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Od Rady Naukowej

Przekazujemy w Panstwa rece kolejny zeszyt ,,Studiéw i Prac Kolegium Zarza-
dzania i Finanséw”.

Artykuly sg po$wiecone aktualnym zagadnieniom ekonomii, nauk o finansach
oraz nauk o zarzgdzaniu. Stanowig one wynik studiéw teoretycznych gteboko osa-
dzonych w badaniach empirycznych polskiej gospodarki, a takze gospodarek innych
krajow, przede wszystkim cztonkéw Unii Europejskiej.

Waldemar Rogowski oraz Michal Wekiera w swoim artykule na kilku przykta-
dach przedstawili, jak powinna wyglada¢ prawidfowo przygotowana ocena skutkow
regulacji (OSR). Jest to ocena OSR przygotowanej dla projektu Ustawy o zmianie
ustawy o recyklingu pojazdéw wycofanych z eksploatacji oraz niektorych ustaw
z dnia 7 kwietnia 2011 roku. Odniesiono si¢ do samej procedury przygotowywania
i przyjmowania projektéw aktéw prawnych przez Rade Ministrow.

Anna Nowak-Czarnocka w swoim artykule oméwila metody wielowymiarowej
analizy poréwnawczej jako narzedzie do wyboru spétek w dobrej kondycji finansowej
w aspekcie wysokich stop zwrotu bedacego uzupelnieniem klasycznych metod analizy
fundamentalnej i portfelowej. Autorka wskazala réwniez determinanty, w postaci
wskaznikow finansowych, ktére z punktu widzenia analizy fundamentalnej maja
najwiekszy wplyw na ksztaltowanie si¢ stop zwrotu z akcji.

Celem artykutu Marka Lusztyna jest zwrdcenie uwagi na wyzwania zwigzane
z praktyczng implementacja modeli wartosci zagrozonej w warunkach skrajnych oraz
dokonanie analizy konsekwencji wdrozenia takiego modelu dla wymogéw kapita-
fowych, na przykltadzie polskiego rynku akeji. Autor przedstawil wplyw wprowa-
dzenia modelu wartosci zagrozonej w warunkach skrajnych na wymogi kapitalowe.
Scharakteryzowal minimalne wymogi nadzorcze dotyczace wdrozenia tego modelu.

Wojciech Trzebinski w swoim artykule porusza wazny problem jakosci funkcjonal-
nej ustugi edukacyjnej dostarczanej studentom na uczelni. Przedstawia wyniki badan
przeprowadzonych wsrod studentow I roku Szkoty Gléwnej Handlowej w Warszawie.
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Analiza kondycji finansowej wybranych przedsigbiorstw o istotnym udziale
sprzedazy na rynki zagraniczne w latach 2007-2010 jest przedmiotem artykutu
Piotra Russela. Celem artykulu jest zbadanie skali wplywu kryzysu gospodarczego
na kondycje wybranych grup kapitalowych, ktére osiagaja znaczace wplywy z tytutu
sprzedazy swoich wyroboéw zaréwno na rynek Unii Europejskiej, jak i do krajow
trzecich. Do analizy wybrano cztery podmioty reprezentujace rézne branze: Grupe
Kapitatowg Inter Groclin Auto, Grupe Kapitalowg LPP, Grupe¢ Kapitalowa Zaklady
Azotowe w Tarnowie-Moscicach oraz Grupe Kapitatowg Cersanit.

Problematyce powodzenia przedsiewzie¢ IT w organizacjach poswigcony jest
artykul Moniki Wozniak. Autorka zwrécita uwage na luke w standardach pro-
wadzenia projektow IT, ocene klienta z punktu widzenia realizowanego projektu,
miejsce klienta w klasycznych metodykach tego typu projektéw oraz role klienta
w metodykach lekkich.

Patryk Gatuszka i Victor Bystrov w swoim artykule omawiaja problematyke
platformy finansowania spotecznosciowego jako nowego typu przedsiebiorstwa
na rynku kultury. Jego celem jest ukazanie zjawiska crowdfundingu na podstawie
badan empirycznych przeprowadzonych wéréd muzykéw korzystajacych z tego typu
platformy MegaTotal. Autorzy scharakteryzowali rowniez rozwdj finansowania
spolecznosciowego.

Struktura organizacji podporzadkowanej zarzadzaniu wedtug koncepcji Six Sigma
zostala scharakteryzowana w artykule Aleksandry Tyszkiewicz, ktora przedstawita
zalozenia, cele i zasady tej koncepcji, aby nastepnie scharakteryzowac strukture
organizacji i kompetencje menedzeréw zwigzane z zarzadzaniem zgodnie z nig.

Pozostajemy w przekonaniu, ze przedlozone opracowania spotkaja si¢ z Panistwa
zyczliwym zainteresowaniem oraz, co byloby szczegélnie cenne, stang si¢ przyczyn-
kiem do polemiki i dalszych owocnych badan.

Zyczymy Pafistwu przyjemnej lektury.

W imieniu Rady Naukowej
Ryszard Bartkowiak
Piotr Wachowiak



Waldemar Rogowski

Kolegium Nauk o Przedsiebiorstwie
Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie
Instytut Przedsiebiorstwa

Michat Wekiera

Polski Zwiagzek Przemystu Motoryzacyjnego

Ocena skutkéw regulacji w Polsce
— analiza przypadku

1. Wprowadzenie do OSR

Celem artykutu jest zaprezentowanie podejscia do oceny ekonomicznych skut-
kéw wprowadzania regulacji prawnych. W artykule przyjeto konwencje case study,
wybierajac w tym celu projekt Ustawy o zmianie ustawy o recyklingu pojazdow
wycofanych z eksploataciji.

Ocena skutkow regulacji (zwana dalej OSR) jest jednym z podstawowych narzedzi,
ktére moze w istotny sposob pomdc w podjeciu decyzji zwigzanych z tworzeniem
nowych przepiséw prawa. Po pierwsze, pozwala w sposdb obiektywny ocenic, jaki
rodzaj interwencji jest najlepszy do osiggniecia danego celu. Po drugie, pozwala
wskazad, jakie skutki dla poszczegoélnych obszaréw bedzie miata proponowana
regulacja. Po trzecie, daje mozliwos¢ wyboru jak najmniej kosztownego sposobu
wdrozenia regulacji. W sytuacji gdy aktywnos¢ legislacyjna organéw prawodawczych
jest coraz wigksza, narzedzia takie jak OSR s3 najlepszym sposobem na stanowienie
skutecznego i przynoszacego oczekiwane korzysci prawa. Dzigki temu mozemy
takze unikna¢, niestety bardzo popularnego w Polsce, nowelizowania dopiero co
uchwalonych ustaw i rozporzadzen, najczesciej z powodu nieskutecznosci zapro-
ponowanych w nich rozwigzan badz niepozadanych skutkéw, ktdre materializujg
sie po wejsciu w zycie regulacji.
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Oprécz OSR do dokonywania reformy regulacji moga by¢ wykorzystywane kon-
sultacje ze wszystkimi zainteresowanymi stronami, uproszczenia prawa, utatwienie
dostepu do prawa, systematyczna analiza proponowanych rozwigzan ex ante i analiza
ex post istniejacego juz prawa. Trzeba zauwazy¢ juz w tym miejscu, ze niektore z tych
narzedzi sg takze elementem dobrze przeprowadzonej OSR.

Pierwszy system oceny skutkéw tworzonego prawa powstat w 1974 r. w Stanach
Zjednoczonych'. Po wieloletnich do§wiadczeniach w 2002 r. Unia Europejska zde-
cydowala si¢ na rozpoczecie projektu ,,Better regulation”, ktorego jednym z ele-
mentéw jest OSR. Zasady dokonywania OSRw Unii Europejskiej zostaly zapisane
w dokumencie pod nazwa European Commission Impact assessment guidelines,
SEC (2009) 92 Brussels 2009, ktéry mozna znalez¢ na stronach dedykowanych
dzialaniom poswigconym reformie regulacji prawa’. Zgodnie z zalozeniami tego
projektu, ma on stuzy¢ uproszczeniu i ogolnej poprawie srodowiska regulacyjnego.
Ma ograniczy¢ biurokracje, poprawi¢ jakos¢ uregulowan i stuzy¢ konstruowaniu
lepszych przepiséw zaréwno dla konsumentdéw, jak i dla przedsiebiorstw?. W Polsce
obowigzek wykonywania OSR do rzadowych projektéw aktéw prawnych zostat
wprowadzony do Uchwaty nr 49 Rady Ministréw z 19 marca 2002 r. - Regulamin
Pracy Rady Ministréw (M.P. nr 13, poz. 221). Zgodnie z § 9 tego regulaminu - organ
wnioskujacy przed opracowaniem projektu aktu normatywnego dokonuje oceny
przewidywanych skutkow regulacji, a wyniki OSR stanowia cze$¢ uzasadnienia
do aktéw prawnych. Oceny dokonuje sie zgodnie z okreslonymi odrebnie przez
Rade Ministréw zasadami, ktore sg obecnie zawarte w Wytycznych do oceny skut-
kow regulacji (OSR) przygotowanych przez Ministra Gospodarki w pazdzierniku
2006 r. i przyjetych przez Rad¢ Ministréw 10 pazdziernika 2006r.* Niestety nie
ma takiego obowigzku dla projektow przedkiadanych przez postéow i senatorow.
Uchwala Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 30 lipca 1992 r. Regulamin Sejmu
Rzeczypospolitej Polskiej (tekst jedn. M.P. z 2012r. nr 32) nie przewiduje obo-
wigzku przygotowywania OSR przed podjeciem prac legislacyjnych. Méwi tylko
o obowiazku zawarcia w przedkltadanym projekcie informacji o przewidywanych
skutkach spotecznych, gospodarczych, finansowych i prawnych®. Oznacza to, ze
z 370 procedowanych w Sejmie projektow w okresie styczen-wrzesien 2012 r.,

V' Ocena skutkow regulacji — poradnik OSR, doswiadczenia, perspektywy, red. W. Szpringer,
W. Rogowski, C.H. Beck, Warszawa 2007.

2 http://ec.europa.eu/governance/better_regulation/index_pl.htm [dostep: 23 sierpnia 2012r.].

3 Komisja Europejska, Lepsze stanowienia prawa — w prostszych stowach, Luksemburg 2006.

4 http://www.mg.gov.pl/files/upload/8668/publikacja_6.pdf [dostep: 26 sierpnia 2012r.].

5 Art. 34 ust. 2 Uchwaly Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 30 lipca 1992 r. Regulamin Sejmu
Rzeczypospolitej Polskiej (tekst jedn. M.P. z 2012 r. Nr 32).
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az 196 nie bylo objetych obowigzkiem przygotowania OSR. To moze ttumaczy¢
w duzym stopniu tak znaczng potrzebe¢ nowelizowania dopiero co uchwalonych
przepisow, ze wzgledu na nieosiggniecie zatozonych celow, nieprzewidziane skutki
badz niewtasciwy sposob wdrazania zaproponowanych rozwigzan prawnych. OSR
nie moze by¢ opracowywany ex post i stuzy¢ jako uzasadnienie do juz podjetych
decyzji politycznych (rysunek 1).

Rysunek 1. Liczba projektéw skierowanych do Sejmu RP w 2012r.

17

[ senat
@ grupy postow
174 150 @ komisje sejmowe

| prezydium sejmu

W pozostate projekty

14 15

Zrédlo: opracowanie wlasne na bazie danych z Sejmu RP.

Powyzsze czynniki jednoznacznie wskazuja na duza przydatnos¢ takiego
narzedzia, jakim jest OSR przygotowana na etapie poprzedzajacym sporzadzenie
samej propozycji dziatan i jej ostatecznej formy, tj. legislacyjnej badz pozalegisla-
cyjnej. Analizy wielu autoréw® oraz Organisation for Economic Co-operation and
Development (OECD)” wskazuja, Zze OSR jest obecnie jednym z najlepszych narze-
dzi do skutecznej poprawy jakosci stanowionego prawa i jego realnego wplywu
na poszczegolne dziedziny przedsigbiorczosci i zycia spolecznego. Potwierdzeniem
tego jest stale zwigkszajaca sie liczba panstw, ktore zaczynajg stosowa¢ OSR jako
jeden z centralnych punktéw ich programéw reformy regulacji. W Wytycznych
do oceny skutkow regulacji (OSR) wskazuje si¢ wprost, ze jest to obecnie najlepszy
instrument dla zapewnienia wigkszej efektywnosci i jakosci uchwalonego prawa.

Szczegélnym tego przykladem jest wspolny projekt OECD i Unii Europejskiej,
ktdrego celem jest poprawa jakos$ci prawa stanowionego przez organy UE. Projekt

 Ocena skutkow regulacji..., op.cit., s. 18.
7 OECD, Reviews of regulatory reform. Regulatory reform in Poland. From transition to new regu-
latory challenges. Government capacity to assure high quality regulation, Paris 2002.
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rozpoczal si¢ w roku 2008 i ma za zadanie oceni¢ potencjal efektywnego zarzadzania
legislacja w krajach czlonkowskich UEw celu uzyskania regulacji prawnych przy-
noszacych pozytek dla ekonomii oraz obywateli UE®.

Wedlug OECD, OSR jest systematycznym podejsciem do oceny pozytywnych
i negatywnych skutkéw proponowanej lub istniejacej regulacji i pozaregulacyjnych
alternatyw’. Zgodnie z przewodnikiem OECD" typowa OSR powinna zawierac:

« cele proponowanej regulaciji,

o opis problemu, ktéry regulacja ma objac,

o propozycje regulacji: mozliwe sposoby regulacji, organy odpowiedzialne, grupy
zainteresowane, sposob wprowadzenia regulacj,

o analize kosztéw i korzysci: administracyjnych, gospodarczych, spotecznych,
srodowiskowych i zwigzanych z wdrozeniem regulaciji,

o poréwnanie kosztow i korzysci dla proponowanych alternatywnych wariantéw,

o identyfikacje alternatyw regulacyjnych, w tym takze rozwigzan pozaregulacyjnych,

o poréwnanie kosztoéw i korzysci rozwigzan alternatywnych,

« pordwnanie kosztow i korzysci propozycji regulacji oraz alternatyw regulacyjnych,

» konsultacje z zainteresowanymi grupami.

Obecnie w dzialania OECD na rzecz poprawy stanowionego prawa jest zaanga-
zowanych wigkszos¢ jej cztonkoéw, nie tylko z Europy, ale takze np. z Ameryki Potu-
dniowej. Dzialania w tym zakresie mogg przynies¢ korzystne efekty dla obywateli,
zmniejszy¢ biurokracje w administracji i obnizy¢ koszty dziatalnosci przedsigbiorcow.

Wedlug Wytycznych do oceny skutkow regulacji (OSR) kluczowymi elementami
OSR sa:

« identyfikacja problemu,

« okreslenie celow regulacji,

o okreslenie alternatywnych opciji realizacji celow,

o przeprowadzenie konsultacji,

o analiza kosztow i korzysci opciji,

o okreslenie planu wdrazania,

« poréwnanie opcji i rekomendacja najlepszej z nich.

Poréwnujac powyzsze z zaleceniami OECD, wlasciwie mozna stwierdzi¢, ze
polskie wytyczne spelniaja wymogi OECD. Jednakze przy tak duzej intensywnosci
powstajacych nowych aktéw prawnych i wcale nie mniejszej intensywnosci nowe-

8 http://www.oecd.org/regreform/regulatorypolicy/betterregulationineurope-theeul5project.htm
[dostep: 27 sierpnia 2012r.].

° http://www.oecd.org/gov/regulatorypolicy/regulatoryimpactanalysis.htm [dostep: 27 sierpnia
2012r.].

10 OECD, Introductory Handbook for Undertaking Regulatory Impact Analysis (RIA), October 2008.
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lizacji istniejacych juz aktéw prawnych, pojawia sie pytanie: Czy do kazdego aktu
prawnego powinno robi¢ si¢ OSR i w jakim zakresie? Wydaje sie, ze OSR powinna
by¢ stosowana w stosunku do kazdej potencjalnej decyzji mogacej skutkowac
powstaniem aktu prawnego. Powinno to dotyczy¢ nie tylko aktéw rangi ustawowej,
ale takze wykonawczych aktéw prawnych. Wytyczne do oceny skutkéw regulacji
(OSR) wskazuja, ze OSR powinna by¢ elementem kazdego procesu legislacyjnego,
ale nie zawsze powinna to by¢ analiza poglebiona. Tutaj jednak pojawia sie kolejne
pytanie: Kto powinien o tym decydowa¢, czy niezbedna jest poglebiona, a moze
jednak plytsza, ocena skutkow? W rzeczywistosci decyzja jest pozostawiona wnio-
skodawcy odpowiedzialnemu za projekt, a ci z reguty maja tendencje do stosowania
plytszej analizy skutkéw. Mozemy tutaj wskazac na pewien blad systemu, gdyz tak
naprawde dopiero ,,dobry jakosciowo” OSR jest nam w stanie wskaza¢ prawdziwe
skutki. Zatem préba podzialu na akty wymagajace mniej lub bardziej gtebokiej OSR
przed jego dokonaniem bedzie tylko subiektywng decyzjg okreslonego wnioskodawcy,
nawet gdy dokonang za pomocg metody analizy jakosciowe;.

Kolejnym dyskusyjnym tematem w Polsce w zakresie OSR jest stosowanie zasad
przejrzystosci i jawnosci. Przede wszystkim te dwie zasady przejawiaja sie poprzez
przeprowadzanie konsultacji z czynnikiem spotecznym i wszystkimi zainteresowa-
nymi stronami (interesariuszami). Niestety w polskim systemie prawnym mamy
bardzo czesto do czynienia z sytuacja, w ktorej OSR dotyczy tej wersji projektu
aktu prawnego, ktdra w niczym nie przypomina projektu przyjetego przez Rade
Ministréw. W trakcie procesu legislacyjnego sa dokonywane tak znaczne zmiany, ze
ostatecznie proponowane zapisy i ich skutki maja niewiele wspolnego z wynikami
przeprowadzonej OSR. Natomiast pomimo tych istotnych zmian, projekt w tej osta-
tecznej, mocno zmienionej wersji uznaje si¢ za skonsultowany z zainteresowanymi
stronami, w tym z czynnikiem spofecznym. Naszym zdaniem jest to bardzo powazna
wada polskiego systemu legislacji, ktora potrafi skutecznie zniwelowaé pozytywne
skutki tworzenia OSR i wypaczy¢ jej idee.

2. Wykorzystanie OSRw procesie legislacyjnym

W dalszej czesci publikacji chcieliby$my przedstawi¢ na kilku przykladach, jak
powinna wyglada¢ prawidlowo przygotowana Ocena skutkéw regulacji. Bedzie to
OSR przygotowana dla projektu Ustawy o zmianie ustawy o recyklingu pojazdéw
wycofanych z eksploatacji oraz niektérych ustaw z dnia 7 kwietnia 2011 r. Odnie-
siemy sie do samej procedury przygotowywania i przyjmowania projektow aktow
prawnych przez Rade Ministrow.
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2.1. Identyfikacja problemu

Pierwszym etapem OSR jest dokonanie identyfikacji problemu i wybranie formy
zachowania sig administracji publicznej wobec tego problemu. Najlepszym rozwigza-
niem jest przeprowadzenie analizy zidentyfikowanego problemu. Gdy przedstawia
sie problem, konieczne jest okreslenie jego przyczyn oraz zidentyfikowanie grup
podmiotéw (interesariuszy), na ktére dany akt prawny bedzie oddziatywac. Nalezy
wskazac, jakie sg zrodta informacji o problemie. W celu lepszego przedstawienia
problemu mozna postuzy¢ si¢ wykresami i tabelami. Gléwng przyczyng nowelizacji
ustawy z dnia 20 stycznia 2005r. o recyklingu pojazdéw wycofanych z eksploatacji
jest brak zgodno$ci obecnie obowigzujgcej ustawy z prawem wspolnotowym, w tym
w szczegolnosci z dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2000/53/WE z dnia
18 wrzesnia 2000 roku w sprawie pojazdéw wycofanych z eksploatacji (Dz.U. UE L
2000.269.34). Zakres naruszenia zostal okreslony w sposéb bardzo ogélny w komu-
nikacie Komisji Europejskiej z dnia 22 marca 2012 r."* Kolejna przyczyng jest demon-
towanie znacznej liczby pojazdow w tzw. szarej strefie, niezgodnie z obowigzujacymi
przepisami i szkodg dla srodowiska. W zwigzku z tym Skarb Panstwa ponosi straty
w podatkach takich PIT, CIT i VAT. Wedtug danych CEPIK na koniec roku 2011,
legalnie w Polsce jest demontowanych okoto 300 tys. samochodéw rocznie (tabela 1).

Tabela 1. Demontaz samochodow w Polsce

Demontaz samochoddw w Polsce
Lata 2007 2008 2009 2010 20M
Liczba pojazdéw 147 338 194 586 218152 232659 305 067*

* Dane szacowane na podstawie 3 poprzednich kwartalow.
Zrédto: CEP.

Ministerstwo Srodowiska w projekcie o zmianie ustawy o recyklingu pojaz-
dow wycofanych z eksploatacji oraz niektérych innych ustaw z dnia 7 kwietnia
2011 r. szacuje, ze w Polsce rocznie powinno by¢ demontowanych okofo 800 tys.
samochodéw'. Oznacza to, ze wedlug tych danych szara strefa to okoto 600 tys.
samochoddéw rocznie. Niestety Ministerstwo nie wskazuje, w jaki sposéb oszacowalo

11 http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=IP/12/293&format=HTML&aged=
0&language=PL&guiLanguage=pl [doste¢p: 16 maja 2012r.].

12 Projekt ustawy z dnia 7 kwietnia 2011r. o zmianie ustawy o recyklingu pojazdéw wycofanych
z eksploatacji oraz niektorych innych ustaw, s. 20 uzasadnienia.
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te liczby. Tak rozbudowana szara strefa stanowi takze problem dla legalnie dziata-
jacych przedsigbiorcéw, poniewaz zmusza ich do konkurowania cenowego z szarg
strefg o pojazdy wycofane z eksploatacji. Jezeli uznac te szacunki za prawdziwe,
to, naszym zdaniem, przyczyn tak rozbudowanej szarej strefy nalezy poszukiwa¢
gltéwnie w stabej skutecznosci organéw $cigania. Na 1066 kontroli przeprowadzo-
nych przez Wojewddzkich Inspektoréw Ochrony Srodowiska zostaty natozone 82
mandaty karne, 7 decyzji w sprawie wymierzenia kary pieni¢znej na laczng kwote
60 000zt i 1 zawiadomienie do prokuratury w zwigzku z poswiadczaniem nieprawdy
w zaswiadczeniach o demontazu pojazdéw". Takie wyniki kontroli wskazuja, Ze ten
obszar dziatalno$ci praktycznie dziata zgodnie z prawem, czego nie potwierdzajg
nasze wlasne obserwacje oraz zapisy uzasadnienia do projektu ustawy.

Z zalaczonej do projektu aktu prawnego OSR nie wynika wprost, jakie s3 gléwne
problemy w obszarze recyklingu samochodéw, a tym bardziej, jakie sg jego przy-
czyny. Nie ma takze elementdw, o ktérych pisalismy powyzej. Przygotowana w taki
sposob OSR juz na samym wstepie nie pozwala w pelni odnie$¢ si¢ zainteresowanym
podmiotom do proponowanych regulacji w projekcie aktu prawego.

2.2. Okreslenie celow regulacji

Kolejnym elementem wymienianym w wytycznych OECD i Wytycznych Mini-
sterstwa Gospodarki to okreslenie celow regulacji. Bardzo wazne jest prawidtowe
zdefiniowanie celu regulacji, gdyz ma to bardzo istotny wpltyw na dalsze etapy
dokonywanej analizy i wybdr sposobu osiagniecia tego celu. Przy okreslaniu celow
skuteczna moze by¢ metoda SMART, zaproponowana w Wytycznych Komisji
Europejskiej dotyczacych dokonywania oceny regulacji'®. Cel okreslony za pomoca
metody SMART powinien by¢:

o specyfic/konkretny - cel konkretny i precyzyjny, ktéry nie moze by¢ okreslony
w sposdb pozwalajacy na rézng interpretacje,

« measurable/mierzalny - cel zdefiniowany jako stan przyszly, pozwalajacy sie
zmierzy¢, tak by mozna bylo zweryfikowac, czy cel zostal osiagniety,

o accepted/akceptowalny - jesli cel i dzialania zwigzane z jego osiggnieciem wigza
sie z wplywaniem na zachowania ludzi, to muszg by¢ akceptowalne, odpo-
wiednio zrozumiane i zinterpretowane przez wszystkich, ktorzy uczestnicza
w realizacji tego celu,

13 Informacja o realizacji zada# inspekcji ochrony srodowiska w 2010 roku, Warszawa 2010.
4 European Commission, Impact assessment guidelines, SEC (2009) 92, Brussels 2009.
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o realistic/realistyczny - cel ambitny, tzn. ma wykracza¢ poza obecne osiggniecia,
ale rownoczesnie ma by¢ mozliwy do osiggniecia,

 time-dependent/okreslony w czasie — nalezy jasno okresli¢ termin realizacji celu
gléwnego i celéw posrednich.

Zgodnie z Wytycznymi Komisji Europejskiej wskazane jest opracowanie spoj-
nego zestawu celéw na trzech poziomach: ogélnym, konkretnym i operacyjnym.
Oczywiscie nie zawsze bedzie potrzeba wyrdznienia wszystkich trzech pozioméw
celéw i bedzie to zalezalo od rodzaju dokumentu, np. dla dokumentéw strategicznych
trudno bedzie wskazac cele operacyjne. Kiedy zdecydujemy sie na wskazywanie celow
na roznych poziomach, musimy pamietac, aby istniala pomiedzy nimi bezposred-
nia relacja (zwigzek). Najczesciej beda to polaczenia o charakterze wertykalnym,
ale nie mozemy wykluczy¢ polaczen o charakterze horyzontalnym. Opisujac cele,
mozemy powiedzie, ze:

o cele ogdlne to cele danej regulacji (polityki) opisujace jej ostateczny wynik,

o cele konkretne to bezposrednie cele danej regulacji (polityki), ktore muszg zostaé
osiagniete, by zostal zrealizowany cel ogélny,

» cele operacyjne to cele biezace, ktérych osiggniecie jest warunkiem realizacji
celow konkretnych.

Przy dokonywaniu kwantyfikacji celéw najlepsza i pozadang metoda jest metoda
ilosciowa. W miar¢ mozliwosci powinno si¢ unika¢ postugiwania metoda jako-
sciowg. Wynika to z faktu, Ze miary realizacji celoéw to podstawowe sposoby oceny
skutecznosci proponowanej regulacji. Zastosowanie miar jako$ciowych w znacznym
stopniu utrudni nam zaréwno sam proces weryfikacji realizacji celéw, jak i ocene
korzysci oraz kosztow regulacji.

Jednym z celéw ogélnych przedmiotowej regulacji jest dostosowanie prawa
polskiego w zakresie dotyczacym zlomowania pojazdéw wycofanych z eksploatacji
do dyrektywy 2000/53/WE. Cel ten ma zostac zrealizowany poprzez zmiany:
 ustawy z dnia 20 stycznia 2005r. o recyklingu pojazdéw wycofanych z eksploatacji,
o ustawy z dnia 20 czerwca 1997r. Prawo o ruchu drogowym.

Kolejnym celem regulacji jest zwigkszenie strumienia pojazdéw trafiajacych
do legalnie dziatajacych stacji demontazu. Cel ten, zdaniem projektodawcy, ma by¢
osiggniety poprzez zmiang kilku aktéw prawnych:

» ustawy o recyklingu pojazdéw wycofanych z eksploataciji,
« ustawy Kodeks wykroczen.

W samej ustawie o recyklingu pojazdéw wycofanych z eksploatacji proponowane
$3 nastepujace zmiany:

o zmiana zakresu stosowania ustawy do motoroweréw kategorii L2e,
« zmiana definicji ,wprowadzajacego pojazd”.
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Projektodawca nie okreslil, kiedy cele zalozone dla analizowanego projektu aktu
prawnego zostang osiagniete. Zatem nalezy zalozy¢, ze cel pierwszy, tj. usuniecie
niezgodnosci z prawem UE, zostanie osiggniety po akceptacji proponowanych zmian
przez organy Unii Europejskiej.

Cel drugi dotyczacy zwiekszenia strumienia pojazdéw zostanie osiggniety
po skierowaniu calego strumienia do legalnie dziatajacych podmiotow.

Poréwnujac powyzsze z OSR przygotowana do projektu ustawy, od razu zauwa-
zamy, ze jest w niej mowa tylko o dwéch celach ogélnych. Projektodawca nie wspo-
mina nic o celach konkretnych czy operacyjnych proponowanej regulacji prawne;.
Projektodawca nie okredlil, kiedy cele zatozone dla analizowanego projektu aktu
prawnego zostang osiagniete. Nie przedstawiajac analizy probleméw, nie pozwala
nam ustali¢, czy cele te zostaly okreslone zgodnie z metoda SMART. Jedyna rzecza
dokonang przez projektodawce jest analiza koniecznych zmian w poszczegélnych
aktach prawnych zawarta w Uzasadnieniu do projektu'®, ktora i tak nie jest do
konca petna.

2.3. Uwarunkowania regulacji

Po okresleniu celéw regulacji kolejnym etapem przygotowania OSR powinno
by¢ opisanie uwarunkowan proponowanej regulacji. Na tym etapie analizujemy
istniejace polityki/regulacje w tym obszarze. Jesli takie polityki i regulacje istnieja,
wowczas zalecane jest's:

» wskazanie strony odpowiedzialnej za realizacj¢ czy egzekwowanie regulacji

(polityk),

» dokonanie oceny efektywnosci realizacji aktualnie prowadzonych regulacji

(polityk) lub ich funkcjonowania,

« opisanie oczekiwanego wplywu proponowanych nowych regulacji na aktualne
regulacje.

W tym miejscu mozemy zauwazy¢ brak konsekwencji w Wytycznych Minister-
stwa Gospodarki, ktére w wyliczeniu zawartym nas. 10-11 nie zawierajg zapiséw, ze
uwarunkowania proponowanej regulacji s kluczowym elementem OSR, natomiast
w dalszej cze¢$ci Wytycznych Ministerstwa Gospodarki wymienia si¢ takg cze¢s¢ jako
element OSR. Obecnie obowiazujacym aktem prawnym regulujacym sfere recyklingu
pojazdéw wycofanych w Polsce jest ustawa z dnia 20 stycznia 2005r. o recyklingu
pojazdow wycofanych z eksploatacji. Zgodnie z wczesniejszymi zapisami ustawa

15 Projekt ustawy z dnia 7 kwietnia 2011 r. o zmianie ustawy..., op.cit., s. 17-27 uzasadnienia
16 Ministerstwo Gospodarki, Wytyczne do oceny skutkéw regulacji (OSR), Warszawa pazdziernik 2006.
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ta mimo kilku nowelizacji nie spetnia co najmniej dwoch warunkéw, ktore przed
nig zostaly postawione. Pierwszy z nich to niezgodnos¢ z prawem wspdlnotowym,
o czym wspomniano w komunikacie Komisji Europejskiej z dnia 22 marca 2012 r."”
Drugi to dokonywanie demontazu pojazdéw poza utworzonym ustawg systemem
w tzw. szarej strefie. Obecnie, zgodnie z ustawa, za realizacje jej postanowien
sa odpowiedzialne nastepujace urzedy administracji publiczne;j:
+ Ministerstwo Srodowiska,
« Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodne;j,
 Gléwny Inspektorat Ochrony Srodowiska,
» wojewodzkie inspektoraty ochrony $rodowiska,
o urzedy marszatkowskie,
e starostwa powiatowe.

Inne podmioty odpowiedzialne za realizacje postanowien ustawy to:
o podmioty wprowadzajace pojazdy na terytorium kraju,
o podmioty rejestrujgce pojazdy.

Obecnie obowigzujaca ustawa nie pozwala w pelni efektywnie na realizacje
postawionych przed nig zalozen. Z pewnoscig ustawa osiggnela cel polegajacy
na utworzeniu sieci zbierania pojazdéw wycofanych z eksploatacji. Niestety stworzone
w niej mechanizmy badz dziatania zobowiazanych do tego stuzb nie doprowadzity
do wyeliminowania szarej strefy z recyklingu pojazdow.

Zgodnie z zalozeniami postawionymi przez projektodawce, analizowany projekt
ustawy ma usung¢ niezgodnosci z prawem wspolnotowym i skierowac caty strumien
pojazdow do legalnie dzialajacych punktéw zbierania pojazdéw i stacji demontazu
pojazdow. Postawione cele, a w szczegolnosci ten drugi, s3 bardzo ambitne i jedno-
cze$nie trudne do zrealizowania bez istotnych zmian w systemie recyklingu pojazdow
wycofanych z eksploatacji w Polsce.

Projektodawca w zalaczonej do projektowanego aktu prawnego OSRw bardzo
ograniczony sposob odnosi si¢ do uwarunkowan, w jakich mialyby funkcjonowa¢
proponowane przepisy prawa. W samej OSR praktycznie brak jest na ten temat
wzmianek, jedynie w samym uzasadnieniu wspomina si¢ o oczekiwanym wpty-
wie, natomiast nie dokonuje si¢ analizy podmiotéw obecnie odpowiedzialnych za
realizacje polityki w tym zakresie. Odnoszgc si¢ do efektywnosci prowadzonych
polityki badz regulacji, projektodawca praktycznie ogranicza si¢ do stwierdzenia,
ze nie funkcjonuja prawidtowo, bez dokonania glebszej analizy.

17 Komisja Europejska, Komunikat prasowy ,,Srodowisko: Komisja apeluje do Polski o zapewnienie
wlasciwego unieszkodliwiania pojazdéw wycofanych z eksploatacji” IP/12/293 z dnia 22 marca 2012r.
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2.4. Analiza mozliwosci osiagniecia celdw regulacji

Na kolejnym etapie OSR powinnismy dokonac analizy, jak mozna osiggngc cele
postawione przed regulacjg. W tej czgsci analizuje sie potencjalne opcje, ktore zostaly
zidentyfikowane na wczesniejszym etapie opracowywania OSR, tj. Okreslenia celow
regulacji. Gdy rozwaza sie wcze$niejszej wspomniane opcje realizacji, wskazane jest
przeanalizowanie mozliwie jak najszerszej ich gamy. Konieczne jest jednak zawarcie
w nich poza opcja legislacyjna, alternatywy pozalegislacyjnej oraz opcji powstrzyma-
nia sie od jakichkolwiek dzialan. Alternatywami dla legislacji mogg by¢ np. samo-
regulacja, autoregulacja, wspdtregulacja czy koregulacja'®. Nawet jezeli pewna opcja
wydaje si¢ by¢ oczywistym i najlepszym wariantem, moze okazac si¢ nie do konca
najlepsza po przeprowadzeniu konsultacji spotecznych. Konsultacje moga wyloni¢
nowe dodatkowe fakty, wczesniej niezidentyfikowane. Dla kazdej z opcji wskazane
jest przeprowadzenie analizy ryzyka, ktéra pokaze nam m.in. przewidywany poziom
akceptacji, fatwo$¢ wprowadzenia i niezamierzone konsekwencje regulacji. Oceniajgc
ryzyko, nalezy zastanowic si¢, na czym ma ono polegac i jakie jest prawdopodobien-
stwo jego wystapienia. Ryzyko nalezy zbada¢ dla wszystkich analizowanych opcji
dziatan. W szczegolnosci trzeba ustali¢, jakie sg zagrozenia i szanse realizacji celow
postawionych przed proponowana regulacja. Analizujac niezamierzone skutki regu-
lacji, trzeba zbada¢, ktdre z nich sg pozytywne, a ktére negatywne.

Dokonujgc analizy, powinno si¢ wzig¢ pod uwage co najmniej trzy opcje.
W przypadku implementacji aktéow UE nalezy uwaza¢, aby nie dokona¢ bardziej
rygorystycznej implementacji i unika¢ tzw. zjawiska gold plating' (implementacja
dyrektywy poza to, co jest wymagane, z reguly prowadzaca do zwiekszenia obcig-
zen), ktdre zostalo zidentyfikowane przez Komisj¢ Europejska jako jedna z niepo-
zadanych praktyk w ramach reformy regulacji Better regulation. W analizowanym
przypadku projektodawca wybrat opcje legislacyjna. Nie moze mie¢ zastosowania
opcja powstrzymania si¢ od jakichkolwiek dziatan, w szczegélnosci w zakresie
osiggniecia celu polegajacego na usunigciu niezgodnosci z prawem wspolnotowym.
Brak dziatan narazi Polske na przekazanie sprawy do Europejskiego Trybunatu Unii
Europejskiej”, a ten w przypadku stwierdzenia naruszenia przez Polske Traktatu
o Funkcjonowaniu Unii Europejskiej moze nalozy¢ na Polske kary finansowe, ktére
moga wyniesc:

18 Ocena skutkéw regulacji..., op.cit., s. 224.

19 http://ec.europa.eu/governance/better_regulation/glossary_en.htm#_G [dostep: 3 wrzeénia
2012r).

20 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej wersja skonsolidowana, Dz.U. UE 2010/C83/01,
art.260.
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» stawka dzienna od 4748,80 do 284 928 EUR,
» kara ryczaltowa od 3 860 000 EUR?".

W zwigzku z tym dokonali$my analizy ryzyk dla drugiego celu postawionego
przez projektodawce, tj. skierowania catego strumienia pojazdéw do legalnych stacji
demontazu (tabela 2).

Tabela 2. Analiza ryzyka

Wagaryzyka | Prawdopodobienstwo
Ryzyko wystapienia
w % Opgjal Opcja2
Dalsze zwigkszanie sie szarej strefy w recyklingu 80 6 4
Zmniejszenie sie liczby stacji i dostepnosci do sieci zbierania 45 7 3
pojazdéw
Tworzenie sie podmiotéw integrujacych sie¢ 30 9 1
Brak rzeczywistej kontroli nad sktadem frakgji ze strzepiarek 75 6 3
Zmniejszenie skutecznosci dziatania podmiotéw kontrolujacych 90 5 3
Nieosiagniecie pozioméw odzysku i recyklingu 60 5 5
Suma 380 38 19
Suma maksymalna 600 60 60

Zrédlo: opracowanie whasne.

Z przeprowadzonej analizy ryzyka wynika, ze rozwigzanie legislacyjne wybrane
przez projektodawce jest obarczone wiekszym ryzykiem niz pozostawienie aktu
prawnego w dotychczasowej formie. Proponowane rozwigzania nie prowadzg do
realizacji celéw postawionych przed projektem aktu prawnego, natomiast wprowa-
dzaja dodatkowe obowigzki i utrudniajg realizacje dotychczasowych. Wprowadzenie
obowigzku uwierzytelniania kopii uméw ma w zamysle ustawodawcy pozwoli¢
Gléwnemu Inspektoratowi Ochrony Srodowiska (GIOS) na kontrolowanie obowigzku
zapewnienia sieci*’. Uwierzytelnienia kopii umowy zgodnie z obowiazujacymi
przepisami moze dokona¢ notariusz, radca prawny, adwokat, rzecznik patentowy
lub doradca podatkowy?, a to generuje dodatkowe koszty dla przedsiebiorcow.

21 Komunikat Komisji SEC (2005) 1658, Komunikat Komisji SEC (2010) 923/3, Komunikat Komisji
SEC (2010) 1371, Komunikat Komisji SEC (2011) 1024

22 Projekt ustawy z dnia 14 marca 2012r. o zmianie ustawy o recyklingu pojazdéw wycofanych
z eksploatacji, s. 19 uzasadnienia.

23 Ustawa z dnia 23 pazdziernika 2009r. o zmianie ustaw w zakresie uwierzytelniania dokumentéw
(Dz.U. nr 216, poz. 1676 z pézn. zm.).
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Wymoég ten budzi takze watpliwosci w $wietle zapiséw ustawy z dnia 2 lipca 2004 r.
o swobodzie dzialalnosci gospodarczej*, ktéra wart. 6 stanowi, ze , Wlasciwy organ,
z wylgczeniem sagdu powszechnego, nie moze zada¢ ani uzalezni¢ swoich rozstrzygnieé
w sprawie podjecia, wykonywania lub zakonczenia dziatalnosci gospodarczej od
przedlozenia dokumentéw w formie oryginalu, poswiadczonej kopii lub poswiad-
czonego ttumaczenia, chyba ze obowigzek taki jest przewidziany przepisami ustaw
szczegolnych z uwagi na nadrzedny interes publiczny lub wynika z bezposrednio
stosowanych przepiséw powszechnie obowigzujacego prawa wspolnotowego albo
ratyfikowanych uméw miedzynarodowych”.

Z powyzszego wynika wstepny wniosek wskazujacy, ze najwigksza przyczynag tak
duzej szarej strefy w Polsce sa niewystarczajace dziatania stuzb kontrolnych i organow
$cigania oraz sadownictwa, a nie wadliwe przepisy prawa. Najwazniejszym z elemen-
tow zapobiegania i odstraszania od naruszania przepiséw prawa, jest nieuchronnosé
kary, ktéra ma wigksze znaczenie od samej wysokosci tej kary*. Dzialania organéw
$cigania i sgdownictwa, prowadzace do stalego umarzania takich przestepstw, stoja
takze w sprzecznosci z dyrektywa prewencji generalnej pozytywnej, ktdrej zadaniem
jest przekonanie, ze panstwo karze za kazde ztamanie normy sankcjonowanej?*.

W OSR dotaczonej do projektu aktu prawnego nie znajdujemy jakichkolwiek
rozwazan co do mozliwych opcji realizacji postawionych celéw. Nie ma takze zadnych
wynikow analizy ryzyka, co moze wskazywac na jej calkowity brak i pominiecie
tak istotnej kwestii. To moze takze wskazywac, ze zostala przyjeta z gory opcja
legislacyjna i OSR zostala do niej dopasowana. Takie dzialanie stoi w catkowitej
sprzecznosci ze wszystkimi powyzej wspomnianymi zatozeniami dotyczacymi
przygotowywania aktéw prawnych i OSR.

2.5. Przeprowadzanie konsultacji

W kolejnym kroku przygotowywania OSR powinni$my przeprowadzic konsul-
tacje. Pozwalaja one nie tylko oceni¢ przewidywane korzysci i skutki regulacji, ale
takze moga by¢ zZrédlem informacji o dodatkowych sposobach rozwiazania pro-
blemu lub osiggniecia planowanego celu. Powinny one obejmowac jak najszersze
grono zainteresowanych, a na pewno wszystkich tych, ktérych planowana regulacja
moze obja¢. Konsultacje powinny zosta¢ przeprowadzone na jak najwczesniejszym
etapie prac i powinny by¢ kontynuowane na kolejnych etapach OSR. W polskim

24 Ustawa z dnia 2 lipca 2004 r. o swobodzie dziatalno$ci gospodarczej (tekst jedn. Dz.U. z 2010r.
nr 220, poz. 1447 z pézn. zm.).

25 J. Blachut, A. Gaberle, K. Krajewski, Kryminologia, Info trade, Gdansk 1999, s. 476.

26 Kodeks karny. Czes¢ ogblna komentarz, red. K. Buchala, A. Zoll, Zakamycze, Krakow 1998, s. 415.
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prawodawstwie sposéb i zakres przeprowadzania konsultacji jest okreslony w szcze-

golnosci w nastepujacych aktach prawnych:

o ustawaz4 wrze$nia 1997r. o dziatach administracji rzadowej (tekst jedn. Dz.U.
z 2007 r. nr 65, poz. 437 z p6zn. zm.),

o ustawaz 8 sierpnia 1996r. 0 Radzie Ministréw (tekst jedn. Dz.U. z 2003 r. nr 24,
poz. 199 z p6ézn. zm.),

o ustawa z 23 maja 1991r. o zwiazkach zawodowych (tekst jedn. Dz.U. z 2001 r.
nr 79, poz. 854 z pdzn. zm.),

o ustawazdnia 23 maja 1991 r. o organizacjach pracodawcéw (Dz.U. nr 55, poz. 235
z pézn. zm.),

o ustawa z dnia 6 czerwca 2001r. o Tréjstronnej Komisji do Spraw Spoleczno-
-Gospodarczych i wojewodzkich komisjach dialogu spotecznego (Dz.U. nr 100,
poz. 1080 z pdzn. zm.),

o ustawa z dnia 7 lipca 2005r. o dzialalnos$ci lobbingowej w procesie stanowienia
prawa (Dz.U. nr 169, poz. 1414 z p6ézn. zm.),

o ustawaz dnia 6 maja 2005 r. o Komisji Wspolnej Rzadu i Samorzadu Terytorial-
nego oraz o przedstawicielach Rzeczypospolitej Polskiej w Komitecie Regionow
Unii Europejskiej (Dz.U. nr 90, poz. 759).

Analizujac wyniki konsultacji, nalezy dokona¢ weryfikacji i oceny otrzymanych
informacji. Nie mozna si¢ opiera¢ na opiniach tylko jednej grupy, ktéra zdominowata
konsultacje publiczne. Szczegolng uwage nalezy zwrdci¢ na zmiany, jakie sugerowane
sa w proponowanej regulacji. W opracowaniach podsumowujacych konsultacje
nalezy koniecznie zawrze¢ dane o wykorzystaniu otrzymanych danych, uwag i opinii.
W analizowanej sytuacji OSR zostala najprawdopodobniej utworzona do gotowego
projektu aktu prawnego. Dodatkowo nie sporzadzono zalozen do ustawy. Przepisy
dopuszczaja zwolnienie z tego obowigzku, gdy projekt jest zawarty w Wykazie prac
legislacyjnych Rady Ministréw?. Ten projekt nie byl zawarty w wykazie prac RM.
Wedlug informacji zawartych w projekcie ustawy, zostal on przestany do konsultacji
do administracji rzadowej i samorzadowej, przedstawicieli przedsigbiorstw obje-
tych przedmiotowymi przepisami, izb gospodarczych. Projekt zostal przestany do
23 podmiotéw oraz umieszczony w Biuletynie Informacji Publicznej. Tylko jeden
z nich byl bezposrednim przedstawicielem przedsigbiorcow prowadzacych stacje
demontazu i punkty zbierania pojazdéw. Dla 14 podmiotéw recykling pojazdéw
jest jednym z kilku obszaréw dziatalnosci. W ramach wymienionych podmiotéw
znajduje si¢ tylko jeden przedstawiciel podmiotéw, ktére po zmianach przepiséw beda
zobowiazane do zbudowania sieci zlomowania pojazdéw. Pozwala to stwierdzi¢, ze

27 Uchwata nr 49 Rady Ministréw z dnia 19 marca 2002 r. Regulamin pracy Rady Ministrow.
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projekt z cala pewnoscia nie zostal skonsultowany z wszystkimi zainteresowanymi
stronami. Tak przeprowadzone konsultacje nie spetniajg wymogdéw prowadzenia
konsultacji okreslonych przez Komisje¢ Europejska® i nie dajg pelnego obrazu o sta-
nowisku podmiotéw, na ktére regulacja bedzie miata wplyw.

Konsultacje przeprowadzone przez projektodawce zostaly przeprowadzone
w zbyt waskim zakresie i nie uwzglednialy wszystkich zainteresowanych interesa-
riuszy regulacji. Dodatkowo bardzo duze watpliwosci budzi sposéb informowania
o konsultacjach i przeprowadzaniu dodatkowych konsultacji po wprowadzeniu
istotnych zmian w projekcie aktu prawnego. W tym przypadku potwierdza si¢ bar-
dzo powszechna praktyka prowadzenia konsultacji tylko na poczatkowym etapie
przygotowywania projektu aktu prawnego i braku konsultacji na kolejnych etapach.

2.6. Poréwnanie korzysci i kosztow regulacji

Na kolejnym etapie prac nad OSR powinni$my zbada¢, czy koszty regulacji nie
bedg wyzsze od korzysci z niej ptyngcych. Ten element mozna uznac za gtéwna czes¢
OSR. Na wczesniejszych etapach dokonali$my juz identyfikacji podmiotéw i obsza-
réw, ktorych moze dotyczy¢ proponowana regulacja, teraz nalezy ocenic, jakie koszty
i korzysci beda pojawiaty si¢ dla tych podmiotéw i w jakich obszarach, a nastepnie
dokonac¢ ich poréwnania. Wspomniane wielokrotnie Wytyczne Ministerstwa Gospo-
darki® zawierajg informacje co do sposobu dokonywania pomiaru korzysci i kosztow
oraz samej metodyki dokonywania pomiaru. Bardzo wazne jest wskazanie, na kogo
wplynie proponowana regulacja z uwzglednieniem wielko$ci podmiotu. Tutaj mozemy
np. przyjac podzial na mikro, matych i srednich przedsiebiorcéw, stosujac kryteria
zawarte w ustawie z dnia 2 lipca 2004 r. o swobodzie dzialalno$ci gospodarczej. Pomi-
niecie duzych przedsiebiorstw nie jest przypadkowe, gdyz one sg najmniej podatne
na zmiany i majg najwieksze zasoby dajace mozliwos¢ szybkiego dostosowania.
Wytyczne wskazuja takze na niezbedne obszary, ktére powinny podlega¢ analizie:
 finanse publiczne,

« rynek pracy,
» konkurencyjnos¢ gospodarki i przedsigbiorczo$c,
« sytuacja i rozwdj regionalny.

W dalszych czesciach Wytycznych zawarte s3 pomocnicze pytania do poszcze-

gblnych obszaréw oraz wskazéwki, jak analizowac korzysci i koszty oraz wreszcie

28 European Commission, Towards a reinforced culture of consultation and dialogue — General prin-
ciples and minimum standards for consultaion of interested parties by the Commission, COM (202) 704,
Brussels 2005.

2% Ministerstwo Gospodarki, Wytyczne do oceny..., op.cit., s. 23.
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jak oceni¢ koszty administracyjne regulacji. Nalezy pamigtaé, ze oceny powinni$my
dokonywac¢ dla kazdego z cel6w proponowanej regulacji. Na samym koncu tej czesci
Wytycznych znajduje si¢ instrukcja o sposobie mierzenia kosztow i korzysci. Zaréwno
w literaturze®, jak i w Wytycznych® wskazuje sie, Ze preferowany jest sposob, ktory
prowadzi do przedstawienia konkretnych wydatkéw albo przychodéw. Jakosciowa
ocene kosztow i korzysci powinno si¢ stosowacé w sytuacji, gdy nie jest mozliwa, albo
jest bardzo skomplikowana, analiza ilo§ciowa. Zastosowanie tej metody utrudnia
jednak w znacznym stopniu wybdr najlepszego rozwigzania. W tym obszarze warto
si¢ zastanowi¢ takze nad wdrozeniem i egzekwowaniem proponowanej regulacji. Dla
kazdej z opcji powinno si¢ przygotowac odrebny plan wdrazania, ktéry uwzglednia
takze niezbedne $rodki finansowe do wdrozenia rozwigzania. W tej czesci mozemy
takze wykorzysta¢ wyniki wczesniej przeprowadzonej analizy ryzyka, ktéra wskaze
nam na obszary wrazliwe w procesie wdrazania regulacji. Jest to takze miejsce ana-
lizowania systemu sankgji, ktore poprzez odstraszanie maja przyspieszy¢ wdrozenie
nowych regulacji. Na samym koncu nalezy si¢ takze zastanowi¢ nad systemem
monitorowania, ktéry pozwoli oceni¢, czy nasza regulacja prowadzi do osiagnigcia
zamierzonych celéw i rezultatow. Z zapiséw wskazanych w uzasadnieniu do projektu
ustawy wynika, ze projekt bedzie mial m.in. wptyw na:

» wprowadzajacych pojazdy, przedsiebiorcéw prowadzacych stacje demontazu,
przedsigbiorcow prowadzacych punkty zbierania pojazdéw, przedsigbiorcow
prowadzacych strzepiarki,

« wlasciwe organy ochrony $rodowiska, odpowiadajace za wydawanie decyzji
wymaganych w zwiazku z prowadzeniem stacji demontazu, punktéw zbierania
pojazdow i strzepiarek, a takze organy prowadzace kontrole w zakresie prze-
strzegania przepiséw ochrony srodowiska.

OSR dokonana przez projektodawce nie dzieli w swej analizie wprowadzajacych
pojazdy na podmioty, ktére wprowadzaja nie wiecej niz 1000 pojazdéw rocznie
i powyzej 1000 pojazdéw rocznie. W stosunku do tych podmiotéw konieczne jest
rozréznienie korzysci i kosztow. Przedstawiona analiza nie odnosi si¢ takze do
faktu, czy przedsigbiorcy, na ktérych proponowane przepisy beda miaty wptyw,
to s3 mikroprzedsi¢biorcy, mate przedsiebiorstwa. Dodatkowo OSR nie analizuje
kosztéw i korzysci dla takich podmiotéw jak Straz Graniczna czy wydzialy komu-
nikacji w starostwach powiatowych.

Z uwagi na fakt, ze jednym z celéw postawionych przed projektem ustawy jest
usuniecie niezgodnosci z przepisami prawa wspolnotowego, dla tego celu zostanie

30 Ocena skutkéw regulacji — poradnik OSR..., op.cit., s. 258.
31 Ministerstwo Gospodarki, Wytyczne do..., op.cit., s. 47.
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dokonana tylko analiza korzysci dla opcji legislacyjnej. Ponizej przedstawiamy wyniki
niektdrych z nich. W odniesieniu do sektora finanséw publicznych wprowadzane regu-
lacje realizujace powyzej wskazany cel nie zwieksza w zauwazalnym stopniu dochodéw
sektora finanséw publicznych. Jednakze zlikwidujg zagrozenie koniecznosci zaptaty
kary finansowej ryczattowej badz w stawkach dziennych za naruszenie Traktatu UE.
Jezeli chodzi o konkurencyjnos¢ gospodarki i przedsigbiorczos¢, w tym funk-
cjonowanie przedsi¢biorstw, likwidacja obowiazku wptaty 500zt na rachunek
NFOSiGW przez podmioty wprowadzajace pojazdy, spowoduje roczne oszczednosci
w kwocie okoto od 384 mln z! (rednia z ostatnich 5 lat, liczagc wg NFOSiGW) do
415 mln ($rednia obliczona z ostatnich 6 lat, liczac wg Ministerstwa Finansow).
Przychody z optaty recyklingowej w latach 2006-2010 pokazano na rysunku 2.

Rysunek 2. Przychody z optaty recyklingowej w tys. zt
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Zrédlo: NFOSIGW.

Koszty wynikajace z projektowanej ustawy na cele pierwszego projektu ksztaltuja
si¢ w odpowiednich obszarach nastepujaco: dla sektora finanséw publicznych zmniejsza
sie wptywy do Narodowego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej
o kwote réwng rocznie od 384 mIn do 415 mln zlotych z tytutu optaty recyklingowej
w kwocie 500z1. W odniesieniu do obszaru: konkurencyjno$¢ gospodarki i przed-
siebiorczo$¢, w tym funkcjonowanie przedsigbiorstw, w zwiazku ze zmiang formuty
zapewnienia sieci zbierania pojazdéw wycofanych z eksploatacji, wiele podmiotow
dzisiaj ptacacych 500zt optaty recyklingowej bedzie zobowiazane do zbudowania sieci
zbierania pojazdéw. Koszt takiej operacji dla podmiotéw wprowadzajacych do 1000
pojazdéw mozna szacowa¢ na od 3000 do 5000 zt. Dla podmiotéw wprowadzajacych
powyzej 1000 pojazdéw na kwote od 48 000 do 96 000zt. Dodatkowo mogg sie zwigk-
szy¢ koszty przedsiebiorstwa w zwigzku z koniecznoscig zatrudnienia dodatkowego
pracownika. Koszt ten mozna szacowac na okolo: 12 x 4467,48%* = 53 609,76 z1 rocznie.

32 Koszt pracodawcy na podstawie przecietnego wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw,
na podstawie GUS.
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Poréwnujac Analize korzysci i kosztéw przygotowang przez projektodawce z zato-
zeniami metodycznymi zauwazamy, ze zawarte w niej sg tylko koszty i korzysci dla
opcji legislacyjnej. Dodatkowo w odniesieniu do np. wptywu na konkurencyjno$é
gospodarki i przedsiebiorczos¢ pominietych jest wiele czynnikéw takich na przyktad,
jak koszty zwigzane z dodatkowymi obowigzkami natozonymi na przedsigbiorcéw.
Podobnie projektodawca nie odnosi si¢ do kosztéw nowych obowigzkéw natozonych
na podmioty z sektora finanséw publicznych wymienione w projekcie aktu prawnego.

Ostatnim etapem przygotowywania OSR jest porownanie kosztow i korzysci.
Powinno sie go dokona¢ dla kazdego z celéw proponowanej regulacji. Jednoznaczne
metodologicznie i poprawne poréwnanie umozliwia dokonanie wyboru, opartego
na obiektywnych czynnikach wynikajacych z przeprowadzonej OSR. Dane dotyczace
kosztow i korzysci przy poréwnywaniu, jezeli s3 wyrazone w warto$ciach monetar-
nych, powinny by¢ przedstawione w takich samych cyklach i okresach wieloletnich.

2.7. Raport koncowy

W przypadku opracowywania OSR dla aktu prawnego nalezy po dokonaniu
wszystkich niezbednych czynnikéw przygotowac raport koricowy, ktéry bedzie
zawieral najistotniejsze informacje uzyskane w trakcie pracy nad OSR. Raport taki
powinien by¢ dofaczony do projektu aktu prawnego w trakcie procesu jego dysku-
towania, uchwalania i wdrazania.

Ponizej fragmenty poréwnania korzysci i kosztéw przygotowanego przez nas
dla analizowanego projektu.

Bilans kosztow i korzysci dla wybranych pozycji celu 1. przedstawiono w tabeli 3.

Tabela 3. Bilans kosztéw i korzysci dla wybranych pozycji celu 1.

Bilans kosztow i korzysci
Opcja Catkowite korzysci Catkowite koszty
Likwidacja zagrozenia zaptaty kary finansowej: Zmniejszenie wptywéw NFOSIGW o kwoty

< | 1) stawka dzienna od 4748,80 euro do 284 928 euro, od 384 min zt do 415 min zt rocznie
5 2) kara ryczattowa od 3 860 000 euro
13
= Dodatkowe dochody z tytutu kar pienieznych za Dodatkowy koszt zwigzany z zatrudnieniem
g nieztozenie zawiadomienia o podjeciu produkgji, pracownika dla podmiotéw zobowigzanych

importu lub wewnatrzwspdlnotowego nabywania | nowa ustawa do zbudowania sieci wyniesie

w kwocie 150 zt za kazdy dzieri zwtoki 53 609,76 zt rocznie

Zrédlo: opracowanie wlasne.



Ocena skutkow regulacji w Polsce — analiza przypadku 27

Z powyzszego tabelarycznego zestawienia korzysci i kosztow dla rozwigzania
legislacyjnego dla celu 1. regulacji wynika, ze rozwiazanie legislacyjne jest korzystne
i glownym elementem przewazajacym jest unikniecie zaptaty kar finansowych za
niepelng implementacje Dyrektywy 2000/53/WE.

Analize Bilansu kosztéw i korzysci dla celu 2. sporzadzilismy dla przyklado-
wych obszaréw i dwoch opcji: legislacyjnej (tabela 4) i opcji pozostawienia dawnych
regulacji (tabela 5).

Tabela 4. Bilans kosztow i korzysci dla celu 2. (opcja legislacyjna)

Bilans kosztow i korzysci

Opcja Catkowite korzysci Catkowite koszty

Legislacyjna | Dodatkowe wptywy dla NFOSIGW z opfat za Zmiany w systemie optat za brak sieci
brak sieci szacowane na kwoty od 10 000zt do | zmniejszg wptywy do budzetu maksymalnie
2,4min zt 0 13,8 min zt od jednego podmiotu

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Z powyzszego zestawienia wynika, Ze catkowite korzysci zwigzane z wprowa-
dzeniem proponowanych regulacji nie przewyzszaja w sposob istotny kosztow.

Tabela 5. Bilans kosztéw i korzysci dla celu 2. (opcja pozostawienie dawnych regulacji)

Bilans kosztow i korzysci
Opdja Catkowite korzysci Catkowite koszty
Pozostawienie | Dodatkowe wptywy dla NFOSIGW Dodatkowe koszty dla NFOSIGW w zwiazku
dawnych z opfat za brak sieci od jednego z koniecznoscig wypfacania doptat do demontazu
regulacji podmiotu maksymalnie 16,4min zt | w kwocie 100 min z-120 min zt

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Z powyzszego zestawienia wynika, ze koszty w znacznym stopniu przewyzszaja
korzysci. Wskazuje to jednoznacznie, ze konieczne s3 zmiany w obecnej sytuacji.
Z obecnych regulacji wynika bardzo mato korzysci, natomiast jest bardzo duzo dodat-
kowych obowigzkdéw, ktdre nie majg pozytywnego wptywu na caly badany obszar.

Poréwnujac powyzsze z raportem koncowym zalaczonym do projektu aktu
prawnego, zauwazamy, ze odnosi si¢ on tylko do opcji legislacyjnej. Z uwagi
na braki w analizie korzysci i kosztéw, raport koncowy nie moze zosta¢ uznany za
obiektywny i nie powinien stuzy¢ jako rekomendacja ostatecznego rozwigzania.
Ponadto w wielu opisach stosuje metode analizy jakosciowej, ktdra nie jest metoda
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preferowang w metodyce przygotowywania OSR. Niestety nie mozemy uzna¢ tak
opracowanej OSR jako narzedzia pozwalajacego na prawidlowe przygotowanie
projektu aktu prawnego.

3. Podsumowanie

W dniu 19 lipca 2012r. zostala przedstawiona kolejna wersja projektu ustawy
o zmianie ustawy o recyklingu pojazdéw wycofanych z eksploatacji oraz niektérych
ustaw®. Przedmiotowy projekt zawiera bardzo istotne zmiany w stosunku do opisywa-
nej i analizowanej powyzej wersji z marca 2012 r. W szczegélnosci zmiany te dotycza
wymogow stawianych sieciom zbierania pojazdéw wycofanych z eksploatacji, kar
za niespelnianie wymogow ustawy w zakresie sieci zbierania pojazdéw wycofanych
z eksploatacji oraz sposobu postepowania z cze$ciami wymontowanymi z pojazdu.
Po analizie lipcowej wersji projektu dochodzimy do wniosku, ze nie zostala doko-
nana do niego zadna ocena skutkéw regulacji ani tym bardziej nie zostaly dokonane
zadne konsultacje z zainteresowanymi stronami, w tym czynnikiem spofecznym.
Raport koncowy z OSR nie zostal istotnie zmieniony i odnosi si¢ praktycznie
do wersji projektu z marca 2012r. Szybka analiza nowych regulacji prowadzi do
wniosku, Ze zostaly zaproponowane zmiany w obszarach, ktére nie maja istotnego
wplywu na realizacj¢ celéw postawionych przed projektowana regulacjg, natomiast
naktadajg duze obcigzenia na przedsigbiorcéw. Powyzsze, niestety, potwierdza tezy
sformufowane we wstepnej czesci tego artykutu.

Wszystko wskazuje na to, Ze w tym przypadku formuta OSR zostata zastosowana
tylko dla spetnienia samego wymogu formalnego stawianego w Regulaminie prac
Rady Ministréw. Nie skorzystano natomiast z potencjalu, ktéry ona oferuje. Ponadto,
pomimo zmian dokonanych w projekcie, nie zostaly dokonane analogiczne zmiany
w OSR. Potwierdza to, niestety, do$¢ czesta praktyke polegajaca albo na przygoto-
wywaniu OSR do juz istniejacego rozwigzania (ex post), albo na przygotowywaniu
OSR tylko do pierwszej wersji projektu aktu prawnego i niedokonywaniu dalszych
analiz i modyfikacji w trakcie prac nad projektem. Dodatkowo, OSR dokonywana
jest w znacznym zakresie z wykorzystaniem metody analizy jako$ciowej i konsul-
tacjami spotecznymi prowadzonymi w zbyt waskim zakresie.

W naszej opinii przedstawione analizy potwierdzaja w znacznym stopniu przydat-
nos¢ takiego narzedzia, jakim jest Ocena skutkéw regulacji, ale tylko pod warunkiem
wlasciwego stosowania. Sposob, w jaki OSR zostala zastosowana w analizowanym

33 http://www.mos.gov.pl/g?/big/2012_08/f€9667c63e°b293fca2992¢35adfb28.pdf [dostep 6.09.2012].
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przypadku, wypacza jego ide¢. Dotyczy to takze OSR dla projektu ustawy w wersji
zmarca 2012 r. To takze jest przyczynkiem, ktéry upowaznia do sformulowania gtéw-
nego pytania odnoszacego sie do polskiego systemu przygotowywania i uchwalania
projektow aktéw prawnych: Jak dalekie moga by¢ zmiany w projektowanym akcie
prawnym bez koniecznos$ci dokonywania zmian w OSR i prowadzenia konsultacji
z zainteresowanymi stronami? W omawianym przypadku zostala zaprezentowana
przez strone rzagdowa kolejna wersja projektu, ktéra w wielu miejscach pokazuje
brak spdjnosci z OSR i nie zostata uzgodniona ze strong spoleczng.
Zaprezentowane w artykule tresci pozwalaja sformulowac, niestety krytyczny,
wniosek, ze w polskim systemie przygotowywania aktéw prawnych OSR nie jest stoso-
wana we wlasciwy sposob i konieczne sg istotne zmiany. Bez tych zmian nie bedziemy
mogli w skuteczny sposob podnies¢ jakosci tworzonego prawa w Polsce i uniknaé
niepozadanych oraz negatywnych skutkéw wprowadzanych przepiséw prawnych.
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Statystyczne metody wyboru spotek
w aspekcie wysokich stép zwrotu

1. Wprowadzenie

Dynamiczny rozwoj rynkéw kapitalowych pociaga za soba potrzebe doskonalenia
istniejacych, jak réwniez tworzenia nowych, metod analiz papieréw warto$ciowych.
Naturalnym podejsciem podczas poszukiwania nowych rozwigzan jest proba stoso-
wania metod analizy statystycznej juz istniejacych, lecz wykorzystywanych dotychczas
do badania odmiennych zjawisk niz ekonomiczne. Metody wielowymiarowej analizy
poréwnawczej (WAP) sg szczegolnie pozadane w warunkach rozwoju cywilizacji
i gospodarki, gdyz pozwalajg analizowa¢ w sposdb wielowymiarowy coraz bardziej
skomplikowane zaleznosci miedzy zjawiskami ekonomicznymi. Nalezy podkresli¢,
ze wspomniane zjawiska, samodzielnie badZ w interakeji z innymi czynnikami,
wplywaja na kondycje finansowg przedsiebiorstw, a co za tym idzie — na ceny
ich akeji. W zwiazku z powyzszym wydaje si¢, Ze ewentualne proby oceny takich
parametrdéw, jak kondycja finansowa przedsiebiorstwa czy atrakcyjnos¢ papierow
warto$ciowych, nalezaloby poprze¢ wynikami réwnoczesnej analizy wigcej niz
jednej zmiennej decyzyjne;j.

Zgodnie z pogladem J.C. Ritchie, ,na efektywnym rynku kapitalowym ceny akeji
zawsze odzwierciedlajg wszystkie dostepne publicznie i prywatnie informacje, ktore
dotycza papieréw wartosciowych bedacych w obrocie”, co sklania do przypuszczenia,
ze inwestycje na rynku efektywnym nie moga generowaé w dlugim okresie wyzszych
niz przecigtne stop zwrotu'. Ponadto, idac dalej za J.C. Ritchie, ,analiza papieréow

1 J.C. Ritchie, Analiza fundamentalna, Wydawnictwo Wig Press, Warszawa 1997, s. 23-24.
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warto$ciowych warunkuje efektywnos¢ tego rynku”. Nalezy jednak podkresli¢, ze
uczestnicy rynku efektywnego powinni mie¢ dostep do wszystkich dostepnych
informacji o spdtkach notowanych na gietdzie, danych makroekonomicznych
oraz innych komunikatéw rynkowych, ktére moga mie¢ wplyw na ceng¢ papieréw
warto$ciowych. Ponadto interpretacja, czas oraz koszt pozyskania informacji dla
inwestorow na rynku efektywnym powinny by¢ zblizone. W praktyce jednak inwe-
storzy w odmienny sposéb interpretujg pozyskane dane, ponoszg koszty pozyskania
informacji o spotkach, koszty transakcyjne oraz majg rézne horyzonty inwestycji.

Biorgc pod uwage powyzsze rozbieznosci miedzy zalozeniem J.C. Ritchie a jego
praktyczng realizacja, nalezy stwierdzi¢, ze nawet na rynkach efektywnych moga
wystepowa¢ momenty nierdwnowagi stwarzajace mozliwo$¢ osiagniecia wyzszych
niz przecigtne stép zwrotu z inwestycji. Niezmiernie wazne jest, aby inwestorzy
w krétkim okresie pozyskali oraz zinterpretowali istotne informacje, co moze by¢
utrudnione przez nadmiar komunikatéw naptywajacych z rynku. Ponadto wspo-
mniane koszty dostepu do serwiséw informacyjnych przemawiajg za poszukiwaniem
metod pozwalajacych na mozliwie najbardziej efektywna ekstrakcje istotnych danych.

Niniejsze opracowanie ma na celu przedstawienie metod WAP jako narzedzia
do wyboru spétek w dobrej kondycji finansowej w aspekcie wysokich stép zwrotu,
bedacego uzupelnieniem klasycznych metod analizy fundamentalnej i portfelowe;.
Celem artykulu jest réwniez wskazanie determinant, w postaci wskaznikéw finan-
sowych, ktére z punktu widzenia analizy fundamentalnej majg najwiekszy wplyw
na ksztaltowanie sie stop zwrotu z akcji.

Pierwszg czes¢ opracowania stanowic bedzie prezentacja metody opartej na zmien-
nych syntetycznych, metody k-§rednich oraz analizy dyskryminacyjnej. Proba
wykorzystania wymienionych metod do wyboru portfela akcji zostala podjeta przez
W. Tarczynskiego oraz M. Luniewska w 2003 i 2006r., jednak z zastosowaniem
mniejszego zbioru spoélek®. Druga czes$¢ artykutu zostanie poswigcona metodzie
epsilon, reprezentujacej stosunkowo nowe podejscie, niewykorzystywane do tej
pory w analizie danych finansowych. Metoda epsilon jest ,,odporna” na silng kore-
lacje pomiedzy zmiennymi objasniajacymi, dzigki czemu umozliwia szacowanie
sity wpltywu regresoréw na zmienng objasniang bez koniecznosci eliminacji tych
zmiennych. Ponadto umozliwia ustalenie poziomu wplywu poszczegdlnych zmien-
nych objasniajacych na ogélny poziom wyjasnienia zmiennej objasnianej zaréwno

2 M. Luniewska, W. Tarczynski, Metody wielowymiarowej analizy poréwnawczej na rynku
kapitatowym, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2006; M. Luniewska, Wykorzystanie metod
ilosciowych do tworzenia portfela papieréw wartosciowych, Wydawnictwo Naukowe Uniwersytetu
Szczecinskiego, Szczecin 2003.
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z punktu widzenia kazdej zmiennej oddzielnie, jak i w interakcji z pozostatymi
regresorami. Wybrane metody analiz statystycznych zostang polaczone z analizg
fundamentalng, gdyz za zmienne diagnostyczne zostang przyjete wskazniki finan-
sowe poszczegdlnych spolek gieldowych.

2. Merytoryczne aspekty wyboru wskaznikéw
finansowych

W ramach analizy wskaznikowej — podstawowego narzedzia analizy fundamentalnej
papieréw wartosciowych — wyrézniamy: analize ptynnosci, zadtuzenia, zarzadzania
aktywami, rentownosci i wartoéci rynkowej’. Zgodnie z W. Tarczynskim poprawna
ocena kondycji przedsigbiorstwa powinna obejmowa¢ wszystkie wyzej wymienione
obszary. Analiza ptynnosci obejmuje w niniejszym opracowaniu dwie miary: wskaznik
biezgcej plynnosci oraz wskaznik szybkiej plynnosci. Zadluzenie analizowane jest za
pomoca wskaznika dzwigni finansowej oraz relacji dlug/EBIDTA. Spo$réd wskaznikow
odzwierciedlajacych zarzadzanie aktywami w niniejszym badaniu wykorzystano
rotacje zobowigzan, rotacje naleznosci, rotacje zapasoéw, cykl operacyjny, cykl konwersji
gotowki oraz rotacje aktywow obrotowych. Analiza rentownos$ci obejmuje marze zysku
brutto ze sprzedazy, marze zysku operacyjnego, marze zysku brutto, marze zysku netto,
stope zwrotu z kapitalu wlasnego i stope zwrotu z aktywéw. Najwazniejsze wskazniki
rynkowe to miara wyrazajaca poziom zysku/straty netto przypadajgcego na jedng akcje
oraz wskaznik cena do wartosci ksiggowej (P/BV).

3. Zrédto danych

Analizie poddano dane ze sprawozdan finansowych spoélek niefinansowych
notowanych na Gieldzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie za okres od 1 stycz-
nia do 30 wrze$nia 2011 r. Dane finansowe, w tym sprawozdania finansowe spdtek
wykorzystane podczas badania, pochodz z portalu internetowego bossa.pl. Z 428
spotek notowanych na dzien 18.03.2012 r. wykluczono 61 spétek finansowych oraz
39 ze wzgledu na brak danych. Odrzucono takze cz¢s¢ przedsiebiorstw ze wzgledu
na niekompletne dane w sprawozdaniach finansowych. Ostatecznie do dalszych
badan zaklasyfikowano: 280 spotek w I kw., 294 sp6tki w IT kw. oraz 290 w III kw.
Zestaw 18 zmiennych przyjetych do analizy zamieszczono w tabeli 1.

3 'W. Tarczynski, Rynki kapitatowe, t. 1, Agencja Wydawnicza PLACET, Warszawa 1997, s. 240.
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Tabela 1. Zestaw analizowanych zmiennych

zmienna charakter zmiennej zZmienna charakter zmiennej
X1 | Marza zysku brutto ze stymulanta X10 | Rotacja zapaséw * destymulanta
sprzedazy
X2 | Marza zysku operacyjnego stymulanta X11 | Cykl operacyjny destymulanta
X3 | Marza zysku brutto stymulanta X12 | Rotacja zobowigzai | destymulanta
X4 | Marza zysku netto * stymulanta X13 | Cykl konwersji destymulanta
gotowki
X5 | Stopa zwrotu z kapitatu stymulanta X14 | Rotacja aktywow stymulanta
wiasnego * obrotowych
X6 | Stopa zwrotu z aktywow stymulanta X15 | Wskaznik dzwigni destymulanta
finansowej
X7 | Wskaznik ptynnosci biezacej nominanta X16 | Dtug/EBITDA destymulanta
X8 | Wskaznik ptynnosci szybkiej * | nominanta X17 | Zysk na akcje stymulanta
X9 | Rotacja naleznosci destymulanta X18 | P/BV stymulanta

* Oznacza zmienne silnie skorelowane.
Zrédto: obliczenia wlasne przy wykorzystaniu programu Statistica 9.0.

Wstepna analiza danych zostala poprzedzona eliminacjg obserwacji odstaja-
cych, ktdra zredukowata liczbe spoétek do: 268, 287 i 286 w kolejnych kwartatach.
Nalezy podkresli¢, ze wsrdd wyeliminowanych przypadkow odstajacych znalazly
sie spotki bedace w trakcie postepowania upadlosciowego oraz generujace ujemne
stopy zwrotu w analizowanych trzech kwartatach 2011 r. Nie istnieje zatem ryzyko
wykluczenia spolek, ktére powinny znalez¢ si¢ w portfelu inwestora.

Ze wzgledu na fakt, ze nie wszystkie wskazniki finansowe byly dostgpne dla
kazdej spotki, konieczne stalo si¢ uzupelnienie brakéw danych. Czyszczenie danych
polegalo na zastgpieniu niedostepnych wskaznikéw srednig z dostepnych wartosci.
Najwigksza utomnoscia metody imputacji za pomocg $redniej jest ,wygtadzenie”
rozkladu danej zmiennej poprzez jednakowe imputowanie wartosci, a tym samym
znieksztalcenie jego charakterystyk opisowych. Dodatkowo ttumiona jest korelacja
miedzy zmiennymi. Biorac pod uwage powyzsze zaleznosci, jak réwniez fakt, ze
kazda metoda imputacji jest sztuczna i powoduje znieksztalcenie rzeczywistych
danych, zdecydowano si¢ na zastosowanie tej metody.

Kolejno zostata przeprowadzona standaryzacja danych, w wyniku ktérej srednia
arytmetyczna zmiennej przyjmuje wartos¢ 0, natomiast odchylenie standardowe
wartos¢ 1.
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4. Wstepna analiza statystyczna

W ramach wstgpnej analizy statystycznej dane zostaty zweryfikowane pod wzgle-
dem kryteriow: zdolnosci dyskryminacyjnej, pojemnosci informacyjnej oraz sko$nosci.
Kryterium zdolnosci dyskryminacyjnej zmiennych, czyli ich zmiennosci wzgledem
badanych obiektéw, zostalo zmierzone wspdtczynnikiem zmiennosci. Ze wzgledu
nato, ze w przypadku kazdej zmiennej wspdlczynnik zmienno$ci znacznie przewyzsza
poziom 10% stwierdzono, Ze badane zmienne majg duzg zdolnos¢ dyskryminacyjna*.

Kolejng charakterystyka, ktora zostala sprawdzona, byta skosnos¢. W I kw. w przy-
padku trzech zmiennych wspoélczynnik sko$nosci przewyzszat 3, w I kw. tylko dwie
zmienne charakteryzowaly si¢ asymetrycznym rozkladem, w III kw. 4 zmienne osia-
gnety wspolczynnik sko$nosci wyzszy niz 3 (skrajna asymetria). Ze wzgledu na fakt,
ze ze zbioru 18 zmiennych rozklady zaledwie 4 zmiennych byty silnie asymetryczne,
nie podjeto decyzji o zastapieniu metod klasycznych pozycyjnymi w dalszej analizie.

Zbior cech diagnostycznych zostal poddany weryfikacji statystycznej réwniez
pod wzgledem pojemnosci informacyjnej zmiennych, czyli ich stopnia skorelowania
z innymi zmiennymi. W celu wyeliminowania cech bedacych nosnikami podob-
nego zbioru informacji wykorzystano metode parametryczng zaproponowang przez
Z. Hellwiga z arbitralnie ustalonym poziomem wartosci progowej wspolczynnika
korelacji r* wynoszacym 0,65. W wyniku weryfikacji statystycznej cech skorelowa-
nych usunigto zmienne: stopa zwrotu z kapitatu wtasnego, rotacja zapaséw, marza
zysku netto oraz wskaznik plynnosci szybkiej.

5. Metody oparte na zmiennych syntetycznych

Pierwsza z prezentowanych technik budowy portfela papieréw warto$ciowych
jest metoda wzorca, umozliwiajgca uporzadkowanie zbioru obiektéw od ,,najgor-
szego” do ,,najlepszego” pod wzgledem ustalonego kryterium. Giéwna idea metody
zaproponowanej przez Z. Hellwiga w 1968 r. polega na skonstruowaniu hipotetycz-
nego obiektu wzorca, wzgledem ktdrego wyznaczane s3 odleglosci rzeczywistych
punktéow’. Najbardziej popularng metoda konstrukeji taksonomicznego wzorca

4 T. Panek, Statystyczne metody wielowymiarowej analizy porownawczej, Oficyna Wydawnicza
SGH, Warszawa 2009, s. 20.

5> Z. Hellwig, Zastosowanie metody taksonomicznej do typologicznego podziatu krajow ze wzgledu
na poziom ich rozwoju oraz zasoby i strukture wykwalifikowania kadr, ,Przeglad Statystyczny” 1968, nr 4.
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rozwoju jest metoda maksimum, polegajaca na wyznaczeniu wspétrzednych wzorca
jako maksymalnych warto$ci poszczegélnych zestymulowanych i znormalizowanych
cech diagnostycznych®. Formalnie wzorzec rozwoju przyjmuje postac:

Z

02’

Z=1Z, Zyg s Loyl (V1)
gdzie: Z = max{z }, gdy zmienna j jest pozytywna oraz Z, = min {z }, gdy zmienna
j jest negatywna.

Kolejnym etapem w konstrukeji syntetycznego miernika jest wyznaczenie
odlegtosci od wzorca, ktérg mozna obliczy¢ na kilka sposobéw. Najbardziej ogolng

formuly jest wzoér zaproponowany przez H. Minkowskiego w postaci:

(V.2)

Powyzszy wzor w najprostszej postaci, czyli dla p = 1 przyjmuje posta¢ odlegtosci
miejskiej, natomiast dla p = 2 — odleglosci Euklidesa. W badaniach zaprezentowanych
w niniejszym artykule postuzono si¢ odlegloscia euklidesows.

Ostatecznie taksonomiczny miernik rozwoju dla kazdego obiektu przyjmuje
postad:

d,

m=1--—2 (i=1,2,....n (V.3)

1 (=12, )

gdzie: d,| - odleglosc i-tego obiektu od obiektu wzorca,

d, - norma gwarantujgca przyjmowanie przez miare m, wartosci z przedziatu [0, 1].
Za norme¢ mozna przyja¢ warto$¢ maksymalng d, sume warto$ci zmiennej d,

badz rozstep zmiennej d.. W badaniach wykorzystano norme postaci:

d,=d+aS, (V.4)

Wykorzystujac relacje V5 oraz informacje, ze 0 <z <1 oraz d,> 0 wyznaczono
graniczng wartos¢ stalej a:

a Zd"L (V.5)
Sd

¢ A.Milodak, Analiza taksonomiczna w statystyce regionalnej, Difin, Warszawa 2006, s. 121.
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gdzied_  tomaksimum d/. Stata a przyjeta wartos¢ 4,71 w I kwartale, 3,90 w dru-
gim kwartale oraz 4,18 w kwartale trzecim. Ustalenie wartoéci a w zaprezentowany
sposob zapewnilo, Ze wartosci z, s3 zawarte w przedziale od 0 do 1.

Syntetyczny miernik rozwoju m, wyznaczony wedtug wzoru V.3 jest tym wyzszy,
im wyzszy jest poziom badanego zjawiska.

Taksonomiczna miara atrakcyjnosci inwestycji (TMAI)® zostata obliczona dla
wszystkich analizowanych spétek, przy wykorzystaniu zestawu 14 zmiennych (4 zmienne
zostaly usuniete ze wzgledu na silng korelacje, por. tabela 1). W tabeli 2 zostaly zapre-
zentowane zbiory 20 spotek charakteryzujacych sie najwyzszym poziomem miernika
TMAL Spéiki o najwigkszym potencjale zakwalifikowane do grupy 20 najlepszych
w kazdym z analizowanych okresow to: KGHM, IMPEL, City Interactive, Polish Energy
Partner, Asseco SEE, Asseco CE, Budimex, Mondi Swiecie oraz LC Corp.

Tabela 2. Wartosci TMAI dla najlepszych spétek w poszczegélnych kwartatach

I kw. 2011
Spotka TMAI Spotka TMAI
KGHM 0,39 IZNS 0,30
IMPEL 035 LCCORP 0,30
LPP 0,33 BORYSZEW 0,30
WAWEL 0,33 ASSECOSEE 0,29
ARCTIC 032 BUDIMEX 0,29
POINTGROUP 031 ASSECOSLO 0,29
CITYINTER 031 SWIECIE 0,29
MONNARI 030 ASSECOPOL 028
PEP 030 BOGDANKA 028
SYNTHOS 030 KOGENERA 028

Il kw. 2011
Spotka TMAI Spotka TMAI
KGHM 037 WIKANA 025
IMPEL 031 LCCORP 024
PEP 030 BUDIMEX 024
CYFRPLSAT 029 MONNARI 024
WAWEL 028 ASSECOSEE 023
CITYINTER 028 MARVIPOL 023
INVESTCON 026 PBG 023

7 'W. Tarczynski, Fundamentalny portfel papieréw wartosciowych, PWE, Warszawa 2002, s. 98-99.
8 Por. W. Tarczynski, Rynki..., op.cit.



38

Anna Nowak-Czarnocka

Spotka TMAI Spotka TMAI
KETY 0,26 ASSECOPOL 0,23
EMPERIA 0,26 INTEGERPL 0,23
SWIECIE 0,25 ASSECOSLO 0,23
Il kw. 2011
Spétka TMAI Spétka TMAI
KGHM 0,38 ZPUE 0,25
CEZ 0,30 PEP 0,25
WAWEL 0,30 ASSECOSLO 0,25
CITYINTER 0,27 INTEGERPL 0,24
RANKPROGR 0,26 LCCORP 0,24
CYFRPLSAT 0,26 BUDIMEX 0,24
IMPEL 0,26 PBG 0,23
ASSECOSEE 0,26 SWIECIE 0,23
PULAWY 0,26 MEGARON 0,23
WIKANA 0,25 TERESA 0,23

Zrédlo: obliczenia wlasne.

Tabela 3. Wartosci TMAI dla najstabszych spétek w poszczegdlnych kwartatach

| kw. 201
Spotka TMAI Spotka TMAI
PRONOX 0,00 DECORA 0,13
POLJADLO 0,05 INTERBUD 0,14
MEWA 0,05 PGNIG 0,15
ZASTAL 0,08 POLAQUA 0,15
SFINKS 0,10 GANT 0,15
ABMSOLID o1 STALEXP 0,15
BYTOM 01 PROCHEM 0,16
WISTIL 0,12 MOSTALEXP 0,16
MUZA 0,12 ZREMB 0,6
FAM 0,13 MERCOR 0,16
Il kw. 2011

Spétka TMAI Spétka TMAI
MEWA 0,00 MOSTALEXP 0,08
WISTIL 0,01 RELPOL 0,08
POLJADLO 0,04 RESBUD 0,08
SFINKS 0,06 MAKARONPL 0,09
ZASTAL 0,06 TRION 0,09
DREWEX 0,06 POLCOLORIT 0,10
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Spotka TMAI Spotka TMAI
CPENERGIA 0,07 PRONOX 0,10
FAM 0,07 SELENAFM 0,11
INTERBUD 0,07 WILBO 0,11
MUZA 0,07 MOSTALPLC 0,11
Il kw. 2011

Spétka TMAI Spétka TMAI
ELKOP 0,00 BEDZIN 0,10
MEWA 0,00 MOSTALEXP 0,10
PRONOX 0,02 INTERBUD oM
WISTIL 0,03 POLJADLO 01
DREWEX 0,03 CPENERGIA oM
POLCOLORIT 0,06 SYNTHOS oM
INVESTCON 0,07 WILBO 0,1
ZASTAL 0,08 LOTOS 0,1
MUZA 0,09 SELENAFM 0,12
SFINKS 0,09 JAGO 0,12

Zrédlo: obliczenia wlasne.

Spolki w najstabszej kondycji finansowej zostaly przedstawione w tabeli 3. W gru-
pie najgorszych spotek réwniez mozna zaobserwowac zjawisko wystepowania tych
samych spdtek w kolejnych kwartatach. Przedsiebiorstwa o najnizszym poziomie miary
TMAIw przeciagu trzech analizowanych kwartaléw to: Pronox, Polskie Jadlo, MEWA,
ZASTAL, Sfinks Polska, WISTIL, MUZA, Interbud-Lublin oraz MOSTOSTAL-EXPORT.

Na podstawie otrzymanych wynikéw mozna stwierdzi¢, ze klasyfikacja spotek za
pomocg metody wzorca jest dosy¢ stabilna. Zbiory najlepszych i najgorszych spotek
sa bardzo podobne w poszczegolnych kwartatach. Nalezy réwniez podkresli¢, ze
wybrane grupy najlepszych i najgorszych spétek stanowia odpowiednio po okoto
7% populacji (20 z 268, 285, 286 w kolejnych kwartalach), z czego 45% obiektow
(9 na 20 spdtek) zostalo zaklasyfikowanych do tych samych grup we wszystkich
analizowanych kwartatach. Zatem mozna stwierdzi¢, ze kondycja finansowa spétek
jest dosy¢ stabilna pomimo zmieniajacych si¢ warunkéw rynkowych.

6. Metoda k-srednich

Wsréd metod wyboru portfela papieréw wartosciowych wykorzystywana jest
réwniez analiza skupien, a konkretnie metoda k-§rednich. Celem analizy sku-
pien jest utworzenie grup jednorodnych pod wzgledem wewnetrznej struktury
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zmiennych. Skupienia powinny spetnia¢ dwa warunki: homogenicznosci (najwyzsze
podobienstwo obiektéw w tym samym skupieniu) i heterogenicznoéci (najnizsze
podobienstwo miedzy obiektami z odmiennych skupien)’. Wyniki obliczen zapre-
zentowanych w niniejszym opracowaniu zostaly wykonane w programie Statistica.
Jako poczatkowe centra skupien zostaly wybrane obiekty przy statych interwatach
po uprzednim posortowaniu odlegtosci pomiedzy spotkami®.

Ustalenie liczby skupien jest kluczowe w metodzie k-§rednich, jednak nie jest
jednoznacznie sprecyzowane. Podczas niniejszych badan wykorzystano metode
zaproponowang przez M. Luniewska i dokonano podzialu na k= IN, czyli
w analizowanym zbiorze na 16 skupien'’. Do analizy wykorzystano ten sam zestaw
14 zmiennych, ktérym postuzono sie do zaprezentowania metody wzorca. Optymalna
liczbe skupien otrzymano po 3 iteracjach w I kw., po 4 w I kw. oraz po 6 iteracjach
w kwartale III.

Tabela 4. Analiza wariancji zmiennych w | kwartale 2011 r.

Zmienne Miedzy SS df Wewn. SS df F Istotn.
Marza zysku brutto ze sprzedazy | 126,59 15 140,41 252 15,15 0,00
Marza zysku operacyjnego 189,27 15 77,73 252 40,90 0,00
Marza zysku brutto 164,48 15 102,52 252 26,95 0,00
Stopa zwrotu z aktywéw 123,68 15 143,32 252 14,50 0,00
Wskaznik ptynnosci biezacej 158,25 15 108,75 252 24,45 0,00
Rotacja naleznosci 132,75 15 134,25 252 16,61 0,00
Cykl operacyjny 183,49 15 83,51 252 36,91 0,00
Rotacja zobowiazan 181,23 15 85,77 252 35,50 0,00
Cykl konwersji gotowki 154,83 15 12,17 252 23,19 0,00
Rotacja aktywdw obrotowych 150,05 15 116,95 252 21,56 0,00
Wskaznik dzwigni finansowe;j 148,46 15 18,54 252 21,04 0,00
Dtug/EBITDA 162,16 15 104,84 252 25,98 0,00
Zysk na akcje 175,05 15 91,95 252 31,98 0,00
P/BV 7,27 15 95,73 252 30,06 0,00

Zrédlo: jak pod tabelg 1.

o T. Panek, Statystyczne metody..., op.cit, s. 105.

10 Wykorzystano opcje w programie Statistica: Sortuj odlegloéci 1 wez przypadki przy statym
interwale.

11 M. Luniewska, Wykorzystanie metod ilosciowych..., op. cit, s. 132.
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W tabeli 4 przedstawiono miary zréznicowania miedzygrupowego oraz miary
zréznicowania wewnatrzgrupowego poszczegélnych zmiennych. Wartosci staty-
styki F (obliczone jako stosunek zréznicowania miedzygrupowego do wewnatrz-
grupowego) pozwalaja na okreslenie mocy dyskryminacyjnej zmiennych w I kw.!?
Na podstawie wynikéw otrzymanych za I kw. mozna stwierdzi¢, Ze najwyzsza moc
dyskryminacyjna miaty zmienne marza zysku operacyjnego oraz cykl operacyjny.
Kolejne zmienne diagnostyczne charakteryzujace si¢ wysoka zdolnoscig dyskry-
minacyjng to: rotacja zobowigza# i zysk na akcje. W II kw. wysoka wartos¢ staty-
styki F osiggnely zmienne: rotacja zobowigzan, wskaznik dZwigni finansowej oraz
marza zysku brutto. Podstawowe znaczenie dla koncowych wynikéw grupowania
w IIT kw. mialy zmienne: zysk na akcje, P/BV, rotacja zobowigzari oraz wskaznik
plynnosci biezgcej.

W tabeli 5 zamieszczono $rednie arytmetyczne wystandaryzowanych zmien-
nych diagnostycznych dla poszczegolnych skupien. Podczas wyboru najlepszych
skupien kierowano si¢ gléwnie wskaznikiem zysk na akcje (ktéry byt dodatni tylko
dla dwdch skupien) oraz pozostalymi wskaznikami charakteryzujacymi si¢ naj-
wyzszg zdolnoscig dyskryminacyjng. Stwierdzono, ze sp6iki w najlepszej kondycji
finansowej znajduja si¢ w skupieniach 10 i 14. Spotki wchodzace w sklad skupienia
nr 10 odnotowaty najwiekszy zysk na akcje w 1 kw. 2011 r. Ponadto wskaznik marza
zysku brutto ze sprzedazy dla tego skupienia jest dodatni, natomiast wskazniki cykl
operacyjny oraz rotacja zobowigza# - zgodnie z oczekiwaniami — ujemne. Najgorsze
spolki znajduja si¢ w jednoelementowych skupieniach nr 12, 13 i 16.

Spotki wchodzace w sktad najlepszych i najgorszych skupien w I kw. zaprezen-
towano w tabeli 6. W skupieniu ,,najlepszym” znalazly si¢ 4 spotki: STALPROD,
KGHM, Wawel oraz LPP. Warto zwrdci¢ uwage na fakt, ze trzy sposrod tych czterech
spolek znalazly sie réwniez w pierwszej czworce ,,najsilniejszych” spotek wyznaczo-
nych na podstawie metody wzorca. Pozostala spotka STALPROD wedlug metody
wzorca zaklasyfikowana byta na miejscu 21. sposrod 268, co rowniez potwierdza
jej dobra kondycje finansowq. Druga czes¢ tabeli 6 zawiera spdtki ,,najstabsze”
pod wzgledem ,,sily fundamentalnej”. Warto zauwazy¢, ze dwie ,,najgorsze” spotki
w I kw. znalazly si¢ w oddzielnych, jednoelementowych skupieniach, co moze
$wiadczy¢ o innych czynnikach wplywajacych na stabg kondycje finansowa tych
spotek. Analiza wynikéw otrzymanych dla ,najstabszych” spotek réwniez wyka-
zuje podobienstwa do rezultatéw metody wzorca. Wsrdd 10 najstabszych spétek
otrzymanych za pomoca metody TMAI znalazly si¢ wszystkie przypadki nalezace
do skupien 12, 13 oraz 16.

12 T. Panek, Statystyczne metody..., op.cit, s. 138.
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Tabela 6. Wybrane skupienia , najlepszych” i ,najgorszych” spétek

Najlepsze skupienia w | kw. Najgorsze skupienia w | kw.
Skupienie 10 Skupienie 14 Skupienie 12 Skupienie 13 Skupienie 16
STALPROD CYFRPLSAT PRONOX POLJADLO BYTOM
KGHM CITYINTER FAM
WAWEL BEDZIN ZASTAL
LPP APLISENS
EMPERIA
RAFAKO
PERMEDIA
PGNIG
COMARCH
MCLOGIC
Zrédto: jak pod tabela 1.
Tabela 7. Spo6tki reprezentujace poszczegélne skupienia
Spotki reprezentujace skupienie
Nr skupienia
| kw. I kw. 11 kw.
1 BIOTON, RANKPROGR TRION, TRAVELPL PULAWY, APLISENS
2 MERCOR, GRAJEWO SFINKS, RESBUD PBG, HBPOLSKA
3 PETROLINV, SECOGROUP MNI, KOPEX MEDIATEL, ANTI
4 TRION, WISTIL CAMMEDIA, ATMGRUPA SELENAFM, SFINKS
5 ROBYG, ATMGRUPA PBG, GANT CDRED, POLCOLORIT
6 DROP, KOGENERA INVESTCON, MONNARI KGHM, ZPUE
7 MONNARI, WIKANA POLNORD, WIKANA DROP, EFEKT
8 MEWA, POLCOLORIT CENTROZAP, TAURONPE CYFRPLSAT, ASSECOSLO
9 PROCHEM, ABMSOLID APLISENS, STALPROD BARLINEK, MOSTALWAR
10 STALPROD, KGHM ARCTIC, PROCHNIK POINTGROUP, ROVESE
n POINTGROUP, SYNTHOS MEWA, JWCONSTR EMPERIA, STALEXP
12 KGHM, EMPERIA PRONOX, MIT
13 FAM, SELENAFM STALPROD, ASSECOBS
14 CYFRPLSAT, CITYINTER
15 MEWA, WISTIL
16 PBSFINANSE, MENNICA PRONOX, MIT POLNORD, GTC

Zrédlo: jak pod tabela 1.
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W tabeli 7 przedstawiono spotki reprezentujace poszczegélne skupienia. Za
reprezentantow przyjeto te spoltki, dla ktdrych odleglos¢ reprezentujacych je punk-
tow w wielowymiarowej przestrzeni wskaznikow od $rodkow cigzkosci grup byta
jak najmniejsza. Podczas selekcji spotek wyeliminowano skupienia jedno-, dwu- lub
trzyelementowe, gdyz zawieraly one najczesciej spotki skrajne.

Nalezy podkresli¢, ze obiekty przynalezace do poszczegélnych skupien sa podobne
ze wzgledu na kondycje finansowa wyrazong za pomoca wskaznikéw finansowych,
a nie pod katem prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Istotny jest rowniez fakt, ze
otrzymane zbiory obiektow zawierajg spotki podobne do siebie, co nie znaczy ,,naj-
lepsze”. Wérdd przedstawicieli poszczegdlnych skupien znajduja si¢ spétki o bardzo
ztej kondycji finansowej, reprezentujace grupy zawierajace ,,stabe” spotki. Wybor
reprezentantow poszczegolnych skupien (po wyeliminowaniu skrajnych, najgorszych
grup) moze okazac si¢ efektywna metoda budowy portfela, gdy inwestorowi zalezy
na dywersyfikacji.

7. Analiza dyskryminacyjna

Analiza dyskryminacyjna — wprowadzona do literatury przedmiotu przez
R. Fishera w 1930r. - stala si¢ popularna dzieki E. Altmanowi, ktéry wykorzystat ja
do prognozowania przyszlych trudnosci finansowych potencjalnych kredytobior-
cow”. E. Altman na podstawie analizy bankructw amerykanskich spdotek w latach
1946-1965 zbudowal funkcje dyskryminacyjna, umozliwiajacg oszacowanie prawdo-
podobienstwa upadlosci przedsigbiorstwa'. Analogiczne podejscie mozna zastosowaé
podczas oceny atrakcyjnosci spotek do budowy portfela papieréw wartosciowych.

W niniejszym opracowaniu zostata wykorzystana liniowa funkcja dyskrymi-
nacyjna postaci:

Z(X)=aX +a,X,+..+a,X, (VIL1)

gdzie:
a, a, ..., a,, — wspétczynniki dyskryminacyjne,
X, X,, ..., X,, - zmienne objasniajace, dla ktérych dokonuje si¢ dyskryminacji.

13 R.A. Fisher, The Use of Multiple Measurements in Taxonomic Problems, Annals of Eugenics, wrze-
sien 1936, nr 7, s. 179-188.

Y E. Altman, Financial Ratios. Discriminant Analysis and the Prediction of Corporate Bankruptcy,
»Ihe Journal of Finance” 1968, nr 4, s. 594.
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Najistotniejsze ograniczenia analizy dyskryminacyjnej to zalozenia o rozkltadzie
normalnym zmiennych objasniajacych oraz réwnoéci macierzy kowariancji w grupach.
Jednak E. Fratczak podkresla, Ze nieznaczne odchylenia od rozkladu normalnego
sa tolerowane®. Rowniez T. Panek twierdzi, ze ,,przyjmuje sig, ze zmienne te posiadaja
wielowymiarowy rozktad normalny, chociaz badania empiryczne wskazuja, Ze naru-
szenie tego zalozenia nie wplywa znaczgco na ich wlasciwosci dyskryminacyjne™s.

Do badania wykorzystano ten sam zbiér zestymulowanych i znormalizowanych
14 zmiennych, ktére zostaly wykorzystane w metodzie wzorca. Jako kryterium
dyskryminacji przyjeto $rednie stopy zwrotu indeksu gieldowego WIG w poszcze-
gblnych kwartatach. W zaleznosci od tego, czy $rednia stopa zwrotu akcji danej
spolki byla wyzsza czy nizsza od $redniej stopy zwrotu WIG, spétka w poczatkowym
podziale byta klasyfikowana do grupy spolek ,,dobrych” badz ,,stabych”. Kryterium
dyskryminacji oparte na $redniej stopie indeksu WIG zostalo zaczerpniete z pracy
K. Kalinskiej". J. Kisielinska oraz U. Skoérnik-Pokarowska wykorzystaly podzial oparty
na medianie zysku przypadajgcego na jedng akcje'®. Zastosowanie tego kryterium
przyniosto zadowalajace wyniki réwniez dla analizowanych danych, jednak taka
funkcja dyskryminacyjna nie moze stuzy¢ do celéw prognostycznych, gdyz jedna ze
zmiennych dyskryminacyjnych jest miernik zysku przypadajacego na jedng akcje.
Mozliwe jest rowniez zastosowanie kryterium opartego na zmienno$ci stop zwrotu.

W wyniku zastosowania standardowej metody wyznaczania funkeji dyskry-
minacyjnej w pakiecie Statistica otrzymano jedng funkcje. Wszystkie analizowane
zmienne zostaly wprowadzone do funkcji dyskryminacyjnej, jednak ich sita dia-
gnostyczna nie jest zbyt wysoka. Wspdtczynnik A Wilksa wykorzystywany do oceny
mocy dyskryminacyjnej wyznaczonej funkeji dyskryminacyjnej w przypadku kazdej
ze zmiennych wynosi okolo 0,9.

W tabeli 8 zaprezentowano wartosci wspdétczynnikéw korelacji pomiedzy
poszczeg6lnymi zmiennymi a wyznaczong funkejg dyskryminacyjng. W I kw. naj-
silniej z funkcja dyskryminacyjna skorelowane sg zmienne marza zysku operacyjnego
oraz marza zysku brutto, w Il kw. zysk na akcje oraz P/BV natomiast w II kw. stopa
zwrotu z aktywéw i P/BV.

15 E. Fratczak et al., Wielowymiarowa analiza statystyczna. Teoria - przyklady zastosowat z syste-
mem SAS, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2009, s. 271.

16 T. Panek, Statystyczne metody..., op.cit, s. 278.

17 K. Kalinska, Analiza dyskryminacyjna jako narzedzie ustalania sktadu portfela funduszu inwe-
stycyjnego. Metody ilosciowe w ekonomii, red. M. Matlok, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej
w Poznaniu, Poznan 2007, s. 142.

18 J. Kisielinska, U. Skérnik-Pokarowska, Wykorzystanie liniowej funkcji dyskryminacyjnej oraz
metody gtownych sktadowych w procesie doboru spotek do portfela inwestycyjnego, Ekonomika i orga-
nizacja gospodarki zywnosciowej, Nr 60, Wydawnictwo SGGW, Warszawa 2006, s. 142.
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Tabela 8. Macierz struktury

Zmienne I kw. Il kw. I kw.
Marza zysku brutto ze sprzedazy 0,494 -0,165 0,039
Marza zysku operacyjnego 0,561 0,293 0,251
Marza zysku brutto 0,579 0,126 0,31
Stopa zwrotu z aktywéw 0,456 0,063 0,550
Wskaznik ptynnosci biezacej 0,266 0,287 0,334
Rotacja naleznosci 0,161 0,315 0,266
Cykl operacyjny 0,060 0,105 0,326
Rotacja zobowiazan -0,024 -0,010 0,275
Cykl konwersji gotowki -0,108 -0,166 0,067
Rotacja aktywéw obrotowych -0,141 -0,290 -0,360
Wskaznik dzwigni finansowej -0,273 0,036 -0,092
Dtug/EBITDA 0,045 0,243 0,013
Zysk na akcje 0,426 0,537 0,294
P/BV 0,394 0,318 0,549

Zrédlo: jak pod tabelg 1.

W tabeli 9 zamieszczono $rednie wartosci zmiennych dyskryminacyjnych
w grupach, natomiast w tabeli 10 przedstawiono surowe oraz standaryzowane
wspolczynniki funkcji dyskryminacyjnej w poszczegolnych kwartatach. Ze wzgledu
na standaryzacj¢ zmiennych wejsciowych nie ma przeszkéd do stosowania surowych
wspotczynnikéw do oceny wplywu poszczegdlnych zmiennych na tworzenie funkcji
dyskryminacyjnej®.

Tabela 9. Srednie wartosci zmiennych dyskryminacyjnych w grupach

Grupa I kw I kw Il kw
G_1:0 0,234 0,196 0,232
G_21 -0,375 -0,51 -0,505

Zrédlo: jak pod tabelg 1.

19 T. Panek, Statystyczne metody..., op.cit., s. 297.
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Tabela 10. Wartosci wspotczynnikédw surowych oraz standaryzowanych funkgji
dyskryminacyjnej

I kw. Il kw. I kw. I kw. I kw. I kw.
Zmienne Wsp. surowe wsp. standaryzowane
Z1 22 73 Z1 22 Z3

Marza zysku brutto ze sprzedazy 0,45 -0,23 -0,28 0,45 -0,23 -0,28
Marza zysku operacyjnego 0,29 0,31 -0,03 0,29 0,31 -0,03
Marza zysku brutto 0,47 0,10 0,14 0,46 0,10 0,14
Stopa zwrotu z aktywéw -0,21 -0,24 0,50 -0,21 -0,24 0,49
Wskaznik ptynnosci biezacej 0,24 0,71 1,13 0,09 0,33 0,49
Rotacja naleznosci -0,02 0,23 -0,02 -0,02 0,23 -0,02
Cykl operacyjny 0,13 0,20 -0,12 0,13 0,20 -0,12
Rotacja zobowigzan -0,32 -0,55 0,24 -0,32 -0,55 0,23
Cykl konwersji gotéwki -0,36 -0,52 0,38 -0,36 -0,52 0,38
Rotacja aktywéw obrotowych -0,36 -0,30 -0,35 -0,36 -0,30 -0,35
Wskaznik dzwigni finansowej 0,02 0,14 0,10 0,02 0,14 0,10
Dtug/EBITDA omn 0,39 0,10 on 0,38 0,10
Zysk na akje 0,40 0,61 0,18 0,39 0,60 0,18
P/BV 0,37 0,28 0,61 0,37 0,28 0,60
Stata 0,01 0,05 0,05 0,00 0,00 0,00
Wart. wiasne 0,09 0,10 0,12 0,09 0,10 0,12
Skum. pro 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

Zrédlo: jak pod tabelg 1.

Zgodnie z wynikami zaprezentowanymi w tabeli 10 (wspolczynniki standary-
zowane) najwiekszy wplyw na ksztaltowanie si¢ funkeji dyskryminacyjnej w I kw.
ma zmienna marza zysku brutto i kolejno marza zysku brutto ze sprzedazy oraz
zysk na akcje. W II kw. najwyzsze co do modutu wspétczynniki kanoniczne maja
zmienne zysk na akcje, rotacja zobowigza# oraz cykl konwersji gotéwki, natomiast
w III kw. wskaznik P/BV oraz stopa zwrotu z aktywow i rotacja aktywéw obroto-
wych. Niepokojace mogg by¢ znaki ocen poszczegdlnych parametréw otrzymanych
funkcji dyskryminacyjnych, nie w kazdym przypadku zgodne z oczekiwaniami
(dla stymulant nie zawsze dodatnie, dla destymulant — ujemne). Powodem takich
wynikéw moze by¢ wybor okresu analizy — pierwsze trzy kwartaly 2011 r. to okres
bessy i towarzyszacych jej strat (w I kw. tylko 58 sposréd 268 spdtek zanotowalo
zysk, w II kw. - 61, w III kw. - 57).
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W tabeli 11 zaprezentowano zbiory ,najlepszych” spotek w poszczegdlnych
kwartatach uzyskane na podstawie analizy dyskryminacyjnej. Spéiki te z najwigk-
szym prawdopodobienstwem zostaly zakwalifikowane do grupy ,,dobrych”. Warto
podkresli¢ fakt, ze w czoldwce ,,najlepszych” przedsiebiorstw znalazly sie spotki
KGHM, Wawel oraz LPP, ktorych dobra kondycja finansowa zostata potwierdzona
wynikami uzyskanymi na podstawie metody k-srednich oraz metody opartej na
WZOICU FOZWOjU.

Spotki zakwalifikowane z najwiekszym prawdopodobienstwem do grupy ,,stabych”
zostaly przedstawione w tabeli 12. W I kw. prawie wszystkie (z wyjatkiem spotki
Bytom) przedsigbiorstwa uznane za ,najgorsze” na podstawie wynikéw metody
k-§rednich znalazly si¢ rowniez w grupie spdtek o najstabszej kondycji finansowe;j
otrzymanych po zastosowaniu analizy dyskryminacyjnej. W poréwnaniu do metody
wzorca w poszczegolnych kwartatach 11, 9 i 13 spétek ze zbioréw ,,najgorszych” 20
przypadkow zostalo zaklasyfikowanych w ten sam sposéb.

8. Metoda Epsilon

W procesie doboru spolek do portfela papieréw wartosciowych na podstawie
analizy wskaznikowej niezmiernie wazne jest wskazanie, ktére mierniki i z jaka
mocg wplywaja na ,,sife fundamentalng” sp6iki, a co za tym idzie — na ceng jej akcji.
Uzyskanie precyzyjnych rezultatéw moze okaza¢ si¢ trudne za pomocg modelu
regresji wielorakiej w przypadku, gdy zmienne niezalezne (wskazniki finansowe)
beda ze sobg skorelowane.

Gl6wng zaleta metody Epsilon zaproponowanej przez J.W. Johnsona (2000)*°,
wykorzystanej réowniez przez N. Nehrebecka i S. Grudkowska (2009) oraz T. Staby
i A. Mlodaka (2010) jest ,odpornos¢” na silng korelacje zmiennych niezaleznych.
Whasno$¢ te mozna osiagna¢ poprzez stworzenie zmiennych sztucznych, a nastepnie
przeksztalcenie zbioru regresoréw do zmiennych ortogonalnych*. Nowe, nieskorelo-
wane zmienne powinny w jak najlepszym stopniu odzwierciedla¢ zaséb informacyjny
oryginalnych zmiennych oraz ich rozklad. Zastosowanie omawianej metody pozwala
réwniez ustali¢ poziom wplywu poszczegdlnych zmiennych niezaleznych w modelu
regresji na ogélny poziom wyjasnienia zmiennej zaleznej nie tylko z punktu widzenia

20 J'W. Johnson, A Heuristic Method for Estimating the Relative Weight of Predictor for Variables
in Multiple Regression, Multivariate Behavioral Research, nr 35 (1), s. 1-19.

2 N. Nehrebecka, S. Grudkowska, Wykorzystanie metody epsilon do badania wplywu czynnikow
determinujgcych opinie konsumentéw, Wiadomosci Statystyczne 2009, R. LIV, nr 5, s. 11.
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kazdego regresora oddzielnie, lecz takze w interakcji z pozostalymi regresorami.
Wspomniane udzialy zmiennych objasniajacych w predykcji regresanta nazywamy
wagami wzglednymi, ktére moga by¢ interpretowane jako relatywny wktad poszcze-
g6lnych zmiennych w wyjasnienie zachowania zmiennej zaleznej.

Pierwszym krokiem algorytmu zaproponowanego przez J.W. Johnsona jest
dekompozycja wartos$ciami osobliwymi macierzy regresoréw X. Przeksztalcenie
ma postac:

X =PAQ" (VIIL1)

gdzie:
X - macierz zmiennych objasniajacych rozmiaru n x p,
P - macierz rozmiaru n x n zbudowana z wektoréw wlasnych macierzy X X7,
Q - macierz rozmiaru p X p zbudowana z wektoréw wtasnych macierzy X'X,
A - macierz diagonalna rozmiaru k x k, gdzie: k =min(n, p), w ktdérej na gléwnej
przekatnej znajduja si¢ pierwiastki z niezerowych wartosci wlasnych macierzy XX*
oraz X"X uzupelnionej zerowymi wierszami badz kolumnami do odpowiedniego
rozmiaru.

Zgodnie z badaniami R. Johnsona (1966)* najlepsza ortogonalna aproksymacja
macierzy X przyjmuje postac:

7 =PQ (VIIL.2)

gdzie Z jest macierzg rozmiaru n x p. Przyjmujac y = (yL, y7, ..., yn) za zmienng
objasniang i korzystajac ze wzoréw VIIL1 i VIIL.2 mozemy wyznaczy¢ estymatory
najmniejszych kwadratow wspdtczynnikow regresji y wzgledem Z postaci:

B=(Z"2)"'Z"y (VIIL3)

Analogicznie estymatory najmniejszych kwadratéw wspolczynnikéw regresji
Xwzgledem Z obliczamy jako:

A=Z"2)"'Z"X (VIIIL.4)
Macierz A zbudowana jest ze wspotczynnikow regresji A, , dzigkiktérym mozna

wyznaczy¢ wzgledny wklad poszczegélnych zmiennych znajdujacych sie w macierzy
Z na zmienne zawarte w macierzy X.

22 R. Johnson, The minimal transformation to orthonormality, Psychometrika 1966, nr 31.
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Niech *= [B,]* i A>= [A, ], to wzér na wagi wzgledne jest postaci:
e=A? (VIIL5)
Jak wspomniano powyzej, otrzymane wagi wzgledne mozemy interpretowac jako

udzialy poszczegdlnych zmiennych niezaleznych w wyjasnieniu zmiennej zaleznej®.

Tabela 13. Wektory wspétczynnikéw B oraz wagi wzgledne w poszczegdlnych

kwartatach
Wektor wspotczynnikdw Beta Wagi wzgledne

I kw. Il kw. I kw. I kw. Il kw. I kw.
-0,0038 0,0044 0,0120 0,0037 0,0054 0,0382 71
-0,0074 0,0033 0,0088 0,0124 0,0035 0,0212 72
-0,0052 0,0048 0,0072 0,0047 0,0050 0,0159 73
-0,00M 0,0031 -0,0009 0,0035 0,0045 0,0099 Z4
-0,0033 0,0029 0,0088 0,0027 0,0048 0,0312 75
-0,0018 -0,0062 0,0163 0,0018 0,0078 0,0540 Z6
-0,0044 0,0012 0,0071 0,0042 0,0007 0,0120 77
-0,0009 0,0007 -0,0006 0,0010 0,0005 0,0037 Z8

0,0003 0,0027 -0,0064 0,0001 0,0027 0,0114 79

0,0006 0,001 -0,0045 0,0003 0,0029 0,0056 Z10
-0,0015 -0,0066 -0,0014 0,0005 0,0089 0,0038 YAl
-0,0021 -0,0014 -0,0093 0,0012 0,0018 0,0214 212

0,0000 0,0052 -0,0042 0,0005 0,0066 0,0072 213

0,0005 -0,0033 -0,0059 0,0003 0,0033 0,0099 714

0,0008 -0,0009 0,0066 0,0005 0,0005 0,0135 715

0,0001 -0,0039 0,0049 0,0001 0,0044 0,0072 716
-0,0008 0,0066 0,0037 0,0002 0,0122 0,0054 217
-0,0036 0,0106 0,0114 0,0035 0,0314 0,0368 718

Zrédlo: obliczenia wlasne przy wykorzystaniu pakietu statystycznego R.

Ze wzgledu na brak ograniczen odno$nie do zmiennych wejsciowych, do badania
za pomocg metody Epsilon przyjeto zestaw pierwotnych 18 zmiennych niezaleznych
(w postaci wskaznikéw finansowych), natomiast zmienna zalezna przyjelta wartosci

23 T. Staby, A. Mlodak, Jedna czy kilka metod analizy statystycznej - studia metodologiczne, Studia
i Prace Kolegium Zarzadzania i Finanséw SGH, Zeszyt 102, Warszawa 2010.
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$rednich kwartalnych stép zwrotu analizowanych spétek. Przed przystapieniem do
obliczen zmienne niezalezne zostaly poddane normalizacji.

Na podstawie wynikow zaprezentowanych w tabeli 13 mozna stwierdzi¢, ze tylko
cze$¢ zmiennych sztucznych ma silny wptyw na ksztaltowanie si¢ zmiennej zaleznej.
Najwigkszg istotnos¢ w I kw. majg zmienne Z , Z, i Z odpowiadajgce nastepujacym
zmiennym oryginalnym: marza zysku operacyjnego, marza zysku brutto oraz wskaz-
nik ptynnosci biezgcej. W I1 kw. dominujgcy charakter majg zmienne Z , Z, oraz
Z,, »przenoszace” zmiennos¢ pierwotnych zmiennych P/BV, zysk na akcje oraz cykl
operacyjny. W IIl kw. w najwigkszym stopniu zmienng zalezng wyjasniajg zmienne Z,
Z, oraz Z , czyli: stopa zwrotu z aktywow, marza zysku brutto ze sprzedazy oraz P/BV.

Wyniki uzyskane za pomoca metody Epsilon sg zblizone do rezultatéw otrzy-
manych przy wykorzystaniu analizy dyskryminacyjnej. W I kw. obie metody, jako
gtéwne determinanty dobrej kondycji finansowej, wskazaty marze zysku operacyj-
nego, marze zysku brutto oraz marze zysku brutto ze sprzedazy. Zysk na akcje oraz
wskaznik P/BV to gtéwne mierniki wspélne dla obu metod w II kw. W kolejnym
kwartale wyniki uzyskane zaréwno na podstawie metody Epsilon, jak i analizy
dyskryminacyjnej wskazywaty na silny wptyw stopy zwrotu z aktywéw i wskaznika
P/BV na kondycje finansowa spétek, a co za tym idzie - na wysokie stopy zwrotu
z inwestycji. Rezultaty otrzymane za pomocg metody k-$rednich jedynie w I i III
kw. byly zblizone do wynikéw otrzymanych przy wykorzystaniu metody Epsilon:
w I kw. obie metody wskazaly na marze zysku operacyjnego, natomiast w III kw.
na wskaznik P/BV.

W tabeli 14 przedstawiono kwadraty wspolczynnikow regresji zmiennych obja-
$niajacych w modelu wyjsciowym (W) wzgledem ich ortogonalnej aproksymacji
(Z) dla III kwartalu, czyli macierz lambda kwadrat. Na podstawie tej macierzy
mozna stwierdzi¢, ze udzialy zmiennych oryginalnych maja wierne odzwierciedle-
1o 2o Z,» Z,, przenosza praktycznie
calkowita zmienno$¢ oryginalnych zmiennych X, X , X, , X i X .. W przypadku
np. zmiennej X, jej zmienno$¢ rozlozona jest miedzy 2 zmienne sztuczne: Z, oraz

nie w zmiennych sztucznych. Zmienne Z, Z

Z,. Nalezy podkresli¢, ze macierz lambda kwadrat jest bliska macierzy diagonal-
nej. Gdyby byta macierzg diagonalng z przekatna 1, wowczas oznaczaloby to, ze Z,
wyjasnia w 100% zmiennos¢ X *.

Metoda Epsilon, dotychczas zastosowana do wyznaczania determinant opinii
konsumenckich oraz czynnikéw wplywajacych na zadowolenie z zycia klasy wyzszej
w Polsce, okazala si¢ efektywna w badaniu zmiennych opartych na wskaznikach

24 Gdyby zmienne Z byty standaryzowane wartoéci na przekatnej macierzy bytyby bliskie 1.



Statystyczne metody wyboru spotek w aspekcie wysokich stép zwrotu 53

finansowych®. Brak wymagan odnos$nie do rozktadéw zmiennych oraz ,,odporno$¢”
na silng korelacj¢ czyni z metody Epsilon atrakcyjne narzedzie, ktére z powodzeniem
moze by¢ stosowane w badaniach ekonomiczno-finansowych. Zgodnie z N. Neh-
rebecka i S. Grudkowska ,,charakterystycznym problemem modeli ekonomicznych
jest wysoka korelacja zmiennych objasniajacych™?®. Jest to spowodowane tym, ze
na ksztaltowanie si¢ regresorow czesto wplywaja te same zjawiska. Metoda Epsilon
»omija” problem korelacji, co podnosi jako$¢ otrzymanych wynikéw.

Tabela 14. Kwadraty wspoétczynnikéw regresji zmiennych objasniajagcych w modelu
wyjsciowym (X) wzgledem ich ortogonalnej aproksymacji (Z)

X1 [ X2 | X3 | X4 | X5 | X6 [ X7 | X8 | X9 |X10|XI1 | X12|X13 |X14 |X15|X16 | X17 | X18
21 | 247 8 71 2 1 3 3 2 0| 4 1 5 1 0 0 1 0 1
72 81207| 10| 32| 8 9| 4 1 1 0 0 1 0 3 0 1 1 0
73 71 10194 | 49 71 13 0 1 41 0 0 0] 0 0 0 0] 0 0
74 2| 32| 49| 175 71 14 1 1 21 0 0 0| O 0 0 1 0 0
Z5 1 8 7 71197 | 55 0 0 0 1 0 1 0| O 3 1 3 1
Z6 3 9| 13| 14| 5178 1 0 0 0 0 1 0 0 5 1 5 0
77 3| 4/ 0 1 0 1) 21| 55 0 1 0 0 6 21 0 0 0 0
78 2 1 1 1 0 0 55217 O 1 0 2 2 3 0| 0 0 0
79 0 1 4 21 0 0 0| 0229 11 14| 4| 0] 28 1 0 0 0
710 41 0 0 0 1 0 1 1 11204 | 47 1 17 71 0 1 0 0
Al 1 0 0 0 O 0 0 0] 14| 47]182 9] 121 19 0 0 0 0
12 5 1 0 0 1 1 0 2| 4 1 91224 30| 6 1 0 0 O
713 1 0 0 0 0 0 6 2 0 17| 12} 30| 216 0 1 0 0 0
7214 0 3 0 0 0 0 2 3| 28 71 19 6 0] 217 O 0 0 0
715 0 0 0 0 3 5 0 O 1 0 0 1 1 01272 O 0 0
716 1 1 0 1 1 1 0| 0 0 1 0| © 0 0 0] 278 0 0
27 0 1 0 0 3 5 0 0 O 0 0 0| O 0 0 0| 275 0
718 1 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0283

Zrédlo: jak pod tabelg 14.

25 T. Staby, Jakos¢ zycia ksztattujgcej sie klasy wyzszej, referat wygloszony na konferencji zorgani-
zowanej przez Szkole Gtéwna Handlowa, 17 kwietnia 2012.
26 N. Nehrebecka, S. Grudkowska, Wykorzystanie metody epsilon..., op.cit, s. 7.



54 Anna Nowak-Czarnocka

9. Podsumowanie

Zaprezentowane metody analizy statystycznej stanowig alternatywe popularnych
metod analizy portfelowej. Moga by¢ z powodzeniem stosowane jako uzupelnienie
do dotychczas wykorzystywanych metod oraz oddzielne narzedzie do budowy
portfela papieréw wartosciowych. Powyzsze analizy moga réwniez ulega¢ pewnym
modyfikacjom, np. poprzez wiaczenie czynnika ryzyka. Zaprezentowana metoda
Epsilon okazata si¢ pomocna w wyznaczaniu determinant spotek w dobrej kondycji
finansowej, na ktére powinien zwraca¢ uwage inwestor. Gléwna zaleta metody jest
brak zalozen stosowalnosci oraz prosta implementacja, co czyni ja wygodna w uzyciu.
Badania przeprowadzone zostaly w okresie niekorzystnej sytuacji rynkowej, gdy
wiekszos¢ spotek generowala ujemne stopy zwrotu pomimo dobrej sytuacji finan-
sowej, co moze w znacznym stopniu zaburzy¢ wyniki. Gléwnym celem artykutu nie
jest jednak préba wskazania konkretnego, optymalnego portfela, lecz prezentacja
alternatywnych metod analizy portfelowej oraz ich metodologii.
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Marek Lusztyn

Metoda wartosci zagrozonej w warunkach
skrajnych na polskim rynku akgji
w latach 1997-2012

1. Wprowadzenie

W zarzadzaniu ryzykiem rynkowym w bankach metoda Value at Risk (VaR, war-
to$¢ zagrozona) jest szeroko stosowana zaréwno do codziennej kontroli tego ryzyka,
jak i do wyznaczania wysokosci kapitatu regulacyjnego koniecznego do pokrycia
ponoszonego ryzyka rynkowego. W praktyce we wszystkich duzych instytucjach
finansowych jest to podstawowe narzedzie kontroli ryzyka rynkowego. Standardy
nadzorcze z kolei wprowadzily w roku 1996 koncepcje Value at Risk jako narzedzie
wyznaczania kapitatu na pokrycie ryzyka rynkowego na podstawie modelu wewnetrz-
nego', po spetnieniu przez bank szeregu wymagan ilosciowych i jakosciowych
odnos$nie do modelu oraz procesu zarzadzania ryzykiem rynkowym. Pomimo do$¢
szerokiej wiedzy na temat stabosci modeli warto$ci zagrozonej i zwigzanych z tym
konsekwencji zastosowania metody wartosci zagrozonej do okreslania minimalnych
wymogo6w kapitalowych, opisanej dos¢ obszernie m.in. w pracy P. Joriona?, standardy
okreslajace sposéb uzycia miary warto$ci zagrozonej do wyznaczania minimalnego
wymogu kapitalowego na pokrycie ryzyka rynkowego zostaly podtrzymane bez
istotnych zmian w wymaganiach Nowej Umowy Kapitalowej’. Straty w portfelach

I Basel Committee on Banking Supervision, Amendment to the capital accord to incorporate mar-
ket risks, Basel, January 1996.

2 P.Jorion, Value at Risk: The New Benchmark for Managing Financial Risk, McGraw-Hill Profes-
sional, 3 edition, New York 2006.

3 Basel Committee on Banking Supervision, Basel II: International Convergence of Capital Measu-
rement and Capital Standards: A Revised Framework - Comprehensive Version, Basel, June 2006.
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handlowych bankéw podczas kryzysu finansowego byly jednak znacznie wyzsze od
minimalnych wymogéw kapitatowych, obliczonych zgodnie z zasadami okreslonymi
przez instytucje nadzorcze dla modeli wewnetrznych ryzyka rynkowego. Po czesci
wynikalo to z nieuwzglednienia w minimalnych wymogach kapitalowych niektérych
istotnych ryzyk znajdujacych sie w portfelach handlowych bankdw, a po czgsci ze
znaczgcej procykliczonoséci obowiazujacych wtedy minimalnych wymogoéw kapitato-
wych*. Odpowiedzig instytucji nadzorczych na pierwsze z wymienionych probleméw
byto wprowadzenie nowych dodatkowych minimalnych wymogéw kapitalowych
dotyczacych ryzyka migracji i niewyptacalnos$ci w portfelu handlowym?® (Incremental
Risk Charge) oraz ryzyka portfela handlowego w zakresie korelacji niewyptacalnosci
i sekurytyzacji® (Comprehensive Risk Measure). Odpowiedzig instytucji nadzorczych
na procykliczno$¢ dotychczasowego minimalnego wymogu kapitalowego na pokry-
cie ryzyka rynkowego jest z kolei wprowadzenie nowego minimalnego wymogu
kapitalowego opartego na modelu warto$ci zagrozonej w warunkach skrajnych
(Stressed Value at Risk, SVaR). O ile metoda warto$ci zagrozonej (Value at Risk) jest
doglebnie opisana w literaturze przedmiotu, np. w obszernej pracy C. Alexander’,
o tyle tematyka warto$ci zagrozonej w warunkach skrajnych (Stressed Value at Risk)
nie byla do tej pory jeszcze obszarem badan w literaturze przedmiotu.

Celem niniejszej pracy jest zwrocenie uwagi na wyzwania zwigzane z praktyczng
implementacjg modeli wartos$ci zagrozonej w warunkach skrajnych oraz analiza
konsekwencji wdrozenia takiego modelu dla wymogéw kapitalowych, na przyktadzie
polskiego rynku akcji. Do badania uzyto szeregu danych historycznych wystarczajaco
dlugiego, by uja¢ w analizie kilka znaczacych okreséw napie¢ rynkowych.

Praca niniejsza sklada si¢ z szesciu czgsci. W czesci drugiej oméwiono réznice
pomiedzy modelem wartosci zagrozonej a modelem wartosci zagrozonej w warunkach
skrajnych. W czegsci trzeciej zwrocono uwage na wplyw, jaki wprowadzenie tej miary
ma na wymogi kapitatowego z tytulu ryzyka rynkowego dla sektora bankowego.
W czesci czwartej omowiono minimalne wymogi nadzorcze dotyczace wdrozenia
modelu wartosci zagrozonej w warunkach skrajnych oraz zwigzane z tym wyzwania.
W czegsci piatej przedstawiono wyniki badan wdrozenia modelu wartosci zagrozonej
w warunkach skrajnych na przykladzie polskiego rynku akeji w latach 1997-2012

* P.Youngman, Procyclicality and Value at Risk, Bank of Canada, Financial System Review, June 2009.

5 Basel Committee on Banking Supervision, Guidelines for computing capital for incremental risk
in the trading book, Basel, July 2009.

¢ Basel Committee on Banking Supervision, Revisions to the Basel II market risk framework, Basel,
July 2009.

7 C. Alexander, Market Risk Analysis, Vol. IV, Value at Risk Models, John Wiley & Sons, Chichester
20009.
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oraz pokazano, jaki wkiad do literatury przedmiotu wnosi niniejsza praca. W czgsci
szostej przedstawiono podsumowanie wynikéw badan.

2. Wartos¢ zagrozona w warunkach skrajnych

Value at Risk opisuje poziom strat, jaki moze zosta¢ osiggniety na danym portfelu
w okreslonym czasie i z zadanym poziomem ufnosci. Przy danym poziomie ufnosci
a € (0,1), warto$¢ VaR dla danego portfela na poziomie ufnosci « jest dana wartoscia
I'taka, ze prawdopodobienstwo straty L przekraczajacej [ jest nie wigksze niz (1 — ):

VaR =inf{le R: P(L>)<1-a}

Zgodnie z wymogami regulacyjnymi poziom ufnodci « =99%. W praktyce
wyznaczenie VaR na potrzeby wymogu kapitalowego odbywa si¢ z horyzontem
utrzymywania pozycji 1 dzien, skalowanym nastepnie do 10-dniowego okresu
utrzymywania pozycji. Zgodnie ze standardami nadzorczymi, od 1996 do 2011 roku
warto$¢ zagrozona byta jedynym zrédtem wyznaczania minimalnych wymogéw
kapitalowych na pokrycie ryzyka rynkowego na podstawie modeli wewnetrznych.
Straty w portfelach handlowych bankéw podczas kryzysu finansowego okazaly si¢
by¢ jednak znacznie wyzsze od minimalnych wymogéw kapitalowych, obliczonych
zgodnie z zasadami okreslonymi przez instytucje nadzorcze dla modeli wewnetrznych
ryzyka rynkowego. W czasie kryzysu w przypadku wiekszosci bankéw inwestycyjnych
dzienne straty przekraczaly tez poziom wartosci zagrozonej znacznie czesciej, niz
wynikaloby to z zalozen tych modeli, co podsumowano w pracy C. Lazaregue-Bazard®.

Odpowiedzig instytucji nadzorczych na procyklicznos¢ dotychczasowego
minimalnego wymogu kapitalowego na pokrycie ryzyka rynkowego jest wprowa-
dzenie nowego minimalnego wymogu kapitalowego opartego na modelu wartosci
zagrozonej w warunkach skrajnych (Stressed Value at Risk). Zgodnie z tymi wyma-
ganiami, oprdécz dotychczas obowiazujacego modelu wartosci zagrozonej, kazda
instytucja zobowigzana jest oblicza¢ warto$¢ zagrozong w warunkach skrajnych
na podstawie warto$ci zagrozonej aktualnego portfela, dla dziesieciodniowego
okresu utrzymywania pozycji, przy uzyciu 99 percentyla i przy jednostronnym prze-
dziale ufnosci. Parametry wejsciowe do modelu wartosci zagrozonej w warunkach
skrajnych powinny by¢ dobrane wedtug danych historycznych z nieprzerwanego
dwunastomiesiecznego okresu znacznych napie¢ finansowych, ktére wywieratyby
najwigkszy wplyw na obecny portfel handlowy danej instytucji. Poczatkowo, dla

8 Lazaregue-Bazard C., Exceptions to the rule, Risk Magazine, January 2010.
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wiekszosci portfeli, Komitet Bazylejski uznawal okres istotnych strat z przelomu
2007/08 jako okres takich napie¢. Wymogi nadzorcze nakladaja jednak na banki
obowiazek okresowego przegladu przedziatu historycznego warunkéw skrajnych
uzywanego do kalibracji. Podkresli¢ nalezy, iz celem kalibracji jest wyznaczenie
12-miesiecznego okresu, ktory zapewni najbardziej konserwatywna ocene wysokosci
wymogu kapitalowego na ryzyko rynkowe z uzyciem modelu wartosci zagrozone;.
Niekoniecznie musi to by¢ tozsame z wyborem 12-miesiecznego okresu o najwiek-
szej zmiennosci rynkowej. Czynnikiem warunkujacym wybdr wlasciwego okresu
jest rdwniez profil ryzyka obecnego portfela handlowego danej instytucji. Wybor
takich danych historycznych podlega zatwierdzeniu przez wlasciwe organy nadzorcze
i corocznemu przegladowi przeprowadzanemu przez instytucje. Instytucje obliczaja
warto$¢ zagrozong w warunkach skrajnych co najmniej raz w tygodniu.

W uzupelnieniu wymogu kapitalowego obliczonego dla ryzyk dotyczacych
pozycji sekurytyzacyjnych i kredytowych instrumentéw pochodnych uruchamia-
nych n-tym niewykonaniem zobowigzania (n-th to default) w portfelu handlowym
(Comprehensive Risk Measure) oraz wymogu kapitalowego dotyczacego dodatkowego
ryzyka niewykonania zobowiazan i migracji (Incremental Risk Charge), niebedacych
przedmiotem niniejszej pracy, kazda instytucja zobowigzana jest do spetniania
kazdego dnia wymogu kapitalowego ¢ wyrazonego jako:

1

60 60
c= Max[VaR,_l,mc %ZVaR,_i}LMax[SVaRI_I,mS %ZSVaR,_.]
i=l1

i=l

gdzie VaR i SVaR to odpowiednio warto$¢ zagrozona i warto$¢ zagrozona w warunkach
skrajnych, obliczona na podstawie 99-procentowego poziomu ufnoscii 10-dniowego
horyzontu utrzymywania pozycji, zas m_i m_s3 mnoznikami ustalonymi przez
nadzory bankowe w zaleznosci od jakosci prognoz modelu (backtesting) i przyjmuja
wartosci z przedzialu [3, 4], zgodnie ze wzorem®:

3 jesli  x<4  strefa ,zielona”
m=<3+ 0,2(x - 4) jesli 5<x<9 strefa,zolta”
4 jesli  x>10  strefa ,czerwona”

W konsekwencji wystepuje zaleznos¢ pomiedzy jakoscig prognoz modelu a wyso-
koscig kapitatu regulacyjnego, zas model o najnizszym VaR nie musi automatycznie
prowadzi¢ do najnizszego poziomu kapitatu regulacyjnego. Powyzsze podejscie bazuje

° Basel Committee on Banking Supervision, Supervisory framework for the use of 'backtesting’ in con-
junction with the internal models approach to market risk capital requirements, Basel, January 1996.
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na zalozeniu, iz prawidlowo skalibrowany model warto$ci zagrozonej powinien
spetnia¢ warunek P (r,> VaR) =1 - «. Backtesting nie jest wymagany dla modelu
warto$ci zagrozonej w warunkach skrajnych.

3. Wptyw wprowadzenia modelu wartosci zagrozonej
w warunkach skrajnych na wymogi kapitatowe

Przed wprowadzeniem nowych wymogoéw kapitalowych opartych na modelu
warto$ci zagrozonej w warunkach skrajnych, Bazylejski Komitet ds. Nadzoru Banko-
wego przeprowadzif analize wplywu nowych regulacji na wymogi kapitatowe sektora
bankowego'®. Wyniki opieraly sie na danych dostarczonych przez 38 bankéw z 10
krajow. Dane dotyczace wartosci zagrozonej w normalnych warunkach rynkowych
dotyczyty okresu konczacego sie¢ w grudniu 2006r. i byly one traktowane przez auto-
réw badania jako reprezentatywny okres wahan czynnikéw rynkowych w warun-
kach niebedacych warunkami skrajnymi. Dane w tabeli 1 pokazujg wyniki badania
jako procent dotychczasowych wymogéw kapitalowych na ryzyko rynkowe ogétem.
Badanie to pokazalo, iZ wprowadzenie modelu wartosci zagrozonej w warunkach
skrajnych zwigkszyloby $rednio wymogi kapitalowe na ryzyko rynkowe ogétem dla
bankdéw bioracych udziat w ankiecie o okofo 110%. W kolumnie 2 pokazano stosunek
wartosci zagrozonej w warunkach skrajnych do wartosci zagrozonej w warunkach
normalnych, obliczonych dla takiego samego portfela. Stosunek wartosci zagrozonej
w warunkach skrajnych do wartosci zagrozonej w warunkach normalnych wyniést
$rednio 2,6, podczas gdy wartosci skrajne wahaly si¢ od okoto 68% do ponad 700%.
W ostatniej kolumnie pokazano efekt dywersyfikacji wartosci zagrozonej w warun-
kach skrajnych do efektu dywersyfikacji wartosci zagrozonej w warunkach normal-
nych. Efekt dywersyfikacji w tym przypadku rozumiany byt jako réznica pomiedzy
warto$cig zagrozong dla portfela ogélem w stosunku do sumy wartosci zagrozonych
dla pod-portfeli wchodzacych w sktad badanego portfela. W tym przypadku badania
Komitetu Bazylejskiego nie przyniosty jednoznacznych rezultatéw, biorac pod uwage,
iz warto$¢ zagrozona w warunkach normalnych przejawiata czasami mniejszy, a cza-
sami wiekszy efekt dywersyfikacji. W szczegoélnosci nie udalo si¢ wiec udowodnic
hipotezy, iz warto$¢ zagrozona w warunkach skrajnych przejawiala bedzie mniejszy
efekt dywersyfikacji od wartoséci zagrozonej w normalnych warunkach, biorac pod
uwage, ze $redni stosunek tych wartoéci w badanej probie wyniost 99,8%

10 Basel Committee on Banking Supervision, Analysis of the trading book quantitative impact study,
Basel, October 2009.
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Tabela 1. Wyniki badania ilosciowego wprowadzenia zmian minimalnych wymogoéw
kapitatowych na ryzyko rynkowe, przeprowadzonego przez Bazylejski
Komitet ds. Nadzoru Bankowego

Wartos¢ zagrozona | Wzrost dotychczasowych Stosunek wartosci zagrozonej Efekt
w warunkach wymogow kapitatowych w warunkach skrajnych do wartosci dywersyfikacji
skrajnych na ryzyko rynkowe zagrozonej w warunkach normalnych
Srednia 10,8 260,0 99,8
Mediana 63,2 2409 96,2
Odchylenie 1251 1252 43,6
standardowe
Min 72 68,0 35,6
Max 694,5 700,5 196,8

Zrédlo: Basel Committee on Banking Supervision, Revisions to the Basel II market risk framework - Analysis of
the trading book quantitative impact study, October 2009, www.bis.org/publ/bcbs163.pdf.

4. Minimalne wymogi nadzorcze dotyczace wdrozenia
modelu wartosci zagrozonej w warunkach skrajnych

Zgodnie z Dyrektywa 2010/76/UE" (dalej: CRD) Komitet Europejskich Organéw
Nadzoru Bankowego zobowigzany jest monitorowac zakres praktyk w obszarze
standardéw rynkowych wdrazania wartosci zagrozonej w warunkach skrajnych
i przygotowac¢ wytyczne w celu zagwarantowania konwergencji tychze praktyk.
Na dzien oddania niniejszego artykutu do publikacji dostepna byla jedynie wersja
konsultacyjna takiego dokumentu'?, tym niemniej opisane nizej aspekty odnosza
sie rowniez do obecnie obowigzujacych praktyk rynkowych w tym zakresie.

CRD wymaga, aby okres danych historycznych uzywany do wyznaczania
wartosci zagrozonej w warunkach skrajnych byl znaczacy dla portfela handlowego
danej instytucji objetej indywidualnym wymogiem kapitatlowym. W szczegolnosci
oznacza to, ze w przypadku, w ktérym spoétki zalezne w wchodzace w sklad danej
grupy kapitalowej raportuja swoje indywidualne wymogi kapitalowe na podstawie
modeli wewnetrznych, kazda ze spétek zaleznych musi niezaleznie wyznaczy¢ okres
warunkow skrajnych dla swojego portfela.

I Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2010/76/UE z dnia 24 listopada 2010r. w sprawie
zmiany dyrektyw 2006/48/WE oraz 2006/49/WEw zakresie wymogéw kapitalowych dotyczacych
portfela handlowego i resekurytyzacji oraz przegladu nadzorczego polityki wynagrodzen.

12 European Banking Authority, Consultation Paper on the Draft Guidelines on Stressed Value At
Risk (Stressed VaR), (CP 48), London, 30 November 2011.
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W celu identyfikacji okresu danych historycznych niezbednego do kalibracji
modelu wartosci zagrozonej w warunkach skrajnych, bank musi stworzy¢ metodo-
logie identyfikowania warunkéw skrajnych dla obecnego portfela danej instytuciji.
Moze by¢ to dokonane z uzyciem:

« metod jako$ciowych,
« metod ilosciowych.

Metody jakosciowe nie odwoluja sie do szczegdtowych analiz ilosciowych
na potrzeby identyfikacji okresu niezbednego do kalibracji modelu, a polegaja
raczej na ogolnej analizie gléownych ryzyk znajdujacych sie obecnie w portfelu danej
instytucji oraz analizie dynamiki tychze gtéwnych czynnikéw ryzyka w poprzed-
nich okresach uwazanych za warunki skrajne. Aby analiza taka zostala uznana za
wystarczajacg z punktu widzenia nadzorcy, konieczne jest jednak uzupetnienie jej
o pewne aspekty ilosciowe.

Metody ilosciowe pozwalajg na bardziej systematyczng analize okresu niezbednego
do kalibracji modelu wartos$ci zagrozonej w warunkach skrajnych. W zaleznosci od
stopnia zlozonosci obliczeniowej, warunkowanej stopniem skomplikowania instru-
mentéw wchodzacych w sktad badanego portfela, moze si¢ to odbywac badz z uzyciem
metod pelnej wyceny portfela, badz z uzyciem metod przyblizonych. W przypadku
metod pelnej wyceny identyfikacja 12-miesigcznego okresu warunkow skrajnych
w najwiekszym stopniu wplywajacego na obecny portfel odbywac sie bedzie poprzez
wyznaczenie znacznej ilo$ci wartoséci zagrozonych na dlugim szeregu danych histo-
rycznych, z uzyciem przesuwajacego si¢ 12-miesigcznego okna obserwacji, w celu
zidentyfikowania okresu, dla ktorego wartos¢ zagrozona dla dzisiejszego portfela
mialaby warto$¢ najwyzsza. Okres ten bedzie uzyty do wyznaczenia wartosci zagro-
zonej w warunkach skrajnych. W przypadku metod przyblizonych bank dokonuje
wyboru ograniczonej liczby wspolczynnikdow wrazliwosci, ktdre to wspdtczynniki,
zdaniem banku, sg reprezentatywne dla przyblizenia ryzyka badanego portfela.
Informacje te, polaczone z danymi historycznymi dla tych wyselekcjonowanych
czynnikow ryzyka, sg nastepnie uzywane do estymacji okresu historycznego, ktory
to narazilby instytucje na najwicksze straty. W takim przypadku nalezy réwniez
wykaza¢ reprezentatywnos¢ ryzyka wybranego pod-portfela dla opisu ryzyka calego
portfela danej instytucji. Metody ilosciowe sa preferowanym przez nadzorcéw spo-
sobem wyznaczenia okresu warunkoéw skrajnych niezbednych dla kalibracji modelu.

Dopuszczalne jest pofaczenie podejscia ilosciowego i jakosciowego, w przypadku
konieczno$ci zmniejszenia naktadéw obliczeniowych badz w przypadku probleméw
z jakoscig historycznych danych rynkowych dla okreséw napiec¢ lezacych dalej
w przeszlosci. Czesto w takiej sytuacji ostatnie kilka lat danych historycznych (np. od
rozpoczecia kryzysu subprime w 2007 do dzi$) stuzy jako baza do przeprowadzenia
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kalkulacji wartos$ci zagrozonej z uzyciem pelnej wyceny, za§ wczesniejsze okresy
warunkoéw skrajnych na rynku (np. kryzys rosyjski w 1998 r., kryzys dot-com w 2001,
kryzys rynku akcji w 1987r.) podlegaja glownie analizie jako$ciowej. Niezaleznie
od braku kompletnych danych historycznych, instytucje nadzorcze oczekuja od
bankéw, iz wezesniejsze okresy napiec¢ zostang poddane analizie pod katem ich
wplywu na dzisiejszy portfel przynajmniej na bazie jako$ciowej. Niezaleznie od sto-
sowanego podejscia, bank musi udowodni¢, iz wybrany okres warunkéw skrajnych
jest istotny dla obecnego portfela oraz ze bank uwzglednil szereg alternatywnych
okresow warunkoéw skrajnych. Niezaleznie od wybranego podejscia do wyboru okresu
warunkow skrajnych, bank musi przygotowac i przedstawi¢ obszerna dokumentacje
uzasadniajgca dokonany wybdr.

W przypadku analizy okresu wlasciwego do obliczania wartosci zagrozonej
w warunkach skrajnych niedopuszczalne jest stosowanie wazenia obserwacji dzien-
nych stop zwrotu, jako ze takie podejscie nie odzwierciedla faktycznych strat, na jakie
bytby narazony analizowany portfel. Oznacza to, ze nie moga w tym przypadku
by¢ stosowane metody typu Risk Metrics"”. Bank moze jednak rozwazy¢ uzycie
przeciwstawnych danych na temat stop zwrotu, jesli pozycje w portfelu handlowym
podlegaja dynamicznym zmianom i cz¢sto zmieniajg kierunek z pozycji dtugich
na pozycje krétkie.

Zgodnie z CRD, przeglad wyboru okresu warunkoéw skrajnych powinien by¢
dokonywany przez instytucje przynajmniej raz do roku. Podkresli¢ jednak nalezy,
iz o ile roczna czgstotliwos¢ jest minimalng akceptowang przez organa nadzorcze,
czestszy przeglad moze by¢ wymagany w sytuacji istotnych zmian warunkéw ryn-
kowych, duzego obrotu w portfelu handlowym badz istotnych zmian strategii han-
dlowej. Bank powinien wdrozy¢ procedury zapewniajace natychmiastowa mozliwosé
przegladu okresu uzywanego do wyznaczenia warto$ci zagrozonej w warunkach
skrajnych w sytuacji, gdy zajda wymienione wyzej okolicznosci. W procesie przegladu
bank powinien zwréci¢ szczegdlng uwage na transakcje zawierane w celu obnizenia
wymogu kapitalowego z tytulu wartosci zagrozonej w warunkach skrajnych.

Model i sposob wyznaczania wartosci zagrozonej w warunkach skrajnych powi-
nien, zgodnie z wymaganiami nadzorczymi, by¢ taki sam, jak sposéb wyznaczania
wartoéci zagrozonej w ,normalnych” warunkach rynkowych. Wymaganie to dotyczy
w szczegolnosci uwzglednienia wszystkich czynnikéw ryzyka, uzywanych w modelu
warto$ci zagrozonej, rOwniez w modelu wartosci zagrozonej w warunkach skrajnych.
W odniesieniu do standardéw wyznaczania wartosci zagrozonej, w szczego6lnosci
w zakresie 10-dniowego horyzontu utrzymywania pozycji, instytucje nadzorcze

13 G. Zumbach, The RiskMetrics 2006 methodology, RiskMetrics Group, Geneva 2007.



Metoda wartosci zagrozonej w warunkach skrajnych na polskim rynku akgji w latach 1997-2012 65

dopuszczajg mozliwos¢ stosowania reguly ,pierwiastka kwadratowego z czasu”
do wyznaczenia jej 10-dniowej wartosci na podstawie wartosci wyznaczonych
z 1-dniowym horyzontem utrzymywania pozycji, jak to zwykle ma miejsce w prak-
tyce. Biorac pod uwage znane ograniczenia tego podejscia, wskazane m.in. w pracy
F. Diebolda™ i in., konieczne jest zbadanie wptywu tych ograniczen na wartosci
wymogu kapitalowego wyznaczone z uzyciem tego podejscia. Jako ogolna zasada,
wszystkie zmiany wprowadzane do modelu warto$ci zagrozonej powinny zostaé
uwzglednione w modelu wartos$ci zagrozonej w warunkach skrajnych. Wyjatki od
tej reguly powinny mie¢ wyltacznie charakter jednostkowy i powinny by¢ odpo-
wiednio udokumentowane, poprzez analize wpltywu badz na warto$¢ zagrozona
w warunkach skrajnych, badz bezposrednio na wymogi kapitalowe. Dopuszczalne
s3 m.in. réznice w zakresie dtugosci szeregu danych historycznych uzywanych do
wyznaczenia obu z tych miar, w przypadku gdy do wyznaczenia warto$ci zagrozonej
uzywany jest okres dtuzszy niz 12 miesiecy.

W procesie wyceny zlozonych instrumentéw finansowych oraz modelowania
warto$ci zagrozonej czesto stosowane sg przyblizenia i uproszczenia. Uzywane
sg one w szczegolnosci wtedy, gdy dana zmienna rynkowa, istotna dla wyceny badz
szacunkow ryzyka, nie jest bezposrednio obserwowalna i nie istnieje dla niej ptynny,
dwustronny rynek zapewniajacy kwotowania kupna-sprzedazy. W takich sytuacjach
wybiera si¢ inng zmienng, o jak najbardziej podobnej charakterystyce ryzyka, dla
ktérej dostepne sg na ptynnym rynku dwustronne kwotowania kupna-sprzedazy.
Proces szacowania wartosci zagrozonej w warunkach skrajnych jest szczegélnie
podatny na konieczno$¢ uzycia réznego rodzaju przyblizen. W szczegoélnosci, im
bardziej odlegly od dnia dzisiejszego okres historyczny uzywany do wyznaczenia
warto$ci zagrozonej w warunkach skrajnych, tym mniejsza jest dostepnos$¢ danych
historycznych dotyczacych tamtego okresu dla czynnikéw ryzyka, znajdujacych sie
w portfelu handlowym w chwili obecnej. Przykladowo, brak dostepnosci danych histo-
rycznych z okresu warunkdéw skrajnych bedzie powodowat koniecznos¢ modelowania
warto$ci zagrozonej w warunkach skrajnych dla takiej akcji za pomoca przyblizen,
np. do indeksu akcji sektora, do ktérego nalezy dana spétka badz, w alternatywnym
przypadku, za pomocg przyblizen do zmian cen akcji innej, notowanej juz wczesniej,
spotki o podobnej charakterystyce. W praktyce w procesie modelowania wartosci
zagrozonej w warunkach skrajnych mozna wyodrebni¢ trzy rodzaje przyblizen:

1) wplywajace na wyceng instrumentu finansowego do wartosci biezacej (w przy-
padku stosowania metod pelnej wyceny, wptywajace réwniez na oszacowania

4 F. Diebold, A. Hickman, A. Inoue, T. Schuermann, Converting I-Day Volatility to h-Day Volatility:
Scaling by Vh Is Worse than You Think, Wharton Financial Institutions Center Research Paper 1997, 34.
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wymogow kapitalowych z uzyciem metod wartosci zagrozonej i wartosci zagro-

zonej w warunkach skrajnych);

2) wprowadzone w procesie szacowania ryzyka, wplywajgce zaréwno na oszaco-
wania warto$ci zagrozonej, jak i warto$ci zagrozonej w warunkach skrajnych;

3) wprowadzone w procesie szacowania ryzyka, wplywajace wylacznie na oszaco-
wania wartos$ci zagrozonej w warunkach skrajnych.

Nadzorcy zwracaja uwage na koniecznos¢ szczegdlnie wnikliwej oceny przyblizen
uzywanych na potrzeby wyznaczania wartosci zagrozonej w warunkach skrajnych,
biorgc pod uwagg, iz nie wszystkie przyblizenia uzywane w procesie wyznaczania
wartosci zagrozonej w ,normalnych” warunkach moga by¢ bezposrednio uzyte.
Pamieta¢ bowiem nalezy, iz warto$¢ zagrozona w warunkach skrajnych obliczana
jest na podstawie szczegélnie niekorzystnych warunkéw rynkowych, co, jak zwra-
cajg uwage instytucje nadzorcze, moze powodowac niespojnosci w kalibracji modeli
wyceny instrumentdéw finansowych uzywanych do wyznaczenia zmian wartosci
portfela na podstawie scenariuszy historycznych generowanych przez model war-
tosci zagrozonej w warunkach skrajnych (np. ujemne przyszle stopy procentowe
powodujace bledy w kalibracji modeli wyceny instrumentéw pochodnych na stope
procentowsq).

Model wartosci zagrozonej w warunkach skrajnych powinien podlega¢ takiemu
samemu procesowi walidacji wewnetrznej, jakiemu podlega standardowy model
wewnetrzny warto$ci zagrozonej. Jednoczesnie, wyniki modelu wartosci zagro-
zonej w warunkach skrajnych powinny by¢ czescia procesu zarzadzania ryzykiem
w instytucji i powinny stanowi¢ integralny sktadnik procesu raportowania ryzyka,
limitéw ryzyka oraz proceséw eskalacji w przypadku, gdy apetyt na ryzyko zostaje
przekroczony. Kierownictwo banku powinno by¢ okresowo informowane o wyni-
kach szacunkdéw ryzyka pochodzacych z modelu wartos$ci zagrozonej w warunkach
skrajnych, nie tylko na poziomie ogélnosci portfela handlowego, lecz takze z wigk-
szymi szczegétami dotyczacymi poszczegdlnych pod-portfeli.

5. Wartos¢ zagrozona w warunkach skrajnych
na przyktadzie polskiego rynku akcji w latach 1997-2012

Celem niniejszego rozdzialu jest przedstawienie konsekwencji wdrozenia modelu
warto$ci zagrozonej w warunkach skrajnych dla wysokosci wymogéw kapitatlowych,
na przyktadzie polskiego rynku akcji w okresie 1997-2012. Do tego celu postuzono si¢
danymi dotyczacymi kurséw zamknigcia indeksu WIG w okresie 1996-2012. Badanie
przeprowadzono na przykladzie modelu warto$ci zagrozonej opartego na metodzie
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symulacji historycznej o dtugosci serii danych historycznych réwnej 250 dni roboczych
(jeden rok). Przeprowadzenie symulacji zachowania poszczegdlnych modeli w tak dtugim
okresie (pietnascie lat dziennych obserwacji VaR opartych na 4080 danych dziennych
odnosnie do indeksu WIG) pozwolifo na okreslenie, jak wymagany przez regulatoréw
model warto$ci zagrozonej w warunkach skrajnych sprawowalby si¢ na polskim rynku
akgji, na przykladzie zdywersyfikowanego portfela odpowiadajacego indeksowi WIG,
w okresie pokrywajacym wiele kryzyséw finansowych (m.in. kryzys azjatycki 1997,
kryzys rosyjski 1998, kryzys dot-com 2001, kryzys subprime 2008-2009). Na podstawie
wyzej wymienionych danych historycznych dokonano zaréwno poréwnania szacun-
kéw ryzyka rynkowego wynikajacych z modeli wartosci zagrozonej w warunkach
normalnych i warunkach skrajnych, jak i backtestingu uzywanego modelu wartosci
zagrozonej zgodnie z wymogami regulacyjnymi. Dokonano takze obliczenia wymogéw
kapitalowych z tytulu ryzyka rynkowego na podstawie tych modeli. Na rysunku 1
pokazano warto$¢ zagrozona w warunkach normalnych i warto$¢ narazong na ryzyko
w warunkach skrajnych dla indeksu WIG polskiego rynku akeji w badanym okresie.

Rysunek 1. Wartos¢ zagrozona w warunkach normalnych i wartos¢ zagrozona
w warunkach skrajnych dla polskiego rynku akcji w latach 1997-2012
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Zrédlo: opracowanie wlasne.

Zgodnie z wymogami regulacyjnymi, oprocz okresowych przegladéw okresu
historycznego uzywanego do wyznaczania wartosci zagrozonej w warunkach skraj-
nych, analiza taka powinna by¢ réwniez przeprowadzana na biezaco. Pozytecznym
wskaznikiem w tym przypadku jest stosunek wartosci zagrozonej w warunkach
skrajnych do wartosci zagrozonej w normalnych warunkach rynkowych. Wskaznik
taki zblizajacy sie do jednosci jest sygnalem wskazujacym na koniecznos¢ ponownego
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przegladu okresu historycznego uzywanego do wyznaczenia wartosci zagrozonej
w warunkach skrajnych. Na potrzeby niniejszej analizy zastosowano automatyczna
re-kalibracje okresu warunkoéw skrajnych w sytuacji, w ktérej nowa warto$¢ zagrozona
przekracza poprzednia warto$¢ zagrozong w warunkach skrajnych. W badanym
okresie $redni stosunek warto$ci zagrozonej w warunkach skrajnych do wartosci
zagrozonej wynosit 1,83, za§ maksymalny 4,59. Zachowanie sie tej relacji w badanym
okresie przedstawiono na rysunku 2.

Rysunek 2. Stosunek wartosci zagrozonej w warunkach normalnych i wartosci
zagrozonej w warunkach skrajnych dla polskiego rynku akcji w latach
1997-2012
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Zrédlo: opracowanie wlasne.

Na rysunku 3 zobrazowano wartos¢ zagrozona w warunkach normalnych i wartos¢
zagrozona w warunkach skrajnych, wraz z backtestingiem tych modeli, dla polskiego
rynku akeji w badanym okresie. Wyraznie widoczny jest efekt gromadzenia zmien-
nosci (volatility clustering), czyli niestalo$ci wariancji stop zwrotu w czasie. Stopy
zwrotu charakteryzowaly si¢ najwieksza zmiennoscig w okresach napie, tj. kryzysu
azjatyckiego 1997, kryzysu dot-com w 2001, kryzysu subprime 2008/2009 oraz kryzysu
sovereign w 2011. Z punktu widzenia kalibracji modelu wartosci zagrozonej w warun-
kach skrajnych dla polskiego rynku akcji w badanym okresie, pierwszym okresem
warunkoéw skrajnych byt kryzys azjatycki 1997 i nastepujacy kilka miesiecy po nim
kryzys rosyjski 1998. Warto$¢ zagrozona w warunkach skrajnych, z poziomem ufnosci
99% i horyzontem utrzymywania pozycji 1 dzien, osiaga wtedy najwyzsza wartos¢
6,83%, na podstawie okresu napie¢ obejmujacego 250 dni roboczych poprzedzajacych
1 pazdziernika 1998. Warto$¢ zagrozong w warunkach normalnych i warto$¢ zagrozona
w warunkach skrajnych w tym okresie pokazano szczegdtowo na rysunku 4. Wybrany
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Rysunek 3. Warto$¢ zagrozona w warunkach normalnych i warto$¢ zagrozona
w warunkach skrajnych, wraz z backtestingiem modeli, dla polskiego
rynku akgji w latach 1997-2012
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Zrédlo: opracowanie wlasne.

w ten sposob okres napie¢ dla polskiego rynku akcji pozostawalby referencyjnym
okresem do wyznaczania warto$ci zagrozonej az do momentu wystapienia kryzysu
subprime. W okresie nastepujacym po 1998 zmiennos¢ polskiego rynku akcji ulegta
wyraznemu zmniejszeniu, co przekladalo si¢ na relacje wartosci zagrozonej do wartosci
zagrozonej w warunkach skrajnych: w skrajnym momencie (potowa 2005 roku) war-
to$¢ zagrozona byla prawie czterokrotnie mniejsza od wartosci zagrozonej w warun-
kach skrajnych. Z perspektywy kalibracji modelu wartosci zagrozonej w warunkach
skrajnych, kryzys dot-com okazal si¢ by¢ okresem mniejszych napig¢ rynkowych niz
kryzys rosyjski. Warto$¢ zagrozona w warunkach skrajnych, z poziomem ufnosci
99% i horyzontem utrzymywania pozycji 1 dzien osiaga nowa najwyzszg warto$¢
7,44%, na podstawie okresu napie¢ obejmujacego 250 dni roboczych poprzedzaja-
cych 16 pazdziernika 2008, niedlugo po upadku banku Lehman Brothers. Wartos¢
zagrozong w warunkach normalnych i warto$¢ zagrozong w warunkach skrajnych
w tym okresie pokazano szczegétowo na rysunku 5. Spadek zmiennosci w kolejnych
latach, do poczatku 2011 roku, powoduje stopniowe zmniejszanie si¢ wartosci zagro-
zonej. Kolejnym okresem napig¢ jest kryzys sovereign w polowie 2011 roku. Warto$¢
zagrozona gwaltownie rosnie w ciggu kilku dni z poziomu 1,62% do poziomu 5,56%,
pozostajac jednak ponizej wczedniej wyznaczonej wartosci zagrozonej w warunkach
skrajnych (7,44%). Z perspektywy kalibracji modelu wartosci zagrozonej w warunkach
skrajnych, kryzys sovereign 2011 okazal si¢ by¢ okresem mniejszych napig¢c¢ rynkowych
niz kryzys subprime 2008.
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Rysunek 4. Warto$¢ zagrozona w warunkach normalnych i warto$¢ zagrozona
w warunkach skrajnych dla polskiego rynku akcji w okresie
wrzesien 1997 - wrzesien 1998
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Zrédlo: opracowanie wlasne.

Rysunek 5. Wartos¢ zagrozona w warunkach normalnych i wartos¢ zagrozona
w warunkach skrajnych dla polskiego rynku akcji w roku 2008
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Zrédlo: opracowanie wlasne.



Metoda wartosci zagrozonej w warunkach skrajnych na polskim rynku akgji w latach 1997-2012 71

Poniewaz miara wartosci zagrozonej w warunkach skrajnych jest wprowadzona
przez nadzoér bankowy jako narzedzie wyznaczenia minimalnych wymogéw kapi-
talowych na pokrycie ryzyka rynkowego, kolejnym etapem niniejszego badania
byto wyznaczenie wymogéw kapitatowych z uzyciem badanych modeli. Pierw-
szym krokiem bylo wyznaczenie liczby przekroczen backtestingu modelu wartosci
zagrozonej, w celu wyznaczenia odpowiedniego mnoznika regulacyjnego. Liczbe
przekroczen backtestingu modelu wartosci zagrozonej dla polskiego rynku akcji
w latach 1997-2012 pokazano na rysunku 6.

Rysunek 6. Liczba przekroczen backtestingu modelu wartosci zagrozonej
dla polskiego rynku akcji w latach 1997-2012
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Zrédlo: opracowanie wlasne.

Wymoég kapitalowy na ryzyko rynkowe wyznaczony wedlug modelu wartosci
zagrozonej w warunkach normalnych i wartosci zagrozonej w warunkach skrajnych
dla polskiego rynku akcji w latach 1997-2012 zobrazowano na rysunku 7. Wymog
kapitatowy pochodzacy z modelu wartosci zagrozonej cechuje si¢ duza zmiennoscia,
wahajac si¢ od 15,39% do 70,59% wartosci portfela handlowego objetego wymo-
giem kapitalowym. Tymczasem wymog kapitalowy pochodzacy z modelu warto-
$ci zagrozonej w warunkach skrajnych cechuje si¢ (po okresie wstepnej kalibracji
w 1998) duza stabilnoscig. Catkowity minimalny wymog kapitalowy, bedacy suma
obu wspomnianych wczes$niej wymogoéw, waha sie od 54,02% do 141,12% warto$ci
portfela handlowego objetego wymogiem kapitalowym. Nalezy zwréci¢ uwage, iz
wysoko$¢ wymogu kapitalowego pochodzacego z modelu wewnetrznego, wyzna-
czona zgodnie z nowymi regulacjami, istotnie przekracza wysoko$¢ minimalnego
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wymogu kapitalowego wyznaczonego zgodnie z metoda standardowa (wynoszacego
12%, bedacego suma wymogu na ryzyko ogélne instrumentéw kapitatowych réw-
nego 8% i wymogu na ryzyko szczegélne instrumentéw kapitatowych rownego 4%).
Podkreslenia wymaga réwniez fakt, ze w okresach najwiekszych napie¢ rynkowych
w badanym okresie minimalny wymog kapitatowy, wyznaczony zgodnie z nowymi
zasadami obejmujacymi warto$¢ zagrozong w warunkach skrajnych, znacznie prze-
kraczalby warto$¢ portfela objetego tym wymogiem. Nalezy to niewatpliwie uznaé
za wyraz nadmiernej ostrozno$ci nadzorcéw bankowych, ustanawiajgcych nowe
regulacje w okresie kryzysu finansowego.

Rysunek 7. Wymég kapitatowy na ryzyko rynkowe wyznaczony wedtug modelu
wartosci zagrozonej w warunkach normalnych i wartosci zagrozone;j
w warunkach skrajnych dla polskiego rynku akcji w latach 1997-2012
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Zrédlo: opracowanie wlasne.

6. Podsumowanie

Straty w portfelach handlowych bankéw podczas ostatniego kryzysu finansowego
byty znacznie wyzsze od minimalnych wymogoéw kapitatowych, obliczonych zgod-
nie z zasadami okreslonymi przez instytucje nadzorcze dla modeli wewnetrznych
ryzyka rynkowego, opartych na wartosci zagrozonej. W znacznej czeéci wynikato
to ze znanych wcze$niej ograniczen tej miary ryzyka, w szczegolnosci znaczacej
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procykliczonosci wartosci zagrozonej. Odpowiedzig instytucji nadzorczych na pro-
cyklicznos$¢ dotychczasowego minimalnego wymogu kapitalowego na pokrycie
ryzyka rynkowego jest wprowadzenie, z koficem 2011 roku, nowego dodatkowego
minimalnego wymogu kapitalowego opartego na modelu warto$ci zagrozonej
w warunkach skrajnych (Stressed Value at Risk). Celem niniejszej pracy byto zwrd-
cenie uwagi na wyzwania zwigzane z praktyczng implementacjg modeli wartosci
zagrozonej w warunkach skrajnych oraz analiza implikacji wdrozenia takiego modelu
dla wymogéw kapitalowych na przyktadzie polskiego rynku akeji. Do badania uzyto
szeregu danych historycznych wystarczajaco dlugiego, by uja¢ w niniejszej analizie
kilka ostatnich znaczacych okreséw napie¢ rynkowych. Omawiajac wybrane pozycje
literatury dotyczacej wymogow kapitalowych dla ryzyka rynkowego, wskazano, iz
temat niniejszej pracy nie byt do tej pory obszarem istotnych badan w literaturze
przedmiotu, pomimo konsekwencji dla zarzadzania ryzykiem rynkowym oraz
wymogow kapitalowych instytucji bankowych dla portfela handlowego, wskazanych
rowniez w niniejszej pracy.
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1. Wprowadzenie

Uzywana powszechnie definicja pojecia jakos¢ pochodzaca z ISO' okresla jg jako
»stopien w jakim zbidr inherentnych wlasciwosci spelnia wymagania”, gdzie przez
inherentne rozumiemy: ,istniejace w czyms, szczegolnie jako stata charakterystyka”.
Obiekt, do ktorego odnosimy pojecie jakosci, moze by¢ zaréwno czystym produktem,
jak i ustuga®. Koncepcja jakosci ustug jest $cisle zwigzana ze spostrzeganiem klienta
ijego oczekiwaniami’. W ramach pojecia jakosci ustugi wyrdzni¢ mozna: (1) jakos¢
techniczng — odnoszaca sie do tego, co klient otrzymuje oraz (2) jako$¢ funkcjonalng
- odnoszacy sie do tego, w jaki sposob klient to otrzymuje*. Jako$¢ funkcjonalna jest

1 ISO Concept Database, https://cdb.iso.org [dostep: 05.02.2012].

2 J. Witek, Jakos¢ obstugi klienta w kontekscie zarzgdzania firmg ustugowg, http://mup.pomoc-
prawna.info/mup_document,40.html [dostep: 31.07.2011].

3 A. Parasuraman, L. Berry, V. Zeithaml, Perceived Service Quality as a Customer-Based Perfor-
mance Measure: An Empirical Examination of Organizational Barriers Using an Extended Service Model,
Human Resources Management 1991, vol. 30, no. 3.

4 B. Pawlowska, J. Witkowska, L. Niezurawski, Nowoczesne koncepcje strategii orientacji na klienta,
Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2010.
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zwigzana z pojeciem obstuga klienta, ktéra bywa okreslana jako dostarczenie ustugi
klientowi przed, podczas i po zakupie®.

Przy analizie postaw wobec jakosci ustugi edukacyjnej na uczelni® studenci trak-
towani beda jako jedna z grup klientéw tej instytucji’. Do efektéw dzialania ustugi
edukacyjnej zaliczane s3: wiedza, umiejetnosci oraz postawy studentéw rozwiniete
w czasie studiéw, jak réwniez elementy dodatkowe, np. dodatkowe szkolenia czy
certyfikaty. Jedynie cze$¢ wlasciwosci ustugi edukacyjnej® odnosi si¢ do jakosci funk-
cjonalnej (tzn. sposobu dostarczania tej ustugi studentom). Przykladami mogg by¢:
o dostepnos¢ wyktadowcow,

o sposob organizacji studiow,

« infrastruktura (np. budynki, biblioteka, sale wykladowe, domy studenckie),
» przebieg proceséw pozadydaktycznych,

o wsparcie socjalne i emocjonalne udzielane studentom przez uczelnie.

Natomiast do jakosci funkcjonalnej nie odnosza si¢ nastepujace wlasciwosci
ustugi edukacyjnej:

» wiedza i umiejetnosci dydaktyczne wykladowcy,
o zawarto$¢ merytoryczna programu studiow.

Wiasnosci powyzsze zwigzane s3 bowiem z jakoscig techniczng, tj. odwotuja si¢
do tego co jest dostarczane studentom przez uczelnie.

Celem pracy jest rozpoznanie dostepnosci oraz identyfikacja struktury wymia-
rowej postaw wobec jakosci funkcjonalnej ustugi edukacyjnej wsrod poczatkujacych
studentéw.

Zakres rozwazan niniejszej pracy ograniczono do wtasciwoséci zwigzanych
z jakoscig funkcjonalng, poniewaz przedmiot ustugi edukacyjnej (okreslajacy jej
jakos¢ techniczng), a wigc w szczegolnosci przekazywana na danym etapie studiow
(np. licencjackim) wiedza i umiejetnosci, stanowig calos¢. Student I roku jest wiec
dopiero w trakcie nabywania przedmiotu ustugi edukacyjnej, stad trudno jest
tu rozwaza¢ postawe wobec jej jakosci technicznej.

W dalszej czgsci pracy przywolywana bedzie koncepcja marketingu 3.0% zgodnie
z ktora firma (lub szerzej: organizacja)'® ma na celu nie tylko spetnienie oczekiwan

5 http://fen.wikipedia.org/wiki/Customer_service [dostep: 05.02.2012].

¢ W tej pracy stowo uczelnia bedzie uzywane w szerokim znaczeniu, obejmujacym ogolnie insty-
tucje szkolnictwa wyzszego.

7 A.Kobylinska, Metodyka badania jakosci ustug, w: Metodyka i badania jakosci ksztatcenia w szkol-
nictwie wyzszym w Polsce, red. S. Doroszewicz, Oﬁcyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2011.

8 Wymieniane m.in. w: ibidem.

° Ph. Kotler, H. Kartajaya, L. Setiawan, Marketing 3.0, MT Biznes, Warszawa 2010.

10 Oczywiécie rozumiemy tutaj stowo firma w szerokim znaczeniu, obejmujacym réwniez inne
rodzaje organizacji, w tym réwniez uczelnie.
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klientéw, ale uczynienie ich naprawde szczesliwszymi ludzmi. Oznacza to, ze firma
traktuje swojego klienta nie tylko jako odbiorce swoich produktow i ustug, ale takze
- jako czlowieka posiadajacego umyst, serce i dusze''. Z tej perspektywy obstuga klienta
(czy tez: jakos$¢ funkcjonalna) powinna by¢ rozwazana na podstawie pozytywnego
wplywu na Zycie klienta w szerokim zakresie (a nie tylko w zakresie bezposrednio
zwigzanym z odbiorem uslug danej organizacji). W kontekscie ksztalcenia, idea
marketingu 3.0 oznaczalaby wigc, Ze rozpatrujac wlasciwosci zwigzane z jakoscig
uslugi edukacyjnej dostarczanej studentom uczelni, powinni$émy bra¢ pod uwage
znaczenie tych wlasciwos$ci dla dobrostanu studentéw.

2. Badania postaw wobec jakosci ksztatcenia

Tematyka jakos$ci funkcjonalnej obecna jest w licznych badaniach jakosci ustugi
edukacyjnej, ktore prowadzone byly w réznych krajach'?. Mozna odnie$¢ wrazenie,
ze w badaniach tych wigcej miejsca poswieca si¢ pozycjom odwolujacym sie do jako-
$ci funkcjonalnej niz pozycjom zwigzanym z jako$cia techniczng (tj. z sama ustuga
ksztalcenia). W jednej z prac zdecydowano skoncentrowa¢ si¢ na badaniu jakosci
jednostek administracyjnych uczelni (np. dziekanatu, biblioteki czy przychodni
lekarskiej), a nie na badaniu ,,procesu ksztalcenia samego w sobie”, odwolujac si¢
do kwestii ,wpasowania opinii studentéw w polityke poprawy jakosci instytucji™?.
Wspomniane wyzej badania dostarczajg wielu kategorii odwotujacych sie czesciowo
lub catkowicie do jakosci funkcjonalnej, np. personel obstugujacy studentéw, urza-
dzenia, dostep do urzadzen oraz wymiary SERVQUAL. W dalszej czgsci pracy
bedziemy odwotywac si¢ do tych kategorii.

Polskie badania dotyczace jakosci ustug edukacyjnych na uczelniach odwotuja si¢
do pojecia procesu ksztalcenia oznaczajgcego zmiane wiedzy, umiejetnosci, postaw

11 Ph. Kotler, H. Kartajaya, I. Setiawan, op.cit., s. 18.

12 Por. np. H. Nadiri, J]. Kandampully, K. Hussain, Students’ perceptions of service quality in higher
education, Total Quality Management, May 2009, Vol. 20, no. 5; C.L. Ling, T.C. Lau, H.P. Tan, The
Impact of Resource Input Model of Education Quality on the Overall Students’ Perceived Service Quality,
Canadian Social Science 2010, Vol. 6, no. 2; A.H. Chowdhury, Md.T. Igbal, Md.K. Miah, A Study of
Service Quality conducive Determinants of Private Universities in Bangladesh Using SERVQUAL, ,,Jour-
nal of Knowledge Globalization” 2010, Vol. 3, no. 1. Przegladowe oméwienie zagadnien poprawy jakosci
w szkolnictwie wyzszym znajduje si¢ w pracy: A. Quinn, G. Lemay, P. Larsen, D.M. Johnson, Service
quality in higher education, Total Quality Management, February 2009, Vol. 20, No. 2.

13 H. Nadiri, J. Kandampully, K. Hussain, op.cit., s. 2.
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i osobowosci studenta'. Badaniami obejmowano zaréwno studentéw (dziennych'
oraz zaocznych'®), jak réwniez absolwentéw'. Badane byty tam réwniez wlasciwosci
zwigzane z jakoscig funkcjonalng, np.: klimat do rozwoju organizacji studenckich,
wsparcie w wyborze programu studidw i $ciezki kariery, infrastruktura gastrono-
miczna oraz informatyczna, dostep do informacji naukowej, infrastruktura sprzy-
jajaca wygodzie studiowania oraz wsparcie studentéw w taczeniu studiéw z praca.
W przywotanych powyzej badaniach okreslana byta deklarowana przez studen-
tow wazno$¢ wymiardw jakosci ustugi edukacyjnej. Co warte podkreslenia, wtasci-
wosci zwigzane z jakosciag funkcjonalng (oprécz wsparcia przy wyborze programu
nauczania) okazaly si¢ mniej wazne od tych zwiazanych z jakoscia techniczna'®.
Moze to prowadzi¢ do wniosku, Ze studenci skoncentrowani s3 w wigkszym stopniu
na istocie procesu ksztalcenia niz na dodatkowych aspektach ustugi edukacyjne;.

3. Cel badania

Celem niniejszego badania jest rozpoznanie wspolnego dla poczatkujacych stu-
dentéw sposobu spostrzegania jakosci funkcjonalnej ustugi edukacyjnej. W niniejszej
pracy zagadnienie to sprowadzone zostanie si¢ do poznania struktury wymiarowej
spostrzegania jakosci funkcjonalnej. Termin spostrzeganie rozumiany tu bedzie jako
ocena wlasciwosci zwigzanych z jakos$cig funkcjonalng dokonana przez studenta
na postawie jego wlasnych doswiadczen. W badaniu dokonywane byto wyrazne roz-
réznienie pomiedzy spostrzeganiem ustugi a wizerunkiem uczelni wéréd studentow.
O ile w przypadku wizerunku mozna wypowiadac si¢, nawet nie majac wlasnych
doswiadczen (lecz na podstawie innych Zrédet wiedzy, skojarzen czy intuicji), o tyle
w niniejszym badaniu skoncentrowano si¢ na opiniach pochodzacych bezposred-
nio z odbioru ustugi edukacyjnej przez studenta. Wydaje sig, Ze tak rygorystyczne

1 Por.: S. Doroszewicz, Metoda pomiaru jakosci ksztatcenia w szkolnictwie wyzszym, w: Jakos¢
w badaniach i dydaktyce szkét wyzszych, red. S. Doroszewicz, A. Kobylifiska, Oficyna Wydawnicza
SGH, Warszawa 2007.

15°S. Doroszewicz, Jakos¢ ksztatcenia studentow studiow stacjonarnych SGH i AE Poznati w kontek-
scie modeli ksztalcenia wg Joyce'a i innych teoretykow, w: Systemy zapewnienia jakosci w szkolnictwie
wyzszym, red. D. Wosik, Wydawnictwo AEw Poznaniu, Poznan 2007.

16 A. Kobylinska, Model jakosci ksztalcenia w Szkole Gtéwnej Handlowej z perspektywy studentow
studiéw niestacjonarnych, w: Jakos¢ w badaniach..., op.cit.

17°S. Doroszewicz, Metodyka badania jakosci ksztatcenia w szkolnictwie wyzszym, w: Metodyka
i badania jakosci ksztalcenia w szkolnictwie wyzszym w Polsce, red. S. Doroszewicz, Oficyna Wydaw-
nicza SGH, Warszawa 2011.

18 Tbidem.
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podejscie jest bardziej przydatne w dostarczaniu rekomendacji praktycznych. Z kolei,

termin wymiar rozumiany jest jako zbidr podobnie spostrzeganych wlasciwosci.

Identyfikacja wymiaréw pozwoli na lepszy opis i zrozumienie, czym tak naprawde

jest jako$¢ funkcjonalna ustugi edukacyjnej w oczach studenta. Aby wyznaczy¢

wymiary, nalezy skupi¢ sie na wlasciwosciach osobiscie doswiadczanych przez ogét
studentow.
Weryfikowane beda dwie hipotezy:

1) charakterystyka wymiarowa spostrzegania jakosci funkcjonalnej ustugi edu-
kacyjnej przez poczatkujacych studentéw istnieje i dostarcza naturalnej agre-
gacji podstawowych wiladciwosci ustugi edukacyjnej zwigzanych z jakos$cia
funkcjonalna,

2) wzwiazku z niewielkim do$wiadczeniem na uczelni, poczatkujacy studenci nie
wykazuja jasno uksztaltowanych postaw wobec czgéci z podstawowych wlasnosci
zwigzanych z jakoscia funkcjonalna.

4, Metoda badania

Punktem wyjscia do badania bylo zbudowanie tzw. listy pierwotnej wlasciwosci
zwigzanych z jakoscig funkcjonalng ksztalcenia na uczelni. Odwotujemy si¢ tu do
metodyki badania jakos$ci ksztalcenia rozwinietej przez S. Doroszewicza. Skoro
celem uczelni ma by¢ czynienie studenta szczesliwszym czlowiekiem (patrz wspo-
mniang wyzej koncepcje marketingu 3.0), w konstrukg;ji listy pierwotnej wsparto
sie analizg zwigzku pomiedzy wlasciwosciami ustugi edukacyjnej a wymiarami
dobrostanu czlowieka®’. Wyrézniono 14 obszaréw jakosci funkcjonalnej (tabela 1),
w ramach ktérych zaproponowano 50 podstawowych wlasciwosci ustugi edukacyjnej
zwigzanych z jakoscia funkcjonalna?.

19°S. Doroszewicz, Metoda pomiaru jakosci..., op.cit.; A. Kobylinska, Metodyka badati jakosci ksztal-
cenia w szkolnictwie wyzszym. Wyniki pomiaréw jakosci ksztatcenia studentéw studiéw stacjonarnych
w Szkole Gléwnej Handlowej, w: Systemy zapewnienia jakosci w szkolnictwie wyzszym, red. D. Wosik,
Wydawnictwo AEw Poznaniu, 2007

20 Uzyto nastepujacych koncepcji: wymiary dobrostanu czlowieka Ryff i Singer (por.: C.D. Ryff,
B. Singer, From social structure to biology, in: C.R. Snyder, S.J. Lopez (ed.), Handbook of positive psy-
chology, Oxford University Press 2002), sily sygnaturowe Selingmana, teoria autodeterminacji SDT
oraz doswidczenie optymalne (por.: A. Carr, Psychologia pozytywna, Zysk i S-ka, Poznan 2004).

2l Lista pierwotna wlasciwosci oraz oryginalny kwestionariusz zostaly skonstruowane do badania
studentéw niezaleznie od ich stazu na uczelni, a wiec nie tylko studentéw I roku studiow.
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Tabela 1. Obszary jakosci funkcjonalnej ustugi edukacyjnej na uczelni

Obszar

Odpowiadajace obszary dyskutowane w cytowanych badaniach
jakosci ksztatcenia

Organizacja studiow

— produktywna niezaleznos¢ (D)
- myslenie krytyczne (D)

—inne (D)

- rzetelnos¢ (A)

- zdolnos¢ reagowania (A)

— empatia (A)

Organizacja zajec jezykowych

— repertuar umiejetnosci (D)
—inne (D)
- rzetelnos¢ (A)

Monitorowanie jakosci zaje¢

— myslenie krytyczne (D)
- rzetelnos¢ (A)

Organizacja procesu
egzaminacyjnego

- rzetelnos¢ (A)
— zdolnos¢ reagowania (A)

Biblioteka

— myslenie krytyczne (D)
- udogodnienia materialne (K)
- dostep do udogodnien (K)

Infrastruktura budynkéw uczelni

—inne (D)

- udogodnienia materialne (K)
- dostep do udogodnien (K)

— materialnos$c (A)

- zdolnos¢ reagowania (A)

— pewnos¢ (A)

- empatia (A)
Funkcjonowanie aplikacji IT - dostep do udogodnien (K)

- rzetelnos¢ (A)
Pratnosci i warunki bytowe studentéw | —inne (D)

— koszt zajec (K)
Dostepnosc informacji dla studentéw | (brak)

Organizacje studenckie

— wspdtpraca obywatelska (D)

Kofa naukowe

— wspdtpraca obywatelska (D)

Samorzad studentéw

(brak)

Organizacja pracy dziekanatu
(w budynku uczelni)

—inne (D)

— personel obstugujacy studentéw (K)
— zdolnos¢ reagowania (A)

— pewnos¢ (A)

- empatia (A)

Elektroniczna obstuga studentéw
(,Wirtualny Dziekanat”)

—inne (D)
- rzetelnos¢ (A)

(D) - S. Doroszewicz, Metodyka badania jakosci ksztatcenia w szkolnictwie wyzszym, w: Metodyka i badania jako-
Sci ksztatcenia w szkolnictwie wyzszym w Polsce, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2011.

(K) - C.L. Ling, T.C. Lau, H.P. Tan, The Impact of Resource Input Model of Education Quality on the Overall Stu-
dents’ Perceived Service Quality, Canadian Social Science 2010, vol. 6, no. 2.

(A) - A.H. Chowdhury, Md.T. Igbal, Md.K. Miah, A Study of Service Quality Determinants of Private Univerisites
in Bangladesh Using SERVQUAL, Journal of Knowledge Globalization 2010, vol. 3, no. 1.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie okreslei obszaréw jakosci ksztalcenia omawianych przez réznych autoréw.
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Propozycja listy pierwotnej wtasciwosci, ktora powstata na postawie powyzszej
analizy, zostala poddana ocenie studentéw Szkoly Gléwnej Handlowej zwigzanych
z samorzgdem studentéw z punktu widzenia komunikatywnosci, kompletnosci oraz
adekwatnosci wzgledem rzeczywistych doswiadczen studentéw. Wprowadzono
modyfikacje na podstawie uwag studentoéw, w szczegdlnosci wiaczono dodatkowe
wlasciwosci wskazane przez studentéw. Powstala w ten sposoéb lista 93 wlasciwosci,
na podstawie ktérej opracowano kwestionariusz pilotazowy. Pozycje tego kwestiona-
riusza mialy posta¢ spersonalizowanych stwierdzen (tzn. odnosily sie do wlasnych
opinii studentéw) dotyczacych poszczegdlnych wlasciwosci zwigzanych z jakoscig
funkcjonalng ustug uczelni. W instrukcji umieszczonej na poczatku kwestionariusza
zwrdcono uwage, ze odpowiedzi powinny by¢ oparte jedynie na osobistym doswiad-
czeniu zwigzanym z uczelnig. W kwestionariuszu zastosowano siedmiostopniowa
skale Likerta. W celu uniknigcia wptywu odpowiedzi udzielanych na podobne tematy,
pozycje dotyczace tego samego obszaru jakosci funkcjonalnej zostaly rozmieszczone
w odlegtych miejscach kwestionariusza.

Badanie pilotazowe przeprowadzono na studentach Szkoty Gléwnej Handlo-
wej (n=27). Zebrano kolejne opinie dotyczace komunikatywnosci, kompletnosci
i adektwatnosci kwestionariusza. Zmodyfikowano niektére pozycje oraz dodano
jeszcze jedna (,Mysle, ze Prodziekan ds. studenckich jest dla mnie fatwo dostepny™).

Przeprowadzono analize rzetelnosci na calym zbiorze badanych pozycji, ktory
uzyskal alfe Cronbacha na poziomie 0,917. Z uwagi na negatywng korelacje z resztg
skali (-0,114) wykluczono pozycje ,,Sadze, ze informacje na temat pracownikéw
uczelni sg dla mnie tatwo dostepne”. Brak spdjnosci pomiedzy ocena tej pozycji
a oceng innych pozycji kwestionariusza moze $wiadczy¢, ze informacje na temat
pracownikéw uczelni nie sg spostrzegane przez studentéw jako sktadnik jakosci
ustug dostarczanych na uczelni.

Finalny kwestionariusz skladal sie z 93 pozycji (tabela 2). Dodatkowo zbierano
infomacje o wieku, pici i karierze zawodowej. Wtasciwe badanie przeprowadzono
na studentach trybu stacjonarnego I roku Szkoly Giéwnej Handlowej (n =109)*.
Studenci byli badani w trzech grupach pod koniec drugiego semestru studiéw roku
akademickiego 2010/2011. Badanie odbywalo si¢ w salach wykladowych. Kwestio-
nariusze byly anonimowe, a uczestnictwo — dobrowolne. Nie bylo z géry ustalonego
czasu wypelniania ankiety; $redni czas badania wynosit ok. 15 minut.

22 Wielkos¢ proby po odrzuceniu kwestionariuszy, ktére zwrécono niewypelnione.



82 Wojciech Trzebirski

Tabela 2. Pozycje kwestionariusza finalnego (uporzadkowane wedtug obszaru
jakosci funkcjonalnej)

Obszar jakosci

. . Pozycja kwestionariusza
funkcjonalnej yd

Organizacja studiow* | Jestem zdania, ze organizacja studidw sprzyja mojej integracji z innymi
studentami

Uwazam, ze terminy zajec s dla mnie dogodne

Informacje o terminach dyzuréw nauczycieli akademickich sg dla mnie tatwo
dostepne

Organizacja zajec¢ Zasady zapisu na zajecia jezykowe sg dla mnie czytelne
jezykowych

Dokonanie zapisu na zajecia jezykowe jest dla mnie fatwe

Sadze, ze organizacja zajec jezykowych sprzyja mojej integracji z innymi
studentami

Uwazam, ze terminy zajec¢ jezykowych sg dla mnie dogodne

Monitorowanie jakosci | Wedtug mnie formularze do oceny zajec dla studentéw sg czytelne
zajec

Uwazam, Ze ocena zaje¢ na formularzach do oceny zaje¢ dla studentéw jest
kompleksowa

Sadze, ze oceny zaje¢ dokonywane przez studentéw sa odpowiednio
wykorzystywane

Organizacja procesu Zasady zapiséw na egzaminy sa dla mnie czytelne
egzaminacyjnego

Dokonanie zapiséw na egzaminy jest dla mnie tatwe

Sadze, ze terminy egzaminéw sa dla mnie dogodne

Sadze, ze moje wyniki egzaminéw s3 dla mnie tatwo dostepne

Sadze, ze wyniki egzamindéw s3 mi udostepniane na czas

Organizacja procesu rozliczenia sesji egzaminacyjnej jest wedtug mnie
odpowiednia

Biblioteka Jestem zdania, ze katalogi biblioteczne w wersji papierowej sg dla mnie tatwo
dostepne

Elektroniczne bazy bibliograficzne sa dla mnie tatwo dostepne

Uwazam, ze tatwo mi wyszukac informacje naukowa w Bibliotece

tatwo mi wyszukac pozycje ksiegozbioru na pétkach w Czytelni

Organizacja ksiegozbioru w Bibliotece jest wedtug mnie czytelna

Mysle, ze zasady wypozyczania ksiegozbioru z Biblioteki sg dla mnie korzystne

Mam odpowiednie warunki do lektury w Czytelni

Sadze, ze pracownicy Biblioteki udzielaja odpowiedniej pomocy w wyszukiwaniu
informacji naukowej

Pracownicy Biblioteki sa dla mnie uprzejmi
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Obszar jakosci
funkcjonalnej

Pozycja kwestionariusza

Infrastruktura
budynkéw uczelni**

Oznakowanie budynkéw na terenie uczelni jest dla mnie czytelne

Oznakowanie wewnatrz budynkéw uczelni jest dla mnie czytelne

Uwazam, ze mam wtasciwe warunki do nauki w salach wyktadowych

Sadze, ze ksiegarnia na terenie uczelni jest odpowiednio zlokalizowana

Pracownicy ksiegarni na terenie uczelni sg dla mnie uprzejmi

Oferta ksigzek w ksiegarni na terenie uczleni jest wedtug mnie odpowiednia

Godziny otwarcia ksiegarni na terenie uczelni sa dla mnie odpowiednie

Organizacja pracy szatni na terenie uczelni jest wedtug mnie odpowiednia

Mysle, ze rozmieszczenie szatni na terenie uczelni jest dla mnie dogodne

Godziny otwarcia lokali gastronomicznych na terenie uczelni sg dla mnie
odpowiednie

Rozmieszczenie lokali gastronomicznych na terenie uczelni jest dla mnie
odpowiednie

Uwazam, ze w lokalach gastronomicznych na terenie uczelni panujg warunki
sprzyjajace mojej integracji z innymi studentami

Godziny pracy punktéw ksero na terenie uczelni uwazam za odpowiednie

Wedtug mnie organizacja pracy punktéw ksero na terenie uczelni jest wtasciwa

Rozmieszczenie punktéw ksero na terenie uczelni jest dla mnie dogodne

Funkcjonowanie
aplikacji IT

Sadze, ze elektroniczne skrzynki pocztowe dla studentdw sa funkcjonalne

Aplikacje informatyczne przeznaczone dla studentéw s3 moim zdaniem
technicznie niezawodne

Uwazam, ze we wiasciwy sposob jestem uprzedzany o planowanych przerwach
pracy aplikacji informatycznych dla studentéw

Pratnosci i warunki
bytowe studentéw

Informacje dotyczace ptatnosci za studia sa dla mnie czytelne

Informacje o zasadach przyznawania stypendiéw sa dla mnie czytelne

Whioskowanie o stypendium jest dla mnie tatwe

Uwazam, ze dostepne na uczelni informacje o ofertach wynajmu mieszkan dla
studentéw sa wystarczajace

Dostepnos¢ informacji
dla studentéw

Na stronie internetowej uczelni fatwo mi znalez¢ potrzebne informacje

Jestem zdania, Ze na stronie internetowej uczelni znajduja sie kompletne
informacje na temat struktury SGH

Na stronie internetowej SGH znajduja sie wedtug mnie kompletne informacje
o biezacych wydarzeniach na uczelni

W Biuletynie SGH znajduja sie moim zdaniem kompletne informacje o biezacych
wydarzeniach na uczelni

Uwazam, ze uczelnia w odpowiedni sposéb pomogta mi w planowaniu mojej
kariery zawodowe;j




84

Wojciech Trzebinski

Obszar jakosci
funkcjonalnej

Pozycja kwestionariusza

Dostepnos¢ informacji
dla studentow

Sadze, ze uczelnia zapewnia mi fatwy dostep do informacji o ofertach pracy

Jestem zdania, Ze uczelnia w odpowiedni sposéb pomaga mi w znalezieniu
zatrudnienia

Pracownicy Biura ds. Absolwentéw (dawniej: Centrum Karier i Fundraisingu)
sg dla mnie uprzejmi

Organizacje
studenckie

Mysle, ze informacje o organizacjach studenckich dziatajacych na uczelnisa dla
mnie tatwo dostepne

Uwazam, ze na uczelni mam odpowiedni wybdr organizacji studenckich

Dotarcie do organizacji studenckich jest dla mnie tatwe

Sadze, ze organizacje studenckie zapewniajg mi mozliwos¢ integracji z innymi
studentami

Moim zdaniem na uczelni panuje odpowiedni klimat dla dziatalnosci organizacji
studenckich

Kota naukowe

Informacje o kotach naukowych dziatajacych na uczelni sg dla mnie tatwo
dostepne

Mysle, ze na uczelni mam odpowiedni wybdr két naukowych

Dotarcie do kot naukowych jest dla mnie fatwe

Uwazam, ze kota naukowe pomagaja mi w rozwoju wiedzy i umiejetnosci

Samorzad studentéw

Informacje o dziatalnosci samorzadu studenckiego sa dla mnie tatwo dostepne

Moim zdaniem dziatania samorzadu studenckiego sg skuteczne

Wedtug mnie zakres dostepnych informacji na stronie samorzadu studentow
(www.esgieha.pl) jest dla mnie odpowiedni

tatwo mi znalez¢ potrzebne informacje na stronie samorzadu studentéw (www.
esgieha.pl)

Forum internetowe studentéw SGH jest dla mnie przydatne w rozwigzywaniu
moich probleméw

Forum internetowe studentéw SGH pomaga mi w integracji z innymi studentami

Opinie wydawane przez samorzad studentéw w sprawie przyznania stypendium
sg moim zdaniem zasadne

Uwazam, ze samorzad studentdw sprawnie wydaje opinie w sprawie
przyznawania stypendiow

Organizacja
pracy Dziekanatu
(w budynku uczelni)

Uwazam, ze godziny pracy Dziekanatu sa dla mnie odpowiednie

Moim zdaniem organizacja kolejek do okienek w Dziekanacie jest wtasciwa

Czas mojego oczekiwania w kolejce do okienka w Dziekanacie jest dla mnie krotki

Pracownicy Dziekanatu sg dla mnie uprzejmi

Wedtug mnie pracownicy Dziekanatu wtasciwie pomagaja mi w zatatwianiu
moich spraw
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Obszar jakosci

. ) Pozycja kwestionariusza
funkcjonalnej yd

Elektroniczna obstuga | Mysle, ze zakres spraw, jakie moge zatatwic za pomoca Dziekanatu Wirtualnego,
studentow (Wirtualny | jest odpowiedni

Dziekanat) Latwo mi znalez¢ potrzebne informacje w Dziekanacie Wirtualnym
Dokonywanie operacji za pomocg Dziekanatu Wirtualnego jest dla mnie tatwe
Uwazam, ze aplikacja Dziekanat Wirtualny jest niezawodna technicznie

Prodziekan Uwazam, ze Prorektor ds. studenckich jest dla mnie fatwo dostepny

ds. studenckich

* W oryginalnym kwestionariuszu do obszaru ,,Organizacja zaje¢” przypisanych jest dodatkowych 10 pozycji.
Pozycje te odnosza si¢ do procesu wyboru przedmiotéw. Ze wzgledu na fakt, ze studenci I roku nie maja jeszcze
zadnych do$wiadczen z wyborem przedmiotéw, pozycje te zostaly wylaczone z analizy.

** W oryginalnym kwestionariuszu zawarta jest dodatkowa pozycja przypisana do obszaru ,Infrastruktura budyn-
kéw uczelni” w brzmieniu: ,,Mysle, ze na uczelni znajduja sie odpowiednie udogodnienia dla 0s6b niepetnospraw-
nych”. Ze wzgledu na fakt, ze badani studenci nie mieli osobistych do$§wiadczen w zakresie tego tematu, pozycja
ta zostala wylaczona z analizy.

Zrédlo: opracowanie wlasne.

5. Wyniki badania

Pierwszym etapem analizy byta identyfikacja wlasciwosci zwigzanych z jakoscig
funkcjonalng, ktore studentom I roku s3 mato znane lub calkowicie nieznane, tj. tych
aspektoéw sposobu dostarczania ustugi edukacyjnej, wobec ktorych poczatkujacy
studenci nie maja jeszcze rozwinigtych postaw w zakresie oceny jakosci. Zastosowano
dwa kroki weryfikacji: czgsto$¢ odpowiedzi na dang pozycj¢ kwestionariusza oraz
korelacje pozycji z reszta skali.

Niska czestos¢ odpowiedzi na dang pozycje moze $wiadczy¢, ze wlasciwosé
opisywana przez te pozycje nie jest osobiscie doswiadczana przez ogét studentow.
Pozycje objete badaniem wykazuja ogdlnie wysoka czestos¢ odpowiedzi (49 pozycji
z czgstoscia powyzej 95%). W rankingu pozycji kwestionariusza wzgledem czestosci
odpowiedzi (w kolejnosci rosnacej) pierwsze splaszczenie w postaci 4 pozycji o tej
samej czestosci ma miejsce przy czestosci 89%. Nastepujace pozycje wykazujg cze-
sto$¢ ponizej tego poziomu:

« wszystkie pozycje z obszaru ,,Platnosci i warunki bytowe studentéw” oraz
pozycje z obszaru ,,Samorzad studentéw” zwigzane ze stypendiami; mozliwa
interpretacja: stacjonarni studenci nie placa za studia, a w czasie I roku studiow
moga nie mie¢ doswiadczen zwigzanych ze stypendiami; kwestia wynajmu
mieszkania jest z kolei ograniczona jedynie do czesci studentow;
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o pozycja ,Sadze, ze pracownicy Biblioteki udzielaja odpowiedniej pomocy
w wyszukiwaniu informacji naukowe;j” oraz pozycja ,,Organizacja ksiegozbioru
w Bibliotece jest wedlug mnie czytelna” mozliwa interpretacja: poszukiwanie
specyficznej informacji naukowej przez studenta moze odgrywac znaczaca role
dopiero na dalszych etapach edukacji akademickiej;

« pozycja ,Mam odpowiednie warunki do lektury w Czytelni” oraz pozycja
»Godziny otwarcia ksiggarni na terenie uczelni sg dla mnie odpowiednie”; moz-
liwa interpretacja: studenci korzystaja przewaznie z materialéw elektronicznych
i kopiowanych;

» pozycja,,Uwazam, Ze kola naukowe pomagaja mi w rozwoju wiedzy i umiejetno-
$ci”; mozliwe interpretacje: ocena korzysci rozwojowych z dzialalnosci w kotach
naukowych moze wymagac¢ dluzszej prespektywy czasowej, ograniczony udziat
studentéw zwiazanych z kotami naukowymi;

o pozycja ,Pracownicy Biura ds. Absolwentéw (dawniej: Centrum Karier i Fundra-
isingu) sg dla mnie uprzejmi”; mozliwa interpretacja: zaangazowanie studentow
w kariere zawodowa wzrasta w kolejnych latach studiowania (tylko 10% badanych
studentéw deklarowalo, ze pracuje);

o pozycja ,Uwazam, ze Prorektor ds. studenckich jest dla mnie fatwo dostepny™;
mozliwa interpetacja: chociaz temat ten zostal wskazany ze strony studentow
w czasie fazy pilotazowej, niska czesto$¢ odpowiedzi w badaniu gtéwnym moze
wskazywac na to, ze kwestia kontaktu z Prorektorem ds. studenckich nie doty-
czyla bezposrednio ogoétu studentow.

Pomimo spersonalizowanej formy pozycji kwestionariusza oraz wyraznej
instrukcji, aby odwolywac si¢ do swoich wlasnych doswiadczen (a nie wizerunku),
z materialu badawczego jasno wida¢, ze sam fakt wysokiej czesto$ci odpowiedzi
na dang pozycje nie stanowi wystarczajacego dowodu, zZe odpowiadajaca jej wla-
$ciwos¢ jest osobiscie doswiadczana przez studentéw. Znamienne jest, Ze pozycje
wykluczone z analizy jako niemajace zastosowania do badanej grupy studentéow
(patrz przypisy do tabeli 2) maja wysokie czestosci odpowiedzi (pozycje zwigzane
z wyborem przedmiotéw — powyzej 95%; pozycja zwigzana z udogodnieniami dla
niepelnosprawnych - 90%).

Ze wzgledu na powyzsze, jako drugi krok weryfikacji przyjeto korelacje pozycji
z reszty skali. W rankingu pozycji wedtug ich korelacji z resztg skali (w porzadku
rosnacym) pierwsze splaszczenie (w postaci przyrostéw ponizej 0,010) zaczyna si¢
od pozycji z korelacja 0,419. Nastepujace pozycje wykazujg korelacje z resztg skali
ponizej tego progu:

o pozycje zwigzane z organizacja egzaminow (zapisy i terminy),
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 niektére pozycje zwigzane z Biblioteka, tzn. zasady wypozyczania, uprzejmosé
pracownikow oraz elektroniczne bazy bibliograficzne,

« pozycje zwigzane organizacja zaje¢ jezykowych (zapisy),

 niektore pozycje zwiazne z dzialaniem Dziekanatu (w budynku uczelni), tzn.
czas oczekiwania w kolejce, uprzejmo$¢ i pomocnos¢ pracownikéow,

e pozycjazwigzana z rozmieszczeniem lokali gastronomicznych na terenie uczelni,

« pozycja zwigzana z funkcjonalnoscia skrzynek mailowych dla studentéw,

» pozycja zwigzana z kompletnoscia informacji w Biuletynie uczelni.

Wzglednie niska korelacja powyzszych pozycji z resztg skali moze wynika¢ z nie-
wielkiego doswiadczenia (np. poczatkujacy studenci nie maja zbyt wiele praktyki
w zakresie egzamindw), stabo rozwinietych postaw lub z niskiej komunikatywnosci
tych tematéw. Po wykluczeniu pozycji w dwoch powyzszych etapach weryfikacji
pozostal zestaw 55 pozyciji, dla ktérego alfa Cronbacha wyniosta 0,945.

W celu identyfikacji charakterystyki wymiarowej spostrzegania jakosci funkcjo-
nalnej przez studentéw zastosowano analize sktadowych gtéwnych?. Braki odpowiedzi
zastgpiono $rednimi. Miara Kaisera—-Meyer-Olkina adekwatno$ci proby wyniosta
0,683 (tj. powyzej przyjmowanego progu 0,500%*), zas test sferycznosci Bartletta dat
istotnos$¢ p = 0,000. Zidentyfikowano 16 gtéwnych sktadowych z wartoscia wlasng
powyzej 1, zgodnie z kryterium Kaisera. Skladowe te wyjasniaja 73,1% catkowitej
wariangcji (tabela 3). Przeprowadzono rotacj¢ metoda Varimax z normalizacjg Kaisera.

Zgodnie z kryterium Cattella, wyrdézni¢ mozna 3 sktadowe gléwne z najwiek-
szymi warto$ciami wlasnymi: w rankingu sktadowych wedlug wartosci wlasnej
(w porzadku malejacym), splaszczenie wykresu w postaci zmian ponizej 0,5 zaczyna
sie od czwartej skladowej (patrz tabela 3).

Przynalezno$¢ wlasciwosci odpowiadajacych danym pozycjom do wymiaru
odpowiadajacego danej sktadowej okreslono za pomocg kryterium fadunku czyn-
nikowego powyzej 0,500; wyniki znajdujg si¢ w tabeli 4. Przypisanie wtasciwosci
do wymiardw jest przewaznie jasne w interpetacji. Wymiary zwiazane z trzema
skladowymi o najwyzszej wartosci wlasnej mozna scharakteryzowac nastepujaco:
1) warunki do dziatalno$ci studentéw poza zajeciami obejmuja nie tylko tematyke

organizacji studenckich, lecz takze kola naukowe oraz warunki do integracji

studentéw;

23 Analiza skltadowych gléwnych zostala przeprowadzona z uzyciem IBM SPSS Statistics, wersja 19.

24 A. Malarska, Statystyczna analiza danych wspomagana programem SPSS, SPSS Polska, Krakow
2005; M. Roszkiewicz, Narzedzia statystyczne w analizach marketingowych, Academia Oeconomica,
C.H. Beck, Warszawa 2002.
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2) funkcjonowanie elektronicznej aplikacji do obstugi studentéw (Wirtualnego
Dziekanatu) odnosi si¢ do zakresu rozwiazywanych przez t¢ aplikacje spraw oraz
tatwosci korzystania z aplikacji, a takze do niezawodnosci systemow IT uczelni;

3) warunki do nauki obejmujg réznorodne wlasciwosci zwiazane ze wspieraniem
procesu nauki, réowniez posrednio (tj. warunki do nauki w salach wyktadowych,
informacje o terminach dyzuréw nauczycieli akademickiech czy rozmieszczenie
szatni).

Tabela 3. Skladowe gtéwne z wartoscig wlasna powyzej 1

Sktadowa gtéwna Wartos¢ whasna % catkowitej wariancji c;tzw;gvv\g?é :1/Ocji
1 12,538 22,796 22,796
2 4,425 8,045 30,841
3 2,978 5,415 36,256
4 2,318 4,215 40,471
5 2,268 4123 44,594
6 1,979 3,599 48,192
7 1,848 3,360 51,552
8 1,671 3,038 54,590
9 1,592 2,895 57,486

10 1,492 2,713 60,199
n 1,369 2,489 62,688
12 1,277 2,322 65,010
13 1,180 2,145 67,155

14 1122 2,040 69,195
15 1,087 1,977 71172

16 1,061 1,928 73,100

Zrédlo: opracowanie wlasne.

W tabeli 5 zamieszczono $rednie arytmetyczne ocen pozycji (na podstawie
kodowania siedmiostopniowej skali Likerta) przypisanych zidentyfikowanym wyzej
wymiarom spostrzegania jako$ci funkcjonalnej. Pozycje o dyskusyjnej przynalezno-
$ci (patrz przypisy do tabeli 4) nie zostalty wlaczone do srednich. Wyraznie widac,
ze warunki do dzialno$ci studentéw poza zajeciami zostaly ocenione relatywnie
wysoko (wymiar odpowiadajacy pierwszej sktadowej), podczas gdy serwis elektro-
niczny (wymiar odpowiadajacy drugiej sktadowej) oceniony zostal znacznie gorze;.
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Tabela 4. Struktura sktadowych gtéwnych oraz charakterystyka spostrzeganych

wymiaréw jakosci funkcjonalnej

Spostrzegany
Sktadowa | wymiar jakosci Struktura gtéwnych sktadowych tadunek
gtéwna funkcjonalnej - pozycje z tadunkiem czynnikowym powyzej 0,500 czynnikowy
(interpretacja)

1 Warunki do Dotarcie do organizacji studenckich jest dla mnie tatwe 0,855
d2|aialn(l>sa Mysle, ze informacje o organizacjach studenckich 0,778
studentow dziatajacych na uczelni sa dla mnie fatwo dostepne
poza zajeciami

Sadze, ze organizacje studenckie zapewniajg mi mozliwos¢ 0,765
integracji zinnymi studentami

Dotarcie do két naukowych jest dla mnie fatwe 0,718
Mysle, ze na uczelni mam odpowiedni wybdr két naukowych 0,652
Informacje o kotach naukowych dziatajacych na uczelni 0,645
sg dla mnie fatwo dostepne

Uwazam, ze na uczelni mam odpowiedni wybér organizacji 0,645
studenckich

Moim zdaniem na uczelni panuje odpowiedni klimat dla 0,543
dziafalnosci organizacji studenckich

Jestem zdania, Ze organizacja studidéw sprzyja mojej 0,523
integracji z innymi studentami

2 Funkcjonowanie | Uwazam, ze aplikacja Dziekanat Wirtualny jest niezawodna 0,796
elektronicznej technicznie
aplikadji Dokonywanie operacji za pomoca Dziekanatu Wirtualnego 0,741
do obslulg| jest dla mnie fatwe
studentow -

(Wirtualnego Aplikacje informatyczne przeznaczone dla studentéw 0,737

Dziekanatu) s3 moim zdaniem technicznie niezawodne
Latwo mi znalez¢ potrzebne informacje w Dziekanacie 0,674
Wirtualnym
Mysle, ze zakres spraw, jakie moge zatatwic¢ za pomoca 0,551
Dziekanatu Wirtualnego, jest odpowiedni

3 Warunki do nauki | Uwazam, ze mam wtasciwe warunki do nauki w salach 0,683

wyktadowych
Informacje o terminach dyzuréw nauczycieli akademickich 0,668
sg dla mnie fatwo dostepne
Mysle, Ze rozmieszczenie szatni na terenie uczelni jest dla 0,616
mnie dogodne

4 Strona Wedtug mnie zakres dostepnych informacji na stronie 0,795
internetowa samorzadu studentéw (www.esgieha.pl) jest dla mnie
samorzadu odpowiedni
studentéw tatwo miznalez¢ potrzebne informacje na stronie 0,778

samorzadu studentéw (www.esgieha.pl)
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Spostrzegany
Sktadowa | wymiar jakosci Struktura gtéwnych sktadowych tadunek
gtéwna funkcjonalnej - pozycje z tadunkiem czynnikowym powyzej 0,500 czynnikowy
(interpretacja)
5 Dostep do Jestem zdania, ze katalogi biblioteczne w wersji papierowej 0,752
informacji sg dla mnie tatwo dostepne
przydatnych- tatwo mi wyszukac pozycje ksiegozbioru na pétkach 0,652
w studiowaniu w Czytelni
Forum internetowe studentéw SGH jest dla mnie przydatne 0,645
w rozwigzywaniu moich probleméw
6 Warunki do Sadze, ze organizacja zaje¢ jezykowych sprzyja mojej 0,810
integracji integracji z innymi studentami
studentow Jestem zdania, ze uczelnia w odpowiedni sposéb pomaga 0,565
na zajeciach mi w znalezieniu zatrudnienia®
jezykowych
7 Dostepnos¢ Sadze, ze wyniki egzaminéw s mi udostepniane na czas 0,765
WV”"“{W, Sadze, ze moje wyniki egzamindw sa dla mnie tatwo 0,592
egzamindw dostepne
Moim zdaniem organizacja kolejek do okienek 0,524
w Dziekanacie jest whasciwa**
8 Dogodnos¢ Uwazam, ze terminy zaje¢ s3 dla mnie dogodne 0,728
terminow Uwazam, Ze terminy zajec¢ jezykowych sg dla mnie dogodne 0,726
Organizacja procesu rozliczenia sesji egzaminacyjnej jest 0,593
wedtug mnie odpowiednia
9 Stuchanie gtosu Sadze, ze oceny zajec¢ dokonywane przez studentéw 0,738
studentow s odpowiednio wykorzystywane
Moim zdaniem dziatania samorzadu studenckiego 0,598
sg skuteczne
Uwazam, ze godziny pracy Dziekanatu sg dla mnie 0,539
odpowiednie
10 Formularze Uwazam, Ze ocena zajec¢ na formularzach do oceny zajec dla 0,702
oceny zaje¢ przez | studentéw jest kompleksowa
studentéw Wedtug mnie formularze do oceny zaje¢ dla studentéw 0,691
sg czytelne
1 Funkcjonowanie | Wedtug mnie organizacja pracy punktéw ksero na terenie 0,724
punktéw ksero uczelni jest wtasciwa
Godziny pracy punktéw ksero na terenie uczelni uwazam za 0,704
odpowiednie
Rozmieszczenie punktdw ksero na terenie uczelni jest dla 0,539
mnie dogodne
12 Wsparcie Sadze, ze uczelnia zapewnia mi fatwy dostep do informacji 0,635
w karierze o ofertach pracy
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Spostrzegany
Sktadowa | wymiar jakosci Struktura gtéwnych sktadowych tadunek
gtéwna funkcjonalnej - pozycje z tadunkiem czynnikowym powyzej 0,500 czynnikowy
(interpretacja)

13 Dostepnos¢ lokali | Godziny otwarcia lokali gastronomicznych na terenie uczelni 0,593
gastronomicznych | sa dla mnie odpowiednie
na terenie uczelni | o,k owanie budynkéw na terenie uczelni jest dla mnie 0,569

czytelne

14 Powiadamianie Uwazam, ze we wiasciwy sposob jestem uprzedzany 0,795
o planowanych o planowanych przerwach w pracy aplikacji informatycznych
przerwach dla studentéw
w dziataniu
aplikacji IT

15 Dostepnos¢ Informacje o dziatalnosci samorzadu studenckiego sa dla 0,741
informacji mnie tatwo dostepne
o dziafalnosci
samorzadu
studentow

16 Uprzejmos¢ Pracownicy ksiegarni na terenie uczelni sg dla mnie uprzejmi 0,81
pracownikéw
ksiegarni

* Pozycja ,Jestem zdania, ze uczelnia w odpowiedni sposéb pomaga mi w znalezieniu zatrudnienia” nie zostala
uwzgledniona w syntetycznym opisie wymiaru dla sktadowej gtéwnej nr 6, poniewaz nie ma ona widocznego
zwigzku z kwestig integracji studentéw. Ponadto, jedynie 10% badanych studentéw zadeklarowalo, ze pracuje,
stad by¢ moze temat jest spostrzegany jedynie wizerunkowo.

** Pozycja ,Moim zdaniem organizacja kolejek do okienek w Dziekanacie jest wla$ciwa” ma fadunek czynnikowy
0,453 przy sktadowej gtéwnej nr 4 (,Funkcjonowanie elektronicznej aplikacji do obstugi studentéw (Wirtual-
nego Dziekanatu)”) i wydaje si¢ by¢ bardziej powigzana z tym tematem (np. korelacja z pozycja ,Latwo mi zna-
lez¢ potrzebne informacje w Dziekanacie Wirtualnym” wynosi 0,406, podczas gdy korelacja z innymi pozycjami
sktadowej gtéwnej nr 7 nie przekracza 0,300). Stad omawiana pozycja nie zostala uwzgledniona w syntetycznym
opisie wymiaru odpowiadajacego sktadowej gléwnej nr 7.

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Tabela 5. Srednie oceny spostrzeganych wymiaréw jakosci funkcjonalnej
(na postawie siedmiostopiowej skali Likerta)

Skiadowa Spostrzegany wymiar jakosci funkcjonalnej (interpretacja) Srednia ocen (wg skali
gtéwna P gany wy ) ) ) P ) siedmiostopiowej, 1-7)
1 Warunki do dziatalnosci studentéw poza zajeciami 4,95
2 Funkcjonowanie elektronicznej aplikacji do obstugi studentéw 371
(Wirtualnego Dziekanatu)
3 Warunki do nauki 4,79
4 Strona internetowa samorzadu studentéw 4,62
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SkIa}dowa Spostrzegany wymiar jakosci funkcjonalnej (interpretacja) S.rednia ocen (wg. skali
gtéwna siedmiostopiowej, 1-7)

5 Dostep do informacji przydatnych w studiowaniu 4,64

6 Warunki do integracji studentéw na zajeciach jezykowych 4,89

7 Dostepnos¢ wynikéw egzamindw 4,76

8 Dogodnos¢ terminow 4,57

9 Stuchanie gtosu studentow 372

10 Formularze oceny zajec prez studentow 4,90

n Funkcjonowanie punktéw ksero 4,77

12 Wsparcie w karierze 4,55

13 Dostepnos¢ lokali gastronomicznych na terenie uczelni 523

14 Powiadamianie o planowanych przerwach w dziataniu aplikacji IT 4,27

15 Dostepnos¢ informacji o dziatalnosci samorzadu studentow 433

16 Uprzejmos¢ pracownikéw ksiegarni 517

Uwaga: Pozycje o dyskusyjnej przynaleznosci do wymiaréw spostrzegania jako$ci funkcjonalnej (patrz przypisy
do tabeli 4) nie zostaly uwzglednione w §rednich ocen.
Zrédlo: opracowanie wlasne.

6. Podsumowanie

Przedstawione wyniki wskazuja, Ze spostrzeganie jakosci funkcjonalnej ustugi
edukacyjnej na uczelni nie jest w petni rozwinigte wsroéd poczatkujacych studentow.
Nizsza czesto$¢ odpowiedzi oraz nizsze korelacje z reszta skali niektorych pozycji
zwigzanych m.in. z egzaminami, stypendiami, Bibliotekg, Dziekanatem czy Biurem
ds. Absolwentéw mogg by¢ zwigzane z niewielkim osobistym do$wiadczeniem
studentéw I roku w tych kwestiach. Przy okazji okazalo sie, ze spersonalizowane
stwierdzenia w kwestionariuszu oraz wyrazna instrukcja, aby ocenia¢ wylacznie
wlasne do$wiadczenie, nie zapobiegly umieszczaniu opinii opartych wylacznie
na wizerunku.

Wynik ten moze stanowi¢ argument za tym, by w badaniach nad spostrzeganiem
jakosci funkcjonalnej ustugi edukacyjnej przyjmowac za obiekt badan studentéw
starszych lat, poniewaz postawy poczatkujacych studentéw wzgledem szeregu
wlasciwosci jakosci funkcjonalnej ustugi edukacyjnej wydaja si¢ by¢ jeszcze stabo
uksztattowane.

Po wykluczeniu wlasciwosci, co do ktérych uznano za prawdopodobne niskie
doswiadczenie studentéw, analiza sktadowych gléwnych pozwolila na identyfika-
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cj¢ jasno interpretowalnej 16-wymiarowej charakterystyki spostrzegania jakosci
funkcjonalnej. Wymiary cechujace sie najwiecksza dostepnosciag postaw studentow
(odpowiadajace sktadowym o najwyzszej wartosci wlasnej) to: warunki do dziatal-
nosci studentéw poza zajeciami, funkcjonowanie aplikacji elektronicznej dla stu-
dentéw (Wirtualnego Dziekanatu) i wreszcie — rozmaite formy (w tym posrednie)
ulatwiania studentom nauki. Pierwszy ze zidentyfikowanych wymiaréw cechuje si¢
wyraznie wyzszg warto$cig wlasng, co oznacza, ze w kwestiach jakosciowych zwig-
zanych z dzialaniem organizacji studenckich, két naukowych i integracji studentow
juz pierwszoroczni studenci maja relatywnie dobrze uksztaltowane opinie. W tym
kontekscie szczegdlnie pozytywna wydaje sie by¢ informacja, ze rednia ocena tych
wladciwosci jest na stosunkowo wysokim poziomie 4,95 (w skali 1-7).

Uzyskany wynik analizy sklfadowych gtéwnych przemawia za tym, Ze istnieje
pewien wspolny sposob spostrzegania jakosci funkcjonalnej ustugi edukacyjnej,
widoczny nawet u poczatkujacych studentéw, ktorych postawy - jak uzasadniono
wyzej - nie sg jeszcze do konca uksztaltowane. Zidentyfikowana struktura wymia-
rowa moze by¢ podstawag budowania narzedzi badawczych do pomiaru postaw
studentéw badanej uczelni.
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Analiza kondycji finansowej
wybranych przedsiebiorstw o istotnym
udziale sprzedazy na rynki zagraniczne
w latach 2007-2010'

1. Wprowadzenie

Obecny kryzys jest jedenastym duzym kryzysem finansowym na $wiecie od
poczatku XX wieku?. Jego zZrédet nalezy doszukiwac si¢ w zapasci rynku pozyczek
hipotecznych wysokiego ryzyka w Stanach Zjednoczonych, zwanego potocznie
rynkiem subprime, ktéra miata miejsce w roku 2007. Spadajace ceny nierucho-
mosci spowodowaly gwaltowne obnizenie wartosci instrumentéw finansowych,
ktérych cena byta pochodng zabezpieczajacych je nieruchomosci. W konsekwencji
doprowadzito to do probleméw plynnosciowych $§wiatowego systemu bankowego,
dzialajacego wedtug schematu naczyn potaczonych. Problemy bankéw byly z kolei
jednoznaczne z gwaltownym ograniczeniem skali i wzrostem cen finansowania
inwestycji. W II potroczu 2008 r. globalny kryzys finansowy zaczal oddziatywaé
negatywnie na gospodarke naszego kraju. Pomimo ze gospodarka polska wydawata

! Niniejsze opracowanie jest fragmentem badan statutowych pt. ,Wplyw kryzysu gospodarczego
na sytuacje przedsigbiorstw w Polsce” zrealizowanych pod kierunkiem dr. Tomasza Cicirko. Opra-
cowanie to stanowi kontynuacj¢ badan przeprowadzonych przez autora w 2010 roku; por. P. Russel,
Wplyw kryzysu na kondycje finansowg wybranych eksporterow, w: Kryzys finansowy a handel zagra-
niczny, red. G. Golebiowski, A. Zygierewicz, Wydawnictwo Sejmowe, Warszawa 2010.

2 W. Nawrot, Globalny kryzys finansowy XXI wieku. Przyczyny, przebieg, skutki, prognozy, Wydaw-
nictwa Fachowe CeDeWu, Warszawa 2009, s. 20.
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si¢ by¢ czgsciowo odporna na negatywne oddziatywanie $wiatowego kryzysu, to poja-
wily si¢ obszary, w ktorych sytuacja ulegla znacznemu pogorszeniu. W drugim
potroczu 2008 r. polska gospodarka odnotowata gwaltowne spowolnienie procesow
inwestycyjnych, wynikajace z zaostrzenia warunkéw przyznawania kredytéw oraz
pogarszajacych sie perspektyw na rynkach zewnetrznych. W I pétroczu 2009 r.
nastgpito wzmocnienie negatywnych zjawisk w polskiej gospodarce. W szczegoélnosci
widoczne bylo wyhamowanie tempa wzrostu PKB, pogorszenie sytuacji na rynku
pracy oraz znaczny spadek wplywow podatkowych.

Kondycja finansowa poszczegdlnych przedsiebiorstw jest uzalezniona nie
tylko od branzy, w ktorej dzialaja, ich pozycji konkurencyjnej, ale takze od udziatu
sprzedazy na rynki zagraniczne. Celem niniejszego opracowania jest zbadanie skali
wplywu kryzysu gospodarczego na kondycje wybranych grup kapitalowych, ktére
osiagaja znaczace wplywy z tytutu sprzedazy swoich wyrobdw zaréwno na rynek
Unii Europejskiej, jak i do krajow trzecich. Podmioty te, w sytuacji istotnego pogor-
szenia koniunktury na rynkach zagranicznych, byly szczegélnie narazone na ryzyko
utraty czesci rynkow zbytu oraz niekorzystny wplyw innych czynnikéw, réwniez
tych o charakterze pozaoperacyjnym. Do analizy wybrano cztery podmioty repre-
zentujace rozne branze: Grupe Kapitalowa Inter Groclin Auto, Grupe Kapitalowa
LPP, Grupe Kapitalowa Zaktady Azotowe w Tarnowie-Moscicach oraz Grupe Kapi-
talowg Cersanit. Analiza zostala przeprowadzona w gtéwnej mierze na podstawie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego badanych podmiotéw. Badaniem
objeto lata 2007-2010. Mozna zatem przyjac, ze jest to okres obejmujacy zaréwno
pierwsza, jak i drugg fale kryzysu finansowego.

2. Inter Groclin Auto

Pierwszym podmiotem, ktéry zostanie poddany analizie, jest Grupa Kapitalowa
Inter Groclin Auto (IGA), ktorej spétka dominujaca Inter Groclin Auto S.A. jest
jednym z najwiekszych w Polsce producentéw wyposazenia i akcesoriéw samocho-
dowych, w tym w szczegdlnosci poszy¢ foteli ssamochodowych, fotelikow dzieciecych
do samochodéw i foteli samochodowych’.

3 Na dzien 31.12.2010r. w sktad Grupy Kapitatowej Inter Groclin Auto, oprécz jednostki dominu-
jacej, tj. Spolki Inter Groclin Auto S.A. z siedziba w Karpicku, wchodzity: Groclin Karpaty Sp. z 0.0.,
Groclin Dolina Sp. z o.0. (obie spolki z siedzibg na Ukrainie), Groclin Service Sp. z o0.0. z siedziba
w Nowej Soli oraz Centrum Rozwoju Sportu ,,Groclin” Sp. z 0.0. w Grodzisku Wielkopolskim (spotka
powstata 07.09.2010r. i do dnia bilansowego nie rozpoczeta dziatalnosci).
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Branza motoryzacyjna, bedaca gtéwnym odbiorcg produktéw spotki w sposéb
szczegblny zostala dotknigta skutkami obecnego kryzysu gospodarczego. Dotyczy
to zwlaszcza segmentu drozszych aut, jak Mercedes, Audi czy Volvo, bedacych
odbiorca znacznej czgsci wyrobdw produkowanych przez IGA. W podstawowym
segmencie dziatalnosci Grupy, tj. w segmencie motoryzacyjnym, spadek przychodow
ze sprzedazy zostal zapoczatkowany juz w 2008r. i trend spadkowy utrzymat sig
zaréwno w 2009, jak i 2010r. (tabela 1).

Szczegoblnie gleboki spadek sprzedazy mial miejsce w 2009 1., w ktérym przy-
chody ze sprzedazy produktéw i ustug ogoétem w poréwnaniu do roku 2008 spadly
o blisko polowe, w tym w podstawowym segmencie dzialalnosci Grupy, tj. segmencie
motoryzacyjnym, skurczyly si¢ o prawie 44%. Warto zauwazy¢, ze o ile w 2008r.
kadra zarzadzajaca Grupa IGA podejmowata préby zrekompensowania spadku
przychodow z podstawowego segmentu dzialalnosci przychodami ze sprzedazy
impregnatéw do drewna, o tyle poczawszy od roku 2009 zrezygnowata zaréwno
z segmentu chemii budowlanej, jak i z segmentu sportowego. W latach 2007-2010
zaréwno przychody z segmentu motoryzacyjnego, jak i z pozostatych segmentéw
dziatalno$ci zmniejszyly si¢ o blisko 70% (rysunek 1).

Rysunek 1. Przychody Grupy Kapitatlowej IGA w latach 2007-2010 w tys. zt
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie skonsolidowanych sprawozdan finansowych GK IGA za lata 2008-2010.

Spadek przychodéw ze sprzedazy zostal odnotowany zaréwno na rynku kra-
jowym, jak i za granicg, przy czym na tym ostatnim bardziej dotkliwie (tabela 2).
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Przychody ogétem Grupy Inter Groclin Auto spadly w analizowanym okresie
069,7%, przy czym o ile spadek sprzedazy na rynku krajowym wynidst 45,7%, o tyle
sprzedaz za granicg spadta az o 76,8%. Spowodowalo to zmniejszenie udziatu sprze-
dazy eksportowej w przychodach ze sprzedazy ogétem z 77,3% w 2007 r. do 59,2%
w 20107, tj. 0 18,1 p.p. Analizujac najwigksze pod wzgledem rozmiaréw sprzedazy
rynki zagraniczne, na ktérych operuje Grupa, mozemy zaobserwowac, iz najwigksze
spadki sprzedazy w latach 2008-2010* wystapily (rysunek 2):

« narynku szwedzkim - ponad 11-krotny spadek sprzedazy,
o narynku czeskim - ponad 3,5-krotny spadek sprzedazy.

W analogicznym okresie spadek sprzedazy kierowanej na rynek holenderski

wyniost blisko 52%, do Francji i na rynek krajowy — 44%, za$ na rynek brytyjski — 42%.

Rysunek 2. Sprzedaz Grupy Inter Groclin Auto w podziale na poszczegdlne segmenty
geograficzne
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Zrédlo: jak pod rysunkiem 1.

Nalezy podkresli¢, iz sprzedaz eksportowa Grupy, zwlaszcza w 2009 r. spadta tak
znacznie, mimo ze w drugiej polowie 2008 r. nastapita wyrazna deprecjacja zlotego
w stosunku do euro (rysunek 3), co poprawito oplacalnos¢ sprzedazy eksportowe;j.

Przychody Grupy Inter Groclin Auto spadly w 2009r. o ok. 50% w poréwna-
niu do 2008r., ale mimo to wynik operacyjny poprawit si¢ o 32 632 tys. zl ze straty
wynoszacej 21 589 tys. zt w 2008 r. do zysku w wysokosci 11 034 tys. zt (rysunek 4),
co $wiadczy o znaczacej poprawie efektywnosci operacyjne;.

4 Dla roku 2007 w sprawozdaniu zaprezentowano jedynie strukture geograficzng przychodéw ze
sprzedazy w ujeciu procentowym.
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Rysunek 3. Sredni kurs EUR/PLN w NBP w okresie styczen 2007 - grudzier 2010r.
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Zrédlo: http://www.money.pl/pieniadze/nbparch/srednie/.

Rysunek 4. Wielkos¢ wyniku operacyjnego oraz wyniku finansowego netto Grupy
Kapitatowej Inter Groclin Auto w latach 2007-2010 w tys. zt
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Zrédlo: Grupa Kapitatowa Inter Groclin Auto, Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za lata 2008, 2009, 2010.

Poprawa efektywnosci operacyjnej nastagpita w wyniku realizacji bardzo radykal-
nego programu cig¢cia kosztow — w rezultacie koszty spadaly szybciej anizeli sprzedaz.
O ile bowiem w roku 2009 sprzedaz spadta o 49,6% w poréwnaniu do roku 2008,
o tyle tempo redukcji kosztoéw bylo wigksze i wyniosto 56,5% (tabela 3). Grupie IGA
udalo si¢ zredukowac wigkszos¢ rodzajow kosztow, w tym najistotniejsze w struktu-
rze pozycje, tj. zuzycie materiatéw i energii oraz koszty swiadczen pracowniczych.

Zarzadzajacy Grupa IGA przeprowadzili gleboka restrukturyzacje zatrudnienia.
W latach 2008-2009 zatrudnienie w Grupie zmniejszyto sie o blisko 60%, co oznacza,
iz prace stracito ponad 2300 oséb (rysunek 5).
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Rysunek 5. Liczba 0séb zatrudnionych w Grupie Kapitatowej Inter Groclin Auto
w latach 2007-2010 (wg stanu na 31 grudnia)
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Zrédlo: jak pod rysunkiem 2.

Przeprowadzona restrukturyzacja pozwolita Grupie wygenerowa¢ w 2009 . ponad
11 mln zysku operacyjnego w poréwnaniu do ponad 21,5 mln straty na dziatalnosci
operacyjnej w 2008 r. Mimo wysokich kosztéw finansowych, wynoszacych ponad
8,8 mln zt Grupa IGA wygenerowata w 2009 r. ponad 1,5 mln zt zysku netto. W roku
2010 kontynuowany byl malejacy trend w zakresie wysokosci przychodéw ze sprze-
dazy (spadek o ponad 17% w poréwnaniu do roku 2009). Kadrze zarzadzajacej nie
udalo si¢ w takim samym stopniu zredukowa¢ kosztéw dziatalnosci, co sprawito,
iz zysk z dzialalno$ci operacyjnej obnizyt si¢ z poziomu 11 034 tys. zt w 2009r. do
3885tys. zt w 2010r. Jednakze znaczna redukcja kosztéw finansowych z 8891 tys.
2t w2009r. do 3479 tys. zt w 2010 . sprawila, iz Grupa IGA réwniez rok 2010 zakon-
czyla dodatnim wynikiem finansowym w wysokosci 516 tys. zt.

Ciekawych wnioskéw dostarcza analiza rachunku przeptywéw pienieznych
Grupy Inter Groclin Auto (tabela 4).

W roku 2007 Grupa IGA zanotowala bardzo duzy ujemny przeptyw §rodkow
pieni¢znych z dzialalno$ci operacyjnej — wydatki w podstawowej sferze dziatalnosci
Grupy byly wyzsze o 51 941 tys. zt od wpltywdw. Sytuacja ta zostata spowodowana
m.in. do$¢ liberalng polityka w zakresie kredytu kupieckiego — wg stanu na dzien
31 grudnia 2007 r. naleznosci z tytutu dostaw i ustug wyniosty 112 536 tys. zt, w tym
nalezno$ci przeterminowane stanowily rownowartos¢ 28 073 tys. z. W 2008 r. nastapita
poprawa w zakresie zdolnosci Grupy do generowania srodkéw pienigznych z podsta-
wowej sfery swojej dziatalnosci — wptywy byly wicksze od wydatkéow o 16 678 tys. zl.
W kolejnym roku analizy, tj. 2009 r., nadwyzka §rodkéw z dzialalnosci operacyjnej
zmalala 0 1064 tys. z1, za$ rok 2010 zakonczyt si¢ ponownie ujemnym przeptywem
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gotowki w tej sferze dzialalnosci w wysokosci 3758 tys. zl. Jedna z przyczyn pogor-
szenia sytuacji w tym okresie byl wzrost zapasow o 2945 tys. zt.

Tabela 4. Przeptywy pieniezne w poszczegoélnych sferach dziatalnosci
Grupy Kapitatowej Inter Groclin Auto (w tys. zi)

Wyszczegdlnienie 2007 2008 2009 2010
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -51941 16 678 15614 -3758
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 5824 17 483 19928 9601
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j 33405 -34981 -33862 -10105
Zwigkszenie/zmniejszenie netto stanu Srodkéw -12712 -820 1680 -4262
pienieznych
Srodki pieniezne na poczatek okresu 31202 19785 14 471 16 159
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic 1295 541 8 39
kursowych
Srodki pieniezne na koniec okresu 19785 19506 16159 11936

Zrédlo: Grupa Kapitatowa Inter Groclin Auto, Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za lata 2008, 2009, 2010.

Kryzys spowodowal takze zahamowanie dzialalnosci inwestycyjnej. O ile w pierw-
szej potowie 2008 r. wydatki inwestycyjne na nabycie rzeczowych aktywow trwalych
wyniosty 13 401 tys. zP°, o tyle w analogicznym okresie 2009 r. Grupa praktycznie
wstrzymala realizacje nowych inwestycji - wydatki inwestycyjne w pierwszej polo-
wie 2009 r. wyniosly zaledwie 724 tys. zt. Wstrzymana zostata m.in. budowa drugiej
na Ukrainie fabryki w Dolinie kolo Iwanofrankowska. Zaprezentowane w tabeli 4
dodatnie saldo $rodkéw pienigznych z dziatalnosci inwestycyjnej bylo wynikiem
m.in. wymuszonej sprzedazy czesci aktywow Grupy. W obliczu kryzysu finanso-
wego banki kredytujace jej dzialalno$¢ zazgdaty bowiem przedterminowej splaty
zaciggnietych kredytéw. Doprowadzilo to m.in. do nieplanowanej sprzedazy czesci
aktywow — w lutym 2009r. Inter Groclin zbyl 100% udziatéw w Altax Sp. z o.0. za
kwote 27 734 tys. z1. Wplywy uzyskane ze sprzedazy postuzyly do redukcji czesci
zadluzenia wobec bankéw. Splate 17 mln zt kredytéw inwestycyjnych zaciggnietych
w Banku Pekao S.A. udalo sie zawiesi¢ do konca listopada 2010r., co bylo warun-
kiem prolongaty o rok, do 30 listopada 2010r., splaty ponad 44 mln zt kredytow
obrotowych w BZ WBK®.

> Kwota ta byla zblizona do wpltywow z otrzymanych dotacji rzadowych, ktére w I potroczu 2008r.
wyniosty 13 269 tys. zt.
¢ B. Dowgielski, Inter Groclin Auto uciekt spod bankowego topora, ,Parkiet” z 11 stycznia 2010r.
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Podsumowujac prowadzone rozwazania, nalezy podkresli¢, iz kryzys finansowy
wplynat bardzo niekorzystnie na sytuacje finansowa Grupy Inter Groclin Auto. Spadek
zamowien ze strony branzy motoryzacyjnej, bedacej gléownym odbiorca wyrobow
Grupy IGA, spowodowal, ze przychody Grupy malaly z roku na rok. Najwieksze
zalamanie sprzedazy przyniést rok 2009, w ktérym przychody w poréwnaniu do
roku 2008 zmniejszyly si¢ o ok. 50%, za§ w odniesieniu do sprzedazy eksportowej
spadek wyniost ponad 55% w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzed-
niego. Grupie IGA nie pomoglo réwniez obserwowane od drugiej potowy 2008r.
ostabienie euro w stosunku do zlotego. Wrecz przeciwnie, przychody ze sprzedazy
eksportowej malaly szybciej, anizeli te generowane na rynku krajowym, za$ ujemne
wyniki finansowe Grupy IGA zanotowane w pierwszej potowie 2009r.” wynikaly
w duzej mierze z ujemnych réznic kursowych bedacych wynikiem niekorzystnych
zmian kursowych dla zobowigzan kredytowych denominowanych w euro. Prze-
prowadzona z odpowiednim wyprzedzeniem restrukturyzacja pozwolita wpraw-
dzie Grupie utrzymac¢ si¢ na rynku, ale redukcja zatrudnienia o ponad 2300 os6b
spowodowata nie tylko wzrost bezrobocia na lokalnych rynkach pracy, ale takze
negatywnie wplyneta na wyniki finansowe IGA - wzrost kosztéw zwigzanych
z restrukturyzacja zatrudnienia poprzez wyplacone odprawy tylko w pierwszym
potroczu 2009 . wynidst 1624 tys. zt. Odcigcie Grupy od finansowania zewnetrz-
nego wymusito zaniechanie nowych inwestycji, w tym wstrzymanie budowy nowej
fabryki na Ukrainie. Dodatkowo banki, chcgc zmniejszy¢ ekspozycje kredytowa
w branzach dotknigtych skutkami kryzysu, zaczely domagac sie przedterminowej
splaty kredytow. Spowodowalo to m.in. wymuszong sprzedaz niektérych aktywow
Grupy. Pozytywnym dla IGA faktem jest osiggnigcie porozumienia z bankami,
na mocy ktérego nastgpila prolongata znacznej czgsci wymagalnych zobowigzan
kredytowych na koniec listopada 2010 r. Umozliwilo to Grupie Kapitatlowej IGA
zlapanie przystowiowego ,,oddechu” oraz dalo czas na zwigkszenie sprzedazy oraz
poprawienie jej rentownosci.

3. Grupa Kapitatowa LPP

Kolejnym podmiotem, ktérego wyniki finansowe zostang poddane analizie,
jest Grupa Kapitalowa LPP®. Gléwnym przedmiotem jej dziatalnosci jest projek-

7 Za pierwsze potrocze 2009r. strata brutto Grupy IGA wyniosta 1766 tys., za$ netto 748 tys. zl.
8 Wg stanu na dzien 31.12.2010r. w sktad Grupy Kapitatowej LPP wchodza: LPP S.A. jako jednostka
dominujaca, 6 zaleznych spélek krajowych oraz 13 zaleznych spélek zagranicznych.
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towanie i dystrybucja odziezy w Polsce i krajach Europy Centralnej i Wschodnie;j.
Spoétka dominujgca oraz pozostate podmioty wchodzace w sktad GK LPP prowadza
dziatalnos¢ gospodarczg na terenie nastepujacych krajow: Polska, Estonia, Czechy,
Litwa, Lotwa, Wegry, Rosja, Ukraina, Rumunia, Bulgaria oraz Slowacja. Mimo ze
dominujacym rynkiem zbytu pozostaje Polska, to jednak ok. 25-procentowy udziat
sprzedazy eksportowej jest na tyle duzy, aby uznac sprzedaz kierowang poza granice
kraju za istotna, a tym samym przeprowadzi¢ analize wptywu kryzysu gospodar-
czego na kondycje finansowa badanego podmiotu.

Mimo kryzysu gospodarczego w 2009 r. powigkszono powierzchni¢ handlowa
sklepow o ok. 64 tys. mkw. (wzrost o ok. 29%). Laczna powierzchnia placéwek sprze-
dazy detalicznej w calej GK LPP S.A. wyniosta w 2009r. ok. 288 tys. mkw., w tym
ok. 92 tys. mkw. poza granicami Polski. W 2010 roku przyrost powierzchni sieci skle-
péw byl mniej intensywny, tym niemniej postgpowat proces uruchamiania nowych
placéwek, dzigki czemu powierzchnia sieci handlowych wzrosta o 35 tys. mkw., czyli
0 12%. Na koniec 2010 r. GK LPP prowadzita 921 sklepéw o calkowitej powierzchni
323 tys. mkw.

Ponizej (tabela 5) przedstawiono strukture oraz dynamike ksztaltowania si¢
przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitalowej LPP w podziale na poszczegdlne rynki
geograficzne.

Analizujac dane zawarte w tabeli 5, mozna wyciagna¢ wniosek, iz kryzys
gospodarczy nie wplynal negatywnie na dynamike osigganych przychodéw ze
sprzedazy. Przychody ogoélem wzrosly w analizowanym okresie 0 63,2%, przy czym
dynamika sprzedazy krajowej byta nieznacznie wyzsza anizeli przychodéw osiaga-
nych poza granicami Polski (odpowiednio 63,8% oraz 61,3%). Przyczynito sie to do
niewielkiego spadku (o 0,25 p.p.) udziatu sprzedazy eksportowej w generowanych
przychodach ogoétem.

Wart podkreslenia jest fakt, iz na wiekszosci rynkéw geograficznych, na ktérych
operuje Grupa LPP, zwigksza si¢ warto$¢ sprzedazy w poréwnaniu do analogicznego
okresu roku poprzedniego. Jesli pomina¢ takie kraje, jak Bulgaria czy Rumunia,
w ktérych Grupa LPP dopiero rozpoczyna swoja dzialalno$¢, to najdynamiczniej
sprzedaz rozwija si¢ na rynku rosyjskim, ukrainskim oraz polskim. Jednoczesnie
rynek polski oraz rosyjski stanowig najistotniejsze dla Grupy LPP rynki zbytu
- w 2010r. sprzedaz na rynku krajowym oraz w Rosji stanowita blisko 86,7% sprze-
dazy ogétem, co stanowi wzrost o 3,2 p.p. w poréwnaniu do roku 2007.

Podstawowe dane obrazujace efektywno$¢ dziatalnosci prowadzonej przez Grupe
LPP w latach 2007-2010 zaprezentowano w tabeli 6.
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Tabela 6. Dynamika wybranych pozycji dotyczacych przychodéw, kosztéw i zyskéw

Grupy LPP

Wyszczegol- Dynamika | Dynamika | Dynamika | Dynamika

nienie 2007 2008 2009 2010 (2008/2007) | (2009/2008) | (2010/2009) | (2010/2007)
Przychody ze | 1274332 1622999 2003095 |2079358 | 127,4% 123,4% 103,8% 163,2%
sprzedazy
Koszt whasny | 521362 | 657969 | 945223 | 946144 | 126,2% 143,7% 100,1% 181,5%
sprzedazy
Zysk brutto 752970 | 965030 | 1057872 | 1133214 | 128,2% 109,6% 107,1% 150,5%
na sprzedazy
Pozostate 5492 8647| 28184 | 22646| 1574% 325,9% 80,4% 412,3%
przychody
operacyjne
Koszty 497610 | 637437 | 772647 | 835587 | 128,1% 121,2% 108,1% 167,9%
sprzedazy
Koszty 69867| 93248 | 89896 9114 | 1335% 96,4% 101,4% 130,4%
ogdlnego
zarzadu
Pozostate 15710 28218 42235 28472 | 179,6% 149,7% 67,4% 181,2%
koszty
operacyjne
Zysk 175275 214774 | 181278 | 200 687 122,5% 84,4% 110,7% 114,5%
z dziatalnosci
operacyjnej
Przychody 1532 18376 2976 | 10690 | 1199,5% 16,2% 359,2% 697,8%
finansowe
Koszty 10975| 19925| 45003 | 28888 | 1815% 225,9% 64,2% 263,2%
finansowe
Zysk brutto 165832 | 213225| 139251 | 182489 | 128,6% 65,3% 131,1% 110,0%
Obciazenia 31083 45718 34530 43 406 147,1% 75,5% 125,7% 139,6%
podatkowe
Zysk netto 134749 | 167507 | 104721 | 139083 | 1243% 62,5% 132,8% 103,2%

Zrédto: jak pod tabela 5.

Z danych przedstawionych w tabeli 6 mozna wywnioskowac, iz GK LPP stosun-
kowo dobrze poradzita sobie ze skutkami kryzysu gospodarczego. W roku 2009 czyli
w okresie, w ktorym kryzys dotknat wiekszo$¢ krajow bedacych odbiorcami produk-
tow LPP, Grupa zanotowata ponad 23-procentowy wzrost przychodéw ze sprzedazy.
W okresie tym wigksza dynamika anizeli przychody ze sprzedazy charakteryzowat
sie koszt wlasny sprzedazy’, ktéry w 2009 r. wzrdst o 43,7% w poréwnaniu do roku

® Koszt wlasny sprzedazy obejmuje koszt sprzedanych produktow, ustug, towaréw i materiatow.
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2008. W ocenie autora, tak znaczny wzrost tej kategorii kosztowej w duzej mierze
byt wynikiem m.in. wzrostu kosztéw produkcji w Chinach i pozostatych krajach
azjatyckich na skutek gwaltownego oslabienia ztotego. Mimo ze koszty sprzedazy
cechowaly sie w 2009r. nizszg dynamikg anizeli przychody ze sprzedazy', zas
zarzadzajacym udalo si¢ zredukowac o 3,6% koszty ogélnego zarzadu, to osiggniety
w 2009r. zysk na dziatalnosci operacyjnej byt o 15,6% nizszy niz w roku poprzed-
nim. W roku 2009 nastapif réwniez istotny wzrost kosztow finansowych z niespeina
20 mln zt w roku 2008 do ponad 45 mln zt w 20091., co w polaczeniu ze znacznym
spadkiem przychodéw finansowych (z 18,4 mln zt do niespetna 3 mln zt) sprawito, iz
zysk netto Grupy LPP w 2009 r. spadt o 37,5% w poréwnaniu do roku poprzedniego.

W roku 2010 przychody ze sprzedazy wzrosty w poréwnaniu do roku 2009 tylko
0 3,8%. Relatywnie niski wzrost sprzedazy zostal spowodowany gtéwnie spadkami
sprzedazy w krajach battyckich, Czechach, Stowacji i Rumunii, a takze niewielkim
wzrostem sprzedazy o 2,6% na rynku krajowym. Jednakze dzigki temu, iz koszt
wlasny sprzedazy wzrost zaledwie o 0,1%, za$ koszty ogdlnego zarzadu o 1,4%, GK
LPP udalo si¢ poprawi¢ wynik na dziatalnosci operacyjnej o 10,7% w poréwnaniu
do roku 2009. W roku 2010 nastgpita tez istotna redukcja kosztéw finansowych
(z 45mln z1 do niespetna 29 mln z1), co przy jednoczesnym wzroscie przychodéw
finansowych o 7,7 mln zt przyczynito si¢ do zwiekszenia o 32,8% zysku netto. Jed-
nakze nalezy zauwazy¢, Ze mimo poprawy zaréwno efektywnosci operacyjnej, jak
i wyniku finansowego netto, zyski te w 2010r. byly nizsze anizeli w rekordowym
pod tym wzgledem 2008 r. odpowiednio o 6,6% oraz 17%. Nalezy réwniez zwrdcié
uwage, iz w calym analizowanym okresie koszty sprzedazy cechowaly sie wieksza
dynamika anizeli przychody ze sprzedazy. Wzrost kosztéw sprzedazy w analizowanym
okresie o blisko 67,9% byt spowodowany gltéwnie wzrostem wydatkéow zwigzanych
z funkcjonowaniem poszczegdlnych placowek detalicznych - taczna powierzchnia
handlowa nalezgca do Grupy LPP, ktdra determinuje wysokos¢ tych kosztow, wzrosta
w poréwnaniu z konicem 2007 roku ze 141,4 tys. mkw. do 323 tys. mkw., tj. 0 128,7%"".

W tym miejscu warto przeanalizowa, jak efektywnos¢ gospodarowania wplyneta
na wysoko$¢ srodkow pienigznych generowanych przez Grupe LPP S.A.

Wielkos$¢ gotéwki wypracowanej w podstawowej sferze dzialalnosci Grupy
LPP w latach 2007-2009 dynamicznie rosta, przy czym nalezy zwrdci¢ uwage, ze o ile
wzrost w roku 2008 wyniost ok. 13%, o tyle w roku 2009 gotéwka wygenerowana

10 Do kosztow sprzedazy zalicza sie koszty magazynowania towaréw i wyrobdw gotowych, koszty
ich zaladunku, transportu, ubezpieczenia i spedycji, koszty promocji i reklamy, koszty utrzymania
sieci dystrybucyjnej i handlowej, jak réwniez koszty obstugi posprzedazne;.

11 Skonsolidowane roczne raporty Grupy Kapitatowej LPP S.A. za 2007 i 2010r.
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w podstawowym obszarze dziatalnosci Grupy byta wyzsza az o0 62,8% w poréwna-
niu do roku poprzedniego. Tak znaczacy wzrost gotowki wynikal gléwnie ze zmian
w majatku obrotowym netto - w 2009 r. zarzadzajacym GK LPP udalo si¢ w sposob
znaczacy zredukowac zapasy.

Mimo wygenerowania w 2009 r. znacznej nadwyzki srodkéw pienieznych
z dzialalnosci operacyjnej, mozemy zaobserwowa¢ w tym okresie wyrazny spadek
aktywnosci inwestycyjnej Grupy LPP. Wydatki inwestycyjne w 2009 r. ulegty ponad
6-krotnej redukcji w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego
- spadek inwestycji z poziomu 584 627 tys. zt do kwoty 96 377 tys. zt.

Tabela 7. Przeptywy pieniezne w poszczegoélnych sferach dziatalnosci
Grupy Kapitatowej LPP (w tys. zl)

Wyszczegélnienie 2007 2008 2009 2010
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej 172971 195433 318099 197 462
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej | 96 591 -577 244 -n177 -130 556
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -53 497 418210 -139 271 -167 917
Srodki pieniezne netto razem 22883 36399 107 651 -10101M
Srodki pieniezne na poczatek okresu 30549 53432 89 831 197 482
Srodki pieniezne na koniec okresu 53432 89 831 197 482 96 471

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie skonsolidowanych raportéw rocznych Grupy Kapitalowej LPP za lata
2008, 2009, 2010.

Bardzo dobre wyniki finansowe w zakresie przeptywéw pieni¢znych, jakie Grupa
LPP wygenerowala w 2009r., zostaly w znacznej mierze przeznaczone na redukcje
zadluzenia. O ile bowiem Grupa LPP pozyskata w 2009 r. w formie kredytéw i pozyczek
oraz emisji dtuznych papieréw warto$ciowych srodki w wysokosci ok. 164,5 mln zt,
o tyle w analogicznym okresie wydatkowala na sptate kredytéw i pozyczek oraz
z tytutu platnosci odsetkowych kwote ponad 303 mln zt. Podobna sytuacja miata
miejsce w 2010r. W formie wpltywoéw z kredytéw i pozyczek Grupa LPP pozyskata
bowiem tylko 15 079 tys. zi, za§ wydatki srodkéw pienieznych z dziatalnosci finan-
sowej zamknely sie kwotg 182 996 tys. zI, w tym na splate kredytéw i pozyczek oraz
platnosci odsetkowych wydatkowano 96 218 tys. zl, zas kwote 86 444 tys. zt wypla-
cono wlascicielom jako dywidende.

Podsumowujac dotychczasowe rozwazania, nalezy stwierdzic, iz kryzys w znacznie
mniejszym stopniu dotknal Grupe LPP w stosunku do analizowanej wczesniej Grupy
Kapitatowej Inter Groclin Auto. Tylko w niewielkim stopniu ten stan rzeczy mozna
tlumaczy¢ mniejszym udzialem sprzedazy eksportowej w przychodach ogdtem.
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Zwyjatkiem Lotwy, Estonii i Wegier, Grupa LPP nie odnotowala bowiem spadku
sprzedazy na zadnym z pozostatych rynkéw geograficznych, na ktérych prowadzi
swoja dziatalnos¢, zas przychody ze sprzedazy na rynkach zagranicznych w latach
2007-2010 wzrosty o ponad 60%. Co wiecej, okres kryzysu gospodarczego wykorzystata
na sfinalizowanie polaczenia z Grupg Kapitalowa Artman SA, wykorzystujac fakt, iz
w okresie kryzysu koszty fuzji i przejec sa nizsze niz w okresie dobrej koniunktury
gospodarczej. Kryzys wyraznie wplynal natomiast na wzrost kosztéw prowadzonej
dzialalnosci gospodarczej, co znalazlo swoje odzwierciedlenie w znacznie mniejszych
kwotach zysku - zaréwno na podstawowej dziatalno$ci operacyjnej, jak i zysku
netto. O ile bowiem przychody ze sprzedazy Grupy LPP wzrosly w analizowanym
okresie 0 63,2%, o tyle zysk operacyjny zanotowal wzrost o 14,5%, za$ zysk netto
zaledwie o 3,2%. Rozwdj sieci handlowej w kraju i za granica wymagat ogromnych
naktadow finansowych - tylko w 2008 r. Grupa LPP w formie kredytéw i pozyczek
oraz wplywow z emisji akcji pozyskata kwote 634 549 tys. zi. W latach 2008-2010
Grupa LPP wygenerowata nadwyzke srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
w wysokosci 710 994 tys. z1, co pozwolilo nie tylko inwestowaé w rozwéj swojej sieci,
ale réwniez splaci¢ znaczna cze¢$¢ zaciggnietych wezesniej kredytow i pozyczek oraz
wyplaci¢ w 2010 1. ponad 86 mln zt dywidendy.

4, Zaktady Azotowe Tarndw-Moscice

Kolejnym, trzecim podmiotem, ktéry zostanie poddany analizie, jest Grupa
Kapitalowa Zaktadéw Azotowych w Tarnowie-Moscicach S.A. (zwana dalej Azoty
Tarnéw). Podstawowym obszarem dziatalno$ci Azotéw Tarnéw jest dziatalno$¢ pro-
dukcyjna, ustugowa i handlowa w zakresie tworzyw konstrukcyjnych oraz surowcow
do ich syntezy'2. Ponadto Zaklady Azotowe w Tarnowie-Moscicach S.A. sg jednym
z najwigkszych krajowych producentéw nawozéw azotowych, specjalizujacym sie
w produkgji saletrzaku, saletry amonowej oraz siarczanu amonu. Istotnym obszarem
dziatalnosci Azotéw Tarnéw jest rowniez wytwarzanie chemikaliéw dla przemystu
chemicznego. Ponadto Azoty Tarnéw $wiadczg réwniez ustugi laboratoryjne, a takze
w ramach dziatalno$ci dodatkowej prowadzg sprzedaz energii elektrycznej odbiorcom
zewnetrznym®. W 2008 1. Azoty Tarndw zadebiutowaly na Warszawskiej Gieldzie

12 Azoty Tarnéw s3 rowniez jedynym w kraju producentem tworzyw poliacetalowych, o nazwie
handlowej Tarnoform® oraz liczacym sie w regionie producentem poliamidu 6 o nazwie handlowej
Tarnamid®.

13 Przedmiot dziatalno$ci opracowano na podstawie danych znajdujacych si¢ na stronie interneto-
wej http://azoty.tarnow.pl/pl/category/index/95.
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Papieréw Wartosciowych, za$ w dniu 5 stycznia 2009r. przystapily do Polskiego
Konsorcjum Chemicznego™ Sp. z 0.0.

Przed wybuchem kryzysu gospodarczego ze sprzedazy produktéw na rynkach
zagranicznych Azoty Tarnéw uzyskiwaty blisko 60% przychodéw ogotem. Jednakze
zmniejszony na skutek kryzysu popyt na wyroby Grupy sprawil, iz udziat eksportu
w calkowitych przychodach ze sprzedazy zmniejszyt sie z 59,2% w 2007 r. do 52,2%
w2009r., tj. 0 7 p.p. Spadek sprzedazy na rynkach zagranicznych, a w szczegdlnosci
w Niemczech i pozostalych krajach UE, zostal czgsciowo zrekompensowany poprzez
wzrost sprzedazy na rynku azjatyckim (rysunki 6 i 7). Wéréd krajow UE gtéwnymi
odbiorcami produktéw Grupy sa Niemcy, Stfowacja, Belgia i Stowenia.

Rysunek 6. Kierunki eksportu Grupy Kapitatowej Azoty Tarnéw w 2007r.

Ameryka Potudniowa
7,7% Afryka

Ameryka Pétnocna 2.2%

0,3%

Pozostata Europa

0,3% Unia Europejska

70,3%

Zrédlo: Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej Zaktadéw Azotowych w Tarnowie-Mo$cicach.

Rysunek 7. Kierunki eksportu Grupy Kapitatlowej Azoty Tarnéw w 2009r.

Ameryka Potudniowa
Ameryka Pétnocna 6% Afryka
0,1% 2%

Pozostata Europa Unia Europejska
2% 62%

Zrédto: jak pod rysunkiem 6.

14 PKCh Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie jest spolka celowa powolang przez Ciech SA, do ktérej
na mocy Porozumienia Wspolnikéw w dniu 5 stycznia 2009 r. dofaczyly Azoty Tarnéw oraz Zaktady
Azotowe Kedzierzyn S.A.
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W tabeli 8 przedstawiono podstawowe dane obrazujace efektywnos¢ dziatalnosci
prowadzonej przez Grupe Kapitalowg Zakladéw Azotowych w Tarnowie-Moscicach.

Tabela 8. Dynamika wybranych pozycji dotyczacych przychodéw, kosztéw i zyskow
Grupy Kapitatowej Zaktadéw Azotowych w Tarnowie-Moscicach

Wyszczegol- Dynamika | Dynamika | Dynamika | Dynamika
nienie 2007 2008 2009 2010 (2008/ 2007)|(2009/2008)|(2010/2009) | (2010/2007)

Przychody ze 1293500 | 1352156 |1214638 |1901784 | 104,5% 89,8% 156,6% 147,0%
sprzedazy
Koszt wiasny 1067 456 | 1108307 | 1051564 (1572293 | 103,8% 94,9% 149,5% 147,3%
sprzedazy
Zysk brutto ze 226044 | 243849 | 163074 | 329 491 107,9% 66,9% 202,0% 145,8%
sprzedazy
Koszty sprzedazy | 60233 | 61054 | 64713 | 82123 | 101,4% 106,0% 126,9% 136,3%

Koszty ogdlnego | 80369 97418 | 99720 | 123834 121,2% 102,4% 124,2% 154,1%
zarzadu

Pozostate 22896 25691 15791 | 391040 | 112,2% 615% | 2476,3% 1707,9%
przychody
operacyjne
Pozostate koszty | 35369 21933 | 28785 | 92368 62,0% 131,2% 320,9% 261,2%
operacyjne

Zysk 72969 89135 | -14353 | 422206 | 122,2% 578,6%
z dziatalnosci

operacyjnej

Przychody 8103 22 474 51301 1m919 | 277,4% 228,3% 23,2% 147,1%
finansowe

Koszty 6158 23802 | 44110 | 17282 | 386,5% 185,3% 39,2% 280,6%
finansowe

Zysk/strata 13 93 33 164 82,3% 35,5% 497,0% 145,1%

z udziatu w jed-
nostkach sto-
warzyszonych
wycenianych
metodg praw

wtasnosci

Zysk brutto 75027 87900 | -7129 | 417007 117,2% 555,8%
Obcigzenia 19 004 13243 | -3389 | 16249 69,7% 85,5%
podatkowe

Zysk netto 56 023 74657 | -3740 | 400758 | 133,3% 715,3%

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw Grupy Kapi-
talowej Zakladéw Azotowych w Tarnowie-Moscicach za lata 2008-2010.
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Kryzys w sposdb wyrazny wplynat na efektywnos¢ gospodarowania Grupy
Kapitalowej Azoty Tarnéw. Najtrudniejszy dla analizowanego podmiotu byt 2009r.
- w tym okresie przychody ze sprzedazy spadly o 10,2% w poréwnaniu do roku
poprzedniego. Jednoczesnie koszt wlasny sprzedazy zredukowany zostat tylko
0 5,1%, za$ koszty sprzedazy oraz koszty ogolnego zarzadu wzrosty odpowiednio
0 6,0% i 2,4%. Wszystkie te czynniki sprawily, Ze o ile w roku obrotowym 2008
Grupa wygenerowala 89 135tys. zt zysku operacyjnego, o tyle rok 2009 zamknat
sie stratg operacyjng w wysokosci 14 353 tys. zt.

W poréwnaniu do 2008 r. negatywnie na wyniki Grupy wptynely*:

« niekorzystne odchylenie cenowe podstawowych produktéw (z wylaczeniem
nawozow saletrzanych i tarnoformu),

o spadek ilosci sprzedazy (z wylaczeniem nawozdéw saletrzanych),

« nizsze wykorzystanie mozliwo$ci produkcyjnych,

o obnizenie popytu na tworzywa sztuczne w branzy samochodowej i budowlanej
majgce wplyw na spadek cen oraz wzrost kosztéw jednostkowych,

o wzrost cen gazu ziemnego, amoniaku, wegla i energii elektrycznej,

« sytuacja na rynku wyrobdw chlorowych i tarflenowych - niski popyt oraz
nieoptacalno$¢ sprzedazy przektada si¢ na stopniowe wyjscie z tego obszaru.
Jednoczesnie w 2009 r. wystapily zjawiska, ktére w pewnym stopniu zamortyzo-

waly negatywne skutki kryzysu gospodarczego i miaty pozytywny wplyw na wyniki

GK Azoty Tarnéw w analizowanym okresie. Do zjawisk tych nalezy zaliczy¢':

« ostabienie waluty polskiej (wobec EUR i USD), co poprawito optacalnos¢ reali-
zowanej sprzedazy eksportowej (bez uwzglednienia transakcji zabezpieczenia
kurséw walut) oraz jednoczesnie zmniejszyto atrakcyjno$¢ realizacji importu
nawozdw na polski obszar celny,

» nizsze ceny surowcéw petrochemicznych,

« realizacja inwestycji w zakresie mechanicznej granulacji nawozéw,

» wysokie ceny nawozow saletrzanych oraz ich plynna sprzedaz,

« realizacje przez Agencje Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa doptat bez-
posrednich do produkgji rolnej, co wptywa pozytywnie na sprzedaz nawozéw
saletrzanych na rynku krajowym.

Gdy analizuje sie dane zawarte w tabeli 8, uwage zwraca wysoka dynamika przy-
chodéw i kosztéw finansowych w 2009 r. W roku tym przychody finansowe wyniosty
51 301 tys. zt (wzrost o ponad 128% w poréwnaniu do 2008r.), za$ koszty finansowe
44 110tys. zt (wzrost o ponad 85%). Najwieksza pozycje wsréd przychodéw finansowych

15 Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej Azoty Tarnéw za I pétrocze 2009r.
16 Tbidem.
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wygenerowanych przez Azoty Tarndw w 2009 r. stanowi kwota 22 724 tys. zI bedaca
zyskiem zwigzanym z wyceng i rozliczeniem instrumentéw pochodnych w postaci
opcji walutowych. W ten sposob Grupie udalo si¢ czesciowo zrekompensowac straty
na roznicach kursowych, ktére wyniosty w tym okresie 36 914 tys. zt.

W roku 2010 nastapita wyrazna poprawa w zakresie zdolnosci Grupy do gene-
rowania przychodéw, ktére w poréwnaniu do roku 2009 wzrosty o ponad 50%.
Ponadto zauwazalny jest olbrzymi wzrost pozostatych przychodéw operacyjnych,
ktére wzrosty prawie 25-krotnie z poziomu 15 791 tys. zt w 20091. do 391 040 tys.
zt w 2010r. Wzrost ten wynikat z tytutlu okazyjnego nabycia Grupy Kapitatowej
ZAK S.A. oraz ATT Polymers w acznej kwocie 374 178 tys. zI". Jednakze nawet
z wylaczeniem tych transakcji Grupie Azoty-Tarnéw udaloby si¢ osiagna¢ w 2010r.
lepszy zaréwno zysk operacyjny, jak i wynik finansowy netto.

Interesujacych wnioskéw dostarcza analiza rachunku przeptywu $rodkéw
pienieznych.

Analizujac przeplywy pieniezne z poszczegélnych sfer dzialalnosci Grupy Azoty
Tarnéw, nalezy stwierdzi¢, iz niepokojaca sytuacja wystapila tylko w 2009 r. Wow-
czas to Grupa zanotowala ujemny przeplyw z dziatalnosci operacyjnej. Przyczyna
takiego stanu rzeczy byla nie tylko pogarszajaca si¢ rentowno$¢ (strata na dzialalnosci
operacyjnej wyniosta 14 353 tys. zl, za$ strata brutto 7129 tys. z1), ale takze nieko-
rzystne z punktu widzenia przeplywéw gotéwkowych zmniejszenie zobowigzan
z tytutu dostaw i ustug oraz zwigkszenie stopnia zamrozenia srodkéw w pozycjach
kapitatu obrotowego — w szczegdlnosci dotyczy to zapasdéw. Jednoczesnie w 20091r.
nastapilo istotne ograniczenie dziatalnosci inwestycyjnej Grupy - Iaczne wydatki
na nabycie wartosci niematerialnych, rzeczowych aktywow trwatych, nieruchomosci
inwestycyjnych oraz aktywoéw finansowych wyniosty w 2009r. 88 168 tys. z1 i byly
mniejsze od kwoty wydatkowanej na ww. cele w roku 2008 o 78,7%. Jednocze$nie
GK Azoty Tarnéw osiagneta w 2009r. dodatni przeplyw srodkéw z dziatalnosci
inwestycyjnej w wysokosci 222 648 tys. zI. Gléwne wplywy z tej sfery dzialalnosci
Grupy pochodzily z przeksztalcenia aktywéw finansowych w $rodki pieniezne
— 271 880tys. zl oraz sprzedazy warto$ci niematerialnych i prawnych, rzeczowych
aktywow trwalych i nieruchomosci inwestycyjnych — 31 222 tys. zt (tabela 9).

W roku 2010 nastapila wyrazna poprawa sytuacji finansowej Grupy w zakresie
zdolnosci do generowania przeptywdw pienieznych netto z dziatalnosci operacyjne;.
O ile bowiem w 2009 r. wydatki z podstawowej sfery dzialalnosci Grupy byly wyzsze
od wpltywéw o 43 288tys. zl, o tyle w 20101. Grupa Azoty Tarnéw wygenerowata

17 Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Zakladéw Azotowych w Tarnowie
-Moscicach za 2010r.
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na dziatalno$ci operacyjnej 115 161 tys. zt gotéwki. Oprocz poprawy wyniku na dzia-
talnosci operacyjnej przyczynily sie do tego réwniez korzystne zmiany w kapitale
obrotowym, w tym w szczeg6lno$ci w zakresie zarzadzania zapasami oraz zobo-
wigzaniami.

Tabela 9. Przeptywy pieniezne w poszczegdlnych sferach dziatalnosci
Grupy Kapitatowej Zaktadéw Azotowych w Tarnowie-Moscicach
w latach 2007-2010 (w tys. zt)

Wyszczegdlnienie 2007 2008 2009 2010
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 101116 62174 -43288 N5161
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej | 95762 -380990 222 648 -63 996
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 3871 309736 21792 -16 393
Srodki pieniezne netto razem 9225 -9080 201152 34772
Srodki pieniezne na poczatek okresu 45188 54413 45333 246 485
Srodki pieniezne na koniec okresu 54 413 45333 246 485 279 450

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Kapitalowej Zakta-
dow Azotowych w Tarnowie-Moscicach za lata 2007, 2008, 2009, 2010.

Kondycje Grupy oraz jej dalsze perspektywy rozwojowe pozytywnie postrzegaja
réwniez podmioty ja finansujace - wplywy uzyskane w 2009r. z tytutu nowo zacia-
gnietych kredytéw i pozyczek byly bowiem ponad 2-krotnie wigksze niz wydatki
zwigzane ze splatg juz zaciaggnietych. W 2010 r. wydatki na splate kredytéw i pozy-
czek powigkszone o zaplacone odsetki wyniosty 169 397 tys. zl i byly nieznacznie
wyzsze od wpltywdw z tytulu nowo zaciggnietych zobowigzan z tego tytutu, ktore
wyniosty 155 457 tys. z1.

Nalezy podkresli¢, iz GK Azoty Tarnéw do 2009 . charakteryzowala si¢ relatyw-
nie niskim wskaznikiem ogélnego zadluzenia (zobowigzania ogétem do aktywow
ogétem). Wedlug stanu na 31.12.2009r. wynosil on 29,6% i byl wyzszy w poréw-
naniu do stanu na koniec grudnia 2008r. o 1,7 p.p. Istotny wzrost wskaznika ogol-
nego zadluzenia nastgpil w 2010r. - wg stanu na 31 grudnia 2010r. wskaznik ten
uksztaltowal si¢ na poziomie 41,5%, tj. byl wyzszy w poréwnaniu do stanu z konca
grudnia 2009r. o0 11,9 p.p. Wzrost ten wynikal w gtéwnej mierze z przejecia w 2010r.
100% udziatéw niemieckiego producenta poliamidéw ATT Polymers oraz pakietu
kontrolnego nad jednym z najwigkszych przedsiebiorstw sektora Wielkiej Syntezy
Chemicznej w Polsce - ZAK S.A.*®

18 http://azoty.tarnow.pl/media/documents//rs2010_pismo_prezesa_zarzadu.pdf.
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5. Cersanit S.A.

Czwartym, ostatnim podmiotem, ktéry zostanie poddany analizie w tej czgéci bada-
nia, jest Grupa Kapitalowa Cersanit S.A. Podstawowg dzialalno$ci Grupy jest produkcja
i dystrybucja produktéw wykorzystywanych do wykanczania i wyposazenia tazienek
isanitariatow: wyrobdw ceramiki sanitarnej, ptytek ceramicznych, kabin prysznicowych,
wanien i brodzikéw akrylowych, mebli fazienkowych oraz innych artykuléw okotota-
zienkowych. Wedlug stanu na dzien 31.12.2010r. konsolidacjg wynikéw finansowych
objeto 22 jednostki bezposrednio zalezne oraz 7 podmiotéw posrednio zaleznych®.

Na podstawie danych z tabeli 10 mozna zaobserwowac, iz kryzys gospodarczy
wplynal na mozliwosci generowania przychodéw ze sprzedazy zaréwno na rynku
krajowym, jak i zagranicznym. W najtrudniejszym dla Grupy Kapitalowej Cersanit
roku 2009 przychody ze sprzedazy spadty w poréwnaniu do roku 2008 o 6,7%, przy
czym spadek sprzedazy na rynku krajowym wyniost 2,9%, zas na rynkach zagra-
nicznych 11,3%. Grupa prowadzi sprzedaz swoich produktéw do ponad 30 krajow
Europy Zachodniej i Srodkowo-Wschodniej. Najwiekszg cze$é sprzedazy zagranicznej
w 2009r. stanowila sprzedaz do Rosji i krajow bylego Zwiazku Radzieckiego (Ukra-
ina, Bialorus, Moldawia, Kazachstan, Azerbejdzan, Uzbekistan). W 2009r. sprzedaz
na te rynki stanowila 57,4% sprzedazy zagranicznej Grupy Cersanit*’. Najwiekszy
spadek sprzedazy wystapil na Litwie, Lotwie i Estonii (zmniejszenie udzialu sprzedazy
eksportowej z 12% w 2008r. do 7,8% w roku 2009) oraz w Czechach, na Wegrzech,
Stowacji, Austrii i Szwajcarii (spadek z 17% do 12,2%). W roku 2009 najwazniejszym
dla Grupy Cersanit rynkiem zbytu pozostal rynek krajowy - jego udziat w przychodach
ze sprzedazy ogolem zwigkszyl o0 2,2 p.p. z 54,2% w roku 2008 do 56,4% w roku 2009.

W 2010r. sprzedaz na rynku krajowym zmniejszyla si¢ o 12,7%, za$ na rynkach
zagranicznych nastapit duzy, ponad 35% wzrost. Gléwnymi zagranicznymi rynkami
zbytu pozostaja takie kraje, jak Ukraina, Rosja, Bialorus, Azerbejdzan, Kazach-
stan i Uzbekistan - ich udzial w sprzedazy zagranicznej ogétem zwiekszyl z 57,4%
w 2009rt. do 59,8% w 2010r. Zwiekszenie sprzedazy na tych rynkach bylo mozliwe
m.in. dzigki zwigkszeniu rocznych zdolnosci produkcyjnych fabryk na Ukrainie
z 7mln mkw. do 12mlIn mkw. ptytek ceramicznych oraz z 1 mln szt. do 2mln szt.
ceramiki sanitarnej (II etap projektu inwestycyjnego polegajacy na rozbudowie fabryk
na Ukrainie zostal zakonczony w II kwartale 20101.)*. W 2010 r. udalo si¢ réwniez

rawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Emitenta i Grupy Kapitatowej Cersanit w L.
19 Sp danie Zarzadu z dziatalnoéci Emitenta i Grupy Kapitatowej Cersanit w 2010

20 Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnoéci Emitenta i Grupy Kapitalowej Cersanit w 2009r.
2l Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnoéci Emitenta i Grupy Kapitalowej Cersanit w 2010r.
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zwigkszy¢ sprzedaz na rynki krajéow Europy Zachodniej — udziat przychodéw ze
sprzedazy zrealizowanych w Niemczech, Francji i krajach Beneluksu w przychodach
ze sprzedazy zagranicznej ogotem zwigkszyl sie z 5,8% w 2009r1. do 7,7% w 2010r.
Intensyfikacja sprzedazy na tych rynkach byla mozliwa m.in. dzigki zawarciu
22 czerwca 2010r. umowy dystrybucji produktéw na rynkach Niemiec, Holandii,
Belgii, Luksemburga, Austrii i Szwajcarii miedzy Cersanitem a Meissen Keramik
Vertriebs GmbH z siedzibg w Dortmund. W 2010r. zwigkszeniu uleglta réwniez
sprzedaz produktéow Grupy Cersanit do Wielkiej Brytanii, Irlandii, Islandii oraz
krajow skandynawskich. W rezultacie dzial przychodéw ze sprzedazy na ww. rynkach
w sprzedazy eksportowej ogétem Grupy wzrdst z 3,2% w 2009 1. do 5% w 2010 1.>

Analizujac ksztaltowanie si¢ najwazniejszych pozycji przychodéw, kosztow
i zyskéow GK Cersanit, mozna zaobserwowa, iz juz w 2008 r. do najwazniejszych
czynnikéw ksztattujacych wynik finansowy Grupy nalezaty czynniki o charakterze
pozaoperacyjnym (tabela 11). Mimo wygenerowania rekordowego w analizowanym
okresie zysku na dziatalnosci operacyjnej w kwocie 233 909 tys. zl, zysk netto Grupy
wyniost zaledwie 7255tys. zt. Najwigkszy wplyw na wynik Grupy miala ujemna
wycena kredytéw walutowych Grupy, w wysokosci (-)140 996 tys. zt. Istotne zna-
czenie dla wysokosci zysku netto mial réwniez wynik na walutowych kontraktach
terminowych (transakcje pochodne: opcje i forward), zawieranych zgodnie zobowia-
zujacg w Grupie Cersanit strategia zabezpieczania dzialalnosci gospodarczej przed
ryzykiem kursowym. Wynik na transakcjach pochodnych rozliczonych w 2008 roku
wplynal na skonsolidowany zysk netto w kwocie (-)11 700 tys. z}*.

W 2009r. spadkowi przychodéw ze sprzedazy nie towarzyszyta wprost proporcjo-
nalna redukcja kosztéw operacyjnych, co znalazlo odzwierciedlenie w spadku zysku
z dziatalnosci operacyjnej 0 28,1% w poréwnaniu do roku 2008. Na osiggnigty przez
Grupe Cersanit w2009 r. wynik netto (strata w wysokosci 8130 tys. zt) istotny wptyw
mialy réwniez czynniki pozaoperacyjne, w tym w szczegdlnosci ostabienie zlotego
wobec EUR i USD. Ujemne réznice kursowe per saldo (nadwyzka réznic ujemnych
nad dodatnimi) wyniosty w 2009 r. 24 202 tys. z1. Ponadto w 2009 r. Grupa wykazala
ujemny wynik na walutowych kontraktach terminowych (opcje i kontrakty forward),
zawieranych w celu zabezpieczania dziatalno$ci gospodarczej przed ryzykiem kurso-
wym. Wynik na transakcjach pochodnych rozliczonych w 2009 r. wplynal negatywnie
na wynik netto Grupy w kwocie 75 744 tys. z1, z czego na rozliczone transakcje forward
przypadato (-)63 092 tys. zl, a na rozliczone opcje (-)12 651 tys. zt**.

22 Ibidem.
23 Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnoéci Emitenta i Grupy Kapitalowej Cersanit w 2008r.
24 Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnoéci Emitenta i Grupy Kapitalowej Cersanit w 2009r.
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Tabela 11. Ksztattowanie sie wybranych pozycji dotyczacych przychodéw, kosztéw
i zyskéw Grupy Kapitatowej Cersanit S.A. w latach 2007-2010

s5 | 28| 28| g8
ER | EQ | ER | ER
Wyszczegélnienie 2007 2008 2009 2010 c B T X T S T S
c8| =8 sg | £8
a8 a8 A as
Przychody ze 1455222 | 1517340 | 1415186 | 1531462 | 104,3% 93,3% | 108,2% | 105,2%
sprzedazy
Koszty sprzedanych 825126 872771 | 846574 | 928329 | 1058% | 97,0% | 109,7% | 112,5%
produktéw, towaréw
i materiatéw
Zysk brutto ze 630096 | 644569 | 568612 | 603133 | 1023% | 882% | 106,1% | 957%
sprzedazy
Pozostate przychody 17 021 28 492 9672 1394 | 167,4% 339% | 117,8% | 66,9%
operacyjne
Koszty sprzedazy 268 285 305M7 | 285755 | 334867 | 113,7% 93,7% | 172% | 124,8%
Koszty ogélnego 122 092 12360 | 109247 | N5840 | 92,0% | 972% | 106,0% | 94,9%
zarzadu
Pozostate koszty 24 682 21675 15181 21788 | 87,8% 70,0% | 143,5% 88,3%
operacyjne
Zysk (strata) 232058 | 233909 | 168101 | 142032 | 100,8% | 71,9% | 84,5% | 612%
z dziatalnosci
operacyjnej
Przychody 72 040 220 582 30205 54 054 | 306,2% 13,7% | 179,0% 75,0%
finansowe
Koszty finansowe 139149 425192 | 181823 67539 | 3056% | 42,8% | 371% | 485%
Zysk (strata) ze 0 304 | -24624 0
zbycia aktywéw
finansowych
(udziatéw)
w jednostce
powigzanej
Zysk brutto 164 949 29603 -8141 | 128547 | 17,9% 77,9%
Podatek dochodowy 25 861 24294 375 25377 | 93,9% 1,5% 98,1%
Zysk (strata) netto 0 -1946 -386 0
przejetej spotki
nienalezny spétce
przejmujacej
Zysk netto 139 088 7255 -8130 | 103170 5,2% 74,2%

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Kapitalowej Cer-
sanit za lata 2008, 2009, 2010.
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W roku 2010 Grupie Kapitalowej udato si¢ — gléwnie za sprawa zwigkszenia
sprzedazy na rynkach zagranicznych — wygenerowa¢ wyzsze o 8,2% przychody ze
sprzedazy. Jednakze koszty dzialalnosci operacyjnej rosty szybciej anizeli przychody,
co sprawilo, iz zysk z podstawowej dziatalno$ci Grupy obnizyt o 15,5% w poréwna-
niu do roku 2009. Jednakze na wynik finansowy netto w 2010 r. najwiekszy wplyw
mialo zwiekszenie o 79% przychodéw finansowych i redukcja kosztow finansowych
o blisko 2/3 w poréwnaniu do roku 2009. Jedng z przyczyn takiego stanu rzeczy bylo
umocnienie zlotego i hrywny ukrainskiej wobec EUR. Dodatnie réznice kursowe
per saldo (nadwyzka réznic dodatnich nad ujemnymi) wyniosty w2010r. 42 822 tys.
z1, natomiast warto$¢ odsetek netto (odsetki przychodowe pomniejszone o odsetki
kosztowe) wyniosta (-)52,226 tys. z1. Jednocze$nie w 2010 r. Grupa Cersanit wykazata
dodatni wynik na walutowych kontraktach terminowych (transakcje pochodne typu
forward) w kwocie 640 tys. z1.

Interesujacych wnioskow dostarcza analiza rachunku przeptywu $rodkéw pie-
nieznych Grupy Kapitalowej Cersanit S.A. (tabela 12).

Tabela 12. Przeptywy pieniezne w poszczegoélnych sferach dziatalnosci
Grupy Kapitatowej Cersanit w latach 2007-2010 (w tys. z4)

Wyszczegélnienie 2007 2008 2009 2010

Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej 173769 99114 157712 207143
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej | —619 454 -318732 -119137 -67370
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 415780 515563 -653794 179 689
Srodki pieniezne netto razem -29905 295 945 -615219 319 462
Zmiana stanu srodkdw pienieznych z tytutu réznic 4386 32028 4662 -2199
kursowych

Srodki pieniezne na poczatek okresu 414376 388 857 716 830 106 273
Srodki pieniezne na koniec okresu 388 857 716 830 106 273 423536

Zrédlo: jak pod tabelg 11.

Analizujac dane zawarte w tabeli 12, mozna zaobserwowac, iz w latach 2007-2008
Grupa generowala bardzo wysokie dodatnie przeptywy $rodkéw z dziatalnosci
finansowej, pozyskiwane gléwnie w formie kredytéw i pozyczek. Czes¢ srodkow
pieni¢znych z dziatalnosci finansowej byta przeznaczana na splate wezesniej zacia-
gnietych zobowigzan, czes¢ zas miala postuzy¢ jako zZrédio finansowania nowych
inwestycji. Jednakze globalny kryzys gospodarczy sprawil, iz w latach 2009-2010

25 Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnoéci Emitenta i Grupy Kapitalowej Cersanit w 2010r.
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nastgpilo wyrazne zmniejszenie dziatalno$ci inwestycyjnej Grupy. W 2009 r. wstrzy-
mano realizacje takich projektow rozwojowych, jak rozbudowa mocy wytwoérczych
spolek rosyjskich, zajmujacych sie produkcja plytek ceramicznych, do 13 mln mkw.
rocznie oraz budowa fabryki produktéw wyposazenia fazienek w Bacau w Rumunii?.

W II kwartale 2010r. zakonczono II etap projektu inwestycyjnego, polegajacy
na rozbudowie fabryk ptytek ceramicznych i ceramiki sanitarnej na Ukrainie. Dzigki
zakonczonej inwestycji roczne zdolnosci produkcyjne ww. fabryk zostaty zwiekszone
z 7mln mkw. do 12mlIn mkw. ptytek ceramicznych oraz z 1 mln szt. do 2mln szt.
ceramiki sanitarnej. Jednakze realizacja pozostalych projektow inwestycyjnych
zostala czasowo wstrzymana.

6. Podsumowanie

Przeprowadzona analiza dowiodla, iz kryzys negatywnie wplynal na kondy-
cje finansowq wszystkich czterech analizowanych podmiotéw, przy czym skala
wplywu jest bardzo zréznicowana. Najwigksze pogorszenie kondycji finansowej
zaobserwowano w przypadku Grupy Kapitalowej Inter Groclin — podmiot ten
w wyniku drastycznego zalamania przychodéw ze sprzedazy (w latach 2007-2010
przychody ogélem spadly o blisko 70%, w tym na rynkach zagranicznych o prawie
77%) praktycznie zaniechal w 2009 r. prowadzenia dziatalnosci inwestycyjnej. Zostat
tez zmuszony przez banki do sprzedazy czesci swoich aktywow, za$ wpltywy z tego
tytulu zostaly wykorzystane do czesciowej redukcji zadtuzenia. Kondycja finansowa
GK Inter Groclin jest pochodng trudnej sytuacji branzy motoryzacyjnej, bedacej
gtéwnym odbiorcg produktéw Grupy. W celu poprawny efektywnosci i dostosowa-
nia si¢ do nowych warunkéw w Grupie Inter Groclin zostal zrealizowany bardzo
radykalny program cigcia kosztéw. Przeprowadzona restrukturyzacja objeta réwniez
zatrudnienie — w latach 2008-2009 prace stracito ok. 2300 0séb (ok. 60% zalogi),
co wplyneto negatywnie nie tylko na sytuacje panujacg na lokalnym rynku pracy,
ale wywotalo réwniez wzrost kosztéw zwigzanych z koniecznoscig wyplat odpraw
dla zwalnianych pracownikéw.

Nieco inaczej sytuacja przedstawia si¢ w przypadku Grupy Kapitalowej LPP.
Zwyjatkiem Lotwy, Estonii i Wegier, Grupa LPP nie odnotowata bowiem spadku
sprzedazy na zadnym z pozostatych rynkéw geograficznych, na ktérych prowadzi
swoja dziatalnos¢, zas przychody ze sprzedazy na rynkach zagranicznych w latach
2007-2010 wzrosty o ponad 60%. Mimo kryzysu gospodarczego w 2009 r. powiek-

26 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Emitenta i Grupy Kapitalowej Cersanit w 2009r.
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szono powierzchni¢ handlowg sklepéw o ok. 64 tys. mkw. (wzrost o ok. 29%), co
w polaczeniu z odpowiednio prowadzong polityka marketingowa przyczynilo si¢
do wzrostu przychodéw ze sprzedazy. Jednakze réwniez w przypadku Grupy LPP
mozemy zaobserwowa¢ zasadniczy spadek aktywnosci inwestycyjnej — wydatki
inwestycyjne spadty w 2009 r. ponad 6-krotnie w poréwnaniu do 2008 r. Znacznemu
zmniejszeniu ulegly takze wyniki finansowe generowane przez Grupe - stalo sie
tak gltéwnie za sprawa kosztéow zwigzanych z produkcja odziezy, ktére w 2009r.
rosty szybciej anizeli przychody ze sprzedazy. Ostabienie ztotego wplyneto bowiem
na wzrost kosztow wyrobow produkowanych na rynkach azjatyckich. Wyniki finan-
sowe Grupy LPP za rok 2010 wskazujg na stopniowa poprawe rentownosci zaréwno
na poziomie operacyjnym, jak i wyniku finansowego netto.

Kryzys dotknal réwniez branze chemiczna, o czym $wiadcza wyniki Grupy
Kapitalowej Azoty Tarnéw. W przypadku tego podmiotu przychody ze sprzedazy
za 2009r. spadly o ok. 10%, przy czym zmniejszenie przychodéw ze sprzedazy mialo
miejsce gléwnie na rynkach zagranicznych. Przed wybuchem kryzysu gospodar-
czego ze sprzedazy produktéw na rynkach zagranicznych Azoty Tarnéw uzyski-
waly blisko 60% przychodéw ogoétem. Jednakze zmniejszony na skutek kryzysu
popyt na wyroby Grupy sprawil, iz udzial eksportu w catkowitych przychodach ze
sprzedazy zmniejszyl sie z 59,2% w 2007 r. do 52,2% w 2009r., tj. o 7 p.p. Mniejsze
w poréwnaniu do spadku przychodéw tempo redukcji kosztéw sprawilo, iz w 2009r.
GK Azoty Tarnéw wygenerowala zaréwno strate operacyjng, jak i ujemny wynik
finansowy netto. Niepokojacym sygnalem jest réwniez zanotowany w 2009 r. ujemny
przeplyw srodkéw pienieznych na dzialalno$ci operacyjnej. Gléwna przyczyna
takiego stanu rzeczy byta nie tylko pogarszajaca si¢ rentownos¢, ale takze nieko-
rzystne z punktu widzenia przeplywéw gotéwkowych zmniejszenie zobowigzan
z tytulu dostaw i ustug oraz zwigkszenie stopnia zamrozenia srodkéw w pozycjach
kapitalu obrotowego — w szczegdlnosci dotyczy to zapaséw. W roku 2010 nastapita
wyrazna poprawa sytuacji finansowej Grupy w zakresie zdolno$ci do generowania
przeplywéw pienieznych netto z dzialalnosci operacyjnej. Kondycje Grupy oraz
jej dalsze perspektywy rozwojowe pozytywnie postrzegaly réwniez podmioty ja
finansujace — wplywy uzyskane w 2009r. z tytulu nowo zaciaggnietych kredytow
i pozyczek byly bowiem ponad 2-krotnie wieksze niz wydatki zwigzane ze splatg
juz zaciagnietych.

Kryzys wplynal réwniez na kondycje finansowa czwartego analizowanego
podmiotu, tj. GK Cersanit. W 2009r. przychody ze sprzedazy Grupy zmniejszyly si¢
0 6,7% w poréwnaniu do roku 2008, gléwnie na skutek zmniejszenia przychodéw
ze sprzedazy na rynkach zagranicznych o ponad 11%. Kryzys spowodowal réwniez
czasowe zawieszenie planowanych projektéw inwestycyjnych, przy czym w 2010r.
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dokonczono I etap projektu inwestycyjnego, polegajacy na rozbudowie fabryk ptytek

ceramicznych i ceramiki sanitarnej na Ukrainie.

Kryzys spowodowal nie tylko problemy przedsiebiorstw z pozyskaniem finan-
sowania zewnetrznego. Wyraznie wzrosty tez koszty finansowe — np. w Grupie
LPP wydatki zwigzane ze splata odsetek byly w 2009r. ponad 4-krotnie wyzsze
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubieglego. W przypadku podmiotéw,
ktérych sytuacja pogorszyla si¢ w sposob znaczacy (przyktad Inter Groclin Auto),
banki zazadaly przedterminowej splaty wczesniej udzielonych kredytéw, co spowo-
dowalo wymuszong sprzedaz czesci aktywow.

Niestabilna sytuacja na rynkach walutowych powodowala, iz ogromny wptyw
na ostateczny wynik finansowy badanych podmiotéw mialy czynniki pozaope-
racyjne. Doskonatym przyktadem jest sytuacja finansowa GK Cersanit. Podmiot
ten wygenerowal w latach 2008-2009 odpowiednio 233 909 tys. zt oraz 168 101 tys.
zt zysku operacyjnego. Mimo to w roku 2008 GK Cersanit zrealizowata niewielki
- w relacji do przychodéw osigganych przez Grupe — zysk netto wynoszacy 7255 tys.
zt, za$ 2009 1. zamknela stratg netto w wysokosci 8130 tys. zl.

Przeprowadzone badania pozwolily zidentyfikowac kilka charakterystycznych
zjawisk, ktore mialy miejsce w analizowanych podmiotach. W szczegélnosci nalezy
wskazac na:

» znaczne zmniejszenie sprzedazy na rynkach zagranicznych (dotyczylo to zwlasz-
cza 2 z 4 badanych podmiotéw, tj. Inter Groclin Auto oraz Azotéw Tarnéw),

 istotne zahamowanie tempa wydatkéw inwestycyjnych,

o duze znaczenie czynnikéw pozaoperacyjnych, a w szczegélnosci kosztow finan-
sowych, w ksztaltowaniu wyniku finansowego netto badanych podmiotéw,

o konieczno$¢ podejmowania réznych dzialan o charakterze restrukturyzacyj-
nym, obejmujacych redukcje zatrudnienia, restrukturyzacje zadtuzenia czy tez
przenoszenie produkeji do krajéw charakteryzujacych sie nizszym poziomem
kosztow produkc;ji.
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Problematyka powodzenia przedsiewzie¢
IT w organizacjach - rola i miejsce klienta

1. Wprowadzenie

Studium licznych raportéw badawczych (m.in. PMR Raport 2011', Gartner, Raport
2011%) oraz wyniki badan przeprowadzonych przez autorke wskazuja na nieustannie
rosngce naklady pieniezne na IT w polskich firmach w 2011 r. Zaskakujagca okazata
sie jednak stopa tego wzrostu, ktora byla wyzsza od prognoz na 2011r. 0 2,5 p.p. O ile
rynek sprzetu zachowat si¢ dos¢ przewidywalnie (réznica miedzy prognozami
a faktycznymi warto$ciami niewielka), o tyle duzym pozytywnym zaskoczeniem
okazal si¢ rynek oprogramowania, uzyskujac blisko 11% wzrostu. Najliczniejsze
wdrozenia i aktualizacje systemoéw IT mialy miejsce w duzych przedsiebiorstwach,
ale na zakup oprogramowania decydowaly sie coraz cze¢éciej rowniez firmy z sektora
MSP. Jako najwazniejsze czynniki rozwoju rynku ITw Polsce w 2011 r. wskazano

! Raport analizuje sytuacje w trzech gléwnych segmentach rynku - sprzet, oprogramowanie
i ustugi. Oprocz prezentacji sytuacji w poszczegdlnych segmentach rynku w ujeciu warto$ciowym oraz
ilosciowym wazng czescig raportu jest takze prezentacja wynikéw badania wéréd kadry menedzerskiej
ponad dwustu najwigkszych firm informatycznych w kraju. Wszystkie dane w raporcie prezentowane
sa na koniec 2010r. i uzupelnione informacjami rynkowymi z pierwszych dwoch kwartatéw 2011r.,
a takze prognozami do roku 2015.

2 Firma Gartner to $wiatowy lider w dziedzinie badan nad technologig informatyczna i doradczg
dla firm. Dodatkowo firma Gartner w swym Raporcie 2011r. dostarcza danych dotyczacych techno-
logii zwiazanej z wiedza, aby pomdc firmom w podejmowaniu §wiadomych, konkurencyjnych decy-
zji. Raporty Gartner dajg firmom szeroki kat widzenia pozycji na rynku konkurentéw oraz stanowia
obszerne, rzetelne zrédlo danych badawczych w obszarze IT.



128 Monika Wozniak

blisko 20-procentowy wzrost swiadomosci potrzeb w zakresie I'T oraz 32-procentowy
wzrost sklonnosci firm do inwestowania w IT".

Niestety w opozycji do tak pozytywnych wyzej wymienionych wynikéw prezentuja
si¢ wyniki badan dotyczace powodzenia projektow IT. Nadal ponad potowa projektow
IT konczy si¢ niepowodzeniem w wyniku zaniedbania jednego z czterech podsta-
wowych parametréw projektu: czasu, budzetu, zakresu lub jakosci. Trend projektow
pozytywnie zakonczonych stale roénie, niemniej jednak nadal zaledwie 35% projektow
IT osiaga pefen sukces*. Przeprowadzona przez autorke analiza wynikéw raportow
oraz badania mialy na celu zidentyfikowanie podstawowych przyczyn niepowodzen
projektéw oraz wskazanie tych czynnikow, ktére wptywaja na sukces projektu.

Badaniem obje¢to polskie firmy z branzy IT, $wiadczace ustugi oprogramowa-
nia na zamdwienie, w ktérych w pierwszej potowie 2011 r. zainicjowano wiecej niz
2 projekty IT. W badaniu zastosowano dwie metody zwigzane z wytypowanymi
obszarami tematycznymi:

1) przedsiewziecia i pracownicy IT - wywiad,
2) klient i jego miejsce w projektach IT — obserwacja.

Dla pierwszego obszaru badawczego zastosowano wywiad zogniskowany.
Istotne dla badania w tym obszarze byly bowiem informacje o charakterze
jakosciowym, dajace wyczerpujace odpowiedzi na pytania typu ,,Dlaczego?™.
Drugi obszar badawczy dotyczacy klienta i jego miejsca w projektach IT poddano
obserwacji®. Dokonano jej podczas realizacji projektéw ITw firmach objetych
badaniem. Dzieki temu uzyskano przeglad rzeczywistego miejsca i roli klienta
w réznych metodykach projektow IT. Podjete badania pozwolily na identyfikacje
podstawowych przyczyn niepowodzen projektéw oraz wskazanie tych czynnikow,
ktére wplywaja na sukces projektu.

Doprowadzito to do wyrdznienia trzech gléwnych krytycznych czynnikéw sukcesu
przedsiewzig¢ IT. Nalezg do nich: §wiadomos¢ roli klienta, wsparcie kierownictwa
oraz jasno okreslone wymagania. Istnieja réwniez inne czynniki sukcesu, ale te trzy
znaczaco wplywajg na zwiekszenie szans odniesienia powodzenia. Swiadomos¢ roli
klienta, a raczej jej brak, jest jednoczesnie czynnikiem typowanym na pierwszym
miejscu w kategorii przyczyn niepowodzen projektéw. Ma on najwyzszy wskaznik
procentowy udziatu wérdd czynnikéw wplywajacych na sukces projektu IT, bo az

3 Raport PMR, Rynek ITw Polsce 2011. Prognozy rozwoju na lata 2011-2015.

4 Gartner, Raport 2011.

5 D. Silverman, Interpreting Qualitative Data: Methods for Analyzing Talk, Text and Interaction,
Sage Publications Ltd, London 2006.

¢ M. Hennink, I. Hutter, A. Bailey, Qualitative Research Methods, Sage Publications Ltd, London 2010.
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15,9%, podczas gdy ciezko pracujacym, skupionym pracownikom przypisuje sie
zaledwie 2,4% wplywu’.

Badania nad czynnikami niepowodzen projektow IT znalazly swoje odzwiercie-
dlenie w gwaltownej popularyzacji sprawdzonych metodyk zarzadzania projektami,
najpierw klasycznych (ciezkich), a potem zwinnych (lekkich). Jednak mimo zastoso-
wania lekkich metodyk w projektach IT, w ktorych z zalozenia klient powinien by¢
znacznie bardziej angazowany w proces niz w metodykach klasycznych, nie uzyskano
z tego tytutu oczekiwanych rezultatéw w zakresie zwigkszenia odsetka projektow
konczacych sie sukcesem®. Dlatego tez autorka uznala za istotny problem badawczy
zidentyfikowanie zrddla tak licznych niepowodzen projektéw IT mimo stosowania
réznych metodyk. W artykule zwrécono si¢ ku roli klienta jako kluczowego czynnika
niepowodzenia projektéw IT. Czynnik ten odpowiednio uwzgledniony moze jedno-
cze$nie zagwarantowac sukces przedsiewzieciom IT. Projekty w branzy IT bowiem
charakteryzuja si¢ wysokim stopniem ryzyka, wynikajacym z czesto zmieniajacych
sie wymagan klienta’® i niejednoznacznosci'.

Istnienie tak duzej gamy przyjetych w branzy IT metod zarzadzania projek-
tami'!, wcigz niezadowalajacy odsetek projektéw zakonczonych sukcesem oraz ciagle
wskazywanie na czynnik klienta jako pierwszoplanowa przyczyne niepowodzen
projektow'? sklonily autorke do weryfikacji roli klienta w projektach IT. Artykut
jest proba odniesienia sie do tego aktualnego i niezwykle istotnego problemu. Celem
opracowania jest zidentyfikowanie istniejacych przestanek niepowodzenia projektow
IT oraz zaproponowanie skutecznych rozwigzan. Podjete prace badawcze maja na celu
wypelnienie luki, o ktérej mowa w drugim rozdziale, a jaka powstata na skutek popu-
laryzacji i gwaltownego wzrostu stosowania i doskonalenia metodyk prowadzenia
projektow IT. Rola klienta jest w nich niejednokrotnie wyznaczana mechanicznie,
na co wskazujg aktualne wyniki raportéw oraz liczne wywiady i obserwacje poczy-
nione w firmach IT. W trzecim rozdziale przedstawiono czynnik klienta pod postacia
réznych aspektow: zaangazowanie klienta, brak informacji wejsciowych od klienta,
niekompletne wymagania, zmiana wymagan klienta, nierealne oczekiwania klienta.

7 Raport PMR, Rynek..., op.cit.

8 The Standish Group, Raport 2011, Raport na podstawie badania na probie ponad 3000 projektow.

® W artykule pod stowem klient nalezy rozumie¢ zaréwno przedstawiciela biznesowego klienta
w klasycznych metodykach projektu IT, jak i wlasciciela produktu w lekkich metodykach projektu IT.

10 p. Bonnet, J.M. Detavernier, D. Vauquier, J. Boyer, E. Steinholtz, Economic and Social Aspects,
in Sustainable IT Architecture: The Progressive Way of Overhauling Information Systems with SOA,
ISTE, London 2010.

1 A. Koszlajda, Zarzgdzanie projektami IT. Przewodnik po metodykach, Helion, Gliwice 2010.

12 Czynnik klienta zyskat wysoki wskaznik procentowy w poréwnaniu z pozostalymi czynnikami
wymienianymi w badaniach.
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W kolejnych rozdziatach dokonano analizy rodzajéw klienta, weryfikacji roli klienta
w projektach IT, ustanowienia jego miejsca i funkcji w zaleznosci od przyjetej przez
firme metodyki prowadzenia projektu oraz wylonienia najbardziej pozadanych cech
klienta w obrebie danej metodyki, mogacych przetozy¢ sie na sukces projektu IT.

Z uwagi na niepowtarzalno$¢ i wysoki stopien trudnosci aktualnie realizo-
wanych przedsiewziec IT, zarzadzanie projektami urasta wrecz do rangi sztuki®.
Zakres, zmienno$¢ i niepowtarzalnos$¢ przedsiewziec IT sa na tyle duze, ze trudno
obecnie przeprowadzi¢ dwa identyczne projekty. Dlatego tez nalezy potozy¢ nacisk
na konieczno$¢ indywidualnego podejscia do klienta w ramach kazdego projektu™.
Niemniej jednak na potrzeby wsparcia manageréw i kierownikéw zespolow IT
autorka zauwaza potrzebe ustalenia konkretnego miejsca i wytyczenia funkeji klienta
w stosowanych metodykach prowadzenia projektu IT. Podejmuje probe ustanowienia
regut umocowania klienta wzgledem zespotu zarzadzania projektem IT. Konkluzja
podjetych prac jest ustalenie, jakie aspekty cech klienta sg najistotniejsze z punktu
widzenia stosowanych metodyk i przedstawienie w formie macierzy ich wptywu
na skuteczno$¢ projektow IT.

2. Luka w standardach prowadzenia projektow IT

Wyniki badan wskazaly, iZ mimo istniejacych, przyjetych standardéw dla realizacji
projektéw IT, znaczna cze$¢ firm nadal ma problemy z przeprowadzaniem ich w taki
sposob, aby zakonczyly sie pelnym sukcesem. W celu eliminacji lub zmniejszenia kry-
tycznych czynnikéw doprowadzajacych projekty do niepowodzenia lub wptywajacych
na niepelna ich realizacj¢, zaczeto doskonali¢ i popularyzowac standardy przedsiewzigé
IT. Przetozylo si¢ to na wzrost wdrozen sprawdzonych metodyk zarzadzania projektami,
w tym PMBoK?, czy RUP i PRINCE, w celu usprawnienia proceséw prowadzenia pro-
jektow w sposob kontrolowany'. Zastosowanie tych metodyk zarzadzania projektami,
zwanych réwniez tradycyjnymi czy klasycznymi, przyniosto znaczne efekty w tym
zakresie. Niemniej jednak z czasem duzy odsetek organizacji nie byt w stanie poradzi¢
sobie z rozrastajacymi si¢ procesami, co spowodowalo, iz ostatecznie nie przetozyto si¢
to na wzrost skutecznosci prowadzonych projektéw, a nawet odnotowywano pogorszenie'.

13 C. Ebert, Global Software and IT: A Guide to Distributed Development, Projects, and Outsourcing,
John Wiley & Sons, NJ, USA 2011.

14°S. Petter, A.B. Randolph, Developing soft skills to manage user expectations in IT projects, ,Project
Management Journal” 2009, 40: 45-59.

15 1.D. Richards, Introduction to IT project management, ,,Project Management Journal” 2007, 38: 90.

16 The Standish Group, Raport..., op.cit.
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Koszty projektow zakonczonych porazka oraz obserwowane zjawiska pograzania
sie wielu korporacji w powaznych klopotach wskutek rozrastajacych sie procesow,
zaniepokoily ekspertow. Efektem tego byto powstanie zrzeszenia Agile Alliance".
Grupa ta opracowala i spopularyzowata reguty oraz wartosci, ktére mialy sktoni¢
zespoly projektowe do szybkiego oraz elastycznego wytwarzania oprogramowania.
Stworzyla dokument zatytutowany: The Manifesto of The Agile Alliance, przedstawia-
jacy cztery gtéwne reguly, ktére mialy wywrze¢ zasadniczy wplyw na skutecznos¢
projektow I'T*:

1) Programisci i ich harmonijna wspétpraca sg wazniejsi od proceséw i narzedzi;
2) Dzialajace oprogramowanie jest wazniejsze od wyczerpujacej dokumentacji;

3) Faktyczna wspolpraca z klientem jest wazniejsza od negocjacji zasad kontraktu;
4) Reagowanie na zmiany jest wazniejsze od konsekwentnego realizowania planu.

Wypracowanie i zastosowanie metodyk z grupy Agile, zwanych lekkimi, mialo
na celu zwigkszenie szans na konczenie podjetych projektow IT pelnym sukcesem.

Te metodyki lekkie, niestety, rowniez nie daly takich rezultatow, jakich sie
spodziewano w zakresie stopnia powodzenia przedsigwzig¢ IT. Odnotowano jego
wzrost, lecz nadal nie osiagnal on 50%". Dlatego tez od pewnego czasu mozna
zaobserwowac wsrdd duzych korporacji zjawisko tworzenia wlasnych metod reali-
zacji projektow. Swoje doswiadczenia publikuja na stronach domowych i portalach
branzowych (np. SAP).

3. Ocena klienta z punktu widzenia realizowanego
projektu

Klienci to z reguly osoby postugujace si¢ jezykiem swojej branzy. Branzowy
jezyk informatyczny przewaznie jest im obcy, natomiast czesto specyficzny jezyk
branzowy klienta nie jest w petni zrozumialy dla przecigtnego pracownika IT. Bariera
ta musi zosta¢ jednak pokonana, gdyz to wlasnie od klientéw nalezy dowiedzie¢ sig,
jak wyobrazajg sobie system, jak powinien dziata¢, jakie funkcjonalnosci spetniac,
a nastepnie te oczekiwania przetozy¢ docelowo na konkretny produkt/ustuge®.

17 M. Sliger, S. Broderick, The Software Project Manager's Bridge to Agility, Addison Wesley Profes-
sional, Boston 2008.

18 Manifesto for Agile Software Development, http://agilemanifesto.org/, 2001.

19 The Standish Group, Raport..., op.cit.

20 J. Koprowski, Zarzgdzanie projektem IT, cze$¢ 1. Pierwsze spotkanie z klientem, 2009, http:/
webhosting.pl/.
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W tym celu niezbedna jest rzetelna ocena klienta. Na uzytek prowadzonych
w tej tematyce prac badawczych autorka zastosowala pojecie stopnia dojrzatosci. Na
to pojecie dojrzatosci sktada¢ sie bedzie synergia dwdch aspektow — swiadomosci
i gotowosci do wspolpracy, czyli zaangazowania.

Swiadomosé po lacinie conscientia, pochodzi od con, oznaczajacego ,,z” i scientia
- wiedze¢. Conscientia oznacza wiedze dzielong z kims, oznaczac¢ tez moze wiedze
dzielong z samym sobg. Swiadomos¢ jest aktywnoscig psychiczng, ktérej poziom
mozna przedstawi¢ na continuum. Na jednym krancu znajdowac¢ si¢ bedzie petna
swiadomos¢ danej dziedziny, danego problemu, projektu, procesu itp., a na dru-
gim - mierna lub kompletna niewiedza z danego zakresu. Ponadto §wiadomos¢
jest procesem o okreslonej, indywidualnej dynamice. Owa dynamika przejawia
sie w zmianach postrzegania rzeczywistosci oraz ciggltego odkrywania jej nowych
aspektow. Pozwala to na modyfikowanie indywidualnego obrazu $§wiata i daje zdol-
no$¢ przystosowywania si¢ do zmian zachodzacych w otoczeniu®'. Na dynamike
i sposob rozwoju swiadomosci wptyw bedzie miat drugi sktadnik dojrzatosci, jakim
jest zaangazowanie.

Zaangazowanie jest pojeciem bardziej zlozonym. Zwigzane jest zaréwno z odczu-
ciami pracownikéw, jaki i samg organizacja oraz wykonywang pracg. Dlatego tez
zdefiniowanie istoty zaangazowania i sposoby jej pomiaru sa do$¢ trudne. Wazne
jest, aby odrozni¢ zaangazowanie od jego przyczyn (Srodowiska pracy) i skutkow
(zachowan pracownikow). Z uwagi na fakt, iz zaangazowanie pracownikow stato sie
obecnie jednym z gléwnych punktéw zainteresowania w sferze zarzadzania organiza-
cja, zwrocito uwage wielu badaczy. Z metodologicznego punktu widzenia najbardziej
trafne okazuje sie definiowanie zaangazowania jako stanu. Profesorowie A. Saks,
A. Bakker, W. Schaufeli z Uniwersytetu w Utrechcie w swoich badaniach pokazuja, ze
zaangazowanie powinno by¢ definiowane i mierzone jako odrebny, wzglednie trwaty
stan o charakterze afektywno-poznawczym. Profesor P. Mastrangelo podkresla, ze
tylko takie ujecie zaangazowania jako stanu, umozliwia kontrole nad zarzgdzaniem
zaangazowaniem poprzez $ledzenie zaleznosci przyczynowo-skutkowych?.

Wazne jest, aby umie¢ zaangazowac klienta w jakiekolwiek dziatanie. Wéwczas
pojawi si¢ w nim z psychologicznego punktu widzenia potrzeba dazenia do konsekwen-
cjiizgodnie z nig duzo tatwiej bedzie uzyska¢ w dalszym etapie jego zaangazowanie

2L'W. Werner, Czlowiek, swiadomos¢, spoleczeristwo. Splgtane korzenie wspdtczesnej psychologii,
Wydawnictwo Uniwersytetu im. Kazimierza Wielkiego, Bydgoszcz 2007.

22 K. Beck, C. Wilson, Have we studied, should we study, and can we study the development of com-
mitment?: Methodological issues and the developmental study of work-related commitment, Human
Resource Management Review 2001, 11 (3), 257-278.
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w projekt. Techniki wywierania wplywu oparte na zasadzie zgodnosci moga by¢
niezwykle subtelne, a klient bedzie angazowal si¢ z wlasnej, nieprzymuszonej woli®.

Bez jakiegokolwiek zaangazowania klienta nie jest mozliwa realizacja projektu
IT**. W zalezno$ci od realizowanego projektu i stosowanej metodyki zaangazowa-
nie moze przybierac rézne formy i poziomy. W niektorych przypadkach wystarczy
zaangazowanie polegajace na samym udzielaniu odpowiedzi na pytania twércow
produktu, w innych oczekiwane jest samodzielne proponowanie kierunkéw dzia-
tan. Wyzszy stopien zaangazowania pozwoli przy takich samych zasobach osiggnaé
znaczgco lepsze wyniki. Mozliwe jest rowniez osiggniecie tych samych wynikow za
pomoca mniejszych zasobow™.

Podsumowujac: sam wysoki stopien swiadomosci nie oznacza, ze klient charak-
teryzuje si¢ wysokim stopniem dojrzalosci, gdyz sama $wiadomo$¢ nie implikuje
zaangazowania. I odwrotnie - fakt, ze klient prezentuje wysoki stopien zaangazowania
nie musi wspolgrac z jego poziomem $wiadomosci. Dlatego tez dopiero polaczenie
tych dwdch aspektéw pozwala na ocene stopnia dojrzatosci klienta (rysunek 1).

Rysunek 1. Macierz dojrzatosci klienta

h
A%l
g ~ wysoka wysoka
3 swiadomos¢ dojrzatos¢
8
3
niska wysokie
dojrzatos¢ zaangazowanie

zaangazowanie

Zrédlo: opracowanie wlasne.

W lekkich metodykach istnieje niepisane zalozenie dojrzalosci klienta. Nie-
stety, jak wynika z do§wiadczenia autorki na bazie licznych wywiadéw i obserwacji
wspolczesnie realizowanych projektéw, nie stosuje si¢ osobnych badan ani analiz
stopnia dojrzalosci klienta. Kontakt z klientem w pelni dojrzalym natomiast nalezy,
niestety, do rzadkos$ci. Metodyki te powinny by¢ stosowane zdecydowanie dopiero
cho¢by po wstepnym rozpoznaniu poziomu dojrzalosci klienta, a w szczegolnosci
stopnia jego zaangazowania, jako aspektu niezwykle istotnego dla metodyk lekkich.

23 R.B. Cialdini, Wywieranie wplywu na ludzi. Teoria i praktyka, GWP, Gdansk 2003.

24 P. Schmidt, Projekty Softwareowe, Grupa PM, Krakow 2009.

25 B. Grucza, M. Trocki, Zarzgdzanie interesariuszami projektu, w: Strategiczne zarzgdzanie pro-
jektami, red. M. Trocki, E. Sonta-Draczkowska, Bizarre, Warszawa 2009.
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W klasycznych metodykach natomiast nie zwraca si¢ prawie w ogole uwagi
na stopien dojrzaloéci klienta. Cala relacja z klientem koncentruje sie jedynie na pozy-
skaniu w poczatkowej fazie projektu jak najwiekszej ilosci informacji niezbednych
do wytworzenia zamoéwionego produktu lub realizacji ustugi.

Dalsza cze$¢ artykulu jest préba umiejscowienia klienta w wymienionych
rodzajach metodyk i analizg kombinacji tych aspektéw dojrzatosci, ktére beda naj-
odpowiedniejsze dla specyfiki danej metodyki, aby wygenerowac sukces.

4. Miejsce klienta w klasycznych metodykach projektow IT

W klasycznych metodykach projekt jest charakteryzowany jako wykonywane
przez ludzi dzialania w okreslonym czasie i przy ograniczonych zasobach, poprzez
planowanie, realizacje i kontrolowanie. Efektem tych dzialan powinien by¢ okre-
$lony produkt lub ustuga. Ograniczenie czasowe oznacza, ze kazdy projekt nalezy
rozwaza¢ w ustalonym przedziale czasu, od jego rozpoczecia do zakonczenia, czyli
cykl zycia projektu. Cykl zycia projektu definiuje si¢ jako zbiér etapdw projektu
przeprowadzonych w okreslonym porzadku, a etapy projektu wykonywane sg na ogot
sekwencyjnie®.

Jednym z podstawowych wymogéw klasycznego cyklu zycia projektu jest wyzna-
czanie rozpoczecia kazdego kolejnego etapu projektu przez ukonczenie i zatwierdzenie
jednego lub wiecej produktéw czastkowych, stanowigcych wymierne i sprawdzone
rezultaty. Istotnym warunkiem zatem, jaki powinny spetni¢ poszczegolne fazy cyklu
zycia projektu, jest rozpoczecie kazdej fazy procesem inicjowania, w ktérym nalezy
zdefiniowa¢ dokladnie, jakie produkty czastkowe zostang dostarczone w danym
etapie. Faza powinna zakonczy¢ sie formalnym przegladem w celu podjecia decyzji
0 jej zatwierdzeniu i przejsciu do fazy nastepnej lub o zatrzymaniu projektu.

Klasyczne metodyki postuguija sie z reguly bardzo zwartym opisem. Maja dobrze
okreslone procesy, ich wejscia, techniki i wyjscia. Wszystkie procesy wykonywane
sa w ustalonej kolejnosci, a wyniki ich realizacji sg przekazywane do $cisle okreslo-
nych innych proceséw. Zalezno$¢ pomiedzy produktami a procesami oraz pomigdzy
procesami sg przejrzyste. Dokladnie okresla sig, co trzeba zrobi¢, aby rozpoczaé
projekt, jakie muszg by¢ przestanki, zeby przedwczesnie przerwa¢é projekt, czym
ma sie konczy¢ projekt.

26 Project Management Institute, PMBOK Guide, Kompendium wiedzy o zarzgdzaniu projektami,
3rd edition, MT&DC, 2006.
27 M. Trocki, B. Grucza, Ogonek K., Zarzgdzanie projektami, PWE, Warszawa 2003.
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Analizujac kanony tradycyjnych cykli zycia projektu, mozna wytonic z nich i nazwac
cechy, ktdre beda istotne z punktu widzenia w nich roli klienta. W tabeli 1 przedsta-
wiono te cechy klasycznych metodyk, wskazujac jednoczesnie na miejsce i role klienta.

Tabela 1. Miejsce klienta w klasycznych metodykach projektéw IT

Cechy klasycznych metodyk projektéw IT Miejsce i rola klienta

Kazdy kolejny etap projektu moze zaczac sie tylko Stosowanie modelu, ktdry nie przewiduje

i wylacznie wtedy, gdy poprzedni etap zostat mozliwosci powrotéw do zakonczonych faz

w petni zakoczony, co sprawia, ze powrét do lub czyni je bardzo kosztownymi, wymaga od

poprzednich etapédw w celu modyfikacji jego klienta posiadania duzego stopnia Swiadomosci

produktéw czastkowych, nie jest mozliwy lub o wymaganiach wzgledem produktu i umiejetnosci

bardzo kosztowny ich przekazania w sposdb szczegdtowy i kompletny
w poczatkowej fazie cyklu Zycia projektu

Pomiedzy etapem specyfikacji wymagan Poprawianie wszelkich zastrzezen, jakie zgtosit

a dostarczeniem klientowi dziatajacej wersji klient w koncowej fazie, jest bardzo kosztowne,

produktu uptywa bardzo duzo czasu; produkt dlatego tez niezwykle wazna jest starannos¢ klienta

prezentowany jest klientowi dopiero pod sam w przekazywaniu informacji we wstepnej fazie

koniec projektu projektu

Zbieranie wymagan od klienta, ich analiza Klient musi by¢ swiadomy swoich wymagan

i planowanie koricza sie wraz z rozpoczeciem fazy i oczekiwan oraz aktywny w procesie tworzenia

implementacji Karty Projektu oraz Wstepnej Deklaracji Zakresu
Projektu

Najmniej elastyczna zmienng jest zakres projektu, Klient jest zobowigzany zatem jak najlepiej stuzy¢

ktory domysinie ma zostac zrealizowany w catosci. swojg wiedzg merytoryczna w ustaleniu zakresu

Tradycyjne procesy zarzadzania projektami w duzej | projektu
mierze skupiaja swoja uwage na planowaniu
i kontroli planéw, w celu unikniecia zmiany zakresu

projektu
Kierownik projektu jest odpowiedzialny za Klient daje wsparcie merytoryczne w ustaleniu tresci
ustalenie odpowiednich proceséw oraz stopnia i jakosci procesow

rygorystycznosci kazdego procesu w danym
przedsiewzieciu

Stopien zaangazowania zasobéw ludzkich jest Oczekiwanie najwiekszego wsparcia ze strony
najwyzszy w poczatkowej fazie, by gwattownie klienta przypada na poczatek cyklu zycia projektu
zacza¢ spadac wraz ze zblizaniem sie projektu do

konica

Poziom niepewnosci oraz ryzyka na poczatku Obnizenie poczatkowego wysokiego poziomu
projektu jest najwyzszy i w miare realizacji projektu | niepewnosci i ryzyka zalezy od stopnia swiadomosci
prawdopodobienstwo udanego zakofczenia klienta

stopniowo wzrasta

Najwiekszy wptyw na koncowe whasciwosci Swiadomos¢ tego faktu powinna mobilizowa¢
produktu oraz ostateczny koszt jego realizacji klient | klienta do maksymalnej specyfikacji wszystkich
ma na poczatku przedsiewziecia, a w miare jego swoich wymagan i oczekiwan w poczatkowej fazie
realizacji wptyw ten maleje przedsiewziecia

Zrédlo: opracowanie wlasne.
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Na podstawie powyzszej specyfikacji istotnych miejsc wystepowania klienta
w projekcie mozna byto sprecyzowac role i funkcje klienta w klasycznych meto-
dykach projektéw IT. W role te nalezy wpisa¢ nastepujacy zakres obowigzkdéw
i odpowiedzialnosci:
o przekazanie ogolnej wizji produktu,
o precyzyjna specyfikacja wymagan i oczekiwan wzgledem produktu,
» zapewnienie zasobow merytorycznych niezbednych do specyfikacji funkcjonal-
nosci produktu zgodnej z potrzebami (Rejestr Produktowy),
o gotowos¢ do kontaktow z zespotem projektowym (zwlaszcza w poczatkowej
fazie projektu),
« gléwnarola decyzyjna przy akceptacji lub odrzuceniu rezultatow prac zespotu pro-
jektowego (weryfikacja zgodnosci produktéw z wymaganiami i oczekiwaniami).
Na skutecznosé¢ klasycznej metodyki projektu IT bedzie mial wptyw w spo-
s6b zasadniczy poziom dojrzalosci klienta, a ujmujac rzecz bardziej szczegétowo,
odpowiednia kombinacja stopnia §wiadomosci i zaangazowania, sktadajacych sie
na te dojrzalos¢ (rysunek 2).

Rysunek 2. Macierz aspektéw dojrzatosci klienta a skutecznos¢ klasycznej metodyki
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Zrédlo: opracowanie wlasne.

Poziom skutecznosci bedzie najwyzszy i bliski maksymalnemu, gdy zespot
projektowy bedzie mial do czynienia z klientem o wysokim stopniu zaréwno $wia-
domosci, jak i zaangazowania, czyli w petni dojrzalym. I odwrotnie: przy niskim
stopniu dojrzalosci klienta poziom skutecznosci bedzie spadal wraz z jego malejacym
stopniem $wiadomosci i zaangazowania.
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Specyfika klasycznych metodyk projektu I'T, polegajaca na zalozeniu koniecznosci
zebrania wszystkich wymagan od klienta w poczatkowej fazie cyklu zycia projektu,
powoduje, ze klient o wysokim stopniu §wiadomosci bedzie generowal znacznie lepsza
skuteczno$¢ niz klient o wysokim stopniu zaangazowania a nizszym stopniu $wiadomosci.

Jak wynika z obserwacji poczynionych przy realizacji projektow I'T badanych firm,
w pelni dojrzaty klient nalezy do rzadkosci. Ale dla skutecznosci klasycznych metodyk
wystarczajacym jest klient o duzym i §rednim stopniu $wiadomosci. Drugi sktadnik
dojrzalosci - zaangazowanie nie jest w tym przypadku az tak krytycznym czynnikiem.

Przyjmujac zdefiniowany zakres projektu, ktérego odchylenia sg niedopuszczalne
(lub tez bardzo kosztowne), co jest charakterystyczne dla klasycznych metodyk, istotne
jest rozwazenie dokladnego oszacowania projektu, opartego na szczegélowej analizie
wymagan klienta. Nalezy przy tym zwréci¢ uwage, ze fazy analizy wymagan oraz pro-
jektowania moga wydluzy¢ si¢ niepomiernie, a koszt budowy systemu moze znacznie
wzrosnac¢®®. Dlatego tez im wyzszy stopien swiadomosci klienta, im bardziej precyzyjnie
i kompletnie potrafi on wyrazi¢ swoje wymagania wzgledem produktu, tym krotszy
bedzie czas wymienionych faz, a koszty mniejsze. Stopien §wiadomodci klienta jest
zatem kluczowym czynnikiem dla skutecznosci klasycznych metodyk projektow IT.

5. Klient a lekkie metodyki projektéow IT

Wspolczesne lekkie metodyki projektow I'T mialy swéj poczatek w potowie lat 90.
XXw. Powstaty jako alternatywa dla klasycznych metodyk. Ustalono reguty oraz
wartosci, ktére mialy skloni¢ zespoty projektowe do szybkiego oraz elastycznego
wytwarzania oprogramowania. Mialo to na celu zwigkszenie szans na konczenie
projektow IT z pelnym sukcesem?.

W metodykach lekkich projekt roztozony jest na poszczegolne fazy zwane ite-
racjami. Poczatkowy etap projektu to proces planowania, bedacy czescia pierwszej
iteracji. Produktem tego etapu jest wysokopoziomowy plan projektu. Fazy posrednie,
zwane wydaniami, pozwalaja na tworzenie dodatkowych funkcjonalnosci, ktore
sg sukcesywnie dostarczane klientowi w postaci dzialajacego oprogramowania. Prze-
kazanie gotowego produktu nastepuje w ostatniej fazie projektu. Klient uczestniczy
wowczas w przegladzie projektu i innych procesach konczacych projekt™.

28 J. Westland, Project Management Lifecycle, Kogan Page, London 2006.

2 K. Schwaber, Agile Project Management with Scrum, Microsoft Press, 2004.

30 J. Highsmith, APM: Agile Project Management, Jak tworzy¢ innowacyjne produkty, edycja polska,
Wydawnictwo Mikom, Warszawa 2005.
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Lekkie metodyki koncentrujg si¢ na jak najsprawniejszym dostarczeniu zamo-
wionego produktu poprzez $cistg wspotprace z klientem i biezgce reagowanie na jego
potrzeby®. Wyniki zebrane z obserwacji licznych projektéw opartych na lekkich
metodykach pokazujg jednak, iz metodyki te réwniez nie wykazuja sie taka sku-
tecznosciy, jakiej oczekiwano.

Bledem, szczegdlnie popelnianym przez mniej doswiadczone zespoty projektowe,
jest pozyskiwanie na poczatku cyklu zycia projektu zbyt matej ilosci informacji
wstepnej odnosnie do produktu. Jest to uproszczone zdanie si¢ na zalozenie proce-
sowego charakteru metodyki lekkiej, ktore daje przestanki do tego, aby niezbedne
informacje o produkcie byty uzyskiwane w trakcie postepdw projektu. Takie podejécie
uniemozliwia realne oszacowanie kosztéw i czasu trwania calego przedsiewzigcia
projektowego. To z kolei skutkuje p6zniejszymi frustracjami klienta i zamykaniem
czesci projektow przed ich ukonczeniem?.

W ramach lekkich metodyk opracowano dokument zatytulowany The Mani-
festo of Agile Alliance, przedstawiajacy cztery gtéwne reguly okreslajace podejscie
zespolow projektowych do wytwarzania oprogramowania®:

1) zespdlijego wspdlpraca jest wazniejsza od proceséw i narzedzi — zasoby ludzkie
powinny by¢ traktowane jako najwazniejszy czynnik decydujacy o sukcesie projektu,
2) dzialajace oprogramowanie jest wazniejsze od wyczerpujacej dokumentacji — doku-
mentacja to niezbedny element kazdego projektu, jednak zbyt duza liczba dokumen-
tow opisujacych oprogramowanie jest gorsza opcja niz oszczedna dokumentacja,
3) wspolpracazklientem jest wazniejsza od negocjacji zasad kontraktu — zaangazowa-
nie klienta jest traktowane jako jeden z kluczowych czynnikéw sukcesu projektu,
4) reagowanie na zmiany jest wazniejsze od $lepego trzymania sie planu - jednym

z gtéwnych czynnikéw sukcesu projektu jest gotowos¢ do czestego i szybkiego

reagowania na zmiany.

Na podstawie wyzej wymienionych czterech ogdlnych regul powstat caty zbiér
szczegolowych zasad*™. Zasady te dajg réwniez przestanki do zupelnie innego postrze-
gania roli klienta w projekcie niz w metodykach klasycznych. Proces wytwarzania
produktu zgodnego z oczekiwaniami klienta przy uzyciu lekkich metodyk, wymaga
stalej wspotpracy z nim, najlepiej zdefiniowanej przez forme regularnych, mozliwie

31 M. Robert, M. Micah, Agile - Programowanie zwinne, Helion, Gliwice 2008.

32 J. Phillips, IT Project Management. On Track from Start to Finish, The McGraw-Hill Companies,
Australia 2011.

3 C. Larman, Agile and Iterative Development: A Manager's Guide, Addison Wesley Professional,
Boston 2003.

34 G. Chin, Agile Project Management: How to Succeed in the Face of Changing Project Requirements,
AMACOM, New York 2004.
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czestych spotkan. Dlatego tez nalezy tutaj wymienic te zasady lekkich metodyk, ktére

jednoczes$nie pomoga w okresleniu miejsca i roli klienta. Nalezg do nich:

« najwyzszy priorytet to spetnienie oczekiwan klienta przez mozliwie szybkie
dostarczanie warto$ciowego oprogramowania;

« zmiany wymagan, nawet te zglaszane w pdznych fazach wytwarzania produktu,
przyjmowane s3 ze zrozumieniem;

o dzialajace oprogramowanie nalezy dostarcza¢ klientowi mozliwie czesto (w ramach
poszczegolnych iteracji);

o procesy w lekkich metodykach powinny dawa¢ mozliwos¢ cigglosci wytwarza-
nia; zespot projektowy powinien mie¢ mozliwo$¢ utrzymywania statego tempa
pracy przez caly czas realizacji projektu;

« najbardziej elastyczng zmienng jest zakres projektu, harmonogram i koszty
natomiast sg $cisle okreslone lub optymalizowane, co ma stymulowac¢ zespét do
dostarczania gotowych i dzialajacych produktéw w okreslonym czasie i budzecie
(nawet kosztem kompletnosci pod wzgledem funkcjonalnym);

« kazda iteracja wigze si¢ ze zdefiniowaniem, jakie funkcjonalnoéci powinny
zosta¢ w ramach niej wykonane i konczy przegladem pozwalajacym na wycig-
gniecie wnioskdw, uczenie si¢ oraz weryfikacje stopnia akceptacji przez klienta
zaimplementowanych funkcjonalnosci.

Wyspecyfikowane powyzszej zasady daja przestanki do nakreslenia poza-
danej dla lekkich metodyk sylwetki klienta. Klient angazuje si¢ w ustalenie jego
wymagan i oczekiwan cyklicznie w trakcie trwania calego projektu. Nie musi by¢
w pelni $wiadomy swoich potrzeb wzgledem produktu, gdyz spotka si¢ z pomoca
w ich wyspecyfikowaniu ze strony lidera IT. Ponadto moze zglosi¢ swoje sugestie
w kazdym momencie trwania projektu, gdyz lekkie podejscie zaktada wrecz oczeki-
wanie na zmiany i gotowos¢ do ich szybkiego wprowadzania. Biezace dostarczanie
poszczegolnych funkcjonalnosci do klienta, poczawszy do pierwszej iteracji, daje
przestanki do stawiania na klienta zaangazowanego. Klienta, ktory bedzie udzielal
regularnych informacji zwrotnych na temat zaimplementowanych funkcjonalnosci
oraz weryfikowal, co idzie zgodnie z planem, a co wymaga modyfikacji w procesie
tworzenia produktu. Takie podejscie stwarza zaangazowanemu klientowi mozliwos¢
kontrolowania kierunku rozwoju produktu od samego poczatku az do jego odbioru.

Kluczowym czynnikiem sukcesu metodyk z grupy lekkich jest zatem wysuwajace
sie na pierwszy plan w nakreslonej sylwetce klienta, zaangazowanie przejawiajace
sie braniem aktywnego udziatu w realizacji projektu w przeciagu catego czasu jego
trwania — od tworzenia wizji w fazie inicjowania projektu, przez kolejne wydania/ite-
racje zadanych funkcjonalnosci, az do ostatecznego wydania gotowego produktu,
majacego w pelni spetnia¢ wyspecyfikowane oczekiwania.
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Podsumowujac: wymaga to od klienta w pierwszym rzedzie zaangazowania
polegajacego na $cistej wspdtpracy z zespotem projektowym na wszystkich etapach
projektu. Dlatego niezwykle wazna w lekkich metodykach jest rola lidera IT, gdyz
to od jego umiejetnosci zalezy w duzej mierze stopien zaangazowania klienta w pro-
jekt. We wszystkich rodzajach metodyk nalezacych do grupy lekkich powinno sie
klas¢ szczegdlny nacisk na czynnik ludzki, zwracajac uwage na umiejetnosci, talenty,
wspolprace, zaangazowanie, zdolnosci interpersonalne i komunikacje.

Na rysunku 3 przedstawiono wplyw zaangazowania i §wiadomosci, jako sktad-
nikéw dojrzalosci klienta, na poziom skutecznos$ci projektéw IT prowadzonych
z uzyciem lekkich metodyk.

Rysunek 3. Macierz aspektéow dojrzatosci klienta a skutecznos¢ lekkiej metodyki

projektu IT
petna

maksymalna
skutecznosc

N niska

8 skutecznosc wysoka

S skutecznosé¢

©

; \

\n

sladowa niska
) skutecznos¢ skutecznos¢
mierna
niskie zaangazowanie wysokie

Zrédlo: opracowanie whasne.

Najwyzszy poziom skutecznosci, dazacy do maksymalnego, uzyskuje sie, podobnie
jak w klasycznych metodykach, gdy w projekcie uczestniczy klient w petni dojrzaty,
czyli zaréwno o wysokim stopniu §wiadomosci, jak i zaangazowania. Niestety, jak
juz wczesniej wspomniano, w petni dojrzaty klient jest rzadkosciag. Nalezy zatem
z aspektow dojrzalosci wytypowac ten krytyczny dla danej metodyki. W tym celu
powinno si¢ zwrdci¢ uwage na specyfike metodyki. W lekkich metodykach zaktada sie
wspolprace z klientem w ciggu calego okresu trwania projektu, a to wymaga przede
wszystkim wysokiego stopnia zaangazowania. Dlatego tez w tej grupie metodyk
znacznie lepsze rezultaty bedzie generowat klient o wyzszym stopniu zaangazowa-
nia niz §wiadomosci. Z obserwacji wynika, ze w przypadku lekkich metodyk, dla
ich skutecznosci wysoki i $redni stopien zaangazowania jest obligatoryjny, a sto-
pien $wiadomosci jedynie opcyjny. Klient o $érednim lub wysokim stopniu samego
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zaangazowania bedzie generowat $rednig skutecznosé¢, podczas gdy klient o takim
samym stopniu $wiadomosci, ale bez udziatu lub o niskim stopniu zaangazowania
pozwoli uzyska¢ zaledwie niskg skuteczno$¢. Oczywiscie ze Sladowa skutecznoscig
beda mialy do czynienia projekty, w ktérych uczestniczg klienci o niskim stopniu
zar6éwno zaangazowania, jak i $wiadomosci, czyli niedojrzali.

Jedno z podstawowych zalozen lekkich metodyk, jakim jest brak projektowania
z gory (jezeli nie mozna przewidzie¢, jaka architektura bedzie najlepsza dla danego
rozwigzania, nie powinno sie jej projektowac lecz tworzy¢ w miare realizacji projektu
oczywiscie przy stalej wspdtpracy z klientem), potwierdza wiekszg przydatnos¢ klientow
0 Wyzszym stopniu zaangazowania niz $wiadomosci dla skutecznosci tych metodyk.

Podsumowujac: w przypadku lekkich metodyk projektéw IT stopien zaanga-
zowania klienta jest zatem kluczowym czynnikiem dla ich skutecznoséci. Odwrot-
nie niz w klasycznych metodykach, gdzie czynnikiem krytycznym jest stopien
$wiadomosci przekladajacy si¢ na szczegdtowos¢ i kompletnos¢ wymagan klienta
wzgledem produktu juz w poczatkowej fazie projektu. Wynika to z faktu, iz moz-
liwos¢ wywierania wptywu przez klienta w klasycznych metodykach na koncowe
wiasciwosci produktu oraz ostateczny koszt jego realizacji s3 najwieksze na poczatku
przedsiewzigcia i w miare jego realizacji malejg. Dlatego tez wymagania odnoscie
do stopnia zaangazowania klienta sprowadzaja si¢ jedynie do precyzyjnego i szcze-
gétowego przekazania swoich oczekiwan na poczatku cyklu zycia projektu. Tym,
czym jest stopien $wiadomosci klienta w klasycznych metodykach, tym dla lekkich
metodyk jest stopien zaangazowania. Te krytyczne aspekty dojrzatoéci klienta dla
danej metodyki mogg przynies¢ znaczne efekty przekiadajace sie na skutecznosé
prowadzenia projektu i zadowolenie klienta z otrzymania warto$ciowego produktu
w znacznie krétszym czasie.

6. Podsumowanie

W literaturze przedmiotu mozna spotkac krytyke obydwu metodyk. Niemniej
jednak, oprécz umiejetnosci dobierania odpowiedniej metodyki do danego projektu
i zespolu projektowego, nalezaloby zwrdci¢ uwage na problematyke klienta, dla kto-
rego tworzy si¢ dany produkt. Zdaniem autorki, kluczowg role odgrywa uzyskanie
od klienta informacji o jego rzeczywistym zapotrzebowaniu na funkcjonalnosci
danego produktu. To zagadnienie jest czesto, niestety, ignorowane przez literature
przedmiotu lub traktowane marginalnie. Nawet w lekkich metodykach, gdzie zwraca
sie uwage na czynnik ludzki, méwi o potrzebie harmonijnej wspolpracy zespotu pro-
jektowego i biezacej wspolpracy z klientem, nie méwi sig, jak to uzyskac. Zalecenia
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cyklicznego, powtarzalnego konsultowania etapéw pracy z klientem nie obejmuja
caloksztaltu problematyki wystepujacej w tym obszarze, a jedynie stanowig kolejna
forme formalnych wytycznych.

Klasyczne metodyki moga okaza¢ si¢ tak samo dobre jak lekkie pod wzgledem
efektywnos$ci wytwarzania produktow/ustug. Niektore zespoly, od lat pracujace przy
uzyciu klasycznych metodyk, moga wrecz okazac si¢ nieskuteczne, gdy kaze im sie
przestawi¢ na metodyki lekkie. Warunkiem jest bowiem wypracowanie skutecznych,
efektywnych mechanizméw pozyskiwania informacji od klientéw.

Na niepowodzenie projektow w branzy IT wpltywa wiele czynnikdéw, jednak
zgodnie z wynikami przeprowadzonych badan i wnioskami wyciggnietymi z rapor-
tow, gléwna przyczyna niepowodzen jest brak odpowiedniej diagnozy klienta pod
wzgledem poziomu dojrzalosci i zwrdcenia uwagi na krytyczne czynniki aspektow
tej dojrzatosci dla stosowanej metodyki. Diagnoza ta powinna da¢ odpowiedz
na pytanie, czy klient prezentuje wystarczajacy stopien istotnych dla przyjetej meto-
dyki aspektéw dojrzatosci. W przypadku uzyskania niezadowalajacej odpowiedzi
nalezy podja¢ odpowiednie dzialania w celu przystosowania klienta do wybrane;
metodyki. Proces przystosowania powinien opiera¢ si¢ na konkretnych metodach
i technikach umozliwiajacych przeprowadzenie prac, ktérych efektem bedzie wzrost
stopnia istotnych dla danej metodyki aspektow dojrzatosci klienta. Wzrost ten z kolei
przefozy si¢ na podniesienie poziomu skutecznosci przyjetej metodyki. Jest to kolejny
obszar prowadzonych przez autorke prac badawczych majacych na celu poszerzanie
kierunkéw i metod umozliwiajacych unikanie lub eliminacje¢ wcigz popelnianych
bledéw i tym samym zwigkszenie efektywnosci realizacji projektow IT.
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Platforma finansowania spotecznosciowego
jako nowy typ przedsiebiorstwa
na rynku kultury

1. Wprowadzenie

Branza medialno-rozrywkowa oraz sektor kultury sa silnie zalezne od postepu
w obszarze technologii i technik komunikacyjnych. W ciggu ostatnich kilkunastu
lat, wskutek upowszechnienia si¢ internetu, zaleznos¢ ta ulegla poglebieniu. Dyna-
mika zmian skutkuje tym, ze obok zjawisk dyskutowanych w literaturze, takich jak
np. kryzys branzy nagraniowej oraz préby budowy nowych modeli biznesowych’,
rodzg si¢ nowe, wymagajace dokladniejszej analizy. Jednym z takich zjawisk jest
pojawienie si¢ tzw. finansowania spolecznosciowego (ang. crowdfunding), ktére
stopniowo staje si¢ alternatywng metoda finansowania oraz wytwarzania dobr
kultury i rozrywki. Finansowanie spoteczno$ciowe moze by¢ zdefiniowane jako
~otwarte wezwanie, dokonywane przewaznie przez Internet celem zebrania zasobow
pienieznych w formie dobrowolnej darowizny lub wymiany w zamian za pewne

1 J.C. Bockstedt, R.]J. Kauffman., E.J. Riggins, The Move to Artist-Led On-Line Music Distribution:
A Theory-Based Assessment and Prospects for Structural Changes in the Digital Music Market, ,,Inter-
national Journal of Electronic Commerce” 2006, 10 (3), s. 7-38.; K. McLeod, MP3s Are Killing Home
Taping: The Rise of Internet Distribution and Its Challenge to the Major Label Music Monopoly, ,,Popu-
lar Music and Society” 2005, 28 (4), s. 521-531.
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wartos$ci lub/i przyznanie praw glosu™. Za wspomnianym w definicji ,,otwar-
tym wezwaniem” stoi z reguly tzw. platforma finansowania spoleczno$ciowego
(zwana tez ,platformg crowdfundingowg”) — instytucja, ktora stwarza zbierajagcym
(np. artystom) mozliwo$¢ prezentacji swojego projektu (np. planu nagrania plyty)
oraz umozliwia osobom chcacym wesprzec projekt (np. zainteresowanym dang
tworczoscig internautom) finansowe wsparcie przedsiewziecia. Mechanizm ten
- opisany szczegdtowo w dalszej czgsci tekstu — stanowi innowacyjne podejscie do
produkgji, promocji i dystrybucji débr kultury. W efekcie platformy finansowania
spoleczno$ciowego moga by¢ traktowane jako nowa forma organizacji dzialalnosci
gospodarczej na rynku kultury, mediéw i rozrywki. Nalezy przy tym podkreslic,
ze finansowanie spoleczno$ciowe jest stosowane takze w innych niz wspomniane
branzach, np. w przypadku projektéw z obszaréw produkeji zywnosci® lub turystyki*.

Celem niniejszego artykulu jest ukazanie zjawiska crowdfundingu na podstawie
badan empirycznych przeprowadzonych wsréd muzykéw korzystajacych z platformy
finansowania spolecznosciowego MegaTotal (http://www.megatotal.pl/). W trakcie
badania wykorzystano dwie metody zbierania danych. Pierwsza to ankieta internetowa
przeprowadzona w kwietniu i maju 2011 r. posréd wszystkich artystéw zarejestrowa-
nych w MegaTotal, ktérzy przynajmniej raz zalogowali si¢ do serwisu w okresie roku
poprzedzajacego zbieranie danych. Kwestionariusz ztozony z 38 pytan zostal skiero-
wany do 1692 muzykéw zbierajacych za posrednictwem MegaTotal srodki na wydanie
nagran. Odpowiedzi udzielilo 215 respondentéw (uwzgledniono wytacznie ankiety
wypelnione w calosci), co daje zwrotnos¢ na poziomie 12,7%. Nalezy podkresli¢, ze
uzyskane odpowiedzi nie s reprezentatywne dla ogétu artystow zarejestrowanych
w MegaTotal. Spowodowane jest to faktem, ze w przypadku badan catos$ciowych
kazdy poziom zwrotnosci ponizej 100% generuje ryzyko bledu. Rozwigzaniem tego
problemu byltoby dobranie losowej proby, jednak to okazalo si¢ nierealne z powodu
niemoznosci dotarcia do znacznej czesci respondentdw. Specyfika funkcjonowania
internetowych serwiséw spotecznosciowych polega na tym, ze pewna cze$¢ ich uzyt-
kownikéw po zarejestrowaniu swojego konta nie loguje si¢ do serwisu regularnie.
Tacy artysci mogli przeoczy¢ lub zignorowac zaproszenie do badania, ktére do nich
skierowano. Ponadto specyfika ankiety internetowej jest niska zwrotno$¢ — wynik

2 P. Belleflamme, T. Lambert, A. Schwienbacher, Crowdfunding: Tapping the Right Crowd, ,,CORE
Discussion Paper” 2011, No. 2011/32, http://ssrn.com/abstract=1578175 [dostep: 6.05.2012].

3 Kickstarter, It Takes a Village to Raise an Oven - We Knead You, 2012, http://www.kickstarter.
com/projects/1502447120/it-takes-a-village-to-raise-an-oven-we-knead-you?ref=category [dostep:
6.05.2012].

* Kapipal, Reach 4 The Top - Mount Kilimanjaro Fundraiser, 2012, http://www.kapipal.com/reach-
4thetop [dostep: 6.05.2012].
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na poziomie 12,7% nalezy w tym kontekscie interpretowac jako nieodbiegajacy od
normy. Interpretacja wynikéw musi bra¢ pod uwage brak reprezentatywnosci spo-
wodowany czestszymi niz wynikaloby to z ogdélnego rozktadu cech respondentéw
odpowiedziami artystow, ktorzy aktywnie korzystaja z platformy.

Druga metodg zbierania danych byt wywiad poglebiony przeprowadzony z twér-
cami platformy MegaTotal 28.10.2011r. i uzupelniony wielokrotng komunikacja
e-mailowa. W trakcie wywiadu uzyskano wiele informacji pozwalajacych zinterpreto-
wac niektore odpowiedzi udzielone przez artystow w ankiecie internetowej. W trakcie
komunikacji e-mailowej wyjasniono szczegoty dotyczace funkcjonowania platformy
finansowania spolecznos$ciowego oraz uzyskano dostep do danych o transakcjach
uzytkownikéw MegaTotal. Pozwolilo to na czesciowe przezwyciezenie niedostatkow
pierwszej czesci badania spowodowanych niska zwrotnoscia.

2. Rozwoj finansowania spotecznosciowego a tradycyjne
branze kultury, mediéw i rozrywki

Aby zrozumie¢ rosnaca popularnos¢ zjawiska finansowania spolecznosciowego,
nalezy przyjrzec sie¢ zmianom, jakie zachodza od kilkunastu lat w branzach kul-
tury, mediow i rozrywki. Nie jest bowiem przypadkiem, ze projektami najchetniej
finansowanymi w ten sposob s np. nagranie i wydanie plyty lub powstanie tek-
stu dziennikarskiego. To wlasnie branze fonograficzna i prasowa bardzo mocno
odczuwajag wyczerpanie sie tradycyjnych modeli biznesowych, ktére umozliwialy
tym branzom funkcjonowanie w XXw. Mozna wigc stwierdzi¢, ze rozwéj finan-
sowania spolecznosciowego stal si¢ mozliwy dzieki upowszechnieniu si¢ internetu,
jednak popularyzacja tego zjawiska nie bytaby mozliwa, gdyby nie kryzys, jaki
dotknal niektoére sposréd branz kultury, medidéw i rozrywki. Ukazane to zostanie
przez wyjasnienie réznic pomiedzy tradycyjnym wydawca (wytwornig muzyczng)
a platforma finansowania spolecznosciowego.

Dzialalnos¢ tradycyjnej firmy fonograficznej w czasach przed upowszechnieniem
internetu opierala si¢ na umiejetnosci wynajdywania utalentowanych artystow,
ktérzy dzigki wsparciu artystycznemu, promocyjnemu i dystrybucyjnemu osiagali
status gwiazd i przynosili przychody wynikajgce z wysokiej sprzedazy nagran,
np. plyt. Poniewaz prowadzenie badan rynku w przypadku muzyki jest bardzo
trudne®, wytwdrnie muzyczne, podejmujac decyzje o nawigzaniu wspotpracy z kon-

> R.E. Caves, Contracts Between Art and Commerce, ,,Journal of Economic Perspectives” 2003, 17,
s. 73-83; J. Stratton, What is ‘popular music’?, ,,The Sociological Review” 1983, 31 (2), s. 293-309.
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kretnymi artystami, kierowaly si¢ takimi kryteriami, jak intuicja i ,,przeczucie™.
W efekcie, stosunkowo rzadko udawalo im si¢ przewidzie¢, ktéry artysta zyska
uznanie publicznosci. Szacuje sig, ze jedynie ok. 10% nagran wydanych przez duze
wytwornie muzyczne przynosito zyski. Oznacza to, Ze zyski przynoszone przez
10% najpopularniejszych artystow pokrywaty straty wygenerowane przez pozostale
90%’. Upraszczajac, mozna stwierdzi¢, ze model biznesowy tradycyjnych wytworni
muzycznych przypominat funkcjonowanie funduszy venture capital, ktére rowniez
charakteryzuje wysokie ryzyko prowadzonej dziatalnosci oraz wysoki udzial nie-
udanych przedsiewzig¢.

Opisany model biznesowy mial wplyw na strukture organizacyjna przedsiebiorstw
fonograficznych. Duze firmy fonograficzne przynajmniej od potowy lat 80. XX w.
(w Polsce od potowy lat 90. XX w.) s3 cze$ciami globalnych koncernéw medialno-
-rozrywkowych (np. Sony, Universal) lub pozostaja z nimi w $cistych zwigzkach.
Umozliwia im to osigganie synergii pomiedzy roznymi rodzajami produktéw kultury
(np. wykorzystanie w filmie studia Sony Pictures nagran z wytwoérni Sony Music)® oraz
osigganie korzysci skali w obszarze dystrybucji fizycznych nosnikéw. Przykiadowa
struktura duzej firmy fonograficznej ukazana jest na rysunku 1. Warto podkresli¢,
ze struktura ta nie uwzglednia sieci dystrybucji tradycyjnych fonogramoéw (ptyt,
kaset), ktdre sg zazwyczaj zorganizowane jako zewnetrzne firmy (w Polsce produkty
najwiekszych wytworni dystrybuuja zalezne od nich spotki zewnetrzne, np. Duzy
Dom Dystrybucyjny). W przypadku rynku tradycyjnych no$nikéw kontrola kanatu
dystrybucji byla podstawowg przewaga strategiczng duzych firm fonograficznych’.

Mniejsze firmy wchodza w zwiazki wlasnosciowe lub kontraktowe z duzymi
koncernami muzycznymi (np. wyszukuja dla nich talenty, wykorzystuja ich sieci
dystrybucji) lub dzialajg samodzielnie jako tzw. wytwdrnie niezalezne. W przypadku
wytworni niezaleznych dos¢ trudno jest o uogélnienia, poniewaz moga miedzy nimi
istnie¢ istotne réznice wynikajace m.in. ze specjalizacji w odmiennych gatunkach
muzyki'®. W przypadku niewielkich rynkéw takie firmy moga dziala¢ nawet jako

¢ K. Negus, Music genres and corporate cultures, Routledge, London, New York 1999.

7 A.Leyshon, P. Webb, S. French, N. Thrift, L. Crewe, On the reproduction of the musical economy
after the Internet, ,Media, Culture & Society” 2005, 27 (2), s. 177-209.

8 K. Negus, The Production of Culture, w: P.D. Gay, Production of culture/cultures of production,
Sage, London, Thousand Oaks, New Delhi 1997, s. 67-118.

° J. Bishop, Building International Empires of Sound: Concentrations of Power and Property in the
»Global” Music Market, ,Popular Music & Society” 2005, 28 (4), s. 443-471.

10 Por. np. D. Hesmondhalgh, Post-Punk’s Attempt to Democratise the Music Industry: The Success
and Failure of Rough Trade, ,Popular Music” 1997, 16 (03), s. 255-274 z D. Hesmondhalgh, The British
Dance Music Industry: A Case Study of Independent Cultural Production, ,,The British Journal of Socio-
logy” 1998, 49 (2), s. 234-251.
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jednoosobowe mikroprzedsigbiorstwa, w ktdrych sila rzeczy nie istnieje struktura
organizacyjna poréwnywalna ze strukturami spotykanymi w duzych firmach'.

Rysunek 1. Przyktadowa struktura tradycyjnej firmy fonograficznej

/ ZarZa‘d \
Dziat prawny \]/ ASR

if
i finansowy Marketing
[
J v ’ ,
promocja blicit daz .
radiowa publicity sprzedaz kreatywny

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Struktura firmy fonograficznej ukazana na rysunku 1 wymaga omdwienia.
W poréwnaniu ze strukturg firm z innych branz rzuca si¢ w oczy istnienie dziatu
okreslanego jako A&R (ang. Artist&Repertoire) zajmujacego sie m.in. poszukiwa-
niem artystow, z ktérymi wytwdrnia moze nawiaza¢ wspolprace lub nagran, ktore
mozna wydac lub wznowi¢. Praca oséb z tego dziatu polega na odstuchiwaniu
nagran demo nadestanych przez rozpoczynajacych kariere artystow, uczeszczaniu
na koncerty takich artystéw, na kontaktach ze §rodowiskiem oraz poszukiwaniu
zawarto$ci muzycznej, ktéra moze by¢ wydana, np. na plytach sktadankowych
(tzw. kompilacjach). Od pracy dzialu A&R rozpoczyna sie wigc z reguly wspoétpraca
artysty z wytwornia. Po podpisaniu kontraktu (domena dzialu prawnego) naste-
puje praca nad przygotowaniem nagrania, ktéra moze by¢ realizowana w ramach
tirmy fonograficznej lub we wspolpracy z zewnetrznymi producentami nagran.
Po zakonczeniu sesji nagraniowej dzial kreatywny przygotowuje oprawe wizualng
(okladka, sesje zdjeciowe, koncepcja teledysku), a pozostate czgsci dziatu marketingu
pracuja nad przygotowaniem promocji i dystrybucji nagran. Dokladny przebieg
calego procesu moze si¢ znaczaco réznic i raczej trudno go uogolniac¢'?. Zalezy on
zaréwno od specyfiki danej firmy oraz uwarunkowan rynku, na jakim dziata, jak
i gatunku muzyki, jaki reprezentuje dany artysta. Inaczej wyglada bowiem np. proces

11 R. Strachan, Micro-independent record labels in the UK, ,,European Journal of Cultural Studies”
2007, 10(2), 5. 245-265.

12 Wiecej zob. w: P. Galuszka, Biznes muzyczny. Ekonomiczne i marketingowe aspekty fonografii,
Placet, Warszawa 2009.
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przygotowania plyty pop, inaczej plyty z muzyka klasyczng. Skrétowe ukazanie tego
procesu w niniejszym tekscie wynika z potrzeby pokazania, jak bardzo rézni si¢
on od procesu przygotowania nagrania powstajacego przy wspoétpracy z platformag
finansowania spolecznosciowego.

3. Czym jest finansowanie spotecznosciowe?

Sam mechanizm finansowania spotecznos$ciowego jest znany od bardzo dawna,
jednak wykorzystanie internetu w celu zbierania srodkéw pienigznych ma relatywnie
krotka historie. Wszelkie zbiorki pieniezne (np. na cele charytatywne) organizowane
w przeszlosci mialy z omawianym zjawiskiem wspdlng ceche — polegaly na przyj-
mowaniu niewielkich wptat od duzej liczby oséb. Zastosowanie internetu zmienito
jednak nie tylko skale zbiorek, ale takze przeksztalcito proste gromadzenie srodkéw
w jeden z etapdw zlozonego procesu wytwarzania i dystrybucji finansowanych débr.
W zwigzku z inng skalg i szerszym charakterem finansowania spolecznosciowego,
nalezy traktowac je jako nowe zjawisko. Oddaje to anglojezyczny termin crowdfun-
ding (dosl. finansowanie przez ttum), w ktérym trudno doszukiwac si¢ odniesien
do dobroczynnosci czy zwyklego ,,zbierania srodkéw”.

O tym, ze mamy do czynienia z nowym zjawiskiem, §wiadczy réwniez stosun-
kowo skromna - jak do tej pory - literatura przedmiotu. Zagadnienie crowdfun-
dingu poruszyli:

- T. Kappel, ktéry oméwil niedostosowanie amerykanskiego prawa regulujacego
rynek finansowy, utrudniajacego rozwéj finansowania spotecznosciowego w USA";

- A.Ordanini et al.,, ktérzy dokonali studium przypadku trzech serwiséw finan-
sowania spoleczno$ciowego';

- T. Aitamurto, ktéra opisata finansowanie spolecznosciowe tekstow dziennikar-
skich dokonywane dzigki platformie Spot.Us";

- A. Schwienbacher i B. Larralde, ktérzy zaprezentowali studium przypadku
francuskiej platformy Media No Mad'®.

13 T. Kappel, Ex Ante Crowdfunding and the Recording Industry: A Model for the U.S., ,Loyola of
Los Angeles Entertainment Law Review” 2009, 29, s. 375-385.

14 A. Ordanini, L. Miceli, M. Pizzetti, A. Parasuraman, Crowd-funding: transforming customers into
investors through innovative service platforms, ,Journal of Service Management” 2011, 22 (4), s. 443-470.

15 T. Aitamurto, The impact of crowdfunding on journalism, ,Journalism Practice” 2011, 5(4),
S. 429-445.

16 A. Schwienbacher, B. Larralde, Crowdfunding of Small Entrepreneurial Ventures, w: D. Cumming,
The Oxford Handbook of Entrepreneurial Finance, Oxford University Press, New York 2012, s. 369-391.
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Wszystkie wspomniane artykuly podejmuja probe wyjasnienia tego, czym jest

finansowanie spoleczno$ciowe. Poza nimi temat podjefo kilku innych autoréw, ktorzy
oglosili wyniki swoich prac w working papers oraz nierecenzowanych raportach. Na
podstawie tych Zrodel mozna stwierdzi¢, ze finansowanie spolecznosciowe przebiega
wedlug omdéwionych nizej etapow.

1.

Inicjator projektu — np. artysta szukajacy srodkéw na nagranie plyty - rejestruje
sie na platformie finansowania spolecznosciowego (np. takiej jak MegaTotal),
prezentuje probki swojej tworczosci (np. nagrania demo) i oglasza potrzebna
mu kwote i cel zbiorki.

Internauci zainteresowani wsparciem projektu wplacaja wybrane przez siebie
lub okreslone przez platforme kwoty, ktore przechowywane sa na bezpiecznym
rachunku az do momentu, gdy zostanie zebrana docelowa kwota. Niektdre
platformy nakfadaja na zbierajacych limity czasowe, dajac im na zgromadzenie
srodkow np. rok. W takim wypadku, jesli zbierajacy nie jest w stanie pozyska¢
w tym czasie zadeklarowanej kwoty, musi rozpocza¢ gromadzenie srodkéw od
nowa, a dotychczas przekazane datki wracaja do internautdw.

Po zebraniu docelowej kwoty inicjator projektu uzyskuje dostep do srodkéw celem
wykorzystania ich w sposéb wczesniej ogloszony. Aby unikng¢ wydatkowania
pienigdzy niezgodnie z zadeklarowanym przeznaczeniem, platforma finansowania
spofecznosciowego monitoruje caly proces. Sposdb wykorzystania zebranej kwoty
jest zalezny od rodzaju finansowanego przedsiewziecia. W przypadku projektu
muzycznego polega on najczesciej na sfinansowaniu nagrania plyty, w przypadku
ksigzki na pokryciu kosztéw skladu i druku, a w przypadku programu kom-
puterowego, np. na przeznaczeniu $rodkéw na oplacenie pracy programistow.
Mozliwych opgji jest wiele, co pokazujg np. Aitamurto'” i Ordanini et al.’.

Po zrealizowaniu projektu (np. nagraniu i wydaniu plyty) nastepuje faza dystry-
bucji i promocji. TakZze ona moze przebiegac na rézne sposoby, w zaleznosci od
modelu przyjetego przez dang platforme. Niektore platformy wspoétuczestnicza
w dystrybucji gotowego produktu (np. sprzedajac plyty na swoich stronach inter-
netowych), inne zostawiaja to firmom zewnetrznym lub inicjatorom projektow.
Zazwyczaj zaangazowanie platformy we wsparcie dystrybucyjne i promocyjne
projektow w tej fazie zwiazane jest z modelem biznesowym danej platformy.
Jesli pobiera ona prowizje od inicjatoréw projektu (np. pisarza, ktéremu pomo-
glta wydac ksiazke), wowczas moze aktywnie angazowac sie¢ w dystrybucje
i promocje takiego produktu (szczegdlnie jesli prowizja uzalezniona jest od

17 T. Aitamurto, The impact..., op.cit.
18 A. Ordanini, L. Miceli, M. Pizzetti, A. Parasuraman, Crowd-funding: transforming..., op.cit.
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iloéci sprzedanych egzemplarzy). Jesli jednak model biznesowy platformy oparty

jest na innych zrédtach przychodu (np. przychodach z reklam zamieszczonych

na stronie internetowej platformy), wéwczas jej zaangazowanie we wspieranie
produktu w tej fazie moze by¢ mniejsze.

5. Ostatnim etapem procesu finansowania spolecznos$ciowego jest rozliczenie
srodkéw z internautami wspierajacymi projekt. Wachlarz mozliwych rozwia-
zan jest szeroki — od braku jakiegokolwiek rozliczenia (model przypominajacy
tradycyjng dobroczynnos¢, w przypadku ktorej wspierajacy nie oczekujg nic
w zamian) do stricte biznesowych rozliczen. Przyktadowo, niektdre platformy
przekazuja gotowy produkt za darmo osobom, ktére mialy najwigkszy udziat
w jego finansowaniu. Inne stosujg algorytm podziatu zyskow ze sprzedazy
gotowego produktu pomiedzy inicjatora projektu (np. artyste) a osoby, ktore
sfinansowaly jego powstanie.

Jak wida¢ z powyzszej klasyfikacji, nie ma jednego modelu finansowania spo-
tecznos$ciowego®. W zwigzku z tym, ze temat jest zlozony, a poszczegolne serwisy
finansowania spotecznosciowego roznia si¢ mechanizmami zbierania srodkéw,
wspomniana literatura wymaga uzupelnienia, szczegélnie wzigwszy pod uwage
kontekst polskiego rynku. Dalszg czes$¢ niniejszego tekstu mozna zatem traktowaé
jako uzupelnienie wczesniejszych badan oraz ukazanie specyfiki serwisu funkcjo-
nujacego w polskich realiach.

4. MegaTotal jako spotecznosciowa wytwornia muzyczna

MegaTotal jest serwisem finansowania spoleczno$ciowego zatozonym przez tédzka
agencje reklamowg Sfera w 2007 r. Do 15.01.2013 r. MegaTotal pomdgl w zebraniu
funduszy na nagranie 91 plyt, z czego 67 si¢ ukazalo, a pozostale sg w trakcie realizacji.
W przypadku projektdw, ktore zrealizowano do konca 2011 r., §redni czas zbierania
$rodkéw na nagranie wyniést 244 dni, cho¢ nalezy zauwazy¢, ze najszybciej udato
sie tego dokona¢ w 5 dni. Warto$¢ finansowanych projektéw waha sie od 5000 do
40 000z1. W polowie 2012 r. taczna wartos¢ ukonczonych projektéw przekroczyla
648 000 PLN (stan na 15.06.2012r.). W trakcie zbierania danych (2011 r.) MegaTotal
realizowal wylacznie projekty muzyczne. Od 2012 r. rozszerzyl on swojg dzialalnos¢
réwniez na inne produkty kultury, m.in. projekty filmowe i ksigzkowe. W zwiazku

19 Zob. tez J. Hemer, A Snapshot on Crowdfunding, ,Working Papers Firms and Region” 2011,
No. R2/2011, Frauhofer ISI, http://isi.fraunhofer.de/isi-media/docs/p/arbpap_unternehmen_region/ap_
r?_2011.pdf?WSESSIONID=f6a385e4d6e’bbd13345093ce497a221 [dostep: 11.03.2012].
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z tym, ze niniejszy tekst bazuje na danych zebranych w 2011 r., dalsza analiza dotyczy
wylacznie produktéw fonograficznych.

Dziatalno$¢ platformy skupia sie wokot strony internetowej http://www.megatotal.
pl, na ktorej artysci oglaszaja swoje projekty i za pomoca ktérej internauci doko-
nuja wplat. Artysta oglaszajacy swdj projekt zamieszcza na stronie probki swojej
tworczosci — wstepne wersje nagran, informacje o projekcie, efc. Internauci moga
odstuchiwac¢ te wersje nagran, zanim zdecyduja si¢ zainwestowa¢ w dany projekt,
a po zainwestowaniu mogg $ciaggna¢ je na dysk swojego komputera.

Rysunek 2. Przyktadowy profil artysty zbierajacego w MegaTotal srodki
na nagranie plyty
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Zrédto: MegaTotal.pl.

Na rysunku 2 ukazano przyktadowy profil artysty, ktéry zdolat zebra¢ ponad
77% z sumy 5000zt dzieki wptatom 108 inwestoréw. Okrag po prawej stronie
rysunku 2 pokazuje udziaty poszczegdlnych inwestujacych, przy czym najwigkszy
udzial to 50%, ktore trafia do zbierajacego. Mechanizm zbierania srodkéw zaklada,
ze z kazdej wplaty wniesionej przez inwestujacego jedynie 50% trafia do artysty (two-
rzac wspomniany ,udzial zbierajacego” — na rysunku 2 - prawe pétkole), a pozostale
50% jest dzielone pomiedzy osoby, ktore wczesniej zainwestowaly w dany projekt
(z wyjatkiem pierwszej osoby). Podzial srodkéw wynika z udziatéw poszczegdlnych
inwestujacych, co z kolei uzaleznione jest od kwot przez nich wplacanych. Innymi
stowy - osoby, ktore zainwestowaly w projekt artysty jako pierwsze moga liczy¢
na czegsciowy zwrot wplaconych $rodkéw w miare, jak przybywac bedzie kolejnych
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wplacajacych. Im wigkszg kwote dana osoba wplacila na konto projektu, tym wigk-
szy jest jej udzial we wptlatach kolejnych inwestoréw. Mechanizm ten - nieobecny
w przypadku tradycyjnego modelu biznesowego branzy fonograficznej - stuzy
zacheceniu stuchaczy do placenia za muzyke jeszcze zanim zostanie ona nagrana
w profesjonalnym studiu. Ma to szczego6lne znaczenie w przypadku polskiego rynku
nagraniowego, charakteryzujacego si¢ tym, ze konsumenci — majacy fatwy dostep
do nagran, ktére za darmo mozna $ciagna¢ z internetu — stosunkowo niechetnie
placg za fonogramy.

Z organizacyjnego punktu widzenia struktura platformy MegaTotal nie przypo-
mina struktury tradycyjnych wytworni muzycznych. W funkcjonowanie MegaTotal
zaangazowanych jest stosunkowo niewielu pracownikéw — sposrod 20 zatrudnio-
nych w firmie Sfera (wlasciciel MegaTotal) jedynie dwie osoby zajmuja si¢ wytacznie
prowadzeniem platformy, a kolejnych sze$¢ osdb angazuje sie zaréwno w MegaTotal,
jak i inne projekty prowadzone przez Sfere. Stosunkowo niewielkie zatrudnienie
wynika z charakteru platformy finansowania spotecznosciowego, ktéra — w porow-
naniu z tradycyjnymi firmami fonograficznymi - w mniejszym stopniu angazuje si¢
w dzialania z zakresu promocji i dystrybucji nagran. Zaangazowanie promocyjne
MegaTotal mozna poréwnac z aktywnos$cig niewielkich wytwdrni niezaleznych.
Polega ono przede wszystkim na wykorzystaniu internetu oraz w miare mozliwosci
wybranych mediéw tradycyjnych. Trudno jest je jednak poréwnacé z zaangazowaniem
promocyjnym duzych firm fonograficznych, ktdre potrafig zapewni¢ swoim artystom
regularng obecnos¢ na antenach stacji radiowych oraz wystepy w ogélnodostepnych
stacjach telewizyjnych. W przypadku dystrybucji, artysci wydajacy plyty za pomoca
MegaTotal moga liczy¢ na dostepno$¢ swoich nagran przede wszystkim w internecie
(np. sklepie internetowym MegaTunes.pl). Jesli chca oni mie¢ pewnos¢, ze ich plyty
beda sprzedawane w tradycyjnych sklepach (np. w Empiku) - muszg samodzielnie
zaangazowac sie¢ w proces dystrybucji.

Artysci korzystajacy z MegaTotal nie moga zatem liczy¢ na to, ze platforma
zaangazuje si¢ w promocje i dystrybucje ich nagran w takim stopniu, jak czynia
to tradycyjne firmy fonograficzne. Wynika to nie tylko z odmiennej struktury orga-
nizacyjnej platformy, ale takze z innego charakteru relacji biznesowych taczacych
strony. W przypadku tradycyjnych firm fonograficznych - szczegélnie tych najwiek-
szych - artysta zwigzany jest z nimi dtugoterminowymi kontraktami, co motywuje
wytwdrnie muzyczne do inwestowania w takiego artyste. W przypadku platformy
finansowania spolecznosciowego taki zwigzek nie zachodzi - to nie ona wyklada
pienigdze na nagranie — wobec czego nie ma ona silnej motywacji do inwestowa-
nia znacznych $rodkéw w promocje i dystrybucje nagran. To, Ze artysci zbierajacy
na MegaTotal srodki na nagranie swoich plyt polegaja gtéwnie na samodzielnych
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dziataniach promocyjnych i dystrybucyjnych, pokazujg réwniez zaprezentowane
w dalszej czesci tekstu odpowiedzi respondentow.

Istotng réznicg pomiedzy struktura organizacyjng MegaTotal a strukturg
tradycyjnej firmy fonograficznej jest brak dziatu zajmujacego si¢ wyszukiwaniem
talentéow (A&R). Role te przejmuja na siebie uzytkownicy platformy, wspierajacy
swoimi inwestycjami tych artystow, ktérych tworczos$¢ uznajg za interesujaca.
Mechanizm ten jest charakterystyczny dla spotecznosci funkcjonujacych przede
wszystkim w internecie, takich jak np. grupy internautéw wspdttworzace Wikipedie
lub oprogramowanie o otwartym kodzie Zrédlowym (open source). Odpowiada on
zaletom masowej wspolpracy wielu 0s6b koordynowanej za pomoca sieci, opisanym
przez J. Surowieckiego® oraz D. Tapscotta i A.D. Williamsa*'.

Z punktu widzenia uzytkownika centralng czescia platformy jest jej strona
internetowa. Umozliwia ona odstuchiwanie nagran, inwestowanie w projekty oraz
komunikacje z innymi uzytkownikami. Kazda osoba korzystajaca z MegaTotal ma
swoj profil, na ktérym widoczne sg jej inwestycje, komentarze, etc. Dzigki utatwio-
nej komunikacji pomiedzy uzytkownikami informacje o interesujacych artystach
moga stosunkowo szybko dotrze¢ do wszystkich aktywnie korzystajacych z plat-
formy. Rozbudowane spoteczno$ciowe mechanizmy strony internetowej MegaTotal
odrézniaja te platforme od tradycyjnych wytwérni muzycznych, dla ktérych strony
internetowe pelnia zazwyczaj jedynie funkcje informacyjne. Tworcy MegaTotal
starajg sie akcentowac te ceche platformy, pozycjonujac ja jako ,spotecznosciowa
wytwornie muzyczng’.

Artysci, podobnie jak uzytkownicy, korzystajg z profilu, na ktérym m.in. eks-
ponuja swoje nagrania demo (np. zarejestrowane w amatorskim studiu nagran).
Nagrania te maja przekonac stuchaczy do wplacania srodkéw na poczet oficjalnego
wydania plyty danego artysty. Niektorzy artysci traktuja ponadto profil na Mega-
Total jako fatwe narzedzie umozliwiajace promocje i dystrybucje swoich nagran,
majace za zadanie uzupelnic lub zastapi¢ inne kanaly komunikacji marketingowej
i rozpowszechniania muzyki (tabela 1). Takie podejscie jest charakterystyczne dla
uczestnikéw rynku muzycznego niemajacych tatwego dostepu do tradycyjnych
mediow?, a to wlasnie — w $wietle odpowiedzi respondentéw — mozna powiedzie¢
o artystach korzystajacych z MegaTotal. Jak pokazano w tabeli 2, media tradycyjne
sg przez tych artystow wykorzystywane w celach promocyjnych rzadziej niz internet.

20 J. Surowiecki, The Wisdom Of Crowds, Anchor Books, New York, Toronto 2005.

21 D. Tapscott, A.D. Williams, Wikinomics: How Mass Collaboration Changes Everything, Portfolio,
New York 2008.

22 P. Galuszka, Wykorzystanie sieci przez wirtualne wytwornie muzyczne, ,,Ekonomika i Organiza-
cja Przedsigbiorstw”2010, 729 (10), s. 69-75.



156

Patryk Gatuszka, Victor Bystrov

Tabela 1. Wykorzystywane przez respondentéw miejsca udostepniania

nagran w sieci

Forma dystrybucji Odpowiedz w %

Megatotal.pl 89,3
MySpace 82,8
Facebook 66,1
Last.fm 44,7
Wiasna strona www 44,7
Soundcloud 14,4
Netlabele/Jamendo 9.8
Bandcamp 74
Respondent nigdzie nie udostepnia nagran do odstuchu/sciagniecia 0

Inne 219

Odpowiedzi nie sumuja sie do 100% (respondenci mogli wybra¢ wiecej niz 1 odp.); n=215.

Zrédlo: badania wlasne.

Tabela 2. Czestotliwo$¢ promocji nagran respondentéw w wybranych mediach

Medium 1(nigdy) 2 (rzadko) | 3(czasami) 4 (czesto) Sc(?;ri z)o

Tradycyjne radio 442 321 18,1 47 09
Tradycyjna telewizja 68,8 237 6,1 0,5 0,9
Tradycyjna prasa/czasopisma 414 358 18,1 42 0,5
muzyczne

Ogodlnotematyczne portale 40,9 32,6 17,2 6,5 2,8
internetowe

Internetowe portale muzyczne 38,1 251 26,1 79 2,8
Radio internetowe 30,7 223 335 838 4,7

Respondenci udzielali odpowiedzi na skali od 1 (nigdy) do 5 (bardzo czg¢sto); odpowiedzi zaokraglono; n = 215.

Zrédlo: badania wlasne.

Wykorzystywanie przez artystow zarejestrowanych w MegaTotal przede wszystkim
internetowych kanatéw dystrybucji i komunikacji marketingowej ma dwie przyczyny.
Po pierwsze, korzystanie z serwiséw wymienionych w tabeli 1 jest bezptatne, co czyni
je fatwo dostepnymi dla debiutujacych artystow. Po drugie, MegaTotal na obecnym
etapie rozwoju przyciaga przede wszystkim artystéow rozpoczynajacych kariere.
Potwierdzaja to odpowiedzi respondentéw — az 86,5% z nich rozpoczelo aktywnag
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dziatalno$¢ na rynku muzycznym po roku 2000 (tzn. w roku 2001 lub pdzniejszym),
a stosunkowo niewielka czg$¢ wspotpracuje z instytucjami rynku muzycznego
(tabela 3). Taka sytuacja przektada sie na dochody respondentéw - az 45,6% nie ma
zadnych wpltywoéw z dzialalnosci muzycznej.

Tabela 3. Wspoétpraca respondentéw z instytucjami rynku muzycznego

Instytucja Odpowiedzi w %
Menedzer 16,7
Agencja koncertowa/agent koncertowy 74
Wytwdrnia ptytowa 74
Organizacja zbiorowego zarzadzania (np. ZAiKS, STOART) 10,2
Zadne z powyzszych 74,0

Odpowiedzi nie sumujg si¢ do 100% (respondenci mogli wybra¢ wigcej niz 1 odp.); n=215.
Zrédto: badania wlasne.

Dane zamieszczone w tabelach 1-3 $wiadczg o tym, Ze artysci korzystajacy
z MegaTotal to w duzej mierze debiutanci oraz muzycy obecni na scenie od pew-
nego czasu, lecz niemajacy statusu gwiazd. Niewykluczone, ze w latach 90. XXw.,
gdy polski rynek nagraniowy przezywal okres silnego wzrostu, niektérzy sposréd
tych artystéw otrzymaliby propozycje wspolpracy od duzych firm fonograficznych.
Poniewaz jednak obecne realia rynku nagraniowego mocno utrudniajg sprzedaz
duzych ilosci fonograméw, tradycyjne firmy fonograficzne z rezerwa podchodza do
inwestycji w nowe talenty. W tej sytuacji artysci szukaja alternatywnych sposobow
rozpoczecia kariery na rynku muzycznym, co stwarza pole do dzialan serwisow
finansowania spotecznos$ciowego. Wobec réznic pomiedzy tradycyjnymi firmami
fonograficznymi a MegaTotal powstaje jednak pytanie, na ile mozliwe jest odtworze-
nie przez artystow korzystajacych z finansowania spotecznosciowego $ciezek karier
charakterystycznych dla muzykéw wspieranych przez tradycyjny biznes muzyczny?
Czy zebranie w MegaTotal srodkéw na nagranie ptyty mozna poréwnac - pod
wzgledem szans na zrobienie profesjonalnej kariery — z podpisaniem kontraktu
nagraniowego z duzg firma fonograficzng?

Odpowiedzi respondentéw czegsciowo pokazuja, jak artysci korzystajacy z Mega-
Total widzg swojg kariere na rynku muzycznym. Wskazujg one na to, Ze do naj-
bardziej preferowanych przez nich form dystrybucji nagran naleza: sprzedaz plyty
CDw tradycyjnych sklepach muzycznych (65,1% respondentéw, korzystajac ze skali
od 1 do 5, wskazalo t¢ opcje jako najbardziej preferowang, tzn. wybralo 5), sprzedaz
plyty CD w internetowych sklepach muzycznych (analogicznie 63,7%) oraz sprzedaz
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plikéw cyfrowych przez internet (analogicznie 49,3%). Moze to $wiadczy¢ o tym,
ze cze$¢ respondentéw oczekuje od MegaTotal powielenia tradycyjnego modelu
fonografii, w ktdrym wytwornia muzyczna dba przede wszystkim o dystrybucje
wydanych nagran. Wzigwszy pod uwage strukturalne réznice pomigdzy modelem
funkcjonowania tradycyjnej wytwdrni muzycznej a funkcjonowaniem platformy
finansowania spolecznosciowego, mozna si¢ jednak zastanawia¢, na ile takie oczeki-
wania sg realistyczne. MegaTotal — w przeciwienstwie do duzych firm fonograficznych
- nie dysponuje fatwym dostepem do tradycyjnego kanatu dystrybucji. Ponadto nie
ma on tak rozbudowanych mozliwosci promocyjnych w mediach tradycyjnych. O ile
sens inwestowania w tradycyjny kanal dystrybucji w dobie rozwoju kanaléw inter-
netowych moze by¢ niewielki, o tyle mozna zaryzykowac stwierdzenie, ze wigksze
zaangazowanie platformy w promowanie realizowanych projektéw w mediach tra-
dycyjnych mogloby mie¢ pozytywny wptyw na rozwdj MegaTotal. Przeprowadzone
badania wskazuja, Ze w MegaTotal dominuja artysci rockowi (64,2%, przy kolejnym
wskazaniu ,muzyka elektroniczna” na poziomie 17,7%). Sugeruje to mozliwo$¢ zawe-
zenia dziatan promocyjnych do mediéw skupiajacych si¢ na tym gatunku muzyki,
co przy odpowiednim doborze mediéw (np. rockowe stacje radiowe), w poczatkowej
fazie pozwolitoby na realizacj¢ dziatan promocyjnych w mediach tradycyjnych przy
stosunkowo niewielkim zaangazowaniu finansowym.

Omoéwione w niniejszym tekscie réznice pomiedzy tradycyjnymi wytwérniami
muzycznymi a platformami finansowania spotecznos$ciowego moga by¢ podsumo-
wane w formie zbiorczego zestawienia zaprezentowanego w tabeli 4.

Tabela 4. Poréwnanie pomiedzy tradycyjna firma fonograficzng a platforma
finansowania spotecznosciowego

Poréwnywane

Kryterium Tradycyjna firma fonograficzna Platforma finansowania spotecznosciowego
Charakter Wynajdywanie i komercjalizacja talentéw, | Posrednictwo w relacjach finansowych
prowadzonej produkcja, dystrybucja i promocja nagrain | pomiedzy twércami a odbiorcami débr
dziatalnosci kultury
Charakter relacji | Stuchacz jako konsument — nabywca Stuchacz jako wspottworca wartosci

ze stuchaczami | gotowych produktéw

Rodzaj Zaangazowanie finansowe — wytwdrnia Zaangazowanie organizacyjne; koszty

zaangazowania | ponosi koszty i ryzyko wydania nagran i ryzyko wydania nagran ponosza internauci

Dystrybucja Decyduje o przewadze konkurencyjnej Ograniczone zaangazowanie w dystrybucje,
wytwérni; tradycyjne i internetowe gtdwnie sprzedaz nagrar on-line

kanaty dystrybugji
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Poréwnywane

. Tradycyjna firma fonograficzna Platforma finansowania spoteczno$ciowego
kryterium Yoy 9 P 9
Promocja Mozliwosci promocyjne zalezne od Gtéwny ciezar promocji wydawnictwa
wielkosci wytwérni i gatunku muzyki; spoczywa nha artystach i internautach
gtéwny ciezar promocji spoczywa wspdifinansujacych nagranie

na firmie fonograficznej

Struktury Od prostych (w przypadku niewielkich Prosta struktura organizacyjna
organizacyjne wytwarni) do ztozonych, wertykalnie
zintegrowanych (duze koncerny
muzyczne)

Strona Petni gtdwnie funkcje promocyjne Ma kluczowe znaczenie dla funkcjonowania
internetowa platformy; petni funkcje informacyjne
i spotecznosciowe

Zrédlo: opracowanie wlasne.

5. Podsumowanie

Finansowanie spolecznosciowe jest nowym zjawiskiem, ktére wymaga dalszych
badan. Ukazany w niniejszym tekscie MegaTotal jest najstarszym polskim serwisem
finansowania spoleczno$ciowego. Nie jest on jednak jedynym serwisem tego typu.
Do modelu finansowania spoteczno$ciowego w mniejszym lub wiekszym stopniu
nawigzujg m.in. takie platformy, jak Talent.pl (http://talent.pl), Polak Potrafi (http://
polakpotrafi.pl/) oraz Beesfund (http://www.beesfund.com). Ich rozwéj do pew-
nego stopnia spowalniany jest przez niedostosowanie polskiego prawa do tej formy
zbierania $rodkéw pienigznych®. Doswiadczenia innych krajéw, np. USA (serwis
Kickstarter) pokazuja, ze platformy finansowania spofeczno$ciowego moga osiagnaé
znaczne rozmiary, a realizowane przez nie projekty wykraczajg poza finansowanie
powstawania dobr kultury. Rodzi to liczne pytania natury prawnej, np. o wpltyw
przepiséw o obrocie papierami wartosciowymi lub prawa podatkowego na przebieg
procesu finansowania spoleczno$ciowego. Doswiadczenia innych krajow pokazuja, ze
innowacyjno$¢ mechanizmdw finansowania spotecznosciowego wymaga interwencji
ustawodawcy. Interwencja taka powinna wyjasni¢ watpliwosci wynikajace z obec-
nie obowigzujacych przepiséw oraz zagwarantowac nalezyta ochrone wszystkim
stronom bioragcym udzial w finansowaniu spolecznosciowym.

23 P. Gatuszka., V. Bystrov, Development of Crowdfunding in Poland from the Perspectives of Law
and Economics, referat wygloszony 21.04.2012r. podczas 3rd Polish Law & Economics Conference,
Uniwersytet Warszawski, Warszawa 2012.
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Dzialalno$¢ MegaTotal mozna interpretowac na dwa sposoby. Z jednej strony, Mega-
Total jawi si¢ jako serwis finansowy wykorzystujacy nowe technologie komunikacyjne
do pozyskiwania srodkéw pienieznych przez indywidualne podmioty. Patrzac z tej
perspektywy, mozna stwierdzi¢, ze platformy finansowania spofecznosciowego
dzialajace w Polsce maja do spelnienia wazne zadanie polegajace na przezwycieze-
niu trudnos$ci w dostepie do srodkéw pienieznych, jakie napotykaja poczatkujacy
przedsiebiorcy, wynalazcy i artysci. Podmioty te majg wprawdzie niekiedy dostep do
srodkow pochodzacych z funduszy UE i innych instytucji wspierajacych przedsieg-
biorczo$¢ na poziomie krajowym oraz teoretyczng mozliwos¢ zaciggania kredytow
bankowych, jednak czesto mata skala prowadzonych przedsigwzie¢ oraz przeszkody
natury organizacyjnej utrudniajg sieganie po te §rodki. Przyktady zagraniczne poka-
zuja, ze finansowanie spolecznosciowe — pod warunkiem zaistnienia odpowiednich
uregulowan prawnych — mogloby z powodzeniem wypetnic t¢ luke.

Z drugiej strony, na dzialalno$¢ MegaTotal mozna patrze¢ przez pryzmat
zmian dokonujacych si¢ na globalnym i krajowym rynku nagraniowym. Ten punkt
widzenia zostal przyjety w przypadku zaprezentowanego badania, ktére skupialo
sie na identyfikacji cech charakterystycznych artystéw korzystajacych z finanso-
wania spolecznosciowego i wyjasnieniu motywacji nimi kierujacych. Zebrane dane
empiryczne ukazuja platforme finansowania spotecznosciowego jako nowy typ
serwisu dzialajacego na rynku fonograficznym. Struktura MegaTotal jest odmienna
od struktury tradycyjnych wytworni muzycznych, co na obecnym etapie rozwoju
w pewnym stopniu wymusza skupienie si¢ przez ten serwis na wspoipracy z mniej
znanymi artystami. Wzigwszy pod uwage tempo zmian dokonujgcych si¢ na rynku
muzycznym nie mozna wykluczyé¢, ze stan ten ulegnie zmianie w miare ewentualnego
spadku sprzedazy nagran dystrybuowanych w tradycyjny sposob oraz poszukiwania
przez artystow nowych sposobow zaistnienia na rynku fonograficznym.
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Struktura organizacji podporzadkowanej
zarzadzaniu wedtug koncepcji Six Sigma
— kompetencje menedzeréw

1. Wprowadzenie

Poczatek XXI wieku stanowi dla wielu lideréw biznesu nowg rzeczywistos¢,
ktora zmusza ich do uzyskiwania coraz lepszych, dlugoterminowych wynikow
finansowych, przy uwzglednieniu koniecznoéci budowania firmy. Do obowigzkéw
kierownictwa zawsze nalezalo myslenie o rOwnowazeniu dziatan kroétko- i dtugoter-
minowych, jednak wspdlczesne srodowisko narzuca potrzebe dazenia do efektywnosci
w obu obszarach. Rosngca oraz coraz bardziej zaciekta konkurencja, wymagajacy
klienci, zmniejszona podaz talentéw, jak rowniez stale rozwijajace si¢ — a co za tym
idzie — zmieniajace si¢ rynki, nie s zjawiskiem niezwyktym praktycznie w kazdej
galezi gospodarki. Dodatkowo, inwestorzy nie chca dtugo czekac¢ na zwrot kosztow
poniesionych na inwestycje. Powoduje to, ze czlonkowie kierownictwa, podejmujac
proby adaptacji do takich uwarunkowan, czesto sprawiaja wrazenie, jakby dziatali
na krétka mete oraz posiadali zaburzony obraz rzeczywistosci. Metody zarzadzania,
ktdre skutecznie stosowane byly w przeszlosci, z czasem przestaty by¢ efektywne.

Pewng odpowiedzig na problemy wspolczesnej organizacji stala sie koncepcja
Six Sigma. Jest to metoda zarzadzania jako$cia, zmierzajaca do osiagania perfekeji
w procesach biznesowych oraz w jakosci produktéw, osiagania poziomu doskona-
tosci w kluczowych dla firmy plaszczyznach, rezultatem czego jest wysoka pozycja
rynkowa, skuteczna ocena otoczenia, minimalizacja kosztéw oraz maksymalizacja
produktywnosci, co wyraza si¢ w wynikach finansowych. Metoda ta opracowana
zostala przez koncern Motorola. Aktualnie stosowana jest przez wiele §wiatowych
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koncernéw, takich jak na przyktad GE, Honeywell czy tez Microsoft. Wéréd orga-
nizacji dzialajacych w Polsce warto tu wymieni¢ Reiffeisen Bank.

Six Sigma to precyzyjnie zorganizowana, bazujaca na realnych danych meto-
dologia eliminacji defektéw, strat i wszelkich problemoéw z jakoscia, we wszystkich
dziedzinach produkcji, ustug, zarzadzania i w innej dziatalno$ci biznesowej. Pod-
stawe metodologii Six Sigma stanowi potaczenie znanych technik statystycznego
sterowania jako$cig z innymi, zaréwno prostymi, jak i zaawansowanymi, metodami
statystycznymi oraz z systematycznym szkoleniem calego personelu z kazdego
szczebla organizacji, wlgczonego w procesy i dzialania objete metoda Six Sigma.

Celem przedstawianej pracy jest przyblizenie struktury organizacji podporzad-
kowanej zarzadzaniu wedlug koncepcji zarzadzania jakoscig, okreslanej mianem
Six Sigma. W pracy przedstawiono poczatki ksztaltowania sie koncepcji Six Sigma,
jej zalozenia, cele i zasady, aby na tym tle scharakteryzowac¢ strukture organizacji
i kompetencje menedzerdéw zwigzane z zarzadzaniem zgodnie z tg koncepcja.

2. Cele i zatozenia koncepgji Six Sigma

Six Sigma jest pochodng paradygmatu wspoélczesnej ekonomii, ktdry za cel
wszelkiej aktywnosci stawia zaspokojenie potrzeb klientéw. Koncentracja na klien-
cie jest naturalng konsekwencja wzrostu liczby konkurujgcych o niego podmiotow
gospodarczych, ktére, w warunkach rynku coraz mniej ograniczanego barierami
celnymi, zmuszone zostaly do ciagglego podnoszenia jakosci oferowanych produktow
badz ustug.

Six Sigma jest rezultatem ewolucji, ktéra dokonala si¢ w spojrzeniu na ekono-
miczne korzysci wzrostu jakosci, bedacej wynikiem naptywu na rynek amerykanski
produktéw japonskich. Pomimo nizszej ceny, produkty te posiadaty wyzsza jakos¢
w stosunku do wyrobéw lokalnych, a potaczenie dwoch najwazniejszych cech
dobrego produktu, jakimi s niska cena i wysoka jakos¢, spowodowato gwattowny
spadek konkurencyjnosci wyrobéw amerykanskich, ktére w konsekwencji zaczety
by¢ wypierane z lokalnego rynku. Proces ten przebiegal szczegdlnie gwaltownie
w branzy samochodowej i elektronicznej, wymuszajgc na firmach dziatajacych
w tych obszarach reakcje obronng, jaka staly sie poszukiwania sposobu, ktory
umozliwitby polaczenie tendencji postrzeganych dotychczas jako przeciwstawne,
a wiec podniesienia jakosci przy jednoczesnym obnizeniu ceny finalnej oferowa-
nych wyrobdw.

Poszukiwania te przebiegaly nieco odmiennie w kazdej z wymienionych branz.
Najwigksi przedstawiciele przemystu motoryzacyjnego, wérod ktérych wymienia
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sie Forda, General Motors oraz Chryslera, wdrozyli SPC (Statystyczne Sterowanie
Procesem), metode, ktéra umozliwila staly monitoring procesu produkcji w aspekcie
naktadow ekonomicznych oraz jakosci uzyskiwanych wyrobow.

Jednak bardziej innowacyjng droge w walce z gwaltowna ekspansja wyrobow
japonskich wybrala Motorola, bedaca — zaréwno wéwczas, jak i obecnie — wiodaca
tirmg w branzy elektronicznej. Jej odpowiedzig byto stworzenie specjalnych o$rod-
kow badawczych, w ktorych eksperci z zakresu statystyki, projektowania i jakosci
pracowali nad stworzeniem metody pozwalajacej na ciagla poprawe jakosci przy
jednoczesnym obnizeniu koszéw wlasnych. Efektem ich pracy jest wlasnie omawiana
w ramach niniejszej pracy koncepcja Six Sigma. Jej istota jest zalozenie, ze podniesienie
jakosci produkowanych wyrobdw w rzeczywistosci prowadzi do obnizenia kosztéw
wlasnych, poniewaz wraz ze wzrostem jakosci zmniejszajg si¢ naklady, jakie firma
jest zmuszona ponie$¢ na wszelkiego rodzaju dziatania niwelujgce zaistniate wady
danego produktu, czyli obnizenie tzw. kosztow ztej jakosci (COPQ - Cost of Poor
Quality), ktore definiowane sg jako ekonomiczne naktady ponoszone na usuwanie
réznego rodzaju usterek w wadliwych produktach.

W Stanach Zjednoczonych, a takze juz w Polsce, metodologia Six Sigma zyskata
wielka popularnos¢, gdyz wykazano jej skutecznos¢, nie tylko w poprawie jakosci, ale
takze w powaznych oszczg¢dno$ciach wynikajacych z podwyzszenia jakosci. Szeroko
publikowane ,historie sukcesu” zastosowania Six Sigma w wielkich korporacjach
wydaja si¢ mie¢ wyrazny oddzwigk w sferach liderow wielkiego biznesu.

J. Welch, Dyrektor Generalny w General Electric, skomentowal wynikajace
z wcielenia w zycie tej koncepcji miliardowe oszczednosci firmy, mowiac, ze Six
Sigma to najwazniejsza z kiedykolwiek podjetych przez GE inicjatyw, jest ona juz
czedcig kodu genetycznego naszej przyszlosci. Nalezy podkresli¢, ze inne orga-
nizacje, ktore wdrozyly metodyke Six Sigma, takze szczyca si¢ bardzo wysokimi
oszczednosciami. Jak wynika z publikowanych przez firme¢ Motorola informacji,
wprowadzenie w zycie zalozen koncepcji Six Sigma przyczynilo si¢ do uzyskania
przez nia, w ciagu dwunastu lat od momentu implementacji pierwszych zmian
organizacyjnych, oszczednosci w wysokosci az 11 mld USD.

Réwniez w Polsce Six Sigma osiggneta wysokie rezultaty. Raiffeisen Bank,
po wprowadzeniu w 2003 r. tej metodologii, zajal 6sme miejsce w rankingu najlepszych
bankéw detalicznych, przygotowywanym przez tygodnik , Newsweek”. W 2004 r.
byt juz na drugim miejscu, a w 2005r. — na pierwszym. W roku 2006 utrzymat
pozycje lidera. Idea Six Sigmy — zdawaloby si¢ uzyteczna w spotkach produkcyjnych
lecz nie ustugowych - zdata egzamin takze w instytucji finansowej. Wyniki Banku
Raiffeisen mowig same za siebie: wskaznik zwrotu z kapitalu oscyluje wokot 30%,
a relacja kosztow do dochodéw spadta do blisko 50%, czyli poziomdéw najlepszych
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w calym sektorze. Wzrasta takze wspdlczynnik wyptacalnosci. Jest on podstawowym
miernikiem oceny banku, podawany jest przez sam bank, ktéry oblicza go zgodnie
z zatozonymi normami. Poczatkowo, w 2004 ., jego warto$¢ wynosita 10,56%, aby
w 2005r. spas¢ do poziomu 9,01%. Zmiana ta jest wyjatkowo istotna i pozytyw-
nie odnosi si¢ do optymalnego poziomu, wynoszacego dla banku tej wielkosci,
15%. Poprawie ulega wzrost zysku zaréwno netto, jak i brutto w aktywach oraz,
wprawdzie mniejszy, jednak zauwazalny, wzrost wartoéci w funduszach wlasnych.
Reasumujac: powyzsze wyniki oraz wyrazny, pozytywny wplyw metodologii Six
Sigma na dzialalno$¢ banku pokazujg, Ze koncepcja ta jest niezwykle skuteczna.
Badanie przeprowadzone na tle gospodarki krajowej wskazuje na poprawe sytuacji
oraz wzrastajaca umiejetnosc¢ radzenia sobie zaréwno ze spadajaca koniunktura, jak
i rosngcym zatrudnieniem, przy ktérym zaskakujaco spada udziat kosztow.

Stworzenie i wdrozenie koncepcji Six Sigma przyniosto takze koncernowi Motorola
wymierne korzysci. Firma zmagala si¢ bowiem ze znacznymi, z punktu widzenia
obecnych standardéw, nakladami na wszelkiego rodzaju wymiany wadliwych produk-
tow, ktore wynosily nawet 40% ogolnej wartosci sprzedanych wyrobow. Wdrozenie
koncepcji Six Sigma doprowadzilo, w przypadku tej firmy, do radykalnego spadku
kosztow ponoszonych w wyniku produktéw zlej jakosci, ktore oscylowac zaczely
w granicach 1%. Taki spadek przyczynil si¢ do gwaltownego wzrostu konkurencyj-
no$ci wytwarzanych przez firme produktéw, a co za tym idzie, réwniez w bardzo
istotny sposob wplynal na wzrost wyniku finansowego organizacji.

Wedlug analiz wlasnych autorki wybranych organizacji finansowych rynku
polskiego, prowadzonych metoda case study, systematyczny wpltyw metodyki Six
Sigma na rezultaty finansowe firmy, mozna zauwazy¢ juz w ciaggu 2 lat od wdrozenia
metodyki, w tym:

o wzrost aktywow o 20%,

o w przypadku kapitaléw wlasnych widoczny trend wzrastajacy o 20%,

o wzrost zysku o 50%,

« zmniejszenie wielko$ci zapaséw w przypadku firm produkcyjnych o 6-8%,
o wzrost wspdlczynnika wyplacalnosci w przypadku bankéw o 10-15%.

Wedlug koncepgji Six Sigma istotne jest, aby skupia¢ uwage rowniez na udzia-
fowcach, dla ktérych istnieje przedsigbiorstwo. Dobrze zaplanowane koncepcje
zarzadzania oraz procesy biznesowe obstugiwane przez zadowolonych pracownikéw,
prowadza do satysfakeji i zadowolenia klientéw oraz wlascicieli organizacji. Nie jest
to oczywiscie nowa przestanka. Wigkszos$¢ lideréw przedsiebiorstw tradycyjnych
wierzy, ze tak wlasnie postepuje. Réznica miedzy podejsciem tradycyjnym a kon-
cepcja Six Sigma polega na dyscyplinie.
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3. Narzedzia Six Sigma

Koncepcja Six Sigma obejmuje zintegrowane narzedzia, ktdre wspieraja liderow
w usprawnieniu biznesu oraz w budowaniu solidnych podstaw funkcjonowania firmy
w przysztosci. Laczy ona najlepsze praktyki z narzedziami, ktérych rolg jest wspo-
maganie lideréw we wdrazaniu strategii, dzieki ktérej mozna osiagna¢ doskonate
wyniki krotkoterminowe, jak réwniez budowac solidne podstawy funkcjonowania
w przysztosci.

Wykorzystywane w metodologii Six Sigma narzedzia opieraja si¢ przede wszystkim
na metodach i narzedziach statystycznych. Juz sam termin: Six Sigma, sugeruje silne
uzaleznienie stosowanego w tej koncepcji podejscia, ktorego celem podstawowym
jest osiagniecie minimalnej liczby niezgodnosci, od metod i narzedzi statystycznych.
Zgodnie z zalozeniami metodologicznymi, prawdopodobienstwo defektu w procesie
sterowanym przy wykorzystaniu omawianej koncepcji powinno odpowiadac szesciu
sigmom rozkladu normalnego. Cel, jakim jest Six Sigma, osiagniety jest wtedy, gdy
niezgodnosci jest nie wiecej niz 3,4 na milion mozliwosci ich powstania. Konieczna
jest tu uwaga techniczna o tym, ze liczba 3,4 na milion (ppm) odpowiada wartosci
zmiennej normalnej z = 4,5 gdyz w podejéciu Six Sigma dopuszcza si¢ przesuniecie
$redniej procesu o wartosci 1,5 sigma. Zaznaczy¢ nalezy, iz w oryginalnej termi-
nologii stosowanej pierwotnie przez firme Motorola, méwi si¢ o ,,dlugoterminowej
dynamice zmiennosci wartosci $redniej”. W celu pomiaru tej zmiennosci w Six Sigma
wykorzystuje sie tzw. kalkulator Sze§¢ Sigma, ktéry oblicza liczbe defektow przy
danym poziomie procesu odpowiadajacym jednej, dwu, trzem - az do szesciu sigm.
Metodologia tej koncepcji obejmuje wiele réznych, znacznie bardziej skomplikowa-
nych metod analiz, ktére dobierane s3 w poszczegdlnych organizacjach w sposéb
indywidualny, bowiem zalezg zaréwno od konkretnej technologii wykorzystywanej
w danej firmie, jak i od okreslonego etapu projektu Six Sigma.

Jedna z najwazniejszych zalet metodologii Six Sigma, a zarazem jej najwiek-
sza silg, jest fakt, iz metodologia ta podchodzi do problematyki poprawy procesu
i redukgji jego zmienno$ci w sposéb empiryczny, bazujac na danych faktycznych,
zebranych w toku odpowiedniego postepowania. Bardzo istotna jest rowniez orien-
tacja tej koncepcji na ilo$ciowy, bardzo $cisla ocene¢ dziatania kazdego procesu.
Aby osiaggnac cel, stosuje sie tzw. Plan Poprawy Szes¢ Sigma, czyli sekwencje pieciu
nastepujacych dziatan:

1) Definiuj, czyli okresl cele oraz ograniczenia, zidentyfikuj zagadnienia, ktérymi
nalezy sie zaja¢, aby osiagnac kolejny, wyzszy poziom sigma,
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2)

Mierz, czyli zbierz informacje o aktualnym stanie procesu tak, aby ustali¢ poziom
odniesienia i aby rozpoznac skale istniejacego problemu,

Analizuj, czyli wskaz w sposéb krytyczny przyczyny istniejgcych problemow
dotyczacych jakosci i potwierdz przy wykorzystaniu wlasciwych analiz wptyw
tych probleméw na analizowany proces,

Poprawiaj, czyli wprowadz wlasciwe rozwigzania, ktére pozwola usuna¢ zdefi-
niowane wcze$niej problemy krytyczne,

Sprawdzaj, czyli sprawdz i monitoruj uzyskiwane w poprzednim etapie wyniki.
Od pierwszych liter poszczegdlnych etapow tej metodologii zostala ona nazwana
metodologia DMAIC (skrét angielskojezyczny).

Podkredli¢ nalezy, ze kazdy z wymienionych powyzej etapdw determinuje uzycie,

odpowiednich dla danego procesu, ilo§ciowych metod analitycznych, ktére nalezy
wybra¢ sposrdd szerokiego wachlarza zalecanych dla metodologii Six Sigma sposobow
dzialania. Zestawienie wybranych narzedzi wykorzystywanych w poszczegélnych
etapach modelu DMAIC zawarto w tabeli 1.

Tabela 1. Wybrane narzedzia wykorzystywane na poszczegélnych etapach

modelu DMAIC
Definiuj Mierz Analizuj Poprawiaj Sprawdzaj
- analizataficucha | - diagramy Pareto | — metody - benchmarking - standardowe
wartosci - plany zbierania macierzowe - 55 procedury
- metody wyboru danych - metoda Pareto - burza mézgow operacyjne
projektéow — histogramy — diagram rybiej — TPM*** - karty kontrolne
- analiza z punktu | - prébki osci - planowanie - plany szkolen
widzenia stron statystyczne - metody sprzedazy - plany
zainteresowanych | — okreslenie statystyczne operagji wdrozeniowe
QFD** zdolnosci - burza mézgéw - Kanban - plany
- analiza statusu jakosciowej - analiza map - Kaizen komunikacji
projektu procesu procesow - FMEA* - analiza kosztow
— analizy finansowe | — okreslenie - testowanie - Poka Yoka btedow
— analiza Kano efektywnosci hipotez - testowanie
- mapy SIPOC procesu — karty statystycznych hipotez
- plany komunikacji kontrolne - teoria kolejek - symulacje oraz
- analiza czasu testy pilotazowe
- FMEA* - metody
- ANOVA macierzowe

gdzie:

*FMEA - Failure Mode & Effect Analysis — analiza przyczyn i skutkéw wad,

**QFD - Quality Function Deployment - przelozenie potrzeb i oczekiwan odbiorcow na charakterystyki pro-
duktow lub ustug,

“*TPM - Total Productive Maintenance.

Zrédlo: opracowanie wlasne.
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Jak zostalo to juz zaznaczone powyzej, ideg koncepcji Six Sigma jest takie zarza-
dzanie wszystkimi procesami, aby wytwarzanie produktéw oraz §wiadczenie ustug
byto mozliwie bezbledne. Gtéwne znaczenie ma zapobieganie nieprawidtowosciom
oraz niezgodnosciom, ktére moglyby spowodowa¢ niezadowolenie klienta. Z tego
wzgledu kluczowg role odgrywa sfera pracownicza. Koncepcja Six Sigma przewi-
duje, iz kadra zarzadzajaca oraz pracownicy beda reprezentowali bardzo wysoka
jakos¢ zarzadzania, poniewaz biorg oni aktywny udzial w kazdym procesie. Dlatego
tez duzy nacisk ktadziony jest na wlasciwa rekrutacje oraz intensywne szkolenia.
Istotng funkeje petni kadra menedzerska, poniewaz to od niej w duzej mierze zalezy
sukces firmy.

4. Koncepcja zarzadzania jakoscig w organizacji
wedtug koncepcji Six Sigma

Analizujac zagadnienie koncepcji zarzadzania jakoscia w organizacji wedlug
koncepgji Six Sigma, nalezy przede wszystkim zauwazy¢, ze wspdlczesnie oznacza
ona szerokie i wieloaspektowe podejscie do zarzadzania jakoscig, ktére przyjmuje
posta¢ kompleksowego systemu uszczegolawiajacego i operacjonalizujacego dosé
ogolne zasady Total Quality Management (TQM). Jak podkresla R. Haffer, ,,pojecie
Six Sigma stosuje si¢ wigc dla okreslenia wspomnianej juz miary poziomu defektow
w procesie oraz metodyKki, czy tez programu doskonalenia, ale takze dla okreslenia
filozofii zarzadzania, istotnego skladnika kultury organizacyjnej, strategii przelomu
oraz procesu zmiany. W zwiazku z powyzszym, w literaturze mozna znalez¢ wiele
bardzo réznych definicji tego podejscia do zarzadzania jakoscia™.

E.J. Lloens-Montes i L.M. Molina s zdania, ze Six Sigma jest filozofig zarzadza-
nia jako$cig, ktora koncentruje si¢ na identyfikowaniu, oszacowywaniu ilosciowym
i usuwaniu btedéw w procesach biznesowych, a takze na przewidywaniu i usuwaniu
potencjalnych bledéw na etapie tworzenia projektéw nowych produktéw. Poniewaz
Six Sigma pozwala na niwelowanie zjawiska zmienno$ci proceséw juz w fazie projek-
towania wyrobow i ustug, koncepcja ta daje kazdej organizacji mozliwo$¢ uzyskania
bezprecedensowego spadku wskaznika brakéw, a co za tym idzie — wzrost poziomu
dochodéw. Gdy tradycyjnie stosowane w przedsiebiorstwach programy kontroli jakosci
s3 nastawione na wykrywanie i korygowanie wad powstalych podczas projektowania,
wytwarzania i sprzedazy wyrobow i ustug, Six Sigma dysponuje takimi metodami
realizowania procesow, ktére wykluczajg juz sama mozliwos¢ powstawania wad.

Mozna zatem powiedzie¢, ze koncepcja ta stanowi kompleksowe podejscie
w zakresie doskonalenia organizacji, ktére polega w gléwnej mierze na cigglym
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monitorowaniu i kontroli zachodzacych w niej proceséw. Celem jest zapobieganie
niezgodnosciom w procesach oraz w powstajacych w ich wyniku produktach.

W metodologii Six Sigma ocena stanu procesu odbywa si¢ na drodze analizy jego
zdolnosci, ktora stanowi jedna z podstawowych koncepcji SPC. Zdolnos¢ procesu
- czy tez zdolno$¢ jakosciowa procesu — zdefiniowana moze zosta¢ jako jego natu-
ralny rozrzut, oceniany pod nieobecnos¢ dajacych si¢ zidentyfikowac przyczyn jego
zmienno$ci. Mozna réwniez powiedzie¢, ze zdolnos¢ jakos$ciowa procesu to pelen
zakres jego normalnej zmienno$ci, mierzony dla wybranej charakterystyki. Pojecie
zdolnosci procesu odnosi sie do zakresu, w jakim dany proces generuje produkty
wolne od defektéw. W praktyce analiza tego zjawiska (rysunek 1) ma za zadanie
oceni¢, na ile dany proces jest w stanie spetni¢ warunki narzuconej specyfikacji,
czyli w jakim zakresie miesci si¢ ona w polu tolerancji.

Rysunek 1. Istota wyznaczania zdolnosci procesu

LSL zatozone pole tolerancji UsL

rozrzut procesu (6o)

__proces
wycentrowany

proces
" przesunigty

A

I T I
Standaryzowana zmienno$¢ procesu (jednostki sigma)

Zrédto: R. Haffer, Samoocena i pomiar wynikéw dziatalnosci w systemach zarzgdzania przedsigbiorstwem. W poszu-
kiwaniu doskonatosci biznesowej, Wydawnictwo Naukowe Uniwersytetu Mikotaja Kopernika, Torun 2011, s. 137.

Nalezy zaznaczy¢, ze im nizsza jest warto$¢ odchylenia standardowego, tym
mniejsza jest zmienno$¢ procesu, przy zalozeniu, ze ,miesci si¢” on w granicach
pola tolerancji, a wiec spetnia oczekiwania klienta.

Analizujgc powyzszy rysunek nalezy réwniez podkresli¢, ze granice projektowa-
nej tolerancji wzgledem pozadanej wartosci $redniej, czyli wartos$ci nominalnej T,
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wyznaczone mogg by¢ przez klienta, ale rowniez przez maksymalny zakres zmien-
nosci procesu, pozwalajacy wytwarzanemu komponentowi stale dziata¢ w produkcie.
Defekty wystapia wowczas, gdy calkowita zmiennos¢ procesu bedzie wigksza niz
zaprojektowana tolerancja okreslona przez dolng (LSL) i gérna granice specyfikacji
(USL). Zwiazek pomiedzy okreslong (zaprojektowana) tolerancja, czyli szerokoscia
specyfikacji (réznica miedzy USL a LSL), a calkowita zmiennoscig procesu (69)
nazywany jest wskaznikiem zdolnosci procesu (C ) i mozna go wyrazi¢ wzorem:

_ USL-LSL

C
P 60

gdzie: y - $rednia procesu,
0 — odchylenie standardowe procesu,
USL i LSL - odpowiednio gérna i dolna granica specyfikacji.

Im wskaznik C osigga wyzszg warto§¢, tym proces jest bardziej zdolny, czyli
generuje mniej wadliwych produktow. Zgodnie z podejsciem metodologii Six
Sigma, proces 69 jest procesem, ktérego wskaznik C,=2. Statystycznie oznacza to,
iz w przypadku cechy mierzalnej o rozkladzie normalnym przedzial dopuszczalnych
jej zmian, czyli przedzial tolerancji procesu, jest ok. dwunastokrotnie wigkszy od
odchylenia standardowego procesu (T > 129). Nalezy przypomnie¢, ze tworcy kon-
cepcji Six Sigma przyjeli, iz takie przesuniecia $redniej wystepuja powszechnie nawet
w dobrze opanowanych procesach, a zatem nalezy je przyja¢ jako rzecz normalna.

Wdrozenie koncepcji Six Sigma w organizacji umozliwia zatem pomiar liczby
defektow (niezgodnosci, odchylen, nieprawidtowosci) w kazdym procesie czy produk-
cie. To z kolei pozwala na ciaggle obnizanie kosztéw, poprzez redukowanie kosztow
nieodpowiedniej jakosci (COPQ), co wyrazi¢ mozna stosunkiem:

Koszty zapobiegania + koszty oceny + koszty bledow

COPQ = wewnetrznych + koszty bledow zewnetrznych

Wartos¢ sprzedazy

Zmienno$¢ kazdego procesu, charakteryzowang ze wzgledu na krytyczne wiasci-
wosci wytwarzanego produktu, okresla sie poprzez wyznaczenie wartosci odchylenia
standardowego dla probki losowej produktu pobranej z procesu (wyznaczenie para-
metru decydujacego o jakosci i kosztach procesu). Docelowy poziom jakosci procesu,
wedtug koncepcji Six Sigma oznacza, Ze wyznaczone odchylenie standardowe miesci
sie w zalozonym przedziale tolerancji tej wlasciwosci dwanascie razy. Gdy uwzgledni
sie naturalng dynamike rozkladu rozwazanej wlasciwosci produktu, charaktery-
stycznej dla statystycznie stabilnego procesu na +/- 1,5 odchylenia standardowego,
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docelowy poziom jakosci procesu oznacza, iz warto$¢ centralna diugookresowego
rozktadu bedzie oddalona od granic tolerancji o 4,5 odchylenia standardowego, co,
przy zalozeniu normalnosci rozkladu, oznacza, ze prawdopodobienstwo wystapie-
nia wady w produkcie - wykroczenia wyniku poza granice tolerancji zmiennosci
— wyniesie p=0,0000034.

Oznacza to, ze 99,99966% produktéw, bedacych wynikiem danego procesu, jest
wolne od defektéw. Szesciosigmowy poziom jakosci procesu oznacza, iz generuje
on produkty praktycznie pozbawione defektow.

5. Implementacja Six Sigma

W trakcie implementacji Six Sigma najbardziej intensywna praca menedzeréw
przypada na pierwsze miesigce tego procesu, kiedy to starajg si¢ oni stworzy¢ strategie,
dzieki ktérej przestanie by¢ jedynie zestawem narzedzi oraz technik. W okresie tym
pracownicy nizszego szczebla najczesciej nie zauwazajg zadnych zmian wynikajacych
z wdrozenia Six Sigma.

Na poczatku kadra zarzadzajaca musi zidentyfikowac kluczowe procesy organi-
zacji oraz zgromadzi¢ dane na temat poziomu efektywnosci i wydajnosci, oceniajac
je zgodnie z metodyka Six Sigma. Dzieki temu bedzie mozna okresli¢ pewne procesy,
jako nisko wydajne, majace duzy wptyw na projekty (cele biznesowe). Jest to szcze-
gélnie istotne przy realizacji pierwszych projektéw wedlug koncepcji Six Sigma.

Te pierwsze kroki sg krytyczne dla firmy. Wdrazanie Six Sigma powiedzie si¢
jedynie w sytuacji, gdy poczatkowe dzialania zakoncza sie sukcesem, gdyz dzieki
temu pracownicy firmy zobacza zasadno$¢ wdrazania koncepgji Six Sigma i zrozu-
mieja, ze jej obecnos$¢ w firmie ulatwia im prace.

Najczesdciej w pierwszej fazie wdrazania koncepcji Six Sigma firmy wybieraja
od siedmiu do dziesigciu projektéw usprawniajacych, ktére wptywaja na biznes
oraz niska wydajnos$¢ proceséw. Taktyka konceptu na etapie projektu wymaga od
kadry menedzerskiej czynnego uczestnictwa w grupach przez okres od czterech do
sze$ciu miesiecy, przy czym kadra menedzerska powinna spedza¢ nad tymi planami
co najmniej 20% czasu. Menedzer powinien przedstawia¢ swojej grupie dodatkowg
prace wynikajaca z wdrazania projektow Six Sigma jako wyrdznienie, iz to wlasnie
on i jego grupa wybrana zostala, by naprawi¢ niska wydajnos¢ proceséw. Zespot
powinien mie¢ poczucie, ze to dzigki jego doswiadczeniu zawodowemu mozliwa jest
poprawa sytuacji w firmie. Kadra menedzerska powinna poswigci¢ na wdrazanie
taktyki Six Sigma znaczace zasoby, a sam proces wdrazania nowej koncepciji trak-
towac jako okazje do osobistego rozwoju.
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6. Struktura organizacyjna przedsiebiorstwa
funkcjonujacego wedtug koncepcji Six Sigma

Six Sigma od poczatku swojego istnienia byla $cisle zwigzana z praktycznym
aspektem funkcjonowania przedsiebiorstw. Zostala opracowana jako odpowiedz
na konkretne problemy Motoroli i, z tego tez wzgledu, w przeciwienstwie do wielu
teorii ekonomicznych, zawsze byla traktowana jako metoda dzialania.

Skuteczne wdrozenie programu Six Sigma wymaga aktywnego wiaczenia w reali-
zacje projektu wszystkich pracownikéw na kazdym stanowisku pracy. Powinni oni
przejs¢ cykl intensywnych szkolen, ktérych zadaniem jest przekazanie im umiejetnosci
postugiwania si¢ narzedziami i technikami, mogacymi mie¢ zastosowanie przy reali-
zowanych projektach. W organizacjach, w ktérych wdrazana jest koncepcja Six Sigma,
poszczegolnym poziomom zarzadzania przypisuje si¢ odpowiednie hierarchiczne stopnie:
« arcymistrzowie (Champions),

« sponsorzy (Sponsors),

« mistrzowie czarnych paséw (Masters Black Belts - MBB),
 czarne pasy (Black Belts - BB),

« zielone pasy (Green Belts - GB),

o z0lte pasy (Yellow Belts - YB),

« Dbiale pasy (White Belts - WB).

Osoby wspomagajace zesp6! to przede wszystkim Champion i Sponsor projektu.
Champion jest to osoba, ktora pomaga zespotowi w pokonywaniu przeszkéd, zapew-
niajac jednoczesnie maksymalng produktywnos¢ teamu. Pomimo, Ze Champion
jest czescig zespotu, nie ma on zadnych praw, jest osobg, ktéra prowokuje dyskusje
i pomaga szukac¢ najlepszych rozwigzan. Nie podejmuje jednak decyzji — ani bizneso-
wych, ani technicznych. Jak wcze$niej zostalo wspomniane, ochrania on zesp6t przed
negatywnymi czynnikami zewnetrznymi, np. zmieniajacymi sie¢ w czasie projektu
wymaganiami, dodatkowymi zadaniami czy problemami. Champion odpowiada
za postepowanie zgodne z zalozeniami Six Sigma, jest mistrzem ceremonii. Pelni
funkcje mentora, gospodarza. Natomiast Sponsor projektu jest osobg decydujaca
o powolaniu, realizacji, zatrzymaniu lub zakonczeniu projektu. Sponsor projektu jest
odpowiedzialny za zapewnienie zasobow na realizacje projektu oraz umozliwienie
wypelniania okreslonych zadan przez kierownika. Powoluje on takze kierownika
projektu i nadaje mu uprawnienia niezbedne do realizacji projektu oraz rozstrzyga
decyzje, ktére nie mogg by¢ podjete przez kierownika.

Sponsorami Six Sigma okresla si¢ wlascicieli procesow, ktérzy rekrutowani
sg spo$rod menedzerdw wyzszego szczebla. Do zadan sponsoréw projektow nalezy:
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« ustalenie celéw dla nadzorowanych projektéw udoskonalen,

o reprezentowanie zespotu przed zarzgdem,

o pelnienie funkeji arbitréw w rozwigzywaniu sporéw miedzy zespotami lub
pracownikami spoza zespotu,

o wspolpraca z innymi wlascicielami proceséw w celu zapewnienia plynnego
przekazania procesu.

Kandydaci do uzyskania poziomu Black Belt powinni by¢ zaangazowani w proces
zmian organizacyjnych oraz rozwoéj. Moga by¢ reprezentantami réznych dyscyplin,
niekoniecznie muszg specjalizowac si¢ w statystykach lub analizach. Poniewaz jednak
wymaga sie od nich, by w krétkim czasie opanowali wiele narzedzi technicznych,
czesto oczekuje sig, ze beda matematykami lub statystykami. Bardzo istotna jest
dobra znajomos¢ komputera. Na poziomie Black Belt niemal konieczna jest biegta
znajomos$¢ zaawansowanych programow analizy statystycznej. Poziom Green Belt
reprezentujg kierownicy nizszego szczebla, ktorzy podczas wdrazania projektow Six
Sigma sg odpowiedzialni za funkcjonowanie zespotu projektowego oraz przeprowa-
dzenie podstawowych badan objetych zakresem badan projektu. Zazwyczaj osoba
z poziomu Black Belt pomaga tej o statusie Green Belt w kwestiach szkolen oraz
przy projekcie juz po zakonczeniu szkolenia. Wtasciciele firmy, zarzad, oczekujg od
Black Belt prowadzenia rocznie od 5 do 10 projektéw usprawniajacych procesy. Do
biezacych zadan Black Belt nalezy: komunikowanie o stanie biezagcym projektu oraz
nadzorowanie projektéw i terminarzy Green Belt. Black Belt sg osig kazdego planu
wdrozenia Six Sigma. GE, Motorola i inne firmy postugiwaly si¢ terminem Black
Belt na okreslenie ,,0soby, ktéra osiagneta opartg na synergii sprawnos¢ taczenia
wlasnej dyscypliny technicznej ze strategia Six Sigma, taktyka firmy i narzedziami
statystycznymi”. Osoby te bedg stale dazy¢ do zinstytucjonalizowania efektywnego
wykorzystania tych narzedzi w calej spolce, wérod jej klientéw i kontrahentow.

Green Belts sg istotnym ogniwem kazdego prowadzonego z powodzeniem programu
Six Sigma, ktdrzy rozumiejq jej metodologie oraz wplataja narzedzia/metodologie Six
Sigma w biezgca prace, by wprowadza¢ usprawnienia proceséw. Do ich biezacych
zadan nalezy przedstawienie stanu prac nad projektem, przeprowadzenie dwoch
projektéw rocznie z pelnym wykorzystaniem narzedzi do usprawniania procesow.

Zadaniem kazdego menedzera projektu jest utrzymanie osiggnietych wynikow
projektu minimum przez rok od momentu zakonczenia jego usprawnienia.

Najwyzszym poziomem technicznej i organizacyjnej biegtosci jest status Master
Black Belt. Osoba o takiej pozycji zarzadza programem Six Sigma pod wzgledem
technicznym. Musi posiadac taka wiedze, jaka ma Black Belt oraz dodatkowe umie-
jetnosci niezbedne do tego, by program Six Sigma mdgt odnies¢ sukces. Do takich
zdolnosci nalezy, na przyklad, znajomo$¢ teorii matematycznych, na ktoérych oparte
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sa metody statystyczne. Master Black Belt musi by¢ w stanie wesprze¢ poziom Black
Belt we wlasciwym stosowaniu wszystkich metod w niecodziennych sytuacjach,
zwlaszcza w przypadku zaawansowanych analiz statystycznych. Master Black Belt
prowadzi takze szkolenia na poziomach Black Belt i Green Belt. Dlatego tez osoba
na takim stanowisku musi wykaza¢ si¢ doskonatymi zdolnosciami komunikacyj-
nymi oraz trenerskimi.

Wielu ekspertéow podkresla znaczenie, jakie dla przedsigbiorstw maja osoby ze
stopniem Black Belts. Ich warto$¢ wigze si¢ z faktem, iz szkolenia Six Sigma maja
réwniez za cel wyrobienie w kursantach postawy maksymalnego zaangazowania
w dzialania firmy, co ma pozytywny wptyw na morale innych pracownikéw. Druga
istotng zaleta obecnosci w firmie duzej liczby Black Belts jest fakt, ze to wlasnie
te osoby bezposrednio zajmuja si¢ szkoleniami i, znajac swoich podwladnych,
sa bardziej efektywni w przekazywaniu im wiedzy niz zatrudnione w tym samym
celu osoby spoza danego przedsiebiorstwa. Ze wzgledu na znaczenie, jakie maja dla
firmy osoby z tytulem Black Belts, wazne jest, aby cechowaly je odpowiednie do tej
roli predyspozycje charakterologiczne, przede wszystkim, by byli to ludzie o silnej
osobowosci, kreatywni i przekonujacy. Czesto podkreslanym atutem kandydatow
na ten etap szkolen Six Sigma jest posiadanie autorytetu, poniewaz osoby z niska
pozycja w strukturze firmy nie s w stanie przekona¢ innych do koniecznosci wpro-
wadzenia radykalnych zmian, wigzacych si¢ z wdrozeniem omawianej tu koncepciji.

Celem profesjonalnie prowadzonych szkolen nie jest wylacznie przekazanie okre-
slonego zasobu wiedzy oraz wyrobienie u kursantéw umiejetnosci niezbednych dla
powodzenia projektu, lecz, co réwnie istotne, wdrozenie ich w koncepcje akcjo-nor-
matywna, na ktdrej powstata idea metody Six Sigma. Priorytetem jest wyksztalcenie
postawy nieustannej kreatywnosci. Od osob, ktore uzyskaly stopien Black Belt, oczekuje
sie aktywnego podejscia do wszelkiego rodzaju trudnosci w realizacji projektéw. Nie
chodzi tu tylko o umiejetnosci ich usuwania, ale réwniez zdolnosci ich przewidywania,
aby mozna je byto wyeliminowa¢ w fazie poprzedzajacej samo wdrozenie projektu.

Six Sigma jest metodg wymagajacg radykalnych posunie¢, ktérg powinno sie
wdraza¢ w sposob kompleksowy, obejmujac nig kazda strukture przedsigbiorstwa
i w kazdej z nich dziala¢ zgodnie z tymi samymi zasadami. Jednak, jak podkresla
wielu ekonomistdw, o jej powodzeniu w konkretnym przedsigbiorstwie w zasadniczej
mierze decyduja sami pracownicy, a w szczegolnos$ci ich mentalnos¢. Niewatpliwie
jest to metoda narzucajaca duzy rygor, dlatego tez w srodowiskach cechujacych sie
postawami zachowawczymi nie nalezy oczekiwac jej entuzjastycznego przyjecia. Jed-
nak w grupach zlozonych z ludzi bardziej otwartych na zmiany, moze ona przynies§¢
spektakularny sukces. Jej powodzenie jest pochodng kultury organizacyjnej samego
przedsigbiorstwa.
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7. Ekonomiczne efekty wdrozenia koncepcji Six Sigma
w organizacjach

Rozwazajac wplyw koncepciji Six Sigma na wizerunek i przychody firmy, nalezy
zaczg¢ od genezy tej metody. W zwiazku z tym, iz faktograficzny opis jej Zrédet
przedstawitam w innym miejscu, tu ogranicze sie tylko do najistotniejszej, z punktu
widzenia moich dociekan, kwestii, konkluzji, Ze u jej zarania legta potrzeba poprawy
gwaltownie pogarszajacej sie pozycji konkurencyjnej firmy Motorola.

Mozna zatem powiedzie¢, ze Six Sigma jest produktem powstalym z potrzeby
podniesienia atrakcyjnosci wyrobéw Motoroli i dlatego od samego poczatku
traktowana byla jako narzedzie do ksztaltowania pozytywnego wizerunku przed-
siebiorstwa, a co za tym idzie, generowania zwigkszonych przychodéw. Sam fakt,
iz metode te stosujg wielkie koncerny, takie jak: AlliedSignal, General Electric,
Sony, Honda, Maytag, Raytheon, Texas Instruments, Bombardier, Canon, Hitachi,
Lockheed Martin i Polaroid jest najlepszym dowodem na jej wysoka efektywnos¢
ekonomiczng. Jednak, abstrahujac od powyzszych wskaznikow o charakterze
jakosciowym i przechodzac do uzasadnien popartych danymi ilo§ciowymi, nalezy
zauwazy¢, iz przeprowadzono liczne badania dowodzace niezwyklej skutecznosci
tej metody w generowaniu przychodow.

Dyrektor Generalny General Electric, J. Welch, stwierdzit, iz wdrozenie koncepcji
Six Sigma bylo najwazniejszym posunigciem strategicznym w calej historii GE. Na
poparcie tej tezy przytoczyt dane, z ktérych najbardziej przekonujacym wskazni-
kiem jest przychdd operacyjny, w okresie przed wdrozeniem Six Sigma oscylujacy
w granicach 10%. Welch zafascynowany potencjalem, jaki niosta ta metoda, w 1995 r.
postanowit zastosowac ja we wszystkich obszarach funkcjonowania firmy (nie tylko
na poziomie produkcyjnym). Bylo to genialne posuniecie, poniewaz w okresie zale-
dwie trzech lat przychéd operacyjny zwiekszyt sie z 13,6%, ktory firma generowata
w 1995 r., do 16,7%, co w przypadku tego koncernu oznaczato 300 mln dolarow
zysku. W nastepnym roku ta kwota ulegta podwojeniu, az do 600 mln dolaréw. Tak
wiec korzysci z zastosowania Six Sigma zostaly w tym przypadku potwierdzone
ewidentnymi dowodami.

Innym amerykanskim koncernem, ktory dzieki wdrozeniu tej metody odniost
spektakularny sukces, jest Allied Signal. W momencie rozpoczecia swojej moderni-
zacji firma ta, pomimo olbrzymiej wartosci (14,5 mld USD), znajdowala sie na skraju
bankructwa. Podzwigniecie si¢ z tych kolosalnych probleméw finansowych bylo
zastuga Larry'ego Bossidy, ktory zaadoptowal Six Sigma na potrzeby koncernu.
W przypadku pionu produkcyjnego, gdzie zawsze tatwiej jest zoperacjonalizowaé
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wskazniki, jako cel wyznaczono roczny przyrost wydajnosci w wymiarze 6%. Przez
pierwsze pie¢ lat od momentu jej wprowadzenia, dokonano oszczednosci na taczng
kwote 2mld USD, a przychdd operacyjny wzrdst z 12% (1998r.) do 14,1% w 1999 r.

Joseph J. Kasabula z duzym powodzeniem wdrozyt koncepcje Six Sigma w koncer-
nie Polaroid Corporation. Dostrzegt on réwniez zaleznoséci pomiedzy jej wdrozeniem
a uzyskaniem pozadanych wynikéw finansowych. Jak sam stwierdzit, inne metody
podnoszenia jakosci posiadaty ewidentny mankament w postaci braku relacji stoso-
wanie - zyski. Inaczej méwiac: uzyskiwany za ich pomocg wzrost jakosci produktéow
nie prowadzil do generowania wigkszych przychodow dla firmy. Six Sigma okazata
sie jedyna metoda, ktéra pozwolita zaréwno podnies¢ jakos¢ wyrobow Polaroid, jak
i uzyskac roczny przyrost dochodéw oscylujacy w granicach 6%.

W niniejszym opracowaniu wykazano, w jaki sposéb koncepcja Six Sigma
sprawdza si¢ w przypadku wdrozenia jej we wszystkich obszarach funkcjonowania
przedsigbiorstwa. Z powodzeniem mozna ja zastosowac réwniez na $cisle okreslo-
nym polu dziatan firmy. Przyktadem tak selektywnego zastosowania Six Sigma jest
jeden z oddzialéw Asea Brown Boveri, gdzie zastosowano ja, aby zwigkszy¢ jakos§¢
dzialania stacji przesylowej pradu. Metoda ta doprowadzita do ograniczenia bledow,
jakie powodowaly same urzadzenia pomiarowe (wynikajace ze ztych wskazan)
0 83%. Zmniejszona tez zostala liczba blednie dziatajacych urzadzen z 8,3 do 1,3%,
dzigki czemu o 2% zredukowano straty powodowane niewtasciwym naliczaniem
oplat za przesyltanie pradu. Zracjonalizowano tez sposdb wykorzystania surowcow,
co pozwolito na osiggniecie w skali roku az 775 tys. USD oszczedno$ci.

Takze na polskim rynku nie brakuje przyktadow firm, ktoére wprowadzity w zycie
koncepcje i odniosly dzigki temu sukces. Przykladem jest tu spdtka akcyjna Wika
Polska, ktora jest czescig miedzynarodowego koncernu zajmujacego sie¢ pomiarem
ci$nienia i temperatury z rocznym obrotem przekraczajacym 570 mln EUR. Wedlug
badan wtasnych autorki, analiza bilansu wskazuje na bardzo pozytywny trend
w zarzadzaniu aktywami. Kluczowym elementem tego wzrostu sg aktywa trwale,
a wiec gléwnie inwestycje dtugofalowe, powodujace wzrost aktywéw poczatkowo
0 28,9% a nastepnie o0 40,4%. Bardzo pozytywnym aspektem jest spadek poziomu
zapasow, poczatkowo o 7,6% z roku 2007 na 2008, a nastepnie o 18% z roku 2008
na rok 2009. Wplywa to na spadek udziatu zapaséw w aktywach obrotowych z 77,6%
do 47,8%. Ilos¢ naleznosci krotkoterminowych wskazujacych na silng ekspansije
rynkowa réwniez rosnie do$¢ dynamicznie, bo az o 172,4% na przelomie lat 2007
12008, a nastepnie 0 9,03% czyli 5,5% z uwzglednieniem inflacji w latach 2008-2009.
Zmiany w aktywach s3 wiec efektem do$¢ silnych przeobrazen wskazujacych
na potezna stabilnos$¢ finansowg oraz rynkowa analizowanej spotki. Zmniejszajaca
sie struktura zapasow, duze inwestycje w park techniczny oraz nieruchomosci, jak
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réwniez liczne inwestycje krétkoterminowe stanowia doskonate podstawy do oceny
pelnej poprawnosci zarzadzania przedsigbiorstwem. Roéwniez zysk firmy rosnie
w szybkim tempie — poczagtkowo o 36,7%, a nastepnie 0 72,8% (69,3% uwzgledniajac
inflacje). Firma cechuje si¢ umacnianiem pozycji na rynku oraz absolutnym brakiem
korelacji z globalnym stanem gospodarki, co stawia metodologie zarzadzania firma
i jej aktywami na poziomie ponadprzecietnym. Wzrost liczby zatrudnionych oséb
réwniez wskazuje na rozwoju firmy i podkresla spadek kosztow ogdlnego zarzadu,
co na tle wzrostu zatrudnienia jest do$¢ rzadkie.
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Waldemar Rogowski, Michat Wekiera
Regulatory Impact Assessment in Poland. Case Analysis

Regulatory impact assessment (referred to as RIA) is an essential tool which sig-
nificantly facilitates the decision making process connected with legislation. When
legislative bodies are increasingly active, tools like RIA are the most effective way
to create efficient law which brings the expected results. The first system to assess
law was established in 1974 in the United States. After its long experience, the
European Union decided to launch a project "Better regulation”, which includes the
RIA as one of its elements. In this publication we intend to present cases to show
a well prepared regulatory impact assessment. At the same time, we will evaluate
the RIA made in relation to the draft of the amended act on the recycling of the
end-of-life vehicles and certain acts of 7 April 2011. Against the background of
it, we will refer to the procedure itself of drafting and approving legal acts by the
Council of Ministers.

Anna Nowak-Czarnocka

Statistical Methods of Company Selection with regard to High
Return Rates

The present descriptive and empirical article describes multidimensional comparative
analysis methods as independent or complementary tools to construct a securities
portfolio. The first section characterises a model based on synthetic variables, the
k-average method and discriminatory analysis. The second section of the article is
devoted to the epsilon method representing a relatively new approach, not used so far
in the financial data analysis. The selected statistical analysis methods are connected
with the fundamental analysis, which results from the fact of assigning to the diagnos-
tic variables the value of financial indicators of nearly 300 non-financial companies
listed on the Warsaw Securities Exchange in the years 1 January - 30 September
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2011. The article undertakes the issues of verification of applicability assumptions
of selected statistical methods and their limitation with particular focus on the cor-
relation of independent variables. According to the results of research, the epsilon
method which is resistant to the correlation of explanatory variables, appears to be
an effective tool to analyse financial data.

Marek Lusztyn
Stressed Value at Risk on the Polish Market in the Years 1997-2012

The losses in bank commercial portfolios during the last financial crisis were con-
siderably higher than the minimum capital requirements, calculated according
to the principles determined by the supervision authorities for the internal models
of market risk based on VaR. The response of the supervision authorities to the pro-
cyclicality of the current minimum capital requirement to cover the market risk was
the introduction at the end of 2011 a new minimum capital requirement based on
VaR model in the stressed value at risk. This study aims to point to the challenges
unregistered in the literature so far connected with the implementation of stressed
value at risk models and the analysis of implication of the implementation of this
model for the capital requirements exemplified by the Polish share market based
on a number of historical data which is long enough as to include it in the present
analysis a few recent periods of market tensions.

Wojciech Trzebirski

The Perception of Functional Quality of Educational Services
Provided to University Students

The study verifies two hypotheses relating to the perception of the functional quality
of educational services by students beginning university studies: (1) the dimensional
structure of functional quality perception can be identified; (2) there are no bases
developed for certain characteristics connected with functional quality. A question-
naire survey was conducted among the first year students of the Bachelor’s studies
at the Warsaw School of Economics.

Thanks to the principal components analysis (PCA) the dimensional characteristics
of functional quality perception by students was identified, with three dimensions of
the highest own values, i.e. the conditions of students’ extracurricular activities, the
functioning of electronic application of servicing students and studying conditions.
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These dimensions were interpreted as the areas of the highest accessibility of devel-
oped attitudes among beginning students.

It was noticed that certain examined items, for example those connected with exami-
nations, scholarships or library, indicate a low response frequency or low correlation
with the remaining items, which may be interpreted as a manifestation of a low level
of students’ experience within the characteristics related to functional quality in the
areas corresponding to these items.

Piotr Russel

Analysis of Financial Condition of Companies with Significant
Share in Sales to Foreign Markets in the years 2007-2010

The financial condition of companies does not only depend on the industry they
operate in, their competitive position but also their share in sales to foreign markets.
The present study is to examine the impact of the economic crisis of the condition of
selected capital groups which achieve considerable incomes from the sales of their
products on the European Union market as well as in other countries. The analysis
includes four entities which represent different industries: Capital Group Inter Gro-
clin Auto, Capital Group LPP, Capital Group Zaktady Azotowe in Tarnéw-Moscice
and Capital Group Cersanit. The analysis has been made primarily on the basis the
consolidated reports of the examined companies. The research refers to the years
2007-2010.

Monika WozZniak

Problems of IT Projects Corporate Success. Customer Role
and Position

Despite the constantly growing corporate outlays on IT projects, in particular on
software, still more than half of IT projects fail. A rapid popularisation of light project
management methodology has resulted in no improvement in this area. The main
aim of the article is to identify the critical success factor of the IT corporate success.
The study of numerous reports and surveys conducted by the author indicates the
customer role. The qualitative information giving exhaustive answers to the ques-
tion why? was essential for the research in this area. The research method applied
was, thus, observation and interview. They were conducted during the implementa-
tion of IT projects in the examined companies. It allowed for the identification of
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critical events for IT projects success and indication of necessary changes in this
area. The priority need is to determine customer’s definite place and function in the
applied methodologies of IT projects implementation. The present article attempts
to determine the rule of customer placement with regard to an IT project manage-
ment team. The undertaken work is concluded with the establishment of customer
features which are most important from the perspective of applied methodologies
and the presentation of their impact on the effectiveness of IT corporate projects
implementation in a matrix form.

Patryk Gatuszka, Victor Bystrov

Crowdfunding Platform as a New Type of Company on the Culture
Market

The article shows the phenomenon of crowdfunding, which is regarded as an inno-
vative mechanism to finance production of, for example, cultural property. It pre-
sents the structure of a traditional phonographic company and compares it with
the crowdfunding platform. The analysis makes use of the empirical data collected
among artists benefiting from the crowdfunding platform MegaTotal. The structure
of the examined does not resemble a traditional phonographic company structure.
It results from different goals and character of its relations with artists and users.
The first and second sections depict the development of crowdfunding in the context
of the close of traditional business models used in the phonographic industry. The
third section explains the idea od crowdfunding and reviews the literature devoted
to it. The fourth section presents empirical data collected in the Internet survey con-
ducted among the artists registered in MegaTotal, i.e. the first Polish crowdfunding
platform. The last section shows a more general approach to crowdfunding.

Aleksandra Tyszkiewicz

Organisation Structure Subordinated to Management according
to the Six Sigma Concept. Managerial Competences

Six Sigma is a method developed by Motorola aimed to achieve perfectness in busi-
ness processes crucial for the company. It is a very rigorous concept aimed at the high
quality of conducted processes. It focuses on the improvement of quality through the
reduction in the process volatility, the products and services being at the same time
acquired in a cheaper and faster way. The idea of the concept is to apply scientific
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methods in management business processes, thanks to which customers and company
owners gain a superior quality.

An essential role is played by the managerial staff, whose task is to identify the pro-
cesses to be improved, set goals, plan individual steps, implement plans and review
effects. In order to properly prepare the managerial staff Six Sigma assumes its specific
structure, namely levels: Green Belt, Black Belt, Master Black Belt and Champion.
Six Sigma places numerous business improvement supporting tools at managers’
disposal. The DMAIC model is a tool of this sort, which allows for the application
of different management methods.

The aim of the study is to prove that the appropriate choice of the organisation
structure may predetermine the success or failure of the conducted project. A spe-
cial analysis refers to project managers, who directly participate in the management
process, deal with coordination and division of tasks among the team members,
motivate the project team so as to achieve the set goals of the project eliminating all
the problems and risks that may appear onthe way.





