sektora bankowego wzrosla z poziomu 776 768 mln zt na koniec
wrzeénia 2007 roku do 947 386 mln zt odnotowanych rok pézniej. Wspoélezynnik
wyplacalno§ci bankéw wyniést na koniec trzeciego kwartatu 2008 roku 11% w sto-
sunku do 11,8% w analogicznym okresie roku poprzedniego. NaleznoSci od sek-
tora niefinansowego wynosily po dziewieciu miesigcach 2008 roku 524 410 min zt
w poréwnaniu do 401 180 mln zl na koniec wrzeénia 2007 roku. Wynik dzia-
lalnoSci bankowej, ksztaltujgcy sie po trzecim kwartale 2008 roku na poziomie
36 883 mln zl, byl o 20% lepszy od wyniku uzyskanego rok wczes$niej. Wynik
odsetkowy na poziomie 22 084 mln zt wzrést w stosunku o analogicznego okresu
w roku poprzednim o nieco ponad 25%. Na koniec pierwszego pélrocza 2008 roku
banki wypracowaty zysk w wysokosci 12 656 mln zl netto, co przy wyniku netto
w wysokosci 10 486 zl rok wcze$niej oznacza wzrost o niecale 21%. Powyzsze
dane potwierdzajg dobra kondycje polskiego sektora bankowego.

Jednak Narodowy Bank Polski zwraca rowniez uwage na zagrozenia dla
stabilnosci polskiego sektora bankowego. W krétkim okresie najwiekszym zrédiem
ryzyka, wedlug NBP, jest obnizenie ptynnoéci rynku miedzybankowego w wyniku
spadku zaufania bankéw wobec siebie. Jest to spowodowane problemami na §wia-
towym rynku finansowym. Obserwowany jest takze efekt zarazania, charaktery-
styczny dla ponadnarodowych konglomeratéw finansowych — wzrost nieufnoéci do
zagranicznych podmiotéw macierzystych naraza polskie instytucje finansowe na
obnizenie zaufania réwniez w stosunku do nich samych, pomimo ich dobrej sytuacji
finansowe;j. Jak podaje Komisja Nadzoru Finansowego?5, na koniec wrze$nia 2008
roku w Polsce dziatalno$¢ operacyjng prowadzito 649 bankéw i oddziatéw instytucji
kredytowych (o 5 wiecej niz 3 miesigce wczesniej), w tym 52 banki komercyjne
oraz 18 oddzialow instytucji kredytowych. Inwestorzy zagraniczni kontrolowali na
koniec wrze$nia 2008 roku tgcznie 60 sposrod 70 bankéw komercyjnych i oddzia-
16w instytucji kredytowych. Analiza struktury wtasnoSciowej polskiego sektora
bankowego, mierzonej udzialem danej grupy w aktywach tego sektora, wskazuje,
ze cze$¢ sektora bankowego kontrolowana przez inwestoréw zagranicznych nie
ulegta istotnym zmianom na przestrzeni lat 2003-2008 i oscyluje wokét 70%. Na
koniec wrzesnia 2008 roku inwestorzy zagraniczni kontrolowali 71,4% aktywow
polskiego sektora bankowego.

Wzrost ryzyka dla stabilnosci systemu finansowego w §rednim okresie jest
spowodowany, w ocenie NBP, pogorszeniem perspektyw wzrostu gospodarczego
w Polsce, co wynika z obnizenia tempa wzrostu gospodarczego u gtéwnych part-

24 Sektor bankowy podstawowe dane 09/2008, Urzgd Komisji Nadzoru Finansowego, Warszawa 2008,
s. 3.
25 Informacja o sytuacji bankéw 09/2008, Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Warszawa 2008, s. 34.
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ner6w handlowych naszego kraju. Nizszy wzrost gospodarczy moze spowodowaé
problemy finansowe Polakéw i przelozyé sie na wzrost liczby i wartosci kredy-
tow obstugiwanych nieterminowo. Jak podkresla NBP, mimo dobrych biezgcych
wynikéw finansowych bankéw, w I pétroczu 2008 roku odnotowano ponad dwu-
krotny wzrost kwoty kredytow zagrozonych26é os6b prywatnych w stosunku do roku
poprzedniego, co bylo wynikiem dynamicznej akcji kredytowej prowadzonej przez
banki. Podczas gdy kwota kredytow zagrozonych rosta, wskaznik kredytéw os6b
zagrozonych prywatnych kontynuowatl tendencje malejgcg i odnotowat w I péiroczu
2008 roku niewielki spadek. Jednak, jak wskazuje NBP, ta nieznaczna poprawa
wskaznika kredytow zagrozonych oséb prywatnych (z 3,5 w 2007 roku na 3,4
w I p6troczu 2008 roku)2? wynikata jedynie ze wzrostu wartoSci portfela kredytow.
NBP zwraca réwniez uwage na zmniejszanie sie bufora kapitalowego bankéw,
stanowigcego zabezpieczenie na wypadek wystapienia niekorzystnych zdarzen. Jak
podaje Narodowy Bank Polski, fundusze wlasne?8 sektora bankowego?® w sierpniu
2008 roku wynosily 67,8 mld z130, co oznacza wzrost w stosunku do 2007 roku
o blisko 10%. NBP zwraca uwage, ze na fundusze wlasne w glownej mierze
sktadaly sie fundusze podstawowe3l. Wysoka warto§¢ kapitalow wlasnych jest
korzystna z punktu widzenia mozliwo$ci absorbowania przez banki ewentualnych
strat. Jednak, jak zauwaza NBP, wzrost kapitalow nie przelozy! sie na wzrost
wspoélczynnikéw wyplacalno§ei bankéw. Wspotezynniki wyplacalnosci wynosity co
prawda na koniec trzeciego kwartalu 2008 roku wiecej niz wymagane minimum
(8%), jednak, jak wskazuje KNF32, ulegly one obnizeniu z 12,1% na koniec 2007
roku do 11% na koniec wrze$nia 2008 roku. Narodowy Bank Polski podkre§la,
ze niektore banki bedg musialy zwiekszy¢ kapitatly, jeSli planuja rozwijaé¢ akcje
kredytowa w dotychczasowym tempie.

26 Do kredytow zagrozonych, w my$l polskich standardéw rachunkowosci, nalezg kredyty z katego-
rii ponizej standardu, watpliwe, stracone. Natomiast w bankach stosujacych MSSF sg to kredyty,
w przypadku ktorych bank na podstawie obiektywnych przestanek stwierdzil trwalg utrate wartoSci.
Przeglad stabilnoéci systemu..., op. cit., s. 24.

Wedlug definicji NBP fundusze wlasne to fundusze podstawowe i uzupelniajace po uwzglednie-

niu pomniejszen regulacyjnych, powiekszone o kapital krotkoterminowy. Fundusze podstawowe

rozumiane sg natomiast jako fundusze podstawowe po uwzglednieniu pomniejszen regulacyjnych
dotyczacych funduszy podstawowych, dane niezbedne do obliczenia tej wielkosci sg dostepne od
stycznia 2008 roku w nowej sprawozdawczo$ci adekwatnosci kapitalowej COREP.

29 Narodowy Bank Polski poddal analizie wylgcznie banki krajowe, tj. banki dziatajace w Polsce,
z pominieciem oddzialéw bankow zagranicznych dziatajacych na terenie Polski. Na koniec sierpnia
2008 roku aktywa bankéw krajowych stanowily okolo 94% aktywoéw sektora bankowego.

30 Przeglad stabilnoSci systemu..., op. cit., s. 35.

31 NBP wskazuje, ze na wzrost kapitaléow podstawowych banki komercyjne przekazaty okoto 37% zysku
netto wypracowanego w 2007 roku. Powodem wzrostu funduszy podstawowych bylo takze — choé
w mniejszym stopniu — zwigkszenie zobowigzan podporzadkowanych przez dwa banki i pozyskaniu
nowego kapitalu akcyjnego przez 15 bankéw.

32 Sektor bankowy..., op. cit., s. 3.
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6. Dziatania majace na celu utrzymanie stabilnosci systemu
finansowego, a w szczegolnosci systemu bankowego
w Polsce

Jak podsumowal przyczyny kryzysu finansowego George Soros: Rynki otrzymaty
po prostu za duzo swobody33. Tymi stowami zwrécit on uwage na niezmiernie
wazny aspekt funkcjonowania rynkéw finansowych, jakim jest zapewnienie odpo-
wiedniego poziomu ich kontroli przez instytucje nadzorcze w celu utrzymania
stabilno$ci finansowej systemu finansowego. Stabilno$¢ finansowa definiowana
jest jako: ...stan, w ktorym system finansowy peitni swoje funkcje w sposob ciggtly
i efektywny, nawet w przypadku wystgpienia nieoczekiwanych i niekorzystnych
zaburzeni o znacznej skali3t. 13 pazdziernika 2008 roku, odpowiadajac na nasi-
lajacy sie kryzys finansowy i utrate wzajemnego zaufania bankéw, Ministerstwo
Finans6w i Narodowy Bank Polski3® zaproponowaly dwa kompleksowe pakiety
dziatan: pakiet regulacyjny oraz pakiet zaufania, majgce na celu przywrécenie
zaufania i wlaSciwego funkcjonowania rynku finansowego, jak réwniez wzmoc-
nienie stabilno$ci sektora bankowego oraz ochrony depozytéw oséb prywatnych.
Nalezy rowniez zwroci¢ uwage na dzialania Komisji Nadzoru Finansowego, ktora
pracuje nad przygotowaniem rekomendacji dotyczacej zaostrzenia kryteriéw udzie-
lania kredyt6éw przez banki. Na moment przygotowania niniejszego artykulu pro-
jekt rekomendacji zostal opracowany przez KNF i przekazany do $rodowiska
bankowego w celu konsultacji.

6.1. Pakiet regulacyjny

Ogloszony przez Ministerstwo Finansow tzw. pakiet regulacyjny sklada sie z pro-
jektu ustawy o Komitecie Stabilno$ci Finansowej oraz projektu ustawy zmieniajacej
ustawe o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym. Ustawy weszly w zycie 13 grudnia
2008 roku. Minister Finanséw zapowiedzial takze opracowanie projektu ustawy
o wsparciu ze §rodkéw Skarbu Panstwa instytucji finansowych borykajacych sie
z trudnosciami.

Dzieki ustawie o Komitecie Stabilno§ci Finansowej36, KSF zyskal prawne
podstawy funkcjonowania. Komitet powotany w drodze porozumienia 21 grud-
nia 2007 roku przez Ministra Finanséw, Prezesa Narodowego Banku Polskiego
i Przewodniczgcego Komisji Nadzoru Finansowego ma na celu wspieranie i utrzy-

33 J. M. Calvo, DostaliSmy z banki, ,Forum”, Nr 42 (2251) z 13-19 pazdziernika 2008 r., s. 12, ,El
Pais” z 21 wrzesnia 2008 r.

34 Przeglad stabilnoSci systemu..., op. cit., s. 3.

35 Ibidem, s. 10.

36 Ustawa o Komitecie Stabilnosci Finansowej z dnia 7 listopada 2008 r., Dz.U. 2008 r. Nr 209 poz. 1317,
data wejscia w zycie: 13 grudnia 2008 roku.
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mywanie stabilno$ci polskiego systemu finansowego3’. Zacie$nianie wspélpracy
i SciSlejsza koordynacja dziatan tych instytucji na rzecz utrzymania stabilnosci
systemu finansowego jest niezbedna w obliczu rosnacego ryzyka na rynkach finan-
sowych. Poza wymiang pogladéw i ocen sytuacji w sektorze finansowym Komitet
ma za zadanie umozliwiaé wspdélne podejmowanie dziatan. Bedzie obradowal on
nie rzadziej niz raz na pét roku. Informacje o jego pracach lub podjete ustalenia
beda mogly zostaé podane do publicznej wiadomosci.

Ustawa o zmianie ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym oraz
o zmianie innych ustaw3® ma na celu zwiekszenie poziomu ochrony depozytow
ulokowanych w bankach krajowych. Dziatanie to jest analogiczne do dziatan pod-
jetych przez inne kraje i wynika z faktu, ze w wyniku kryzysu finansowego zaufa-
nie do instytucji sektora bankowego zostalo nadszarpniete. Na mocy tej ustawy
znacznemu zwiekszeniu ulegla maksymalna kwota gwarantowana — z 22,5 tys.
euro do 50 tys. euro. Niezwykle istotng zmiang bylo zniesienie tzw. zasady koa-
sekuracji, co przelozylo sie na 100% gwarancje zwrotu §rodkéw do wysokosci
kwoty maksymalnej. Przed zmiang ustawy, w wyniku stosowania zasady koase-
kuracji pelng gwarancjg zwrotu objete byly érodki do ré6wnowartoéci 1 tys. euro,
a pozostata kwota byla gwarantowana w 90%. Maksymalna kwota objeta gwa-
rancja dotyczy lacznej sumy srodkéw zdeponowanych przez jedng osobe w danym
banku. W przypadku posiadania depozytow w kilku réznych bankach, w kazdym
sg one gwarantowane do kwoty odpowiadajacej 50 tys. euro. Dodatkowo, zgodnie
z ustawa: Rada Ministrow, po zasiegnieciu opinii Prezesa Narodowego Banku
Polskiego oraz Przewodniczqcego Komisji Nadzoru Finansowego, moze, w drodze
rozporzgdzenia, czasowo okresli¢ wyzszq, niz okreslona w ustawie, gorng granice
srodkow gwarantowanych oraz procent srodkéw gwarantowanych, majac na uwa-
dze koniecznos¢ zapewnienia bezpieczenstwa i stabilnosci systemu bankowego oraz
ochrone interesu deponentow3°.

6.2. Pakiet zaufania

W celu wzmocnienia zaufania na rynku miedzybankowym Narodowy Bank Polski
przygotowal tzw. pakiet zaufania. Dzialania w nim zawarte koncentrujg sie na:
1. umozliwieniu bankom pozyskiwania srodkow zlotowych na okresy diuzsze niz
jeden dzien, 2. umozliwieniu bankom pozyskiwania srodkow walutowych, 3. zwiek-
szeniu mozliwosci pozyskiwania plynnosci zlotowej przez banki poprzez rozszerzenie

37 Przeglad stabilnoéci systemu..., op. cit., s. 10.

38 Ustawa o zmianie ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym oraz o zmianie innych ustaw
z dnia 23 pazdziernika 2008 roku, Dz.U. 2008 r. Nr 209 poz. 1315, data wejScia w zycie: 13 grudnia
2008 roku.

39 Art. 1 Ustawy o zmianie ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym..., op. cit.
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zabezpieczen operacji z NBP%. W dalszej czeSci komunikatu4! Narodowy Bank
Polski wskazuje dzialania, jakie zamierza podjaé, aby osiggnaé¢ zalozone cele.
Pierwszym z nich jest zastosowanie dostrajajacych operacji otwartego rynku o cha-
rakterze zasilajacym i okresie zapadalno$ci do 3 miesiecy. Operacje dostrajajace
przeprowadzane sg w celu lagodzenia wplywu niespodziewanych zmian poziomu
plynnosci sektora bankowego na wartos¢ krétkoterminowych stép procentowych.
Dostep do korzystania z operacji dostrajajacych (zasilajgcych i absorbujacych)
w 2007 roku miato 13 bankéw, z ktérymi NBP podpisal umowy w sprawie pelnie-
nia funkcji Dealera Rynku Pienieznego. W 2007 roku nie wystgpita konieczno§é
przeprowadzenia operacji tego typu#2. Kolejnym dziataniem NBP w ramach tzw.
pakietu zaufania jest zastosowanie operacji Swap-6w walutowych43. Jak podkre-
§la S. Heffernan*4, swap walutowy jest przeprowadzany w sytuacji, gdy jedna ze
stron umowy musi zadluzyé sie w danej walucie, a emisja dlugu w tej walucie
jest zbyt kosztowna. NBP przewiduje réwniez stosowanie depozytu walutowego
w celu zabezpieczenia kredytu refinansowego. Planowane jest takze wprowadzenie
modyfikacji w systemie operacyjnym kredytu lombardowego>. Zmiany w zasadach
udzielania kredytu lombardowego majg polega¢ na zmniejszeniu haircut’u, przy
okre§leniu wartoSci poziomu zabezpieczen dla kredytu lombardowego, a takze
rozszerzeniu listy aktywow, ktore moga stanowic jego zabezpieczenie. Narodowy
Bank Polski zamierza takze utrzymac emisje 7-dniowych bonéw pienieznych, jako
gléwnego instrumentu sterylizacji nadptynnoéci46. Dodatkowo, je§li bedzie taka
potrzeba, NBP deklaruje gotowo$¢ zwiekszenia czestotliwosci operacji otwartego

40 Komunikat Narodowego Banku Polskiego o spotkaniu prezesa NBP z przedstawicielami sektora
bankowego w dniu 14 pazdziernika 2008 r., Narodowy Bank Polski, Warszawa 2008.

41 Ibidem.

42 Sprawozdanie z wykonania zalozen polityki pienieznej na rok 2007, Narodowy Bank Polski, Rada
Polityki Pienieznej, Warszawa maj 2008 r., s. 22.

43 Jak wskazujg E. Pietrzak i P. Pietrzak, tradycyjny swap walutowy (fx swap) transakcja zobowig-
zujgca strony umowy do przeprowadzenia poczgtkowej wymiany walut w danym dniu i po danym
kursie, a nastepnie do ponownej (zwrotnej) wymiany tych walut w danym dniu i po danym kursie,
uzgodnionym w chwili zawierania transakcji, E. Pietrzak, P. Pietrzak, Rynek walutowy, w: System
finansowy w Polsce..., op. cit., s. 347.

44 S, Heffernan, Nowoczesna..., op. cit., s. 162.

45 Kredyt lombardowy to jeden z typéw operacji depozytowo-kredytowych. Ma na celu krétkoterminowe
uzupelnienie plynno$ci sektora bankowego przez NBP. Sprawozdanie z wykonania zalozen..., op. cit.,
s. 21.

46 W 2007 roku operacje otwartego rynku byly podstawowym instrumentem umozliwiajgcym utrzymy-
wanie krotkoterminowych stop procentowych na poziomie spdjnym z realizacjq ustalonego przez RPP
celu inflacyjnego, ibidem, s. 21.
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rynku?’ tak, by moéc elastycznie reagowaé na zmiany plynnosci i stabilizowaé
stope POLONIA48 wokoé! stopy referencyjnej.

6.3. Zaostrzenie kryteriow udzielania kredytow

Komisja Nadzoru Finansowego rozpoczeta prace nad dokumentem, ktéry w jej oce-
nie zwiekszy bezpieczenstwo sektora finansowego w Polsce, a jednocze$nie uchroni
niedo§wiadczonych kredytobiorcow przed zaciagnieciem zbyt wysokiego, jak na
ich mozliwoéci, zobowigzania. Projekt rekomendacji KNF dotyczacy zaostrzenia
polityki kredytowej zostal przygotowany i przekazany do $srodowiska bankowego
w celu konsultacji. Banki juz w polowie biezgcego roku oczekiwaly zaostrzenia
kryteriow udzielania kredytéw, na co wskazuja wyniki ankiety4® przeprowadzonej
przez NBP. Ponad polowa ankietowanych na przetomie czerwca i lipca 2008 roku
przewodniczacych komitetow kredytowych bankow spodziewala sie zaostrzenia
polityki kredytowej w segmencie kredytéw mieszkaniowych w trzecim kwartale
2008 roku. Banki oczekiwaly takze zaostrzenia zasad udzielania kredytéw kon-
sumpcyjnych. Powyzsze oczekiwania znalazly odzwierciedlenie w rzeczywistych
dziataniach bankéw, podejmowanych w drugiej polowie roku. W obliczu kryzysu
finansowego, nie czekajgc na wytyczne KNEF, niektére banki zdecydowanie zao-
strzyly kryteria udzielania kredytow, a szczegélnie kredytoéw hipotecznych w wa-
lutach obcych.

7. Podsumowanie

W swojej dziatalno§ci banki powinny dbaé zaréwno o interesy deponentéow i bez-
pieczenstwo powierzonych przez nich Srodkéw, z ktérych finansowana jest akcja
kredytowa, jak réwniez mie¢ na wzgledzie dobro kredytobioreéw, ktorzy czesto
dazg do zadluzania sie ponad miare. Jak wskazuje B. Pietrzak®0, dziatania pode;j-
mowane przez banki na rzecz realizacji kryterium rynkowego, czyli uzyskania
przewagi konkurencyjnej, sg we wspolczesnym §wiecie powigzane z czynnikami
niematerialnymi, majacymi jednocze$§nie wplyw na realizacje kryterium zaufania
publicznego, takimi jak wizerunek banku czy jako§¢ obstugi klientéw. Mimo tego,

47 Podstawowe operacje otwartego rynku byly przeprowadzane przez NBP w latach 2007 i 2006 raz
w tygodniu, w formie emisji bonéw pienieznych z 7-dniowym terminem zapadalnoSci, ibidem, s. 21.

48 POLONIA (ang. Polish Overnight Index Avarage) — $rednia stawka overnight wazona wielkoécig
transakeji na rynku niezabezpieczonych depozytéw miedzybankowych. NBP publikuje wysokosc tej
stawki na stronie serwisu informacyjnego Reuters (NBPS) kazdego dnia o godzinie 17.00”, ibidem,
s. 21.

49 Sytuacja na rynku kredytowym, wyniki ankiety do przewodniczgcych komitetéw kredytowych,
IIT kwartal 2008 r., Narodowy Bank Polski, Warszawa lipiec 2008 r.

50 B. Pietrzak, System bankowy..., op. cit., s. 70.
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doswiadczenia ostatnich miesiecy wskazuja, ze ryzyko naduzycia w niektorych
przypadkach jest zbyt silne i powoduje podejmowanie przez banki dzialan w ich
ocenie zyskownych, ale jednocze$nie w rzeczywistosci potencjalnie niebezpiecznych
dla bezpieczenstwa powierzonych Srodkéw. W przypadku niepowodzenia poprzez
zadzialanie tzw. efektu domina problemy danego banku moga przenie§é sie na
inne podmioty sektora bankowego, a w najgorszym przypadku konsekwencje
odczuwaé mogg takze inne sektory. Najlepszym przykladem wplywu nieodpowie-
dzialnej dzialalno$ci bankéw na calg gospodarke jest kryzys finansowy, z ktorego
skutkami borykamy sie obecnie, a majacy swoje zrodlo w kredytach subprime.
Dlatego konieczne jest podejmowanie przez wlasciwe instytucje spéjnych i kon-
sekwentnych dzialan prewencyjnych na rzecz utrzymania stabilno$ci systemu
bankowego. Banki, dgzgc do wypracowania oczekiwanego przez akcjonariuszy
zysku, powinny jednoczes$nie mie¢ na uwadze stabilno$§é wlasnego funkcjonowania.
W walce o udzial w rynku i zyski banki nie mogg zapominac o tym, ze dysponuja
§rodkami powierzonymi im przez klientéw, a ich niepowodzenia mogg spowodowac
zaburzenia w funkcjonowaniu innych pomiotéw. Znaczacg role w przypominaniu
bankom o cigzgcej na nich odpowiedzialno$ci odgrywaé powinien nadzoér ban-
kowy ze swoimi uprawnieniami oraz regulacjami ostrozno$ciowymi. Jednocze$nie
w trudnej sytuacji rynkowej, w ktorej znajduje sie obecnie sektor finansowy na
Swiecie, dla utrzymania stabilnosci systemu bankowego niezbedne jest sprawne
funkcjonowanie systemu gwarantowania depozytoéw, zwiekszajace zaufanie depo-
nentéw do bankow, a takze stosowanie narzedzi polityki pienieznej, niwelujgcych
problemy z plynno$cia poszczegblnych podmiotéw sektora bankowego. Natomiast
w biezgcym funkcjonowaniu bankéw nie do przecenienia jest wykorzystywanie
informacji zapewnianych cyklicznie przez jednostki danego banku odpowiedzialne
za raportowanie, a takze do$wiadczenie, rozsgdek, wspoélpraca oraz poszukiwanie
réwnowagi pomiedzy sprzecznymi celami poszczegdlnych pionéw banku, a w szcze-
gblnosci pionu sprzedazy i pionu ryzyka.
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Dynamika i struktura naktadéw inwestycyjnych
aglomeracji warszawskiej w latach 2002-2006

1. Wprowadzenie

Jednym z elementdéw, ktory bezposrednio wplywa na rozwdj gospodarczy, jest wyso-
ko§é ponoszonych naktadéw inwestycyjnych. Dobrze ukierunkowane na ten cel
wydatki wplywajg na podniesienie atrakcyjno$ci inwestycyjnej danego obszaru.

Ponizszy artykul pokazuje dynamike zmian wysokoSci i struktury nakla-
déw inwestycyjnych, ponoszonych na terenie aglomeracji warszawskiej w latach
2002-2006, zarowno przez jednostki samorzadu terytorialnego (gminy), jak
i przedsiebiorstwa. Wybor aglomeracji warszawskiej, jako przedmiotu badan, zostal
podyktowany znaczacg rolg, jakg odgrywa stoleczna aglomeracja w gospodarce
regionu i catego kraju. Aglomeracja warszawska zostala przedstawiona w podziale
na Warszawe oraz strefe pozawarszawska, tozsamag z podregionem warszawskim,
ktérego terytorium zostalo okreSlone w zalgczniku do rozporzadzenia Rady
Ministrow z dnia 13 lipca 2000 r. w sprawie wprowadzenia do Nomenklatury
Jednostek Terytorialnych do Celéw Statystycznych (NTS)L.

W badaniu wykorzystano dane statystyczne dostepne w Banku Danych
Regionalnych, publikowanym w wersji elektronicznej przez Gléwny Urzad
Statystyczny.

2. Poziom wydatkéw inwestycyjnych ponoszonych
z budzetow gmin

Inwestycje podejmowane przez gminy sg podstawowym czynnikiem rozbudowy
lokalnej infrastruktury technicznej i spolecznej, co w rezultacie prowadzi do
powiekszenia majagtku gminy. Wysoko§é naktadéw inwestycyjnych jest traktowana
jako wazny, prospektywny wskaznik jej rozwoju i kondycji finansowej. Realny
poziom inwestycji, jako wyraz sktonno$ci gmin do inwestowania, jest bardzo silnie

1 Rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 13 lipca 2000 r. w sprawie wprowadzenia do Nomenklatury
Jednostek Terytorialnych do Celéw Statystycznych, Dz.U. Nr 58 poz. 685 z p6zn. zm.
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skorelowany z dochodami gmin, a zwlaszcza z wysokoScia dochodéw wlasnych?.

Gminy o wiekszych dochodach maja na ogél wieksze mozliwosci inwestowania.

Glownym celem wydatkowania $§rodkéw na przedsiewziecia inwestycyjne jest

tworzenie infrastruktury komunalnej, ktéra ma zaspokajaé potrzeby wspélnoty

mieszkancow. Dotyczy to w gléwnej mierze infrastruktury technicznej (komuni-

kacja, wodociagi, kanalizacja) oraz infrastruktury spotecznej (edukacja, ochrona

zdrowia, opieka spoleczna, kultura i rekreacja). Gminy staraja sie rozbudowaé

infrastrukture komunalng, aby przyciagna¢ inwestoréw, a co za tym idzie zwiek-

szy¢ przyszle wplywy do swoich budzetow.

Poziom wydatkéw inwestycyjnych ponoszonych z budzetéw gmin aglomeracji

warszawskiej przedstawiono w tabeli 1.

Tabela 1. Wysokos$¢ wydatkéw inwestycyjnych ponoszonych z budzetéw gmin
aglomeracji warszawskiej w latach 2002-2006

Wysokos¢ wydatkow inwestycyjnych ponoszonych

Wyszczegdlnienie z budzetéw gmin (w min zt)

2002 2003 2004 2005 2006 Razem
évios?;;;?: 21546 | 1169,7 | 1453,1 | 16335 | 2069,0 | 8479,9
Warszawa 1748,2 809,9 967,6 977,5 12249 5728,1
Strefa
pozawarszawskiej 406,5 359,8 485,5 655,9 844,1 2751,8
aglomeracji

Powiaty strefy pozawarszawskiej aglomeracji

Grodziski 25,5 29,2 31,6 35,56 52,4 174,2
Gréjecki 36,1 16,9 28,2 31,3 415 154,0
Legionowski 21,9 22,0 25,2 51,1 81,3 201,5
Minski 35,8 33,7 52,2 66,3 87,8 275,8
Nowodworski 16,1 114 20,7 27,4 38,1 113,7
Otwocki 28,1 27,1 43,7 54,6 45,6 199,1
Piaseczynski 66,6 55,3 76,9 101,7 132,7 433,2
Pruszkowski 58,7 60,9 56,0 93,7 109,8 379,1
Sochaczewski 19,1 11,8 25,1 36,9 48,4 141,3
‘Z}Zifoz(‘;‘fkl 45,9 33,8 60,4 59,6 86,0 285,7
Wolominski 36,2 41,7 454 72,5 95,6 291,4
Zyrardowski 16,3 15,9 19,9 25,3 249 102,3

Zrédto: obliczenia wlasne na podstawie danych Banku Danych Regionalnych.

2 J. Czempas, Zmiany intensywno$ci inwestowania w gminach bylego wojewdédztwa katowickiego

w latach 1992-1998, , Finanse Komunalne”, Nr 6, 1999, s. 37.
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W latach 2002-2006 wysokos$¢ wydatkéw inwestycyjnych aglomeracji war-
szawskiej podlegala wahaniom. W 2002 roku wydatki inwestycyjne aglomeracji
ksztaltowaly sie na poziomie 2 154,6 mln zl. W 2003 roku wysokoéé wydatkow
ulegta obnizeniu do 1 169,7 mln zi. Od 2004 roku wysokos$¢ wydatkow podlegala
powolnemu wzrostowi, osiggajac w 2004 roku poziom 1 453,1 mln zl, w 2005
roku — 1633,5 mln zt, a w 2006 roku — 2 069 mlin zi.

W 2002 roku wydatki inwestycyjne strefy pozawarszawskiej stanowily 18,9%
wydatkow aglomeracji warszawskiej. Udzial ten ulegal powolnemu wzrostowi,
w 2003 roku wynosit - 30,8%, w 2004 roku - 33,4%, w 2005 roku - 40,2%,
aw 2006 roku osiggnal poziom 41,8%.

W strefie pozawarszawskiej w ciggu badanych pieciu lat najwieksze kwoty
wydatkéw inwestycyjnych odprowadzono z budzetéw gmin w powiatach: piaseczyn-
skim (433,2 mln z1) i pruszkowskim (379,1 mln zl). Najnizszy poziom wydatkéw
zanotowano natomiast w powiatach: zyrardowskim (102,3 mln zl) oraz nowo-
dworskim (113,7 mln zl).

Analizujac poziom wydatkéw inwestycyjnych ponoszonych z budzetéw gmin
w aglomeracji warszawskiej w latach 2002-2006, mozna doj$¢ do wniosku, ze
badany okres byl korzystniejszy dla strefy pozawarszawskiej. W Warszawie kwota
tych wydatkéw podlegata wahaniom (najwyzsze naklady inwestycyjne poniesiono
w 2002 roku), podczas gdy w strefie pozawarszawskiej suma wydatkow inwesty-
cyjnych ulegla podwojeniu.

Sytuacja ta moze wynikac, z jednej strony, z zap6znienia pod wzgledem
infrastrukturalnym strefy pozawarszawskiej w stosunku do Warszawy i koniecz-
no$ci ponoszenia nakladéw inwestycyjnych na rozbudowe technicznych zasobéw
infrastruktury, m.in. urzadzeh wodociggowych i kanalizacyjnych, oczyszczania
miasta, komunikacji drogowej. Z drugiej za$§ strony Swiadczy o coraz wyzszej
pozycji strefy pozawarszawskiej w gospodarce calej aglomeracji. Wysoko§é wydat-
kéw, w tym inwestycyjnych, ponoszonych z budzetéw gmin jest uwarunkowana
wysokoscig dochodéw, na ktére skladajg sie dochody wlasne oraz otrzymywane
z budzetu panstwa subwencje i dotacje na realizacje konkretnych dziatan. Im
wyzszy jest poziom dochodéw wlasnych, tym wyzsza jest pozycja wladz samo-
rzadowych i poziom niezaleznoSci finansowej jednostki samorzadu terytorialnego.
Wysoko§é dochodéw wlasnych zwigzana jest z sytuacjg gospodarczg danego obszaru:
liczbg podmiotéw gospodarczych oraz ich kondycjg finansowa, dochodami ludno-
§ci, przeprowadzanymi transakcjami (np. optata skarbowa). Wiecej przedsiebior-
cow to wieksze wplywy z podatkow. Strefa pozawarszawska stala sie atrakcyjna
zaré6wno dla przedsiebiorcow (lokalizacja firm), jak i dla ludnoéci (wybér miejsca
zamieszkania). Dzieki temu, a takze w wyniku wprowadzenia 1 stycznia 2004 roku
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ustawy o dochodach jednostek samorzadu terytorialnego3, w ramach ktorej samo-
rzady otrzymaly wieksze udzialy we wplywach z podatkéw dochodowych od oséb
fizycznych i prawnych, doszlo do wzrostu dochodéw z tego tytulu. Jednoczes$nie,
w zwigzku z widocznym w strefie pozawarszawskiej rozwojem gospodarczym,
nastgpil wzrost dochodéw z tytulu podatkéw i optat lokalnych (np. podatku od
nieruchomoéci, podatku od §rodkéw transportu, oplaty skarbowej).

3. Naktady inwestycyjne przedsiebiorstw w latach 2002-2006

Poziom wydatkéw inwestycyjnych ponoszonych przez przedsiebiorstwo moze
S§wiadczyé¢ o jego potencjale, mozliwoSciach rozwoju i konkurowania. Inwestycje
bowiem odzwierciedlajg okre§lone perspektywy rozwojowe firmy, szanse utrzy-
mania sie na rynku, unowocze$niania bazy materialnej, tworzenia wiekszego
potencjatu produkcyjnego.

Poziom wydatkéw inwestycyjnych ponoszonych przez przedsiebiorstwa
aglomeracji warszawskiej, w podziale na Warszawe oraz strefe pozawarszawska,
w latach 2002-2006 przedstawia tabela 2.

Tabela 2. Wysoko$é naktadéw inwestycyjnych w przedsigbiorstwach w aglo-
meracji warszawskiej, w podziale na powiaty, w latach 2002-2006

Wysokosé naktadow inwestycyjnych w przedsiebiorstwach

Wyszczegélnienie (w min 2z1)

2002 2003 2004 2005 2006 Razem
ééﬁ?;;:g: 14617,1 | 13451,1 | 148252 | 16250,9 | 18 056,6 | 77 200,9
Warszawa 12092,5 | 10444,7 | 12109,8 | 131953 | 15177,7 | 63020,0
Strefa

pozawarszawskiej 25246 3006,4 2715,4 3055,6 2878,9 | 14 180,9
aglomeracji

Powiaty strefy pozawarszawskiej aglomeracji

Grodziski 101,4 121,0 192,9 140,6 150,6 706,5
Groéjecki 199,4 285,4 2423 407,9 2440 1379,0
Legionowski 62,9 105,2 99,2 92,9 108,0 468,2
Minski 178,5 296,3 286,8 259,0 177,8 1198,4
Nowodworski 83,4 74,2 111,7 151,7 119,6 540,6
Otwocki 83,3 109,2 129,9 305,6 175,9 803,9

3 Ustawa z dnia 13 listopada 2003 r. o dochodach jednostek samorzadu terytorialnego, Dz.U. Nr 203
poz. 1966 z pézn. zm.
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cd. tabeli 2

Wysokosé naktadow inwestycyjnych w przedsiebiorstwach
Wyszczegélnienie (w min zf)

2002 2003 2004 2005 2006 Razem
Piaseczynski 682,8 1013,3 514,0 458,9 599,6 3268,6
Pruszkowski 388,4 406,2 479,3 420,6 408,9 2103,4
Sochaczewski 284,2 93,4 127,9 132,9 110,8 749,2
Zifoz;‘l"fkl 176,5 253,8 270,4 287,5 2340 | 12222
Wolominski 204,2 170,2 188,9 254,5 2942 | 1112,0
Zyrardowski 79,7 78,2 72,2 143,5 255,5 629,1

Zrédto: obliczenia wlasne na podstawie danych Banku Danych Regionalnych.

W latach 2002-2006 wysokos$é nakladéw inwestycyjnych ponoszonych przez
przedsiebiorstwa w aglomeracji warszawskiej podlegala wahaniom. W 2002 roku
przedsiebiorstwa wydatkowaly 14 617,1 mln zl, w 2003 roku wysoko§¢é wydat-
kéw ulegla obnizeniu do 13 451,1 mln zi, by w 2004 roku osiggnaé poziom
14 825,2 mln zt. Wysoko$¢ nakladow wzrosta takze w 2005 roku, a w 2006 roku
wydatki inwestycyjne wzrosly do 18 056,6 mln zt. W 2002 roku wydatki inwesty-
cyjne ponoszone przez przedsiebiorstwa warszawskie stanowily 83% wydatkow
inwestycyjnych calej aglomeracji. Udzial strefy pozawarszawskiej ksztaltowal sie na
poziomie 17%. Kolejne badane lata to okres wahania poziomu udzialéw wydatkow
inwestycyjnych przedsiebiorstw warszawskich. 2003 rok to wydatki inwestycyjne
Warszawy ksztaltujgce sie na poziomie 78%, lata 2004 i 2005 — 82%, 2006 rok
- 84%.

W strefie aglomeracji pozawarszawskiej najwieksze naklady inwestycyjne
przedsiebiorstw w latach 2002-2006 poniesiono w powiatach: piaseczynskim
(3 268,60 mln zl) oraz pruszkowskim (2 103,4 mln zl). Najnizsze naklady ponie-
siono w powiatach: legionowskim (468,2 mln zl) oraz nowodworskim (540,6 min z}).
Najwyzszy przyrost nakladéw inwestycyjnych zanotowaly powiaty: otwocki oraz
grojecki.

Wskaznikiem, dzieki ktéremu mozna oceni¢ poziom nakladéw inwestycyj-
nych ponoszonych w aglomeracji warszawskiej, jest wysoko§¢ nakladéw inwesty-
cyjnych w przeliczeniu na jednego mieszkanca (por. tabela 3). Miernik ten pozwala
wyeliminowac réznice wynikajgce z wielko$ci gmin, pozostawiajgc réznice wynikle
z poziomu rozwoju gospodarczego.
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Tabela 3. Wysokos¢ naktadow inwestycyjnych ponoszonych w przedsigbior-
stwach aglomeracji warszawskiej w przeliczeniu na jednego mieszkanca w latach
2002-2006

Wysokos¢é naktadéw inwestycyjnych w przedsigbiorstwach

Wyszczegdlnienie na jednego mieszkanca (w zt)

2002 2003 2004 2005 2006 Razem
iif;‘;;;;?: 4528 4167 4499 5033 5511 23 738
Warszawa 7160 6187 7162 7786 8906 37 201
Strefa
pozawarszawskiej 1895 2146 1836 2280 2115 10 272
aglomeracji

Powiaty strefy pozawarszawskiej aglomeracji

Grodziski 1363 1611 538 1826 1926 7264
Grojecki 1866 2957 2508 4226 2528 14 085
Legionowski 687 1136 1058 976 1120 4977
Minski 1291 2134 2057 1850 1261 8593
Nowodworski 1108 985 1480 2003 1579 7155
Otwocki 732 957 1133 2653 1512 6987
Piaseczynski 5580 7466 3706 3234 4127 24 113
Pruszkowski 2744 2851 3338 2913 2803 14 649
Sochaczewski 3408 1120 1531 1592 1329 8980
Xifﬁfkl 1847 2621 2763 2887 2317 12 435
Wolominski 1051 867 954 1273 1453 5598
Zyrardowski 1065 1046 966 1921 3422 8420

Zrédto: obliczenia wlasne na podstawie danych Banku Danych Regionalnych.

W latach 2002-2006 pod wzgledem wysoko$ci nakladéw inwestycyjnych
w przeliczeniu na jednego mieszkanca najkorzystniejszy dla aglomeracji warszaw-
skiej byt 2006 rok, kiedy to poziom wydatkow wynosit 5511 zi. Najnizszy poziom
wydatkow zanotowano w 2003 roku — 4167 zl. Pod wzgledem wysokosci nakladow
inwestycyjnych w przeliczeniu na jednego mieszkanca Warszawa jest niekwestio-
nowanym liderem (suma nakladéw inwestycyjnych przypadajaca na jednego miesz-
kanica w latach 2002-2006 wynosi 37 201 z1). Srednia roczna wysokoéé wydatkow
inwestycyjnych w latach 2002-2006 na jednego mieszkanca w Warszawie wynosila
7440 z1. Sposréd powiatow strefy pozawarszawskiej aglomeracji najwyzsza Sred-
nig wysoko§¢é nakladéw inwestycyjnych zanotowano w powiecie piaseczynskim
(4823 z1). Kolejne byly powiaty: pruszkowski (2930 zl) oraz gréjecki (2817 z1).
Najnizsza $rednia warto§é nakladéw inwestycyjnych wystgpita w powiecie legio-
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nowskim (995 zl). Suma nakladéw inwestycyjnych poniesionych w przedsiebior-
stwach w Warszawie latach 2002-2006 w przeliczeniu na jednego mieszkanca byta
ponad trzykrotnie wyzsza niz w strefie pozawarszawskiej aglomeracji.

4. Poziom naktadéw inwestycyjnych ponoszonych przez
przedsiebiorstwa w poszczegolnych dziatach gospodarki

Czynnikami, ktére przyciggajg coraz to nowych inwestoréw i zachecajg mieszkan-
cow do podejmowania aktywnosci gospodarczej w strefie pozawarszawskiej aglome-
racji sg lepsze warunki niz w Warszawie: nizsze ceny nieruchomosci, nizsze koszty
pracy oraz przychylnoéé¢ lokalnych wladz. W samej stolicy mozemy zaobserwowaé
koncentracje obstugi nieruchomosci i firm. Korzystne dla obszaréw sgsiednich
przesuniecia dokonujg sie w dzialalnoéci produkcyjnej, budownictwie i handlu.
Nalezy jednak zauwazyé, ze w ostatnich latach w strefie pozawarszawskiej aglo-
meracji zaczeto lokalizowac dziatalnosSci, ktore do tej pory zarezerwowane byty dla
obszarow centralnych. Jest to wynik rozprzestrzeniania sie zjawisk gospodarczych
charakterystycznych dla Warszawy na strefe pozawarszawska.

Dla zbadania tendencji rozwoju gospodarki aglomeracji warszawskiej przed-
stawiono poziom nakladéw inwestycyjnych ponoszonych przez przedsiebiorstwa
w rozbiciu na poszczegblne dzialy gospodarki. Poziom nakladéw inwestycyjnych,
ponoszonych przez przedsiebiorstwa nalezace do dziatu rolnictwo, fowiectwo, les-
nictwo i rybactwo, $wiadczy o tym, ze w gospodarce aglomeracji warszawskiej
sektor ten pelni drugorzedng role. W latach 2002-2006 przedsiebiorstwa nalezace
do tego dziatu gospodarki wydatkowaly na inwestycje ogétem 127,2 mln zl, z czego
przedsiebiorstwa warszawskie — 52,8 mln zl, a przedsiebiorstwa strefy pozawar-
szawskiej — 74,4 mln zl4. Na uwage zasluguje fakt, ze na poczgtku badanego
okresu, tj. w latach 2002 i 2003, wieksze naklady ponoszone byly przez firmy
warszawskie. Natomiast lata 2005 i 2006 to okres, kiedy wydatki inwestycyjne
przedsiebiorstw nalezacych do sektora rolniczego ponoszone byly w gléwnej mie-
rze na terenie strefy pozawarszawskiej. Wyniki badania wskazujg na tendencje
wychodzenia z dziatalno$cig rolniczg poza Warszawe. Jest to zjawisko bardzo poza-
dane, charakterystyczne dla gospodarek wysoko rozwinietych. Produkeja rolnicza
w wyniku przemian gospodarczych, jakie zaszly po 1989 roku, w wielu przypadkach
przestala byé oplacalna. Sytuacja sektora rolnego zmienila sie w drugiej, wzro-
stowej fazie transformacji, kiedy to poprawily sie relacje dochodowe w rolnictwie.
Rolnicy zaczeli inwestowac i kupowacé produkty przemystowe, zrestrukturyzowane
zaklady przemystowe ustabilizowaly swoje miejsce na rynku lub znalazly nowe

4 Obliczenia wlasne na podstawie danych Banku Danych Regionalnych.
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rynki zbytu®. Obecnie na oplacalno§é dziatalnoéci rolniczej ma wplyw mozliwosé
pozyskania érodkéw pomocowych z Unii Europejskiej. Pod wzgledem produkcji
rolnej w dobie globalizacji nastepuje uniezaleznienie miasta centralnego od swoich
terenéw peryferyjnych. Mozliwosci transportowe pozwalajg na import produktéw
rolnych (artykuléw spozywezych) do centrum aglomeracji, jakim jest Warszawa,
z innych czeci kraju, czy nawet S§wiata. Jest to zagrozenie szczegélnie dla rolni-
czych obszaréw peryferyjnych aglomeracji warszawskiej. Szansg dla sektora rol-
niczego aglomeracji jest rozwéj rolnictwa wysoko wyspecjalizowanego w produkcji
warzyw, owocOw i kwiatow, a takze gospodarstw wyspecjalizowanych w chowie
drobiu i trzody chlewnejb.

Drugim rozpatrywanym tu dzialem gospodarki jest przemyst i budowni-
ctwo. Wysoko§é nakladéw inwestycyjnych ponoszonych na obszarze aglomeracji
warszawskiej przez przedsiebiorstwa tego dzialu przedstawia tabela 4.

Tabela 4. Wysokos$¢ naktadow inwestycyjnych w przedsiebiorstwach w dziale
przemyst i budownictwo w aglomeracji warszawskiej w latach 2002-2006

Wysokosé naktadow inwestycyjnych

Wyszczegolnienie w dziale przemyst i budownictwo (w min zf)

2002 2003 2004 2005 2006 Razem
évi(;?;;asf: 3261,6 3105 | 3288,7 | 37944 | 39192 | 173689
Warszawa 1987,7 14879 1643,5 1956,8 2178,7 9254,6
Strefa
pozawarszawskiej 1273,9 1617,1 1645,2 1837,6 1740,5 8114,3
aglomeracji

Powiaty strefy pozawarszawskiej aglomeracji

Grodziski 41,4 59,2 106,2 80,7 81,8 369,3
Grdjecki 172,4 259,8 222,3 391,3 211,5 1257,3
Legionowski 35,5 44,2 69,4 53,6 57,8 260,5
Minski 45,8 67,3 84,1 121,6 99,6 418,4
Nowodworski 56,9 50,1 69,7 111,1 64,8 352,6
Otwocki 67,6 73,7 70,2 186,3 127,7 525,5
Piaseczynski 370,5 572,2 406,9 308,2 386,6 2044,4
Pruszkowski 196,1 146,1 205,1 147,5 228,8 923,6
Sochaczewski 57,1 73,5 117,4 117,4 94,2 459,6

5 G. Gorzelak, red., Przemiany polskiej przestrzeni, Wydawnictwa Europejskiego Rozwoju Regionalnego
i Lokalnego, Warszawa 1997, s. 240.
6 G. Weclawowicz, red., Warszawa jako przedmiot badah w geografii spoleczno-ekonomicznej, PAN

1G i PZ, Warszawa 2002, s. 153.
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cd. tabeli 4
Wysokosé naktadow inwestycyjnych

Wyszczegdlnienie w dziale przemyst i budownictwo (w min zf)

2002 2003 2004 2005 2006 Razem
Warszawski 78,3 103,4 1174 91,9 126,7 517,7
zachodni
Wotominski 94,0 116,1 137,8 136,8 136,4 621,1
Zyrardowski 58,3 51,5 38,7 91,2 124,6 364,3

Zrédto: obliczenia wlasne na podstawie danych Banku Danych Regionalnych.

W latach 2002-2006 poziom nakladéw inwestycyjnych ponoszonych przez
przedsiebiorstwa aglomeracji warszawskiej nalezgce do dzialtu przemyst i budow-
nictwo wzrastal od 3105 mln zt w 2003 roku do 3919,2 mln zl w 2006 roku.
W Warszawie suma nakladéw inwestycyjnych w latach 2002-2006 wyniosla
9254,6 mln zl. Przedsiebiorstwa przemystowe i budowlane strefy pozawarszawskiej
wydatkowaly natomiast 8114,3 mln zt. W Warszawie przedmiotowe wydatki byly
0 1140,3 mln zt wyzsze niz w strefie pozawarszawskiej. W strefie pozawarszaw-
skiej wysoko$é nakltadéw inwestycyjnych z roku na rok wzrastata (w 2006 roku
w stosunku do 2002 roku nastgpil wzrost o 466,6 mln z1), w Warszawie natomiast
poziom wydatkéw byl zmienny. SpoSréd powiatow strefy pozawarszawskiej najwyz-
sze naklady inwestycyjne zostaly poniesione przez przedsiebiorstwa w powiatach:
piaseczynskim (2044,4 mln z1) i grojeckim (1257,3 mln z}). Najnizszy poziom naktla-
déw inwestycyjnych zanotowaly natomiast powiaty: legionowski (260,5 mln z1),
zyrardowski (364,3 mln zl), grodziski (369,3 mln zl).

Wysoko§é nakladow inwestycyjnych ponoszonych przez przedsiebiorstwa
S§wiadczace ustugi rynkowe i nierynkowe przedstawiajg tabele 5 i 6.

Tabela 5. Wysokos$¢ naktadow inwestycyjnych w przedsiebiorstwach w dziale
ustugi rynkowe w aglomeracji warszawskiej w latach 2002-2006

Wysokosé naktadéw inwestycyjnych w dziale ustugi rynkowe

Wyszczegélnienie (w min z1)

2002 2003 2004 2005 2006 Razem
iii‘;‘;:;:g: 11112,9 | 9978,2 | 11192,1 | 12063,7 13742 | 58 088,9
Warszawa 9894,0 | 8614,7 | 101558 | 10914,4 | 126718 | 52 250,7
Strefa
pozawarszawskiej 1218,9 | 13635 1036,3 | 1149,3 | 10702 | 58382

aglomeracji
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cd. tabeli 5
Wysokosé naktadéw inwestycyjnych w dziale ustugi rynkowe
Wyszczegélnienie (w min zf)
2002 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | Razem
Powiaty strefy pozawarszawskiej aglomeracji
Grodziski 59,9 61,5 82,6 40,5 58,0 302,5
Grojecki 25,4 24,0 18,9 14,4 29,9 112,6
Legionowski 26,9 60,1 28,3 37,4 49,6 202,3
Minski 129,4 225,3 201,2 131,1 76,6 763,6
Nowodworski 25,1 23,0 41,6 39,9 54,5 184,1
Otwocki 13,3 33,2 53,9 112,6 44,7 257,7
Piaseczynski 304,2 436,5 99,4 146,0 199,0 1185,1
Pruszkowski 190,3 259,1 271,8 258,6 152,6 1132,4
Sochaczewski 2225 16,3 8,9 13,9 15,4 277,0
Zifoz;‘fkl 94,7 | 149,0 147,6 189,0 104,0 684,3
Wolominski 106,6 49,0 49,7 114,6 155,8 475,7
Zyrardowski 20,6 26,5 32,4 51,3 130,1 260,9

Zrédto: obliczenia wlasne na podstawie danych Banku Danych Regionalnych.

Tabela 6. Wysokos$¢ naktadow inwestycyjnych w przedsiebiorstwach w dziale
ustugi nierynkowe w aglomeracji warszawskiej w latach 2002-2006

Wysokos$é naktadow inwestycyjnych w dziale ustugi nierynkowe

Wyszczegélnienie (w min zf)

2002 2003 2004 2005 2006 Razem
fvi‘;?;;zgj 220,7 352,8 319,2 353,1 359,8 | 16056
Warszawa 194,8 331,6 301,3 304,8 318,9 1451,4
Strefa
pozawarszawskiej 25,9 21,2 17,9 48,3 40,9 154,2
aglomeracji

Powiaty strefy pozawarszawskiej aglomeracji

Grodziski 0,1 0,2 4,0 19,4 10,1 33,8
Grojecki 1,2 0,9 0,7 1,1 0,6 4,5
Legionowski 0,2 0,9 0,1 0,3 0,5 2,0
Minski 29 3,2 0,8 51 1,4 13,4
Nowodworski 14 1,1 0,4 0,7 0,1 3,7
Otwocki 2,3 2,3 49 5,8 3,0 18,3
Piaseczynski 7,9 3,0 2,5 2,6 12,3 28,3
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cd. tabeli 6
Wysokosé naktadow inwestycyjnych w dziale ustugi nierynkowe

Wyszczegdlnienie (w min zf)

2002 2003 2004 2005 2006 Razem
Pruszkowski 1,4 0,2 1,9 7,4 10,5 21,4
Sochaczewski 45 3,4 1,5 1,5 1,1 12,0
‘Z}Zifjgfkl 0 1,0 0,2 2,2 0 3,4
Wolominski 3,3 4,9 0,7 2,2 1,2 12,3
Zyrardowski 0,7 0,1 0,2 0 0,1 1,1

Zrédto: obliczenia wlasne na podstawie danych Banku Danych Regionalnych.

Uslugi sg perspektywiczng forma dziatalnosci, charakterystyczng dla wysoko
rozwinietych gospodarek. Sg nieodzowne w warunkach funkcjonowania wspo6l-
czesnej gospodarki rynkowej. W latach 2002-2006 w aglomeracji warszawskiej
najwyzsze naklady inwestycyjne byly ponoszone przez przedsiebiorstwa zaliczane
do dzialu ustugi rynkowe, do ktérych nalezg m.in. takie rodzaje dziatalnosci, jak:
transport, turystyka, bankowo§é, ustugi dystrybucyjne, komunikacyjne i inne.
Analizujgc poziom wydatkéw inwestycyjnych przedsiebiorstw dzialu ustugi ryn-
kowe, mozna dojé¢ do wniosku, iz o ich poziomie decyduje Warszawa. Wydatki
inwestycyjne ponoszone przez przedsiebiorstwa zlokalizowane w Warszawie byly
kilkakrotnie wyzsze niz w strefie pozawarszawskiej. W 2002 roku przewaga
Warszawy nad strefg pozawarszawska, pod wzgledem wysokoéci przedmiotowych
nakladéw inwestycyjnych, byla 8-krotna, w 2003 roku - 6-krotna, w 2004 roku
— 10-krotna, w 2005 roku — 9-krotna, a w 2006 roku - 12-krotna.

Na wysoko§é naktadéw ponoszonych przez jednostki gospodarcze $§wiadczgce
uslugi nierynkowe, do ktérych naleza: obrona narodowa, edukacja, ochrona zdro-
wia, system emerytalny, takze ma wplyw przede wszystkim Warszawa. W 2002
roku naklady inwestycyjne w strefie pozawarszawskiej byly 7,5-krotnie nizsze
niz w Warszawie, w 2003 roku 16-krotnie nizsze, w 2004 roku 17-krotnie nizsze,
w 2005 roku 6-krotnie nizsze, a w 2006 roku 8-krotnie nizsze niz w Warszawie.
W powiatach strefy pozawarszawskiej przedmiotowe naklady inwestycyjne ksztat-
towaly sie na niskim poziomie. Wyjatkiem byly powiaty: grodziski (wysokie naklady
w latach 2005 i 2006), piaseczynski (2006 rok) oraz pruszkowski (2005 rok i 2006
rok). W Warszawie w 2006 roku najwyzsze naklady inwestycyjne przedsiebiorstw
uslugowych ponoszone byly w takich dziatach, jak: transport, gospodarka maga-
zynowa 1 lgczno$é (5008,5 mln zi, co stanowilo 33% nakladéw inwestycyjnych
ponoszonych przez przedsiebiorstwa w Warszawie), obsluga nieruchomosci i firm
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(3026 mln zl, co stanowilo 20% nakladéw inwestycyjnych ponoszonych przez
przedsiebiorstwa w Warszawie)?.

Sfera ustugowa w gospodarce poszczegolnych powiatéw strefy pozawarszaw-
skiej byta dzialalnoScig drugoplanowg. Pomimo mniejszych w wielu przypadkach,
niz sektor przemystu i budownictwa, wymaganiach kapitatowych dziatalnos¢ ustu-
gowa nie rozwijala sie tutaj ekspansywnie. Prébujgc wyjasni¢ rozwdj inwestycji
o charakterze ustugowym w strefie pozawarszawskiej, trzeba uwzglednié rézne przy-
czyny, m.in. obserwowane procesy suburbanizacji. Wokol Warszawy wytworzyl sie
pierscien miejscowosci, w ktorych zamieszkanie stalo sie nobilitujace i ktore staly
sie tzw. sypialnig Warszawy. Do takich obszaréw nalezg np. Konstancin, Piaseczno
— na poludniu Warszawy, Lomianki — na péinocy, Podkowa Leéna — na zachodzie,
Anin i Wesola — na wschodzie. Wzrost zaludnienia w tych miejscowosciach moze
by¢ bodzcem rozwoju dzialalnosci gospodarczej, zwlaszcza ustugowej. W przypadku
strefy pozawarszawskiej rozw(j sektora uslug wigze sie przede wszystkim z wiel-
koscig lokalnego popytu, tj. popytu generowanego przez samo miasto i otaczajgce
je tereny wiejskie. Wieksze szanse rozwoju sektor uslug ma w wiekszych miastach
strefy pozawarszawskiej. Natomiast w stolicy w okresie transformacji spoteczno-
gospodarczej cze§é dziatalnoSci z sekcji ustugowych (np. handel) weszla w faze
bezwzglednego nasycenia, w ktoérej liczba jednostek moze sie juz nie powiekszacé.

Strukture nakladéw inwestycyjnych poniesionych przez przedsiebiorstwa na
obszarze aglomeracji warszawskiej w podziale na poszczegdlne dzialy gospodarki
w latach 2002-2006 prezentuje tabela 7.

Tabela 7. Struktura naktadéw inwestycyjnych ponoszonych przez przedsigbior-
stwa aglomeracji warszawskiej w latach 2002-2006 wedtug dziatéw PKD

Suma nakftadéw inwestycyjnych ponoszonych
w przedsiebiorstwach w latach 2002-2006

Rolnictwo,
Wyszczegdlnienie | fowiectwo, Przemyst Ustugi Ustugi

le$nictwo i budownictwo rynkowe nierynkowe

i rybactwo

min zt % min zt % min zt % min zt %

f’vios‘;:;zgj 1378 | 0,2 |173689| 225 |580889| 752 |16056 | 2,1
Warszawa 63,4 0,1 92546 | 14,7 | 52250,7| 82,9 |14514 | 2,3
Strefa

pozawarszawskiej 74,4 0,5 8114,3 | 57,2 5838,2 | 41,2 154,2 1,1
aglomeracji

7 Obliczenia wtasne na podstawie danych Urzedu Statystycznego w Warszawie.
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cd. tabeli 7
Suma naktadéw inwestycyjnych ponoszonych
w przedsiebiorstwach w latach 2002-2006

Rolnictwo,
Wyszczegdlnienie | fowiectwo, Przemyst Ustugi Ustugi

le$nictwo i budownictwo rynkowe nierynkowe

i rybactwo

min zt % min zt % min zt % min zt %

Powiaty strefy pozawarszawskiej aglomeracji
Grodziski 0,9 0,1 369,3 | 52,3 302,5| 42,8 33,8 | 4,8
Grajecki 4,6 0,3 1257,3 | 91,2 112,6| 8,2 4,5 0,3
Legionowski 3,4 0,7 260,5 | 55,6 202,3 | 43,2 20| 04
Minski 3,0 0,3 4184 | 34,9 763,6 | 63,7 13,4 1,1
Nowodworski 0,2 0,0 352,6 | 65,2 184,1| 34,1 3,7 0,7
Otwocki 2,4 0,3 525,5| 65,4 257,7| 32,1 18,3 2,3
Piaseczynski 10,8 0,3 2044,4 | 62,5 1185,1| 36,3 28,3 0,9
Pruszkowski 26,0 1,2 923,6 | 43,9 1132,4| 53,8 214 1,0
Sochaczewski 0,6 0,1 459,6 | 61,3 277,0| 37,0 12,0 1,6
Z:ifj;‘fkl 168 | 14 517,7| 424 | 6843| 56,0 34| 03
Wotominski 2,9 0,3 621,1 | 55,9 475,7| 42,8 12,3 1,1
Zyrardowski 2,8 0,4 364,3 | 57,9 260,9| 41,5 1,1 0,2

Zrédio: obliczenia wlasne na podstawie danych Banku Danych Regionalnych.

W latach 2002-2006 w Warszawie najwyzsze naklady inwestycyjne byly
ponoszone przez przedsiebiorstwa $wiadczace ustugi rynkowe (82,9% wszystkich
nakladéw inwestycyjnych). Naklady na przemyst i budownictwo stanowity tylko
14,7% ogétu nakladoéw inwestycyjnych. W strefie pozawarszawskiej wystapita sytu-
acja odwrotna. Tutaj na pierwszym miejscu pod wzgledem wysokos$ci naktadow
inwestycyjnych uplasowaly sie przedsiebiorstwa przemystowe i budowlane (57,2%
og6tu nakladéw inwestycyjnych). Naklady inwestycyjne w zakresie ustug rynko-
wych stanowily natomiast 41,2%. Udzial nakladéw inwestycyjnych w rolnictwie,
zarowno w Warszawie, jak i w strefie pozawarszawskiej, nie osiagngl nawet 1%.
W wiekszo§ci powiatow aglomeracji warszawskiej dominujacy pod wzgledem wyso-
koéci naktadow inwestycyjnych jest sektor przemystu i budownictwa. Poréwnujac
naktady inwestycyjne ponoszone w latach 2002 i 2006, powiatami, w ktérych doszto
do najwiekszego wzrostu udzialow naktadéw inwestycyjnych w sektorze przemystu
i budownictwa, sg powiat minski (w 2002 roku — naktady inwestycyjne w sekto-
rze przemystu i budownictwa wynosily 25,7% nakladéw inwestycyjnych ogélem,
w 2006 roku — 56%) i powiat sochaczewski (w 2002 roku — naklady inwestycyjne
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w sektorze przemyshu i budownictwa wynosily 20,1% nakladéw inwestycyjnych
ogoélem, w 2006 roku — 85%)8. W latach 2002-2006 w dziale przemyst i budowni-
ctwo najwyzsze naklady inwestycyjne zostaly poniesione w powiatach: piaseczyn-
skim — 65,4% naktadéw oraz gréjeckim — 91,2% ogétu nakltadéow. W dziale ustugi
rynkowe najwyzsze naklady spoSréd powiatéw strefy pozawarszawskiej zanoto-
wano w powiatach: piaseczynskim oraz pruszkowskim. Jednoczeénie, w badanym
okresie, w przypadku tych dwoéch powiatéow doszlo do spadku udzialéw nakladow
inwestycyjnych na te uslugi w stosunku do nakladéw inwestycyjnych ogélem.
W powiecie piaseczynskim w 2002 roku naklady inwestycyjne na ustugi stanowity
44,6% og6tu nakiadow, w 2006 roku — 37,3%, w powiecie pruszkowskim bylo to
49% w 2002 roku i 37,3% w 2006 roku.

W aglomeracji warszawskiej najwieksze naklady inwestycyjne ponoszone
sg przez powiaty lezace na potudniowym zachodzie Warszawy, tj. w piaseczyn-
skim i pruszkowskim. Powiaty te sg dobrze skomunikowane zaréwno ze stolica,
calym krajem, jak i éwiatem, dzieki bliskosci portu lotniczego Okecie. Najnizsze
naklady inwestycyjne zanotowano w powiatach lezgcych na péinoc od Warszawy,
w legionowskim oraz nowodworskim. Jest to wiec ,historycznie” uwarunkowany
uktad przestrzennych zréznicowan rozwoju aglomeracji warszawskiej.

Rozwdj inwestycji, a co za tym idzie zmiany uzytkowania terenéw, sa dobrze
widoczne na obszarach peryferyjnych Warszawy. Rozwdj ten nie postepuje jednak
réwnomiernie w przestrzeni, bowiem nowa zabudowa, a zwlaszcza obiekty han-
dlowe i uslugowe, lokalizuje sie gléwnie wzdluz wazniejszych tras wylotowych
z Warszawy. W sektorze poludniowo-zachodnim, a konkretnie w pasmach: socha-
czewskim, pruszkowskim, oraz wzdluz szos prowadzacych w kierunku Katowic
i Krakowa — lokalizowana jest dziatalno$é handlowa i ustugowa. O rozwoju peryferii
Warszawy zadecydowaly typowe dla wspoélczesnej gospodarki czynniki lokaliza-
cyjne, gtownie ceny ziemi oraz dostepno§é przestrzenna miejsc. Czynnikiem specy-
ficznym w przypadku Warszawy byly ponadto przeszkody stwarzajgce bariery dla
inwestycji w centralnych dzielnicach miasta — zwlaszcza nieuregulowana kwestia
wlasnoSci czeSci gruntéw warszawskich.

Wiekszos$¢ nowej zabudowy mieszkaniowej lokalizuje sie w sektorach potu-
dniowym oraz poludniowo-wschodnim, a zatem na obszarach o korzystnych warun-
kach przyrodniczych. Dawne dzielnice przemystowe Warszawy zamieniaja swoje
funkcje, stajac sie obszarami o funkcjach mieszanych: handlowych, ustugowych
i przemyslowych. Proces ten jest bardzo dobrze widoczny w poludniowej czesci
miasta, w poblizu drég wylotowych z Warszawy oraz portu lotniczego.

8 Obliczenia wlasne na podstawie danych Banku Danych Regionalnych.
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Analiza ponoszonych nakladéw inwestycyjnych wykazata wzrost udzialtéw
sektora ustug w gospodarce oraz zmiany w rozmieszczeniu dzialalnosci gospo-
darczej miedzy Warszawg a otaczajaca ja strefg: koncentracja dziatalnosci zwia-
zanej z obstugg biznesu w Warszawie oraz tendencja do lokalizacji dziatalnosci
terenochlonnych w jej strefie podmiejskiej. Obszarami o rozwinietej dziatalnoSci
przemystowej sa tu: Piaseczno, Milanéwek, Ozaréw Mazowiecki. Dziatalno§é han-
dlowa w wiekszym stopniu funkcjonuje w Raszynie, Jankach, Michalowicach,
Radzyminie. Jak widaé, najwyzszg aktywno$c i najwyzsze tempo wzrostu wykazuja
zazwyczaj gminy polozone w najblizszym sgsiedztwie Warszawy, a takze gminy,
przez ktére przebiegaja linie kolei podmiegjskiej. W Warszawie koncentrujg sie
dziatalno$ci z zakresu po$rednictwa finansowego, obstugi nieruchomosci i firm,
natomiast korzystne dla strefy przesuniecia dokonujg sie w dziatalno$ci produk-
cyjnej, budownictwie i handlu. Na coraz bardziej konkurencyjne w stosunku do
Warszawy wyrastaja takie gminy, jak: Raszyn, Piaseczno, Lomianki.

Niekwestionowanym liderem, biorac pod uwage wysokos§¢ nakladow inwe-
stycyjnych ponoszonych przez jednostki samorzadu terytorialnego (gminy), jak
i przez przedsiebiorstwa, jest powiat piaseczynski. Do jego atutéw zaliczyé mozna
duzg chlonnoé¢ rynku wewnetrznego i wysokg dynamike rozwoju infrastruktury
technicznej. Na terenie powiatu piaseczynskiego dziala prawie 17 tys. podmio-
tow gospodarczych. Odsetek przedsiebiorstw z kapitalem zagranicznym jest tu
znacznie wyzszy od $redniej dla Mazowsza. W powiecie istnieje okolo 350 takich
firm. Powiat piaseczynski cieszy sie zainteresowaniem inwestoréow poszukujacych
zarowno terenéw pod budownictwo mieszkaniowe, jak i pod réznego rodzaju dzia-
falno§é gospodarczg: produkceyjng, handlows, logistyczng, magazynowa i ustugows.
Inwestuja tu najwieksze firmy polskie i miedzynarodowe korporacje. Sposréd
duzych inwestoréw mozna wymienic¢: Technicolor (produkcja ptyt DVD), Kamis-
Przyprawy (przemys! spozywczy), Viessmann (technika grzewcza), Reynaers
(systemy profili aluminiowych), Brilux (technika oéwietleniowa), Action (sprzet
komputerowy), DHL, Wincanton Trans European i Stolica (logistyka i trans-
port), Fackelmann (artykuly gospodarstwa domowego), Hérmann (bramy prze-
myslowe i drzwi garazowe), Energis (ustugi internetowe), Auchan, Leroy Merlin
i Kaufland (sieci hipermarketow), Kisan (instalacje z rur wielowarstwowych),
Binder International (przemys! przetwoérczy), Avans (sprzet AGD i RTV)?.

Warszawa odgrywa bardzo wazng role w gospodarce regionu i calego
kraju. Jest to mozliwe dzieki korzy$ciom lokalizacji zarzgadéw przedsiebiorstw
w Warszawie, i ich dzialéw operacyjnych w blizszym lub dalszym otoczeniu. Dla
dalszego rozwoju stolicy powinny skupiaé sie tu firmy dzialajace w dziedzinach,

9 http://www.piaseczno.pl/213-4270b340cb237.htm
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ktore tworza wspodlczesnie trzon bazy ekonomicznej w duzych miastach Europy
Zachodniej, a mianowicie w ustugach produkcyjnych i ustugach konsumpcyjnych
wyzszego rzedu. Dotyczy to uslug finansowych, prawnych, konsultingowych, kom-
puterowych, reklamowych, wydawniczych, poligraficznych, edukacyjnych, a takze
obrotu nieruchomo$ciami. Dzialalno$ci te sa szczegdlnie wrazliwe na istnienie
lokalnych korzysci urbanizacji i aglomeracji.

5. Zaleznos¢ pomiedzy wysokoscig naktadow inwestycyjnych
przedsiebiorstw a wysokoscig wydatkow
inwestycyjnych gmin

Do okre§lenia zalezno$ci pomiedzy wysokoscig wydatkow inwestycyjnych ponoszo-
nych przez przedsiebiorstwa a wysoko§cig wydatkéw inwestycyjnych ponoszonych
z budzetéw gmin aglomeracji warszawskiej mozna zastosowac tzw. wspoélezynnik
korelacji liniowej Persona. Jest to miernik sity zwigzku liniowego miedzy dwiema
cechami mierzalnymi. Jest on miarg symetryczna, tzn. mierzy jednoczesnie sile
zalezno§ci zmiennej Y wzgledem X, jak i odwrotnie — sile zalezno$ci zmiennej X
wzgledem Y.

Wz6r na wspoélezynnik korelacji liniowej Pearsona ogélnie mozna zapisacl0:

=B — )
r= — - . (1)
36— 2 Ny~ 5)

i=1 i=1

Wspolcezynnik korelacji jest miarg unormowanag, przyjmujacg wartosci z prze-
dzialu -1 =< 1. Dodatni znak wspélczynnika wskazuje na istnienie zaleznosci
dodatniej. Ujemny znak oznacza zalezno$¢ ujemna. Modul (wartoéé bezwzgledna)
mowi o sile zwigzku. Im modut wspélezynnika jest blizszy jednoSci, tym zalez-
no$¢ korelacyjna miedzy badanymi zmiennymi jest wieksza. W celu wyliczenia
wspoélczynnika korelacji pomiedzy wydatkami inwestycyjnymi gmin, a naktadami
inwestycyjnymi przedsiebiorstw w latach 2002-2006 przyjeto wydatki inwestycyjne
gmin jako X, naklady inwestycyjne przedsiebiorstw jako Y.

Uzyskano wspoélczynnik korelacji wynoszacy r = 0,59. Wysoko$¢ tego wsp6t-
czynnika §wiadezy o tym, ze miedzy wysoko$cig nakltadéw inwestycyjnych pono-
szonych z budzetéw gmin a wysokoscig nakladéw inwestycyjnych przedsiebiorstw
na obszarze aglomeracji warszawskiej istnieje umiarkowana zalezno$¢ liniowa.

10 Statystyka opisowa w przykladach, pod red. J. Bugi, Politechnika Radomska im. Kazimierza
Putaskiego w Radomiu, Radom 1998, s. 102.



Dynamika i struktura naktadéw inwestycyjnych aglomeracii... 183

Oznacza to, ze wraz ze wzrostem wydatkow inwestycyjnych gmin wzrastaja wydatki
inwestycyjne przedsiebiorstw. Jednocze$nie wspdlczynnik determinacji, ktéry sta-
nowi kwadrat wspoélczynnika korelacji, informuje o tym, w jakim stopniu zmiany
jednej cechy sg wyjasniane przez zmiany drugiej cechy, w naszym przypadku
wynosi r2 = 0,35. Oznacza to, ze wraz ze wzrostem wydatkéw inwestycyjnych
w gminach wzrastajg naklady inwestycyjne przedsiebiorstw, natomiast gdy naklady
inwestycyjne w gminach malejg to bedg malaly naklady firm. Wspoélezynnik deter-
minacji informuje nas, ze zmiany wysokoS§ci nakladéw przedsiebiorstw w 35% sa
wyjaéniane zmianami wydatkow inwestycyjnych gmin.

Dla lepszego zbadania powigzan miedzy wydatkami inwestycyjnymi gmin
a przedsiebiorstw mozna wykorzystaé funkcje regresji. Funkeja regresji to anali-
tyczny wyraz przyporzadkowania $rednich warto§ci zmiennej objasnianej (zaleznej)
konkretnym warto$ciom zmiennych obja$nianych (niezaleznych)!l.

Wartos¢ wspoiczynnika regresji (a,, @,) okresla, o ile jednostek przecigtnie
wzrosnie (lub zmaleje, gdy @, < 0, @, < 0) wartos¢ zmiennej Y, gdy X wzrosnie
o jednostke.

Funkcje regresji zmiennej Y wzgledem zmiennej X mozemy przedstawié
za pomocg Wzoru:

y=a,x + b, (2)

Funkcje regresji zmiennej X wzgledem zmiennej Y mozemy przedstawié
za pomocg wzoru:

x=ay+tb,. 3)

Szacowanie parametrow rownania regresji metodg najmniejszych kwadratow:
° dla funkgcji regresji zmiennej Y wzgledem zmiennej X:

n

Z(xi - ’E)(yi - 5’)
a, = =1 ::aéyl b,=5—a,z, (4)
Z(Xi _’5)2 !

i=1

° dla funkgcji regresji zmiennej X wzgledem zmiennej Y:

(=)

a, —

XD sy (5)

Zn:(yi - }_’)2 Sy

i=1

11 Ibidem.
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Oszacowano parametry regresji zmiennej Y (inwestycje przedsiebiorstw)
wzgledem zmiennej X (inwestycje gmin) i na odwré6t. Otrzymano parametr «,
wynoszacy 2,5, a parametr «, wynoszacy 0,14. Hipotetycznie znaczy to, ze jezeli
zwiekszymy wysoko§¢ wydatkéw inwestycyjnych budzetéw gmin o 1 min z1, woéw-
czas wysoko§¢é nakladéw inwestycyjnych przedsiebiorstw wzroénie relatywnie
02,5mln zl. Jezeli natomiast zwiekszylibySmy naklady inwestycyjne przedsie-
biorstw o 1 mln zl to wydatki inwestycyjne ponoszone z budzetéw gmin hipote-
tycznie wzrosltyby jedynie o 140 tys. zl.

Tak wiec naklady inwestycyjne ponoszone przez przedsiebiorstwa w spo-
sOb trwaly zmieniajg baze ekonomiczng aglomeracji. Dzieje sie to w przypadku
nakladéw inwestycyjnych na rozwdj przemystu, handlu, powierzchni magazyno-
wych. Natomiast wydatki inwestycyjne samorzadéw czesto wynikajg z koniecz-
noSci nadrobienia zaleglosci infrastrukturalnych. Inwestycje ponoszone przez jed-
nostki sektora publicznego w gléwnej mierze przyczyniajg sie do poprawy jakosci
infrastruktury technicznej, polegajacej na budowie droég, sieci wodociggowych itp.
Poziom wydatkéw inwestycyjnych gmin ma wplyw na tempo proceséw rozwojowych
w gminie. Tereny dobrze przygotowane infrastrukturalnie stajg sie atrakcyjniejsze
dla inwestoréw, dla ktérych jednym z wazniejszych czynnikéw wyboru nowych
lokalizacji pod dzialalno$ci produkcyjne i magazynowe, oprocz kwestii kosztowych,
jest dobre przygotowanie infrastrukturalne oraz dogodne powigzania komunika-
cyjne terenu. Obszary z dobrze rozwinietym systemem infrastruktury technicznej
oraz spolecznej sg atrakcyjne do prowadzenia inwestycji mieszkaniowych, a tym
samym dla ludno$ci do osiedlania sie. Funkcjonowanie na danym obszarze przed-
siebiorstw produkcyjnych oraz osiedli mieszkaniowych powoduje rozwéj sektora
uslugowego (tworzenie sieci sklepéw, przychodni zdrowia, szkél). Przedsiebiorstwa
w wyniku prowadzonej dzialalnosci placg podatki i rozmaite oplaty zasilajace
budzety gminy, zatrudniaja lokalng spoleczno$¢, ktéra odprowadza czes¢ wilas-
nych podatkéw do budzetu jednostki samorzgdu terytorialnego. Wyzsze dochody
ludno$ci i przedsiebiorstw to wyzsze dochody budzetowe jednostki samorzadu
terytorialnego, a wiec wieksze mozliwosci prowadzenia inwestycji. Dla funkcjo-
nowania przedsiebiorstw priorytetem sg inwestycje w infrastrukture techniczng
(drogi, wodociagi itp.). Natomiast ludno§é wymaga takze dobrego przygotowania
infrastruktury spolecznej (szkola, stuzba zdrowia itp.).

Mozna postawié teze, ze naklady inwestycyjne przedsiebiorstw i wydatki
inwestycyjne gmin sg ze sobg powigzane. Trzeba jednak zwrécié uwage, ze wzrost
wydatkow inwestycyjnych przedsiebiorstw w wiekszym stopniu jest uwarunkowany
wzrostem wydatkéw inwestycyjnych gmin, niz odwrotnie.
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6. Podsumowanie

W aglomeracji warszawskiej niekwestionowanym liderem pod wzgledem wysoko§ci
nakladéw inwestycyjnych ponoszonych zaréwno z budzetéw gmin, jak i przez
przedsiebiorstwa, jest Warszawa. Przewaga Warszawy nad strefg pozawarszawskg
jest zdecydowanie wyzsza, jezeli bierzemy pod uwage wysokos$¢ naktadow inwesty-
cyjnych ponoszonych przez przedsiebiorstwa. Na taka duzg przewage Warszawy
czeSciowo moze mieé wplyw fakt, ze w systemie publicznej statystyki naktady
inwestycyjne ponoszone na terenach peryferyjnych, ze wzgledu na lokalizacje gtow-
nej siedziby przedsiebiorstwa w Warszawie, przyporzadkowane moga by¢ stolicy,
a nie gminie, gdzie prowadzona jest dzialalno§é produkcyjna czy logistyczna.

W aglomeracji warszawskiej inwestujgce przedsiebiorstwa to przede wszyst-
kim jednostki sektora ustug rynkowych, czyli takich, ktére sg silg napedowsg
wspolczesnej gospodarki. Rolnictwo odgrywa marginalng role i powoli zostaje
wypychane nie tylko poza Warszawe, ale takze poza strefe pozawarszawskiej
aglomeracji. Strefa sasiadujaca z Warszawa juz dawno przestala by¢ dla Warszawy
podstawowym producentem artykuléw zywnosciowych. W tym momencie stanowi
przede wszystkim zaplecze produkcyjne. Przedsiebiorstwa nalezace do dzialu prze-
myst i budownictwo, zgodnie z analizg nakladéw inwestycyjnych, rozwijaja sie
gléwnie w powiatach: piaseczynskim, gréjeckim oraz pruszkowskim. Pod wzgle-
dem dziatalnosci ustugowej Warszawa jest, i bedzie, niekwestionowanym liderem.
Czesciowo wigze sie to z funkcjg stoleczng Warszawy i faktem, ze stanowi ona
centrum ustugowe nie tylko dla aglomeracji, ale takze regionu i kraju. Mimo tego,
w powiatach podwarszawskich na pewno w najblizszych latach nastapi rozwdéj dzia-
lalnosSci uslugowej. Bedzie to dziatalno$é towarzyszgca szeroko rozumianej sferze
produkcyjnej, ale takze wynika z faktu, ze cze$¢ powiatéw podwarszawskich jest
tzw. sypialnig Warszawy i ludnoS§ci tam mieszkajgca wymaga powstania systemu
infrastruktury ustugowej (sklepy, apteki, banki, przedszkola itp.).
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Indie - liberalizacja w latach osiemdaziesigtych
i kryzys 1991 roku

1. Wprowadzenie

W 1947 roku, po ponad stu latach zniewolenia przez Imperium Brytyjskie, Indie
odzyskaly niepodleglo$é. W poczgtkowym okresie gospodarka Indii cechowala sie
interwencjonizmem panstwowym i duzym udzialem sektora publicznego. Byl to
przede wszystkim efekt wizji panstwa, prezentowanej przez przewodniczacego
Indyjskiego Kongresu Narodowego! J. Nehru. Byl on zwolennikiem wszechstronne;j
ingerencji panstwa w gospodarke oraz centralnego planowania2, co w znacznej
mierze wynikalo z jego osobistej fascynacji ustrojem gospodarczym ZSRR. Mialo
to umozliwi¢ szybki rozwdj przemystu ciezkiego oraz doprowadzié¢ kraj do stanu
autarkii.

Po okresie zniewolenia kolonialnego nowi przywddcy niepodleglych Indii
przejawiali nieche¢ do gospodarki rynkowej. Wieksze zaufanie wzbudzal model
gospodarki planowanej. Dawng zalezno§¢ od Imperium Brytyjskiego probowano
zastgpi¢ samowystarczalng gospodarka z silnym udzialem panstwa. Priorytetem
stala sie ochrona wlasnej produkcji, gléwnie poprzez wysokie cla, ktére do lat 80.
nalezaly do jednych z najwyzszych w Swiecie. Realizowana przez rzad polityka
gospodarcza miala takze na celu scementowanie pod wzgledem gospodarczym
kraju, ktéry ze wzgledu na olbrzymia réznorodnosc oraz historie charakteryzowat
sie slabymi zwigzkami gospodarczymi miedzy poszczegblnymi stanami.

Trzy pierwsze dekady w historii niepodleglych Indii to okres, kiedy pan-
stwo decydowalo, poprzez system licencjonowania, o tym, w co nalezy inwestowac
érodki. Podejmowalo decyzje, dzieki kontroli nad sektorem finansowym, na co
mozna zaciggna¢ kredyt. Gospodarka byta zdominowana przez mato efektywne,
niewielkie przedsiebiorstwa, natomiast rozwé6j wiekszych hamowany byt przez
regulacje antymonopolowe. W konsekwencji Indie charakteryzowaly sie powolnym
rozwojem gospodarczym. Rozw(j ten bywa nazywany w literaturze mianem wzro-

1 Indyjski Kongres Narodowy powstal w 1885 roku i od poczatku domagal sie ustanowienia niepod-
leglych Indii. Po uzyskaniu niepodleglosci pod przewodnictwem J. Nehru, a nastepnie I. Gandhi
oraz R. Gandhiego Kongres stal sie gléwng silg polityczng w kraju.

2 Juz w 1951 roku Indyjska Komisja Planowania zapoczela realizacje pierwszego planu pieciolet-
niego.
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stu gospodarczego Hindu (Hindu rate of growth). Termin ten wigze sie z niezbyt
imponujgcymi osiggnieciami indyjskiej gospodarki w tym czasie w poréwnaniu
z innymi krajami Azji, szczegdlnie z azjatyckimi tygrysami. Wzrost PKB w okresie
1951-1981 wynosit érednio nieznacznie ponad 3,5% rocznie. Jednocze$nie wzrost
PKB na jednego mieszkanca to jedynie 1,7%, gtéwnie z powodu szybkiego wzrostu
liczby ludnoécid. Rozwdj gospodarczy charakteryzowal sie przy tym duzg zmien-
noécig. Odchylenie standardowe w latach 1951-1981 wynosito okolo 3,5 punktu
proc.

Brak sukceséw gospodarczych byl gtowng przyczyng przegranej Kongresu
w 1977 roku w wyborach do parlamentu. Wprawdzie I. Gandhi odzyskata wiadze
juz w 1980 roku, ale wystarczylo to, aby premier zdala sobie sprawe z koniecz-
nosci przeprowadzenia zmian w prowadzonej polityce gospodarczej. Podejmowane
dzialania nie mialy jeszcze charakteru kompleksowego. W pierwszej polowie lat
80. doszlo do poluzowania rezimu licencji na produkcje przemystows oraz licen-
¢ji importowych. Jednakze w wielu obszarach gospodarki wprowadzone zmiany
mialy charakter marginalny4. Dopiero po $mierci I. Gandhi® i doj$ciu do wiladzy
jej syna R. Gandhiego w 1984 roku zapoczal sie powolny proces zmierzajacy do
zliberalizowania gospodarki.

2. Reformy podjete w latach osiemdziesigtych

Reformy R. Gandhiego zostaly przeprowadzone w kilku podstawowych dziedzi-
nach. Najwazniejsze dotyczyly zliberalizowania wymiany handlowej z zagranica.
Do potowy lat 80. Indie byly jednym z najbardziej protekcjonalistycznie nasta-
wionych krajéw na §wiecie. Sktadaly sie na to zar6wno wysokie cla, jak i licencje
importowe.

W latach 80. ograniczono liczbe towaréw importowych objetych monopolem
panstwa. Miedzy rokiem finansowym 1980/81 oraz 1986/87 udzial tych towarow
spadl z 67% do 27%. Z wylaczeniem ropy i produktéw pochodnych udzial ten
spadt z 44% do 11%5. Wspierano takze eksport poprzez wprowadzenie licencji
umozliwiajgcych import okre§lonych produktéw i pétproduktéw, wykorzystywa-

3 D. Rodrik, A. Subramanian, Why India Can Grow at 7 Percent a Year or More: Projections and
Reflections, International Monetary Fund, Washington 2004, s. 7.

4 P Gupta, R. Hasan, U. Kumar, What Constrains Indian Manufacturing?, Asian Development Bank,
December 2007, s. 5-6.

5 1. Gandhi zostala zamordowana przez walczacych o niepodlegtosé dla Pendzabu Sikhéw. Bezposrednim
powodem bylo wydanie przez nig w 1983 roku rozkazu krwawego stlumienia powstania Sikhow
w Armistarze.

6 A. Panagariya, India in the 1980s and 1990s: A Triumph of Reforms, International Monetary Fund,
Washington 2004, s. 15.



Indie - liberalizacja w latach osiemdziesigtych i kryzys 1991 roku 189

nych w procesie produkcyjnym artykuléw przeznaczanych nastepnie na eksport.
Warto§é tych licencji przekraczala zwykle potrzeby eksporteréow, co pozwalalo
dodatkowo na zaspokojenie krajowych potrzeb konsumpcyjnych i produkcyjnych?.
Ponadto wprowadzono zwolnienia podatkowe dla dochodéw pochodzacych z eks-
portu. Zakres tych zwolnien poszerzal sie i w 1988 roku obejmowaly one juz
100% dochod6éw pochodzacych z tego tytutu.

Podejmowane reformy nie doprowadzily jednak do obnizenia stawek celnych.
Na poczatku lat 80. Sredni poziom cel dla artykuléw przemystowych wynosit okolo
85%. Jednak juz w roku finansowym 1983/84 wyniést on ponad 110%. W kolej-
nych latach utrzymywatl sie on na poziomie powyzej 115%. W roku finansowym
1991/92 $redni poziom cel wyniost 117%8 (zob. rysunek 1).

Rysunek 1. Srednia stawka celna dla artykutéw przemystowych w latach
1980-1992
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Zrédio: P Mishra, U. Kumar, Trade Liberalization..., op. cit., s. 28.

Waznym czynnikiem wplywajacym na warunki handlu bylo urealnienie
kursu waluty krajowej. W latach 1985-1990 nastgpila stopniowa dewaluacja rupii

7 Ibidem.
8 P Mishra, U. Kumar, Trade Liberalization and Wage Inequality: Evidence from India, International
Monetary Fund, Washington 2005, s. 6.
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Iacznie o okolo 30%°. Takie dzialanie mialo na celu poprawienie konkurencyjnosci
cenowej artykulow krajowych producentéw i zwiekszenie eksportu. Cena USD
wzrosla z 7,5 rupii w 1970 roku do 7,88 rupii w 1980 roku, 12,3 rupii w 1985
roku, 17,5 rupii w 1990 roku oraz 22,69 rupii w 1991 roku. Analogicznie cena
GBP wzrosta z 16 rupii w 1985 roku do 31,28 rupii w 1990 roku oraz do 40 rupii
w 1991 roku.

Reformy nie ograniczaly sie jednak wylacznie do zliberalizowania wymiany
miedzynarodowej. Istotne byly takze dzialania zmierzajace do ograniczenia liczby
licencji i zezwolen, jakie byly konieczne do prowadzenia dziatalnoéci gospodarczej.
W 1985 roku zniesiono licencje na produkcje w nastepujacych gateziach przemystu
i handlu: miesa, ryby, owoce, warzywa, skéra, papier, wyroby plastikowe, szklo,
wyroby metalowe, artykuly biurowe, silniki elektryczne, inny sprzet elektryczny,
komponenty elektroniczne, telewizory, przekazniki radiowe, aplikacje medyczne
oraz pojazdy mechaniczne. W 1989 roku dodatkowo zniesiono koniecznos$¢ posia-
dania licencji na produkcje wyrobéw gumowychl0, Do tego momentu w wielu
sektorach dziatalno$¢ prywatna byla skutecznie hamowana i nie mogla sie swo-
bodnie rozwija¢. Teraz szanse na ten rozw(j rosty.

3. Przyspieszenie tempa wzrostu gospodarczego jako skutek
podjetych reform

Skutkiem podjetych reform gospodarczych bylo istotne przys$pieszenie tempa
wzrostu gospodarczego. W latach 1951-1981 $redni wzrost PKB wynosil nieco
ponad 3,5%, nieznacznie wyzej niz w najgorszym roku w latach 80. Sredni wzrost
PKB w latach 80. byt o okolo 2 punkty proc. wyzszy niz w poprzednich trzech
dekadach. Wzrost gospodarczy charakteryzowal sie przy tym znacznie mniejszg
zmienno$cig. Odchylenie standardowe w latach 1951-1981 dla PKB wynosito
§rednio okolo 3,5 punktu proc., natomiast w latach 80. juz ponizej 2 punktéow
proc. (por. tabela 1).

Wysoki éredni wzrost gospodarczy w latach 80. wskazuje, ze skala oddziaty-
wania reform byla duza, zwazywszy na fakt, ze nie mialy one charakteru funda-
mentalnego, a podejmowane decyzje nie zawsze byly spdjnell. Wérdd przyczyn tak
wyraznego oddzialywania wskazuje sie donioslg role dobrze rozwinietych insty-
tucji politycznych w Indiach. Jest to sytuacja szczegdlnie rzadka wsréod krajow

9 V. Joshi, I. Little, India: Macroeconomics and Political Economy: 1961-91, World Bank, Washington
1994, s. 183.

10 P Gupta, R. Hasan, Kumar U., What Constrains Indian..., op. cit., s. 7.

11 Tlustruje to przykladowo fakt, ze pomimo likwidacji ograniczen ilo$ciowych jednocze$nie podnoszono
stawki celne na towary importowe.



Indie - liberalizacja w latach osiemdziesigtych i kryzys 1991 roku 191

rozwijajacych sie, ktore dopiero w polowie XX wieku uzyskaly niepodleglosc. Tak
dobry klimat dla rozwoju i funkcjonowania instytucji w Indiach nalezy zawdzie-
cza¢ demokratycznemu ustrojowi, ktory, pomimo olbrzymich réznic spotecznych
i etnicznych, z powodzeniem funkcjonowat w Indiach od 1947 rokul2.

Tabela 1. Sredni wzrost PKB i odchylenie standardowe w latach 1951-1991

Sredni wzrost PKB Odchylenie standardowe dla PKB
Lata
w cenach rynkowych (w %) w cenach rynkowych
1951-1961 4,04 2,28
1961-1971 4,03 3,34
1971-1981 3,09 4,28
1981-1991 5,69 1,88

7rédio: Reserve Bank of India.

Osiagniety wynik gospodarczy mégltby by¢ duzo lepszy, gdyby zdecydowano
sie na kontynuowanie rozpoczetych reform. Fakt, ze proces reformowania panstwa
zostal zahamowany i nie mial glebszego charakteru nie oznacza, iz nie pojawit
sie taki zamyst. R. Gandhi, ktory szczerze wierzyl w skuteczno$¢ mechanizmoéow
rynkowych, musial porzucié wizje realizowania dalszych reform z powodu posa-
dzenia go o udzial w poteznym skandalu korupcyjnym i w konsekwencji utracie
wladzy przez Kongres w 1989 rokuls.

4. Wzrost deficytu budzetowego

Polityka gospodarcza rzadu Indii byla przez pierwsze dekady po odzyskaniu niepod-
legtosci skoncentrowana na sytuacji wewnetrznej w Indiach. Ze wzgledu na olbrzy-
mig réznorodno$é i stabe zwigzki gospodarcze miedzy poszczegélnymi stanami,
Indie potrzebowaly wewnetrznego scementowania, takze pod wzgledem gospodar-
czym. Sposobem na to miala by¢ realizowana przez rzad polityka gospodarcza,
ktora charakteryzowal wysoki stopien interwencjonizmu i protekcjonizmu.

12 D. Rodrik, A. Subramanian, From ,Hindu Growth” to Productivity Surge: The Mystery of the
Indian Growth Transition, International Monetary Fund, Washington 2004, s. 4-5.

13 Skandal, ukazujacy niejasne kontakty politykow Kongresu ze szwedzka firmg Bofors Defence AB,
byt najwiekszym skandalem korupcyjnym w Indiach w latach 80. Kilku indyjskich politykéw, w tym
R. Gandhi, zostalo oskarzonych o wziecie tapéwek od szwedzkiego producenta broni za umozliwienie
wygranej w przetargu na haubice polowe 155 mm. Skala korupcji byta tak duza, ze doprowadzita do
przegranej Indyjskiego Kongresu Narodowego w wyborach w listopadzie 1989 roku. Ostatecznie, juz
po $mierci, R. Gandhi zostal 5 lutego 2004 roku oczyszczony z zarzutoéw przez Sad Najwyzszy.
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Wprawdzie w pierwszych dekadach niepodleglosci Indie doswiadczyly kilku
powaznych kryzyséw gospodarczych, ale zasadniczo rzad sprawnie utrzymywal
stabilno§¢ gospodarczg dzieki skrupulatnemu kontrolowaniu wzrostu podazy
pienigdza oraz wielkoSci deficytu publicznego. Powolnemu rozwojowi gospodar-
czemu w trzech pierwszych dekadach po odzyskaniu niepodleglosci towarzyszyla
wzgledna stabilno$é¢ finanséow. Deficyt budzetowy utrzymywat sie na stosunkowo
niskim poziomie, co bylo mozliwe dzieki dbaniu o stabilny poziom wydatkéw
budzetowych. W latach 80. nastgpil istotny wzrost deficytu budzetowego, ktory
wynikal glownie z wyraznego wzrostu wydatkow publicznych, ktére nie znajdo-
waly wystarczajacego pokrycia w przychodach budzetowych.

W pierwszej polowie lat 80. poziom wydatkéw budzetowych w stosunku
do PKB utrzymywatl sie na poziomie nieznacznie wyzszym niz 15%, natomiast
poziom przychodéw w stosunku do PKB wynosil okolo 10%. W potowie lat 80.
nastgpil szybki wzrost wydatkéw budzetowych, ktéore w rekordowym 1986/87
roku osiggnely poziom prawie 21% PKB. W tym samym roku przychody wyniosty
nieznacznie ponad 11,5% PKB. W 1990/91 roku poziom wydatkéw wynosit 19,34%
PKB, natomiast poziom przychodéw jedynie 10,67% PKB. Przychody budzetowe
wzrosly w tym okresie o okolo 1 punkt proc., natomiast wydatki o okoto 4 punkty
proc. w stosunku do PKB.

Rysunek 2. Udziat deficytu budzetu centralnego w PKB w latach 1970-1991
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Skutkiem wzrostu wydatkow budzetowych byt wzrost deficytu budzetowego.
Rysunek 2 przedstawia wzrost udzialu deficytu budzetu centralnego w PKB.
W 1970/71 roku udzial deficytu budzetowego brutto w PKB nieznacznie przewyz-
szyl 3%. W 1980/81 roku wynosit on juz okoto 6%, a w 1990/91 roku okoto 8%.
W szezytowym momencie w 1986/87 roku przekroczyl on wyraznie 8% i wynosit
w koszcie wytworzenia i cenach rynkowych odpowiednio 9,29% oraz 8,37%.

Wzrost deficytu budzetowego doprowadzil do wzrostu zadtuzenia dlugu
publicznego. W latach 1980-1991 zadluzenie budzetu centralnego w stosunku do
PKB wzroslo z 42% do 55%. Stalo sie to gléwnie z powodu wzrostu zadluzenia
krajowego budzetu centralnego z 34% do 50%. Zadluzenie zagraniczne natomiast
spadio z 8% do 5,5% (por. rysunek 3).

Rysunek 3. Udziat deficytu budzetu centralnego w PKB w latach 1970-1991
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Zrédto: Reserve Bank of India.

Wzrost zadluzenia spowodowal, ze Indie staly sie bardziej podatne na kry-
zysy o charakterze miedzynarodowym. Pierwszy z nich mial swoje Zrédlo we
wzroScie cen ropy, ktora byla efektem I wojny w Zatoce Perskiej w latach 1990
1199114, Warto§¢ importu ropy naftowej do Indii wzrosta wtedy z 2 mld USD do
5,7 mld USD, jako skutek przede wszystkim wzrostu cen, ale takze problemoéw

14 W odpowiedzi na zajecie przez Irak Kuwejtu Rada Bezpieczehistwa ONZ w listopadzie 1990 roku
wyrazila zgode na miedzynarodowa operacje ,Pustynna burza”, ktéra zostala przeprowadzona
w styczniu i lutym 1991 roku i zakonczyla sie kleska Iraku.
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zwigzanych z krajowym wydobyciem. Drugim waznym wydarzeniem bylo ogélne
spowolnienie §wiatowego wzrostu gospodarczego z 4,5% w 1988 roku do 2,25%
w 1991 roku. Skala tego spowolnienia byla jeszcze wieksza u gtéwnych partneréw
handlowych Indii, gtéwnie Stanéw Zjednoczonych, gdzie wzrost PKB obnizyl sie
z 3,9% do 0,8%. Efektem tego byl spadek dynamiki wzrostu indyjskiego eksportu
do 4% w roku finansowym 1990/9115. Oba te wydarzenia mialy znaczacy wplyw
na pogorszenie sytuacji gospodarczej w Indiach.

5. Wzrost inflacji

Rosnacy deficyt finansowany spowodowany byl czesciowo przez zacigganie zobo-
wigzan w centralnym banku Indii. W 1980/81 roku gléwnym Zrédiem przychodéw
panstwa byly pozyczki zaciggane na rynku poprzez emisje obligacji i 364-dniowych
bonéw skarbowych. Nieznacznie mniejsze znaczenie, bo stanowigce 30% wplywow
pokrywajacych deficyt budzetowy, mialy papiery warto$ciowe nabywane przez bank
centralny. Udzial tej formy finansowania w poczatkowym okresie zmniejszy! sie,
natomiast w kolejnych latach rést, i w 1990/91 roku stanowil ponad 25%?16.

Rysunek 4. Wskaznik CPl w latach 1980-1991
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Zrédto: Reserve Bank of India.

15 V. Cerra, S. Saxena, What Caused the 1991 Currency Crisis in India?, International Monetary Fund,
Washington 2002, s. 403.
16 Reserve Bank of India.
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Skutkiem takiej formy finansowania deficytu byla dodatkowa emisja pustego
pienigdza generujgca presje inflacyjng. Wprawdzie w pierwszej polowie lat 80.
zauwazalny byl spadek inflacji mierzonej wskaznikiem CPI, jednak koncéwka
tych lat zaznaczyla sie wyraznym wzrostem cen (por. rysunek 4). Na poczatku
lat 90. inflacja przekroczyta 15%.

6. Wzrost deficytu bilansu handlowego

Protekcjonalistyczna polityka prowadzona do konica lat 70., w tym w szczeg6lnosci
istnienie licencji importowych, sprawily, ze saldo obrotéw handlowych z zagranica
wykazywalo wzgledng stabilno§é. Podjete reformy pozwolily na wzrost wymiany
zagranicznej w latach 80. Zaowocowalo to istotnym wzrostem gléwnie w odniesie-
niu do importu, co sprawilto, ze deficyt w handlu zagranicznym znacznie wzroést.

Rysunek 5. Udziat eksportu i importu w PKB w latach 1970-1991
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Zrédto: Reserve Bank of India.

Wartoéé eksportu i importu w stosunku do PKB w latach 1970-1991 poka-
zuje rysunek 5. Zauwazalny jest istotny wzrost importu, co w gléwnej mierze
stalo sie przede wszystkim dzieki liberalizowaniu ograniczen importowych. Wzrost
eksportu byl w latach 80. nieznaczny, w pierwszej polowie mieliémy do czynienia
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z niewielkim spadkiem udzialu eksportu w PKB, natomiast w nastepnych latach
nastapil wzrost tego udzialu. W 1990/91 roku udzial importu w PKB wyniost
ponad 7,5%, natomiast udzial eksportu w PKB 5,7%. W efekcie doszlo do szyb-
kiego wzrostu deficytu handlowego. W 1970/71 roku bylo to jedynie 0,2% PKB,
a w rekordowym 1980/81 roku juz 4%. W kolejnych latach nastapil spadek deficytu
handlowego, ktory w 1990/91 roku ostatecznie wyniost okoto 2%.

7. Kryzys walutowy

Zbilansowany rachunek obrotéw z zagranicg pozwalal na utrzymywanie stabilnego
poziomu rezerw walutowych. Wraz z pojawieniem sie i wzrostem deficytu powstatl
problem zwigzany ze spadajgcym poziomem rezerw. Wraz z pogarszajacg sie sytu-
acja finansowa doszlo do wycofywania sie kapitatu zagranicznego z Indii.

Rysunek 6. Poziom rezerw walutowych w stosunku do PKB w latach 1970-1991
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7rédio: Reserve Bank of India.

Drastyczny spadek poziomu rezerw w latach 80. prezentuje rysunek 6,
ukazujgcy poziom rezerw walutowych w stosunku do PKB w cenach rynkowych.
Najwyzszy poziom rezerw w stosunku do PKB byl w latach 50., kiedy potrafil on
przekraczac¢ nawet 8%. W kolejnych latach nastgpit ich istotny spadek. Wprawdzie
w drugiej potowie lat 70. udalo sie, na krotko, odbudowaé poziom rezerw walu-
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towych nawet do poziomu 5%, to juz w latach 80. ich udzial w PKB ponownie
sie zmniejszyl. W 1990/91 roku wyniést on 1%.

Warto$é rezerw walutowych w przeliczeniu na liczbe dni, przez ktore
mozliwe jest finansowanie importu, prezentuje rysunek 6. W latach 80. nastgpit
wyrazny spadek tego wskaznika, do tego stopnia, ze w 1989/90 roku wyniést on
okolo 50 dni. Spadek rezerw walutowych musial doprowadzié¢, predzej czy pdz-
niej, do probleméw z finansowaniem zagranicznej wymiany handlowej. W 1991
roku pojawila sie grozba wystgpienia niewyplacalno$ci Indii, gdyz poziom rezerw
w walucie zagranicznej spadl z 3,11 mld USD w sierpniu 1990 roku do 896 min
USD w styczniu 1991 rokul?.

W konsekwencji juz w 1990 roku rzad byl zmuszony drastycznie ograniczyé
import ze wzgledu na brak dewiz na jego sfinansowanie. Jednak spadek rezerw
w walucie obcej nadal postepowal i w czerwcu 1991 roku krajowe rezerwy spadly
do poziomu, ktory pozwalal sfinansowaé import Indii przez okres nie dluzszy niz
dwa tygodniels.

8. Podsumowanie

Indie po dlugim okresie realizowania etatystycznej i skierowanej na samowystar-
czalno$¢ gospodarczg polityki przezyly w latach 80. okres reform zmierzajacych do
liberalizacji gospodarki oraz wymiany zagranicznej. Doprowadzito to do istotnego
przyspieszenia tempa wzrostu gospodarczego. Brak konsekwencji w podejmowa-
nych dzialaniach, przy jednoczesnym zlekcewazeniu ryzyk plynacych z utrzymy-
wania sie dlugotrwalego wysokiego deficytu budzetowego i bilansu platniczego,
doprowadzily do spadku zaufania inwestoréw zagranicznych oraz dramatycznego
spadku poziomu rezerw walutowych. W konsekwencji Indie stanely na krawedzi
powaznego kryzysu, ktory doprowadzil do niewyptacalnosci tego kraju.

Punkt kulminacyjny kryzysu finansowego zbieg! sie w czasie ze zmianami na
scenie politycznej. Wzrost poparcia dla Kongresu po zamordowaniu R. Gandhiego
umozliwil tej partii zwyciestwo w przedterminowych wyborach w maju 1991 roku.
Stanowisko premiera objal w czerwcu 1991 roku N. Rao. Zapowiedzial on przepro-
wadzenie prorynkowych reform, ktére miaty umozliwi¢ Indiom nie tylko wyjscie
z kryzysu, ale tez zapewnié¢ szybki rozwdj w nastepnych latach.

Nowy rzad zdecydowal sie na podjecie natychmiastowych dziatan, majgcych
na celu uzdrowienie sytuacji gospodarczej w kraju. Pierwsza decyzja byla dewa-
luacja rupii w lipcu 1991 roku. Kolejnym krokiem bylo zwrdcenie sie o pomoc

17 P Agrawal, India: Crisis and Response, Basingstoke 1995, s. 159.
18 P Mishra, U. Kumar, Trade Liberalization..., op. cit., s. 6.
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w rozwigzaniu kryzysu do Miedzynarodowego Funduszu Walutowego. W zamian
za pomoc finansowa Indie zgodzily sie przyjaé, niemal krok po kroku, majacy
zapewnic stabilizacje pakiet Miedzynarodowego Funduszu Walutowego oraz Banku
Swiatowego!®. W ciggu pieciu lat rzad N. Rao przeprowadzil wiele kluczowych
reform, ktére umozliwily wydobycie kraju z kryzysu.
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Beata Zatwarnicka-Madura

Irrationality of consumer behaviour

In this article an attempt has been made to analyse many various approaches to
the issue of rationality and irrationality. The specific area of the analysis focused
on searching for an answer to the question if we can really talk about irrational
consumer behaviour. Attention has been paid not only to the ways of defining and
quoting examples of irrationality in consumer behaviour but also to changes in the
research of consumer behaviour.

Piotr Wisniewski

Modern methods of intangible assets valuation — theory and world practice
Conclusions for Polish enterprises. Part Il

The publication is the result of the author’s bibliography search conducted at the
US Library of Congress in Washington D.C. in August 2008. It reviews contemporary
international literature and electronic resources on the semantics, accounting standards
and attempts at valuation relating to intangible assets. Intangibles account for an
expanding proportion of corporate values and represent increasingly significant
competitive factors relating to entire economies. Their effective identification and
quantification, given conservatism of all leading accounting systems worldwide, remains
a formidable challenge to present-day financial markets. Thus, it formulates conclusions
drawn from setting the treatment of intangibles within the framework of accounting
statements against estimates of their economic value proposed by world experts,
including recommendations for Polish businesses.

Jan Adameczyk, Marcin Gebarowski
Appling techniques of social influence in exhibitors’ marketing activity

This article presents possibilities of using techniques of social influence during fair
appearance. The considerations have been based on six principal regularities separated
by R. Cialdini and governing human behaviour in social relations. These are the
rules of: reciprocation, social proof of assurance, liking and fondness, commitment
and consistency, authority and scarcity. The possibilities of using the aforementioned
techniques have been related to specific conditions prevailing at a fair stand. Also
ethical threats related to the use of the described methods of exercising influence
have been shown.

Marta Ziétkowska-Berman

Forecasted tendencies of developing franchise relations in the world

Together with the quantitative development of franchise relations, qualitative and
organisational changes in this form of economic cooperation follow. Such factors as
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technological, telecommunications and IT improvements as well as growing importance
of the Internet, which influence the development of franchise relations, have been
presented. Several factors which caused changes in franchise concepts have been
described. Changes in the business environment of franchise relations have been
taking place. A number of factors which caused changes in franchise concepts have
been described. They include: rising competition, modern technologies, including the
Internet, rising customers’ needs, new possibilities of business and franchise concepts
development as well as demographic considerations.

Waldemar Rogowski, Sylwia Sieminska

Titular sponsoring of sports venues. Part Il

This articlel shows examples of ways to value the right to use the name of sports
venues; also numerical examples concerning a football stadium have been added. The
authors present the approach of a titular sponsor as an investor who evaluates potential
benefits he counts on in relation with taking sponsorship activities. They additionally
point to the weight of conducting an investment risk analysis, mainly in terms of
precise evaluation of the right to the venue’s name and possibilities to secure sponsor’s
interests against possible adverse phenomena reducing the value of his investment.
Moreover, identification of risk factors with defining the probability level and the
results of its appearance as well as the use of scenario analysis and decision tree
showing the influence of risk on investment effectiveness have been discussed.

Blazej Prusak

Commemorative coins as an example of alternative investments

In this article the characteristic of commemorative coins market is shown and compared
with other financial markets, i.e. stock exchange and money markets. The Author
presents the kinds of commemorative coins and legal aspects of issuing these coins
in Poland. The main part of this paper consists of the comparative analysis of return
rates on different investments in Poland, among which there are: commemorative
coins, treasury bonds and stock exchange market.

Arkadiusz Jedraszka

Polish foreign trade after 1989

Since 1989 Polish exports has undergone a complete change. Both the structure of export
goods and the structure of recipients of these products have also changed. It seems
essential to compare the structure of exports with other Central Europe countries. It is
also essential to show the growth of the private sector share in economy. Besides, the
paper presents the dynamics of imports and exports, taking into consideration foreign
trade prices. The publication also includes the capital structure of enterprises. The
paper presents changes in the structure of trade exchange after joining the European

1 This article is a continuation of the problems presented in the article “Titular sponsoring of sports
venues” included in Scientific Journal No 91 of the Collegium of Management and Finance of
WSE.
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Union. Moreover, the problems of Polish export promotion have been presented. Such
problems as trade deficit and qualitative changes of Polish export products have been
pointed to and widely understood problems of crediting exports have been shown.

Aleksandra Liysik

Income taxation on work relationship acquired by Poles working abroad

Recently there has been a growing interest in taxable income from abroad. The reasons
for this have been the wave of Poles leaving to work legally abroad and the following
necessity to settle income tax with tax office both in the country where the work is
done and in Poland. The goal of this article was presenting the most important rules
and problems arising while settling foreign income acquired from work relationship with
Polish tax offices. Problems of foreign income taxation, appropriate use of the methods
to avoid double taxation or annual settlements in case of getting income from more
than one country have been presented. The article also presents some unfavourable
aspects related to taxation of income acquired abroad by our countrymen.

Monika Pergol, Aleksandra Czerw

The use of Analytic Hierarchy Processes (AHP) for decision taking
in preventive health care

Analytic Hierarchy Process (AHP) is one of multi criteria methods of data analysis.
It is a perfect tool supporting the process of making complicated decisions, i.e. such
decisions we most often deal with in preventive health care. The gist of the method is to
relate solutions of standardised value to each of the considered options, to compare all
possible options taking into account the impact of separate criteria and then to create
a ranking enabling pinpointing the best variant for the assisted decision maker.
The main purpose of this paper is showing possibilities of using the AHP method
in preventive health care. The above task was accomplished by quoting an example
of multi criteria method assisting a decision on choosing a non-public health care
establishment from among competing establishments within the area of Warsaw, i.e.
the Damian Medical Centre, ENEL-MED, CM LIM, LUX-MED and Medicover.

Agata Przygoda

Stability of the banking system in Poland and the world financial crisis

The world economy has been experiencing the effects of the biggest and most serious
financial crisis since the 30-ies of the 20th century. The beginning of this crisis is
associated with the American market of subprime mortgage loans. The National Bank
of Poland underlines that the present situation of Polish financial system is good
but at the same time shows that the global financial crisis has its impact on the
growth of risk for financial system activities in Poland. The 2008 financial crisis
compels undertaking activities for keeping the financial sector stable, and especially
the banking sector in Poland, by institutions responsible for its maintenance. In order
to maintain financial stability of the Polish banking system, it is necessary both to
solve the current problems the banks struggle with and to undertake activities of
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preventive character. The objective of this paper is showing the influence of financial
crisis on stability of the Polish banking system and identifying activities aiming at
maintaining this stability.

Marta Mierniczak

Dynamics and structure of Warsaw agglomeration investment outlays
between 2002 and 2006

The paper shows dynamics of changes in the amount and structure of investment
outlays incurred by local self-government units (gminas) and enterprises on the territory
of Warsaw agglomeration in the years 2002-2006. In Warsaw agglomeration, Warsaw is
the unquestionable leader as regards the amount of investment outlays. The superiority
of Warsaw over the area outside the city limits is definitely higher if we take into
consideration investment outlays incurred by enterprises than in case of gminas’
investments. In the agglomeration mainly units of market services’ sector, i.e. the units
which are the driving force of contemporary economy, operate as investing enterprises.
Agriculture plays a marginal role here and is slowly pushed away not only out of
Warsaw but also outside the outer ring of the agglomeration. The neighbouring area
has long stopped being the main food producer for Warsaw. As regards service activities,
Warsaw is and will continue to be an unquestionable leader. This is partly due to the
capital function of Warsaw and to the fact that it is a service centre not only for the
agglomeration but also for the region and the country. In the suburban poviats we will
certainly observe the growth of service activities. These will be activities accompanying
widely understood production activities and also conditioned by the fact that some
sub-Warsaw poviats are so-called Warsaw dormitories and people living there require
a system of service infrastructure (shops, chemists’, banks, kindergartens, etc.).

The conducted statistical analysis (correlation, regression) of relations between the
level of investment outlays in gminas and enterprises shows that the processes are
mutually related. At the same time the growth of investment outlays in companies is
strongly dependent on the growth of investment outlays incurred by gminas.

Michat Ziemiecki

India - liberalisation in the 80ies and the 1991 crisis

After regaining its independence in 1947, India had a closed economy and there were
attempts to substitute the former dependence on the British Empire by a self-sufficient
economy with a strong participation of the state. The licence system, which effectively
prevented the development of private entrepreneurship, was dominant. As a result
three first decades of independent India were characterised by a relatively sluggish
economic growth.

In the 80ies gradual reforms aiming at liquidating restrictions both in domestic
production and international exchange were undertaken. Admittedly the reforms
were not complex in character yet, nevertheless they led to significant acceleration of
economic growth. However, a significant growth of balance of payment deficit as well
as an increase of budget deficit was the result of liberalisation. It led to the growth
of inflation and a dramatic drop of currency reserves, which resulted in a financial
and monetary crisis in 1991.



