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Od Rady Naukowej

Przekazujemy w Panstwa rece kolejny zeszyt ,,Studiéw i Prac Kolegium Zarzga-
dzania i Finansow”. Artykuly w nim zamieszczone sg poswiecone aktualnym
zagadnieniom ekonomii, nauk o finansach oraz nauk o zarzgdzaniu. Stanowig wynik
studiéw teoretycznych, a takze badan empirycznych.

Andrzej Pawluk w swoim artykule scharakteryzowal wskaznik catkowitej
efektywnosci wyposazenia (ang. Overall Equipment Effectiveness) jako miare sku-
tecznosci i narzedzie doskonalenia organizacji. Autor przedstawil metodyke Overall
Equipment Effectiveness, omowil jej ograniczenia oraz opisal praktyke doskonalenia
organizacji przy pomocy omawianego wskaznika.

Robert Zmiejko w swoim artykule dokonuje analizy wybranych dziatan anty-
kryzysowych i stabilizacyjnych w latach 2010-2013 podejmowanych w krajach
Unii Europejskiej. Europejski kryzys zadtuzeniowy Autor przedstawia jako bolesne
doswiadczenie wielu panstw, polegajace na wyraznym wyhamowaniu gospodarczym,
pogorszeniu konkurencyjnosci oraz skokowym wzroscie bezrobocia. Udziela réw-
niez odpowiedzi na pytanie, czy podjete dziatania antykryzysowe i stabilizacyjne
w latach 2010-2013 to panaceum czy poczatek nowego kryzysu.

Przyjmujac zalozenie, iz sukces kazdej organizacji opartej na wiedzy ma pod-
stawowe Zrodlo w kapitale intelektualnym i w innowacyjnosci, Barbara Bojewska
w swoim artykule, podjefa rozwazania dotyczace wskazania istotnych zwigzkow
miedzy kapitalem intelektualnym a innowacyjnoscig w organizacji opartej na wiedzy.

Ireneusz Dabrowski w swoim artykule podkresla, Ze oczekiwania s3 wazng kate-
gorig ekonomiczna, gdyz praktycznie kazda decyzja podmiotéw podejmowana jest
z uwzglednieniem ich oczekiwan, co do rozwoju zdarzen w przysziosci. W skutek
réznych zachowan psychologicznych podmiotéw, sg one kategoria niezwykle zroz-
nicowang. Autor zastanawia si¢ nad interpretacja réznych wersji dylematu wi¢znia
w aspekcie oczekiwan racjonalnych i adaptacyjnych oraz mozliwoscig uzyskania
réwnowagi Nasha optymalnej w sensie Pareta w dylemacie wig¢znia.

Rezerwami jako instrumentem polityki bilansowej banku ukierunkowane;j
na rentownos¢ albo ptynno$¢ zajmuje si¢ w swoim artykule Grzegorz Pogorzelski.
Autor omawia ryzyko kredytowe jako jeden z rodzajéw ryzyk bankowych. W polu
Jego zainteresowan sg rezerwy na utrate lub zmniejszenie wartos$ci. Autor poszukuje
optymalnego rozwigzania w zarzadzaniu ryzykiem.
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Celem artykutu Mateusza Guzikowskiego i Aleksandry Ambrozy jest przed-
stawienie do$wiadczen szwedzkich w prowadzeniu aktywnych polityk rynku
pracy w okresie recesji, tj. w latach 90. oraz wnioskow, ktore ptyna z ich stosowania
dla Polski. Proba odpowiedzi na pytanie, dlaczego aktywne polityki rynku pracy
(ang. active labour market policies, ALMP) w Szwecji nie przyniosly spodziewanego
efektu, pomimo wydatkowania znacznych srodkéw finansowych, poprzedzona jest
analizg narzedzi stosowanych na szwedzkim rynku pracy. Z kolei problematyka pol-
skiego rynku pracy zostala poruszona gtéwnie ze wzgledu na dominujace w Polsce
pasywne polityki rynku pracy. Autorzy dokonali wstepnej analizy zastosowania
ALMP na polskim rynku pracy.

Celem artykulu Andrzeja Kargula jest udzielenie odpowiedzi na pytanie,
czy przedsigbiorstwo Polimex-Mostostal SA jest firmg zagrozong bankructwem.
Nadrzednym celem jest sprawdzenie czy sytuacja finansowa przedsigbiorstwa
odzwierciedlona w jego sprawozdaniu finansowym kwalifikuje go do grupy firm
zagrozonych bankructwem.

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

Zyczymy Panistwu przyjemnej lektury.

W imieniu Rady Naukowej
Ryszard Bartkowiak
Piotr Wachowiak



Andrzej Pawluk
Kolegium Zarzadzania i Finansow
Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie

Wskaznik catkowitej efektywnosci
wyposazenia (Overall Equipment
Effectiveness) jako miara skutecznosci
i narzedzie doskonalenia organizacji

1. Wprowadzenie

Jedna zimmanentnych cech organizacji gospodarczych jest pomiar. Pomiarom
moze podlegac zyskownos¢, rentownosé, produktywnosé, wydajnoséé, efektywnosé
organizacji, zdolnos¢ jej proceséw. Pomimo ze istnieje wiele narzedzi pomiarowych,
aby zwycieza¢ w konkurencyjnej walce, wcigz poszukuje si¢ nowych miernikow, ktére
w jeszcze lepszy sposéb dostarcza kierownictwu niezbednych informacji zwrotnych
do podejmowania decyzji zarzadczych.

Znaczenie wlasciwego doboru tego, co powinno podlega¢ pomiarowi zauwazyl
m.in. P. Drucker, piszac w 1954 r.: ,Prawdziwa trudno$¢ tkwi nie w okresleniu jakich
potrzebujemy celéw, lecz w decyzji, jak je ustali¢. Istnieje tylko jeden skuteczny spo-
sob podjecia takiej decyzji: dla kazdej dziedziny ustali¢ przedmiot pomiaru tudziez
instrument pomiaru. Bo tylko ten instrument okresla, do czego przywigzujemy
wage. On czyni przedmiot sprawy dostrzegalnym i uchwytnym. Liczy¢ si¢ bedzie
to co objete pomiarem: to co on pominie poming tez nasze oczy i umyst™.

Przedsigbiorstwa, aby by¢ konkurencyjnymi, muszg doskonali¢ i optymalizowa¢
procesy wytworcze. A to jest mozliwe, jezeli straty powstajace w procesie produkcji
sg identyfikowane i ograniczane. To wymaga jednak precyzyjnych narzedzi pomiaru,

1 P. Drucker, Praktyka zarzgdzania, MT Biznes, Warszawa 2005, s. 111.
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ktére beda w stanie uwzgledni¢ rézne wazne aspekty produktywnosci w procesie
wytwdrczym?.

Narzedziem, ktore pozwala na dokonywanie pomiaru réznego rodzaju strat
produkeyjnych oraz pozwala zidentyfikowa¢ mozliwe obszary poprawy efektywno-
$ci organizacji produkcyjnej jest wskaznik Calkowitej Efektywnosci Wyposazenia
(ang. Overall Equipment Effectiveness — OEE). Pojecie kwantyfikowanej miary, jaka
jest OEE pojawilo si¢ po raz pierwszy jako cel pomiaru w ramach koncepcji dosko-
nalenia proceséw, zwanej Totalnym Utrzymaniem Ruchu (ang. Total Productive
Maintenance - TPM).

Total Productive Maintenance to metoda doskonalenia efektywnosci i wydtuzania
okresu eksploatacji maszyn wykorzystywanych w procesach produkcyjnych. Jest
jednym z najistotniejszych elementéw szczuplej produkeji (ang. lean manufacturing),
poniewaz pozwala ogranicza¢ marnotrawstwo w operacjach®.

TPM jest koncepcja powstalg w Japonii na poczatku lat 70. ubieglego wieku.
Poczatki tej koncepcji siegaja 1950r., kiedy firmy japonskie, idac za przykltadem
przedsigbiorstw amerykanskich, zaczely stosowac przeglady konserwacyjne maszyn
iurzadzen. Zapoczatkowal te koncepcje Seiichi Nakajiama, ktory studiujac dokonania
europejskich i amerykanskich przedsigbiorstw produkcyjnych w zakresie konser-
wacji maszyn, udoskonalil ich dziatania i w roku 1971 rozpoczat wprowadzanie
w japonskich firmach TPM.

Ze wzgledu na swoja uniwersalno$¢, wskaznik, jakim jest OEE, wykroczyt swoim
zasiggiem poza ramy koncepcji TPM i stal si¢ fundamentalnym miernikiem pomiaru
skutecznosci dziatan w przedsiebiorstwach produkcyjnych.

2. Metodyka Overall Equipment Effectiveness

Wskaznik OEE jest trzysktadnikowa miarg stanu wyposazenia bazujaca na dostep-
nosci, wykonaniu i poziomie jako$ci produkeji. Wskaznik stuzy do identyfikacji strat,
ktére powoduja obnizenie efektywno$ci wytwarzania. Straty stanowia aktywa, ktore
absorbuja zasoby, a nie tworzg wartosci. Ograniczanie strat pozwala na efektywna
i wydajng produkcje. Do ich ograniczania konieczne sa odpowiednie dzialania. By
je rozpoczaé, nalezy jednak okresli¢, ktore z nich sg najistotniejsze, ktore powoduja

2 S.H. Huang, J.P. Dismukes, A. Mousalam, R.B. Razzak, D.E. Robinson, Manufacturing produc-
tivity improvement using effectiveness metrics and simulation analysis, ,International Journal of Pro-
duction Research” 2003, vol. 41, no. 3, s. 513-527.

3., Nakajima, Introduction to TPM, Productivity Press, Portland Oregon 1988.



Wskaznik catkowitej efektywnosci wyposazenia (Overall Equipment Effectiveness)... 1

najwieksze zagrozenie dla kondycji finansowej przedsigbiorstwa. Aby osiggac coraz
wyzszy poziom wskaznika OEE, nalezy wyeliminowac sze$¢ podstawowych, wyspe-
cyfikowanych po raz pierwszy przez Kunio Shirose strat. Sa to straty w obszarach
dostepnosci (straty zwigzane z wylaczaniem maszyny), wykonania (straty zwigzane
z szybkoscig pracy) i jakosci (straty zwigzane z wadliwymi produktami)*:
1. Dost¢pnosc:

o awarie sprzetu,

 dlugi czas przezbrajania i regulacji,
2. Wykonanie:

» bezczynnos¢ i drobne przestoje,

« obnizona szybkos¢ operacyjna,
3. Jakos¢:

« niska jakos$¢ produkowanych czesci,

« zmniejszona wydajno$¢ podczas rozruchu.

Najliczniejszg grupe sposréd wymienionych kategorii strat stanowig awarie.
Wyrdznia sie dwa rodzaje awarii:

« maszyna nie dziala,

« maszyna dziala, ale pewne funkcje nie dzialajg (usterka).

Awarie - zdarzenia powodujace zatrzymanie maszyny pojawiajg sie¢ nagle,
bardzo fatwo je zauwazy¢ - powoduja postéj maszyny. Awarie powodujace uszko-
dzenia pewnych elementéw, ale nie powodujgce catkowitego zatrzymania maszyny;,
sg trudniejsze do zauwazenia. Czesto zdarza sig, Ze s3 lekcewazone przez operatordw,
poniewaz pozwalaja dalej produkowac.

Generalnie, awarie powodowane sg przez szereg czynnikoéw, aby ich uniknaé,
nalezy zastosowa¢ nastepujace dziatania zapobiegawcze:
 unikac przyspieszonego zuzycia czgsci,

« wykonywa¢ podstawowg konserwacje,

» pozwoli¢ pracowaé maszynie z odpowiednimi dla niej parametrami,
» poprawiac jako$¢ wykonywanych napraw,

o szukad zrodel uszkodzen i awarii,

» poprawia¢ bledy powstale przy projektowaniu maszyny,

« zdoby¢ jak najwiecej informacji z kazdej zakonczonej awarii®.

Przezbrajanie maszyny to dzialania majace na celu umozliwienie rozpoczecia innej
produkecji na danej maszynie. Obejmuja one wymiang narzedzi, oprzyrzadowania,

4

20009.
5

OEE dla operatoréw. Catkowita efektywnos¢ wyposazenia, praca zbiorowa, ProdPress, Wroctaw

TPM development program, praca zbiorowa, Productivity Press, Portland Oregon 1998.
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zmiane programu obrébki. Czas przezbrajania, to czas, jaki uplywa od wykonania
ostatniego dobrego elementu (sztuki) z poprzedniej serii produkcyjnej, a pierwszego
dobrego z nastepnej serii.

Czas przezbrajania bardzo czesto jest diugi. Powoduje duze straty, poniewaz
w trakcie tych dziatan produkcja musi by¢ wstrzymana. Przedsiebiorstwa stosuja
nastepujacg regule: im dluzszy jest czas przezbrajania, tym produkuje sie wigksze
partie pomiedzy kolejnymi przezbrojeniami. Powoduje to kolejne marnotrawstwo,
jakim jest gromadzenie nadmiernych zapaséw.

Istotnym problemem przy przezbrojeniach sg regulacje, ktére nalezy wykonac,
aby produkowa¢ prawidlowe czesci. Bardzo czesto po wykonaniu przezbrojenia
wykonany element sprawdza si¢ pod katem jakosci wykonania — jest to kolejna
strata, poniewaz trzeba oczekiwac na wyniki pomiaréw, a nastepnie, jesli zachodzi
taka koniecznos¢, wyregulowaé parametry procesu.

Kolejna kategorie strat stanowi bezczynnos¢ i drobne przestoje. Sg one powo-
dowane przez chwilowe, krétkie nieprawidlowosci w pracy maszyn. Poniewaz czas
postoju powodowany tg grupg problemdw jest maty, sg one czesto lekcewazone. Jest
to bledne postepowanie, poniewaz mogg one by¢ sygnalem zapowiadajagcym powaz-
niejsze awarie. Problem drobnych awarii jest bardzo powazny w przedsigbiorstwach
o wysokim stopniu zaumatyzowania procesow wytworczych. Moga zdarzy¢ si¢
sytuacje, ze na przykltad bedzie brakowac personelu do przeprowadzenia ponownego
uruchomienia maszyny. W takich sytuacjach kluczowe staje si¢ osiagniecie poziomu
zera drobnych zatrzyman. Mozna to osiaggnac, stosujac dzialania:

« uwazna obserwacja tego, co si¢ wydarzylo, poznanie przyczyny zatrzymania,

» naprawa drobnych uszkodzen - kazda nieprawidtowos¢ moze powodowac awarig,

o poznanie optymalnych warunkéw pracy dla konkretnego urzadzenia i stoso-
wania ich®.

Obnizong szybko$¢ pracy, kolejng ze strat, nalezy rozumie¢ jako mniejszg szyb-
ko$¢ pracy niz dostepne mozliwoéci maszyny. Zdarza sie, ze maszyna pracuje wolniej
niz powinna, poniewaz jej stan techniczny nie pozwala na osiaggniecie optymalnych
parametrow pracy. Przyczyng obnizania szybkosci moze by¢ tu réwniez dziala-
nie operatora, ktéry spowalnia maszyne, kierujac si¢ znanymi sobie pobudkami.
Generalnie pracownicy nie sg zainteresowani stratami wynikajacymi z mniejszej
szybkosci pracy, powodowane jest to przez kilka czynnikéw:

« dlaréznych elementéw obowiazuje ta sama szybkos¢,
« operator wykonuje zadany plan, nie interesujg go rzeczywiste mozliwosci maszyny,

6  OEE dla operatoréw. Calkowita efektywnosé..
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» operatorzy wiedza, ze zadana szybkos$¢ nigdy nie jest osiggana. I tak jest ,,od
zawsze,
« operator nie wie, jaka jest idealna szybko$¢ — ustawia optymalna dla siebie’.

Szybkos¢ pracy ma bardzo duzy wptyw na wykorzystanie mozliwosci maszyny.
Nalezy zatem znalez¢ przyczyny wolniejszej pracy i je eliminowacd. Straty wynikle
z tego tytulu sg rownie powazne jak te spowodowane awariami i przestojami maszyn.

Kolejny rodzaj strat — niska jakos¢ produkowanych elementéw — wynika z koniecz-
nosci poprawy wykonanych komponentéw albo wyprodukowania nowych w miejsce
poprzednich, ktore nie nadawaly si¢ do dalszego stosowania. Straty wynikajace
z niskiej jakos$ci maja duzy wplyw na efektywne wykorzystanie maszyn. Urzadzenie
produkujace wadliwe czesci wykorzystuje 0% swoich mozliwosci.

Ostatnia kategorie stanowia straty wynikle ze zmniejszonej wydajnosci maszyny
podczas jej uruchamiania, jest to czas oczekiwania na mozliwos¢ wyprodukowania
pierwszej, dobrej sztuki. Straty wynikajace z tego problemu s3 czesto pomijane; panuje
przekonanie, ze oczekiwanie na mozliwo$¢ wytworzenia pierwszej dobrej sztuki
nie jest niczym szczegdélnym. Czestym powodem obnizonej wydajnosci podczas
rozruchu jest niewlasciwa procedura konczenia pracy, co skutkuje trudnosciami
podczas ponownego uruchomienia.

Wartos¢ wskaznika OEE obejmujacego sze$¢ ,,glownych” strat wyznacza si¢
na podstawie iloczynu trzech elementow: dostepnosci (ang. availability), wykonania
(ang. performance) i jakosci (ang. quality rate) w nastepujacy sposob:

OEE = dostepnos¢ x wykonanie x jako$¢ x 100%

Na rysunku 1 przedstawiono metode obliczania wskaznika OEE.

Prostokaty A i B reprezentujg dostepnos¢. Planowane przestoje skracajg catko-
wity czas operacyjny do czasu operacyjnego netto (A). Jednak maszyna jest czesto
wylaczana w tym czasie, zwykle z powodu awarii i przezbrojenia. Odjgcie czasu,
w ktérym maszyna jest wylaczona pozostawia czas pracy (B), w ktéorym maszyna
rzeczywiscie wytwarza kolejne produkty.

Prostokaty C i D przedstawiajg wykonanie. W czasie pracy maszyna moglaby
wytworzy¢ docelowg ilo$¢ produktow (C), gdyby dzialala z wyznaczong predkosciag
przez caly czas. Jednak straty, takie jak mikroprzestoje i zmniejszanie predkosci
pracy powoduja, Ze rzeczywista produkcja (D) jest nizsza.

7 K. Shirose, TPM for workshop leaders, Productivity Press, Portland Oregon 1992.
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Prostokaty E i F wyrazaja jako$¢. Straty zwigzane z wadliwymi produktami
(E-F) powstaja bardzo czgsto w okresie rozruchu maszyny, co powoduje jednoczesnie
obnizenie wydajno$ci wykorzystania surowca.

Rysunek 1. Elementy OEE i poszczegoélne kategorie strat

Catkowity czas operacyjny

Planowane

A Czas operacyjny netto przesto

Straty
zwigzane
z
wytgczeniami

B Czas pracy

C Produkcja docelowa

Straty
D Rzeczywista produkcja zwigzane
z szybkoscig

E Rzeczywista produkcja

Straty
zwigzane
wadliwymi
z produktami

F Dobra produkcja

OEE =B/A x D/C x F/IE x 100

Zrédto: OEE dla operatoréw. Catkowita efektywnosé wyposazenia, praca zbiorowa, ProdPress, Wroctaw 2009, s. 23.

Przykladowo, jezeli wszystkie trzy czynniki (dostepnos¢, wykonanie i jakos¢)
s na poziomie 90%, to OEE wynosi 72,9%. W praktyce, generalnie akceptowane
poziomy kryterialne dla przedsi¢biorstw ,klasy swiatowej” s rézne dla poszcze-
gélnych czynnikéw i wynosza:
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Tabela 1. Akceptowane poziomy kryterialne dla przedsiebiorstw ,klasy swiatowej”
dla poszczegoélnych klas

CZYNNIK OEE KLASA SWIATOWA
Dostepnos¢ 90%
Wykonanie 95%
Jakos¢ 99,9%
OEE 85%

Zrédto: Fast guide to OEE, Vorne Industries, 2002-2008, www.oee.com

Zbadan wynika, ze $redni poziom OEE w przedsiebiorstwach wynosi 65-70%?.

Regularne $ledzenie OEE pozwala dostrzec rodzaje i powtarzajace si¢ przyczyny
probleméw wystepujacych w urzadzeniach produkcyjnych, a takze dostrzec efekty
dziatan prowadzonych w celu usprawnienia pracy maszyn.

W procesie mierzenia i wykorzystywania danych OEE gtéwng role powinni
odgrywac operatorzy maszyn i to oni powinni otrzymywac¢ informacje zwrotne
na temat wynikéow OEE. Wyniki z pomiaréw Overall Equipment Effectiveness
stuza do stymulowania dzialan doskonalgcych. Pierwszym etapem doskonalenia
jest standaryzacja. OEE jest wykorzystywany dla standaryzowania sposobu mie-
rzenia efektywnosci. Wprowadzenie standardow stanowi podstawe, ktéra utatwia
dostrzeganie obszaréw wymagajacych udoskonalen. Pomysty niektdrych usprawnien
moga pojawic si¢ same, wraz ze wzrostem $wiadomosci wywolanym pomiarami
OEE. Jednak realizowanie zasady ciaglego doskonalenia wymaga zaangazowania
i wsparcia ze strony kierownictwa’.

3. Ograniczenia koncepcji OEE

Pomimo Ze narzedzie, jakim jest OEE stawalo sie coraz bardziej popularne i coraz
szerzej stosowane jako podstawowy miernik produktywnosci, zaczeto zwraca¢ uwage
na jego ograniczenie wynikajace z tego, ze ocenie przy pomocy wskaznika podlega
pojedyncza maszyna. Jak zauwazyli D. Scott i R. Pisa korzysci wynikajace z miernika

8 Np. O. Ljungberg, Measurement of overall equipment effectiveness as a basis for TPM activities,

»International Journal of Operations and Production Management” 1998, vol. 18, no. 5, s. 495-507;
B. Dal, P. Tugwell, R. Greatbanks, Overall equipment effectiveness as a measure of operational improve-
ment - A practical analysis, ,International Journal of Operations and Production Management” 2000,
vol. 20, no. 12, s. 1488-1502.

OEE dla operatoréw. Catkowita efektywnosé..., s. 51.
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OEE sg niewystarczajace, poniewaz w nowoczesnych systemach wytworczych zadna
maszyna nie jest wyizolowana, a proces wytworczy ma charakter kompleksowy,
zawierajgcy interakcje pomiedzy narzedziami, stosowanymi materiatlami, ludzmi,
maszynami, procesami i organizacjami'®. Zbyt czesto pojedyncze aktywa podle-
gaja wyizolowanej ocenie i brak jest koordynacji wszystkich dostepnych zasobow
(ludzie, materialy, informacja, narzedzia, maszyny) w celu poprawy efektywnosci
pracy. W zwigzku z tym, zdaniem autoréw, nalezy skupi¢ uwage raczej na catkowitej
efektywnosci organizacji niz na efektywnosci pojedynczych maszyn.

Wskazane ograniczenia miernika OEE spowodowaty modyfikacje oryginalnego
narzedzia w celu rozszerzenia jego zakresu dzialania nie tylko do efektywnosci
poszczegolnych maszyn i urzadzen, lecz takze efektywnos$ci procesow i organizaciji.

Miernikiem, ktéry ma za zadanie mierzy¢ calkowitg efektywnos¢ fabryki, jest
OFE (ang. Overall Factory Effectiveness). Do dzi$ nie ma w literaturze jednego wspol-
nego podejscia jak nalezy mierzy¢ OFE. Najbardziej popularne sa dwie koncepcje'.

Podejécie zaproponowane przez D. Scotta i R. Pis¢ zaklada, ze rézne organizacje
maja rozne cele i z tego powodu nie nalezy uzywac jednego miernika do oceny ich
calkowitej efektywnosci. Dlatego tez postulujg stosowanie kompozycji miernikow,
takich jak poziom brakéw, dostawy na czas, wykorzystanie zdolnosci produkeyjnych,
etc., ktore odpowiadaja specyficznym celom.

Inne podejscie, zaproponowane przez S.H. Hanga definiuje wskaznik catkowitej
efektywnosci organizacji jako OTE (ang. Overall Throughput Effectiveness)?. OTE
to miernik opracowany na bazie OEE stuzacy do kompleksowej oceny efektywnosci
organizacji produkcyjnej. OTE wyraza si¢ wzorem:

OTE = ilos¢ dobrych produktéw wytworzonych w jednostce czasu ¢ (1);
teoretyczna mozliwa do wytworzenia w czasie t ilo§¢ produktow

Generalne zalozenie koncepcji Hanga jest takie, ze kazdy system produkcyjny
moze by¢ rozpatrywany jako kombinacja wielu prostych subsysteméw, ktére jedno-
czes$nie sg kombinacjami wielu pojedynczych maszyn produkcyjnych.

10 D, Scott, R. Pisa, Can Overall Factory Effectiveness Prolong Moore’s Law?, ,Solid State Techno-
logy” 1998, vol. 41, no. 3, s. 75-82.

1 P. Muchiri, L. Pintelon, Performance measurement using OEE: Literature review and practical
application discussion, ,International Journal of Production Research” 2008, vol. 46, no. 13, s. 17-35.

12 S.H. Huang, Manufacturing System Modelling for Productivity Improvement, ,Journal of Manu-
facturing System” 2002, s. 1-9.
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Zdaniem autora, dobrg miarg oceny efektywnosci dziatan organizacji moze by¢
réwniez $redni wazony wynik OEE wszystkich ciggdw technologicznych wystepu-
jacych w przedsiebiorstwie przy zastosowaniu ich réznych wag.

Jednoczesnie pojawily si¢ réznego rodzaju wskazniki stanowigce modyfikacje
miernika OEE, miedzy innymi wskazniki, takie jak: PEE, TEEP, OTE, OPE, OAE.
Klasyfikacje wskaznikéw efektywnosci produkeji w zaleznosci od rodzajow strat
przedstawiono na rysunku 2.

Rysunek 2. Klasyfikacja wskaznikéw efektywnosci produkcji w zaleznosci
od rodzajéw strat
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Zré6dlo: P. Muchiri, L. Pintelon, Performance measurement using OEE: Literature review and practical application
discussion, ,International Journal of Production Research” 2008, vol. 46, no. 13, s. 17-35.
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4, Praktyka doskonalenia organizacji przy pomocy
wskaznika OEE

Przyktadem dziatan optymalizacyjnych podejmowanych jako skutek wykorzysta-
nia narzedzia calkowitej efektywnos$ci wyposazenia jest produkcja ptynéw do mycia
naczyn ARO i TIP w zaktadzie produkcyjnym Grupy INCO SA w Gérze Kalwarii.

Przedsigbiorstwo od kilku lat wykorzystuje miernik OEE jako jedno z podsta-
wowych narzedzi zarzadzania procesami technologicznymi. Precyzyjny pomiar
i regularne dziatania w ramach warsztatéw optymalizacyjnych, pozwolity w okresie
od 2009 do 2012r. podnies¢ $rednia efektywnos$¢ ciggéw technologicznych o kil-
kanascie procent.

Omawiany przyktad dotyczy uruchomienia produkcji nowego produktu, ptynu
do mycia naczyn pod markami ARO oraz TIP, przy wykorzystaniu jednego z posia-
danych ciagéw technologicznych.

Linia technologiczna sklada si¢ z nastepujacych elementow:

1. Podajnik butelek - pozycjonuje opakowania do wprowadzenia na linie napelniajaca.
2. Rozlewarka z dokrecarky - 24-gniazdowa rozlewarka karuzelowa stuzy do
napelnienia opakowan produktem oraz zamykania opakowan nakretkami.

3. Etykieciarka - etykietuje dwustronnie opakowania.

4. Zgrzewarka - stuzy do kompletowania opakowan jednostkowych w pakiety
zbiorcze.

5. Paletyzacja — w tym ciggu technologicznym proces paletyzowania jest realizo-
wany recznie.

Poszczegolne elementy ciagu technologicznego (od 1 do 4) s3 potaczone trans-
porterem rolkowym, po ktérym przemieszczany jest produkt.

Schemat ciggu technologicznego zostat zaprezentowany na rysunku 3.

Rysunek 3. Schemat linii technologicznej produkcji ptynéw myjacych
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Zrédlo: opracowanie wlasne.
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Produkcja nowego produktu zostata uruchomiona w kwietniu 2012 r. Wynik OEE
w pierwszym miesigcu produkcji wynidst 44,5%. W kolejnych miesigcach nowy
proces wytworczy byl statystycznie stabilizowany, warto$¢ wskaznika OEE rosta,
ale caly czas byla niezadowalajaca. Zestawienie miesiecznych wynikéw wskaznika
OEE w omawianym ciggu technologicznym, w okresie od czerwca do pazdziernika
2012r. zostalo przedstawione na rysunku 4.

Rysunek 4. Zestawienie miesiecznych wynikéw wskaznika OEE w ciagu
technologicznym produkcji ptynu do mycia naczyn ARO oraz TIP
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Zrédto: baza danych OEE, Grupa Inco SA.

Szczegdlowe zestawienie strat od sierpnia do pazdziernika zostalto zaprezento-
wane w tabeli 2.
Do dziatan doskonalacych w pazdzierniku 2012 r. zostaly wytypowane naste-
pujace kategorie strat:
1. Regulacje etykieciarki.
Regulacje zgrzewarki.
Uszkodzenia nakretki.
Blokada butelki w transporterze.
Blokada butelki w zgrzewarce.

Qs v
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Tabela 2. Zestawienie strat w ciggu technologicznym ptynu do mycia naczyn ARO
w uktadzie miesiecznym - sierpien, wrzesien, pazdziernik 2012r.

Dane 082012 092012 102012
Awaria tasmociagoéw 0,00% 0,00% 0,00%
Awaria podkfadaczki 0,00% 0,00% 0,00%
Awaria podajnika nakretek 0,00% 0,00% 0,00%
Awaria rozlewarki 0,00% 0,00% 0,00%
Awaria zgrzewarki 0,00% 0,00% 0,00%
Awaria etykieciarki 0,00% 0,00% 0,00%
Awaria oklejarki 0,00% 0,00% 0,00%
Awaria uktadu klejacego 0,00% 0,00% 0,00%
Awaria kartoniarki 0,00% 0,00% 0,00%
Awaria drukarki do kartondw 0,00% 0,00% 0,00%
Nieprawidtowy nadruk daty 1,27% 0,89% 0,52%
Regulacje kartoniarki 0,00% 0,00% 0,00%
Regulacje etykieciarki 0,53% 4,66% 1,46%
Regulacje rozlewarki 3,39% 1,23% 517%
Regulacje zgrzewarki 1,74% 2,80% 5,50%
Regulacja oklejarki kartonéw 0,00% 0,00% 0,00%
Brak ptynu 1,91% 0,50% 0,00%
Brak butelki/karnistra 0,00% 0,00% 0,00%
Brak nakretki 0,08% 0,00% 0,00%
Brak kartonu 0,00% 0,00% 0,00%
Brak etykiet 0,00% 0,29% 0,00%
Brak cisnienia 0,00% 0,00% 0,00%
Brak innych materiatéw 2,01% 0,00% 0,38%
Jakos¢ ptynu 0,64% 1,31% 0,52%
Zrywanie etykiet 1,91% 0,86% 1,02%
Uszkodzenia butelek/karnistrow 4,43% 1,82% 1,94%
Uszkodzenia nakretki 0,69% 1,80% 1,39%
Uszkodzenia kartonu 0,00% 0,00% 0,00%
Zaktadanie etykiet 1,29% 1,78% 1,21%
Wymiana tasmy w oklejarce 0,00% 0,00% 0,00%
Wymiana folii przy zgrzewarce 1,45% 0,33% 0,86%
Brak mozliwosci przepompowania ptynu 0,06% 0,00% 0,00%
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Zlewanie ptynéw i mycie urzadzen 0,00% 0,00% 0,74%
Przejscie z koloru na kolor 1,38% 0,00% 0,00%
Przestawienie + przejscie 0,00% 0,00% 0,00%
Blokada nakretek 0,45% 0,63% 0,35%
Blokada kartoniarki 0,00% 0,00% 0,00%
Samoczynne zatrzymania 0,00% 0,00% 0,00%
Blokada podktadeczki 0,00% 0,00% 0,00%
Blokada butelki w transporterze 1,75% 2,00% 1,97%
Blokada butelki w zgrzewarce 5,92% 6,62% 2,26%
Owiniecie etykiet na watku 0,00% 0,00% 0,00%
Brak energii 0,00% 0,00% 0,00%
Oczekiwanie na konserwatora 0,00% 0,00% 0,00%
Inne 2,07% 1,01% 2,35%
Oczekiwanie na wozkarza 0,00% 0,00% 0,00%
Brak pola odktad czego 0,26% 0,55% 0,10%
Czas pracy maszyny 100,00% 100,00% 100,00%
Czas wartosciowej pracy 56,36% 57,71% 63,70%

Zrédto: baza danych OEE, ,,Grupa Inco” SA.

Lacznie, wymienione straty bezposrednio obnizyly OEE we wrze$niu o 17,88%,
a w pazdzierniku o 12,53%.

Problem strat zwigzanych z regulacjami etykieciarki wynikal w gtéwnym
stopniu z innej straty, jaka bylo blokowanie butelek w transporterze przed opera-
cja etykietowania. Zatem blokowanie butelek miato wplyw co najmniej na dwie
kategorie strat.

Ponadto blokowanie si¢ butelek w transporterze pomiedzy rozlewarka i etykieciarka
skutkowalo przewracaniem sie butelek na transporterze, co nastepnie powodowato
zalanie ta§mociagéw w przypadku braku nakretki na butelce, jak réwniez zerwanie
i zablokowanie etykiet w etykieciarce.

Opisana grupa probleméw spowodowata straty OEE we wrze$niu na poziomie
6,66%, a w pazdzierniku na poziomie 3,43%.

Zaistniala sytuacja blokowania i przewracania si¢ butelek wynikata z nowego
(w tym ciagu technologicznym), odmiennego, ksztaltu butelki. Jako dzialanie
regulujace zastosowano prowadnice rolkowe na transporterze, ktére praktycznie
catkowicie wyeliminowaty problem.
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W rezultacie przeprowadzonej zmiany, straty zwiazane z regulacjami etykieciarki
zmniejszyly si¢ w listopadzie do poziomu 0,65%, a straty z tytulu blokowania butelek
w transporterze — obnizyly si¢ w listopadzie do poziomu 0,79%.

Problem uszkodzen nakretki polegal na niszczeniu (zrywaniu) plomb w operacji
zakrecania i spowodowat straty OEE na poziomie 1,80% we wrzesniu oraz 1,39%
w pazdzierniku. W celu wyeliminowania strat OEE wynikajacych z uszkodzen
nakretek, zdemontowano glowice zakrecajace. Po wykonaniu doktadnych pomiaréw
nakretki, zostaly wykonane nowe glowice.

W rezultacie przeprowadzonej zmiany, straty, ktére powstawaly na skutek
niszczenia plomb w nakretkach (uszkodzenia nakretki), zostaly zredukowane
w listopadzie do zera.

Straty zwigzane z regulacjami zgrzewarki oraz blokowaniem butelek w zgrze-
warce, ktdre tacznie obnizyly OEE we wrzesniu o 9,42%, a w pazdzierniku o 7,76%,
wymagaly dokladniejszej analizy. W czasie przeprowadzonych warsztatow optyma-
lizacyjnych zostaly zidentyfikowane nastepujace, bardziej szczegétowe przyczyny
strat zwigzanych ze zgrzewaniem:

« nadmierny napor butelek na tasmociag zgrzewarki,
» niewlasciwe pozycjonowanie butelek na zgrzewarke,
o problem z rozpoczeciem cyklu zgrzewania,

« problem ustawienia butelek w zgrzewarce.

Nadmierny nap6r butelek na ta§mociag zgrzewarki powodowal niszczenie i prze-
wracanie si¢ butelek przed owinieciem ich folig termokurczliwg. Do rozwigzania
problemu wykorzystano docisk, ktory byl juz w zgrzewarce, lecz jego czas cyklu byt
zbyt dlugi i nie spetnial on swojej roli. Nalezalo wigc zmodyfikowac istniejacy docisk,
poprzez zastosowanie pierscieni ograniczajacych skok sitownika pneumatycznego,
co znacznie skrocilo czas zadzialania (zatrzymania butelek).

Rozwigzanie problemu blednego pozycjonowania butelek na zgrzewarke
wymagalo zaprojektowania zupelnie nowego urzadzenia, ktére mialo za zadanie
pozycjonowanie butelek, jak réwniez przemieszczenie butelki pod katem 90 stopni
na tasmociag zgrzewarki. Urzadzenie zostalo wykonane przy wykorzystaniu
sitownika pneumatycznego sterowanego niezaleznie od zgrzewarki wylacznikiem
krancowym.

Problem z rozpoczeciem cyklu zgrzewania wynikal z tego, ze zgrzewarka zostata
zaprojektowana do innego typu butelek. Fotokomorki, ktére sa odpowiedzialne za
rozpoczecie cyklu zgrzewania nie za kazdym razem byly zalaczane przez butelki
dedykowane do produktu ARO. Skutkowalo to zatrzymaniem maszyny i bloko-
waniem si¢ butelek na transporterach przed zgrzewarka. Montaz nowych blaszek
zamocowanych na fotokomoérkach catkowicie wyeliminowat zaistniaty problem.
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Pétokragly ksztalt butelek powodowat problem ustawienia butelek w zgrzewce
po przesunieciu jej pod zgrzewadlem, gdyz byl on niesymetryczny i zupelnie
dowolny. W zwiazku z tym zostal opracowany grzebien ustalajacy i zamontowany
na elemencie przesuwajacym butelki o pojemnosci 1000 ml.

W przypadku zgrzewania butelek o pojemnosci 500 ml problem byl duzo bardziej
skomplikowany, gdyz zgrzewka sktada si¢ zdwdch rzedéw butelek. Podobnie jak przy
butelkach o pojemnosci 1000 ml zostal opracowany grzebien ustalajacy jeden rzad
butelek i dodatkowo drugi grzebien ustalajacy oba rzedy butelek wzgledem siebie
tak, aby ustawienie butelek w zgrzewce bylo jak najbardziej symetryczne. Wymagato
to zastosowania sifownika pneumatycznego i wlaczenia jego pracy w cykl zgrzewania
tak, aby w odpowiednim momencie grzebien sie rozdzielil i ustawit.

Po wykonaniu zaprezentowanych dziatan, straty w procesie zgrzewania pakie-
tow zbiorczych obnizyly si¢ w listopadzie do poziomu 3,97%. Jednakze, w rezultacie
wszystkich przeprowadzonych zmian, w ciggu technologicznym pojawit sie problem
niedostosowania czasu cyklu zgrzewarki do czasu cyklu rozlewu (rozlew odbywat sie
z predkoscia 60 szt./min, a zgrzewanie z predkoscia 54 szt/min., wigc 6 szt. butelek
w czasie minuty pozostawalo na transporterze i stanowilo nadwyzke w stosunku
do mozliwosci zgrzewarki).

Zwigkszenie szybkosci tasmociggu wejsciowego do maksimum, optymalna
dlugos¢ skoku sitownika przesuwajacego butelki pod zgrzewadtem, skrdcenie czasu
powrotu sifownika do minimum, wyregulowanie ci$nienia na sitowniku zgrzewadta
(tak, aby zgrzewadlo pracowalo mozliwie najszybciej, ale tez ptynnie, by nie powo-
dowa¢ zerwan folii) spowodowalo, iZ wydajnos$¢ zgrzewarki zwigkszyta sie do 69 szt.
na minute, co daje mozliwo$¢ rozlewu réwniez z takg sama wydajnos$cig. Oznacza
to zwiekszenie szybkosci linii technologicznej i skrécenie cyklu wytwarzania wyrobu.

Wszystkie opisane powyzej dzialania przyczynity sie rowniez do tego, iz suma
strat zwigzanych z regulacjami rozlewarki obnizyla si¢ do poziomu 0,38% (bez
zadnych prac optymalizacyjnych zwigzanych bezposrednio z rozlewarka).

Zestawienie strat OEE w listopadzie zaprezentowano w tabeli 3.

Suma strat w poddanych analizie i optymalizacji kategoriach obnizyta sie
w listopadzie 0 7,22% w stosunku do pazdziernika i o 12,57% w stosunku do wrze-
$nia. Jednoczesnie $redni miesigczny wynik OEE ciagu technologicznego wyniost
w listopadzie 71,76% i byt 0 8,06% wyzszy niz w pazdzierniku 2012 r., oraz o 14,05%
WYZszy niz we wrzesniu.

Warto$¢ bezposrednia robocizny jednego punktu procentowego OEE w oma-
wianym ciggu technologicznym, przy zalozeniu czteroosobowej obsady, stano-
wigca iloczyn kosztow robocizny jednej godziny pracy i ilosci sztuk mozliwych
do wyprodukowania w ciggu jednej godziny przy maksymalnej szybkosci, wynosi
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w przedsiebiorstwie 2,53 z1. Oznacza to, iz poprawa od wrzes$nia do listopada o 14,05
p.p- przy 22 godzinach czasu pracy maszyny w listopadzie, obnizylta koszty robocizny
bezposredniej o 782 z1. w skali miesigca.

Tabela 3. Wyniki OEE, ciag technologiczny ARO, listopad 2012r.

Dane 112012
Awaria zgrzewarki 2,64%
Awaria etykieciarki 1,21%
Awaria oklejarki 0,00%
Awaria ukfadu klejacego 0,00%
Awaria kartoniarki 0,00%
Awaria drukarki do kartonéw 0,00%
Nieprawidtowy nadruk daty 1,13%
Regulacje kartoniarki 0,00%
Regulacje etykieciarki 0,65%
Regulacje rozlewarki 0,38%
Regulacje zgrzewarki 2,79%
Regulacja oklejarki kartonow 0,00%
Brak ptynu 0,84%
Brak butelki/karnistra 0,00%
Brak nakretki 0,00%
Brak kartonu 0,00%
Brak etykiet 0,00%
Brak ci$nienia 0,00%
Brak innych materiatéw 0,00%
Jakos¢ ptynu 0,87%
Zrywanie etykiet 1,09%
Uszkodzenia butelek/karnistrow 2,88%
Uszkodzenia nakretki 0,00%
Uszkodzenia kartonu 0,00%
Zaktadanie etykiet 1,95%
Wymiana tasmy w oklejarce 0,00%
Wymiana folii przy zgrzewarce 0,77%
Brak mozliwosci przepompowania ptynu 0,00%
Zlewanie ptynédw i mycie urzadzen 0,00%
Przejscie z koloru na kolor 0,00%
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Przezbrojenia 7,95%
Blokada nakretek 0,36%
Blokada kartoniarki 0,00%
Samoczynne zatrzymania 0,00%
Blokada podktadeczki 0,00%
Blokada butelki w transporterze 0,79%
Blokada butelki w zgrzewarce 1,18%
Owiniecie etykiet na watku 0,00%
Brak energii 0,00%
Oczekiwanie na konserwatora 0,00%
Inne 0,75%
Oczekiwanie na wozkarza 0,00%
Brak pola odktad czego 0,00%
Czas pracy maszyny 100,00%
Czas wartosciowej pracy 71,76%

Zrédlo: baza danych OEE, ,,Grupa Inco” SA.

Jesli za$ cigg technologiczny wykorzystywany bylby przez 336 godzin mie-
siecznie (16 godzin dziennie i 21 dni w miesigcu) koszty robocizny bezposredniej
bytyby nizsze o 11.944 z}. Pojawily si¢ jednoczesnie w procesie wytworczym ,,nowe”
przyczyny strat w listopadzie 2012 r. Oznacza to, Ze proces optymalizacji procesow
wytworczych nigdy sie nie konczy i ma charakter ciggly. Jakkolwiek w kolejnych
miesigcach (dane za okres grudzien 2012 r.—kwiecien 2013 r.) proces wytworczy zostal
ustabilizowany na poziomie OEE wahajacym si¢ w przedziale od 67,89% (grudzien
2012r.) do 71,83% (luty 2013 r.).

Tabela 4. Wyniki OEE i produktywnosci - luty 2013 r., wydziat produkcji ptynéw do naczyn

LINIA Cel OEE WYKONANIE ROZNICA
B-5000 81% 86,78% 5,78%
B-1000 73% 77,13% 4,13%
B-500 69% 73,43% 4,43%
A-500 78% 77,45% -0,65%
A-1000 72% 79,52% 7,52%
ARO/TIP 61% 71,83% 10,83%
SREDNIA 72% 77,69% 5,39%

Zré6dto: baza danych OEE - Grupa INCO SA.
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W tabeli 4 zostalo zaprezentowane zestawienie celéw oraz wynikéw OEE (i pro-
duktywnosci) dla wydziatu produkeji ptynéw do mycia naczyn. m.in. ARO i TIP
w lutym 2013 r.

5. Podsumowanie

Rezultaty praktycznego wykorzystania miernika OEE w przedsi¢biorstwach
przemystowych jak w opisanym przykladzie, pozwalaja stwierdzi¢, ze jest to warto-
$ciowy wskaznik umozliwiajacy identyfikacje i analize zrodet strat i Zrddel utraconej
produkc;ji.

Sam pomiar OEE, jak i innych wskaznikéw efektywnosci organizacyjnej, nie
powoduje lepszej efektywnosci. Jednakze regularny i precyzyjny pomiar wskaznika
calkowitej efektywnosci sprzetu (OEE) moze by¢ zrédlem waznych przestanek dla
dziatan doskonalgcych w organizacji.

Szczegdlne znaczenie ma wskaznik OEE w kontekscie tego, o czym pisza
K.H. Wruck i M.C. Jansen, ktérzy zauwazyli, ze generalnie kadra kierownicza
i pracownicy liniowi maja tendencj¢ do ignorowania matych problemoéw, ktére
wplywaja na stopniows erozje wynikéw dziatalnosci gospodarcze;j'.

Dzieki zastosowaniu metodyki OEE w zaprezentowanym przedsi¢ebiorstwie
i winnych organizacjach rodzi si¢ zardwno wérod kadry menedzerskiej, jak i opera-
toréw maszyn zupetnie inny poziom §wiadomosci strat i tego, jak mozna efektywnie
proces wytwarzania kontrolowac i nim zarzadzac.

Wiele firm rutynowo zwigksza zdolnosci produkcyjne, zatrudniajac kolejnych
pracownikow czy tez budujac nowe linie produkcyjne. Tymczasem wykorzystanie
narzedzia, jakim jest OEE moze pozwoli¢ im poprawia¢ efektywno$¢ dotychczaso-
wych zdolnosci wytworczych.
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Kryzys zadtuzeniowy w Unii Europejskie;j.
Analiza wybranych dziatan antykryzysowych
i stabilizacyjnych w latach 2010-2013

— panaceum czy poczatek nowego kryzysu

1. Wprowadzenie

Ostatnia forma zjednoczeniowa w Europie — obecnie okreslana mianem Unii
Europejskiej — powstata jako proba ustanowienia nowego tadu spolecznego i gospo-
darczego po II wojnie §wiatowej, a jej dwa gléwne cele - zniesienie granic i wprowa-
dzenie wspolnej waluty — byty realizowane jako element integracji majacej zapewnié
stabilizacje i dobrobyt. Nalezaloby zada¢ sobie pytanie, czy Unia Europejska jako
wspolny projekt wielu panstw, zréznicowanych pod wzgledem spoleczno-gospo-
darczym, a takze kulturowym, wykorzystala swojg szanse¢ na budowanie bogatego
regionu, czy wrecz przeciwnie - staniemy si¢ $wiadkami rozpadu pieknej idei, ktéra
okaze si¢ niemozliwa do zrealizowania w obliczu konkurencji gospodarek Azji
i Stanéw Zjednoczonych. Juz dzisiaj mozemy zaobserwowac¢ olbrzymia trudnos¢
we wdrazaniu na poziomie europejskim skutecznych narzedzi przeciwdzialajacych
spowolnieniu gospodarczemu, powiekszaniu si¢ bezrobocia oraz ograniczajacych
nadmierne deficyty i dtugi publiczne w wielu panstwach cztonkowskich. Te czyn-
niki przekiadajg si¢ na duzo wigksze problemy w Unii Europejskiej w stosunku
do najwiekszych konkurencyjnych gospodarek, takich jak USA czy Japonia. Czy
wysitki rzadéw panstw wspdlnotowych w celu ratowania gospodarek Europy okaza
sie skuteczne? To pytanie stawiajg sobie dzi§ niemal wszyscy. Zazegnanie kryzysu
zadluzeniowego, wyprowadzenie Europy na $ciezke wzrostu gospodarczego oraz
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rozwiazanie probleméw bezrobocia to obecnie najwazniejsze wyzwania, jakie stanety
przed elitami europejskimi.

2. Analiza wybranych dziatan antykryzysowych
i stabilizacyjnych

Moéwiac o obecnym kryzysie w Unii Europejskiej, nalezatoby znalez¢ jego Zrédlo.
Dlaczego po okresach wzrostu i dobrej koniunktury nastepuje recesja objawiajgca
sie spadkiem produkgji, plac, zatrudnienia, konsumpcji, co prowadzi do wzrostu
deficytu handlowego, spadku PKB i spowolnienia tempa wzrostu gospodarczego?
Spadek wartosci wielu akcji przedsigbiorstw towarzyszacy kryzysowi gospodarczemu
prowadzi do fali bankructw i zadtuzen. W koncu spétki notowane na gietdzie
to pracodawcy - importerzy, eksporterzy. Ekonomisci nie sg zgodni co do przy-
czyn kryzysu, a takze co do dzialan, jakie nalezy podejmowac, gdy juz ten kryzys
nastgpi. Cze$¢ z nich opowiada sie za interwencjg panstwa, ktore powinno sie sta¢
pozyczkodawca tzw. ostatniej instancji. Przeciwko takiej roli panstwa i w celu
zapobiezenia dalszemu rozwojowi kryzysu sa ekonomisci przekonani o samowystar-
czalnosci rynku i jego niezwyklej zdolnosci do zarzadzania towarami i zasobami.
Pomoc i interwencja panstwa przedtuza wychodzenie z kryzysu i prowadzi do
wzrostu dtugu publicznego. Wedtug teorii ekonomii dtug publiczny to nic innego
jak pozyczka zaciagnieta przez wladze publiczng, ktéra ma na celu finansowanie
deficytu budzetowego. M. Parkin okres$la dtug publiczny jako sume pozyczek, ktore
wladze publiczne zaciagnety wobec gospodarstw domowych, przedsiebiorstw oraz
podmiotéw zagranicznych'. Przykiadem krajéw o wysokim uzaleznieniu finanso-
wania budzetu wladz publicznych od rynkéw finansowych, gdzie konieczne staje sie
zarzgdzanie dtugiem Skarbu Panstwa, sa kraje cztonkowskie Unii Europejskiej. Na
zarzadzanie dtugiem Skarbu Panstwa krajéow Unii Gospodarczej i Walutowej maja
wplyw dwa czynniki - prawodawstwo wspdlnotowe oraz realizacja strategicznych
procesow integracyjnych.

Cho¢ wydaje si¢ nam, ze kryzys zadtuzeniowy w Europie rozpoczal si¢ wraz
z kolejnymi upadkami gospodarek poszczegélnych panstw cztonkowskich - szeroko
komentowanych spolecznie upadkow gospodarki Irlandii, Wegier, Grecji, Hiszpanii
czy Portugalii - okazuje si¢, Ze problem z zadluzeniem sigga juz lat wczesniejszych.
Najlepszym przykladem jest polityczna aprobata na wprowadzenie wspdlnej waluty
europejskiej od 1 stycznia 1999r. (najpierw w transakcjach bezgotéwkowych)

1 M. Parkin, Economics, Addison-Wesley Publishing Company, 1990, s. 892.
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przy ogdlnym stanie zadluzenia publicznego krajow aspirujacych do strefy euro
przekraczajacym 71,6% PKB. Ignorowanie postanowien traktatu z Maastricht,
a w szczegolnosci kryteriow konwergencji nominalnej, bedacych swoista mapa
wskaznikéw ekonomicznych oraz regul, jakie powinny spetnia¢ kraje akcesyjne
ze strukturami Unii Gospodarczej i Walutowej, spowodowato zwigkszenie sie
zadluzen panstw europejskich na przestrzeni ostatniej dekady do poziomu prze-
kraczajacego 80% PKB (o facznej kwocie 9,8 biliona euro). W roku 2012 panstwa
starego kontynentu mialy do splacenia ok. 20% swoich dlugéw, co oznacza, ze
muszg wykupi¢ wczesniej wyemitowane przez siebie obligacje o wartosci prze-
kraczajacej 2 biliony euro.

Wedtug Eurostatu 27 krajéw Unii Europejskiej jest zadluzonych na kwote
w wysokosci ok. 10 biliona euro (80,0% PKB), a sama strefa euro na ponad 85%.

Tabela 1. Dtug sektora rzadowego i samorzagdowego (tzw. general government)
w wybranych krajach UE (% PKB)

2006 2007 2008 2009 2010 20M 2012
UE (27 panstw) 61.6 59.0 62.3 74.6 80.0 825 853
Irlandia 24.6 25.1 445 64.8 92.1 106.4 17.6
Grecja 106.1 107.4 129 129.7 148.3 170.3 156.9
Portugalia 69.4 68.4 7 837 94.0 1083 123.6
Hiszpania 397 363 40.2 53.9 615 69.3 84.2
Wtochy 106.3 103.3 106.1 6.4 19.3 120.8 127
Polska 47.7 45.0 471 50.9 54.9 56.2 55.6

Zrédlo: http://epp.eurostat.ec.europa.eu/tgm/table.do?tab=table&init=1&language=en&pcode=tsdde410&plugin=1

Z danych Eurostatu wynika takze, iz 27 krajow Unii Europejskiej ma nieko-
rzystny bilans, jesli chodzi o deficyt sektora finanséw publicznych, ktéry w 2012 r.
wynosit minus 4,0% PKB, a dla samych 17 panstw nalezacych do strefy wspélnej
waluty euro minus 3,7% PKB. Jeszcze w 2008 1. $redni deficyt budzetowy w Unii
Europejskiej 27, jak réwniez w strefie euro byl ponizej 3 punkty procentowe PKB
i wynosil odpowiednio minus 2,4% PKB dla calej Unii Europejskiej i minus 2,1%
PKB dla Eurolandu. Tak wyraznego wzrostu deficytu sektora finanséw publicz-
nych upatrywa¢ mozna mi¢dzy innymi w dziataniach antykryzysowych podjetych
w latach 2008-2009, ktére to spowodowaly wyrazne wyhamowanie europejskiej
gospodarki i doprowadzily do powaznych turbulencji w europejskim systemie
finansowym.
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Tabela 2. Deficyt sektora rzadowego i samorzadowego (tzw. general government
deficit) w wybranych krajach UE (% PKB)

2007 2008 2009 2010 20M 2012
UE (27 panstwa) -0.9 -24 -6.9 -6.5 -4.4 -4.0
Strefa euro (17 panstw) -0.7 -2 -6.4 -6.2 -42 =37
Irlandia 0.1 -74 -13.9 -30.8 -134 -7.6
Grecja -6.5 -9.8 -15.6 -10.7 -9.5 -10.0
Portugalia -31 -3.6 -10.2 -9.8 -4.4 -6.4
Hiszpania 1.9 -45 -1n.2 -9.7 -94 -10.6
Wtochy -1.6 =27 -55 -4.5 -3.8 -3.0
Polska -1.9 -37 -74 -7.9 -5.0 -3.9

Zrédlo: http://epp.eurostat.ec.europa.eu/tgm/table.do?tab=table&init=1&language=en&pcode=tec00127&plugin=1

Dokonujac analizy zadluzenia poszczegdlnych panstw Unii Europejskiej, nalezy
Zwroci¢ uwage, iZ wyzej wymienione wielkosci dotycza tylko zadtuzenia sektora rza-
dowego i samorzadowego. Jeszcze dramatyczniej wyglada sytuacja, jesli zaobserwuje
sie ogdlny dlug publiczny i prywatny w tych gospodarkach. Zadluzenie to zawiera
wszystkie pozyczki, stale wplywy z papierow wartosciowych gospodarstw domowych,
0s0b prawnych, instytucji finansowych i rzagdu. W ostatnich latach obserwowano
powstanie babli spekulacyjnych, podyktowanych w duzej mierze wzrostem zadtu-
zenia prywatnego gospodarstw domowych oraz przedsigbiorstw.

Tabela 3. Zadtuzenie publiczne i prywatne dla wybranych panstw europejskich
- Il kwartat 2011 r. (% PKB)

Ireland N ]
United Kingdom I ]
Spain [ - "household
Portugal I e non-financial companies
France [l I financial institutions
Italy = ] " government sector
Greece M .

0 100 200 300 400 500 600 700

Zrédlo: McKinsey Global Institute, Debt and deleveraging: Uneven progress on the path to growth, s. 13.; R.L. Lukow-
ski, Dtugoterminowe Operacje Refinansujgce (LTRO) EBC, czyli europejska kroplowka, Instytut Sobieskiego,

W przypadku Irlandii i Wloch dane za T kwartat 2011 r.
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Taka sytuacja doprowadzita do tego, ze coraz mniej instytucji kredytowych
wykazywalo che¢ finansowania panstw czlonkowskich o najwigkszym zadluzeniu,
a tzw. rynki finansowe staly si¢ coraz bardziej sceptyczne. Zaobserwowaé mozna
bylo to wyraznie w cenach obligacji panstw z najwigekszymi klopotami budzeto-
wymi. Rentowno$¢, czyli procent, jaki poszczegdlne panstwo placi za otrzymanie
finansowania, osiggata swoje historyczne szczyty.

Tabela 4. Rentownos¢ 10-letnich obligacji dla wybranych panstw Unii Europejskiej

Wrzesien 2011r.
Wybrane kraje strefy euro
Irlandia 8,54
Grecja 17,78
Hiszpania 5,20
Wtochy 575
Portugalia 1,34
Wybrane kraje nie nalezace do strefy euro
Wegry 7,64
Rumunia 7,28
Polska 574

Zrédto: Europejski Bank Centralny.

Paradoksalnie, sytuacji wcale nie sprzyjaty implementowane przez poszczegélne
panstwa programy antykryzysowe, ktore w wigkszosci powigzane byty z wyraznym
podnoszeniem obcigzen podatkowych - zaréwno podatkéw posrednich, jak i bez-
posrednich. Doprowadzilo to z jednej strony do zmniejszenia si¢ PKB, osfabienia
konkurencyjnosci oraz wzrostu stopy bezrobocia w tych krajach, zas z drugiej
strony, nie uspokoito tzw. rynkéw finansowych. Towarzyszyla temu fala strajkow
oraz niezadowolenie spoleczne, a miedzynarodowe agencje ratingowe zajmujace si¢
oceng wiarygodnosci kredytowej poszczegdlnych gospodarek wyrazily swoj niepokdj,
obnizajac ratingi dla najmniej wyptacalnych gospodarek.

Kryzys zadluzeniowy w Unii Europejskiej miat ztozone przyczyny zaréwno
makro-, jak i mikroekonomiczne. Niektérym z tych przyczyn mozna bylo zapo-
biec, jednak mimo implementowanych dzialan wtadz panstw Unii Europejskiej,
mechanizmy i instrumenty kontrolujace stan gospodarek krajow cztonkowskich
po prostu nie byly stosowane. Juz w czerwcu 1997 r. na posiedzeniu Rady Europej-
skiej w Amsterdamie doszlo do doprecyzowania i zatwierdzenia Paktu Stabilno$ci
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i Wzrostu (ang. The Stability and Growth Pact). W dokumencie tym kraje czton-
kowskie zobowigzywaly si¢ do stosowania trzech uchwal, ktére to zakladaty obo-
wigzek dazenia do rownowagi budzetowej, zapobiegania powstawaniu deficytow
budzetowych, wprowadzania programoéw stabilizacyjnych. Istotnym elementem
Paktu Stabilnosci i Wzrostu bylo to, iz wprowadzal on szereg sankgcji dla krajow
obcigzonych nadmiernym deficytem, a nie przestrzeganie w takim przypadku dys-
cypliny budzetowej wszczeciem procedury nadmiernego deficytu. W specjalnym
dokumencie zwanym Protokofem, ktéry zostal dolgczony do tego dokumentu,
okreslono po raz pierwszy, czym jest procedura nadmiernego deficytu i jakie war-
to$ci stanowig o potrzebie jego uruchomienia. Okreslono, iz deficyt rozumiany jako
taczne saldo budzetu centralnego, budzetéw regionalnych oraz systemu ubezpieczen
spotecznych wystepuje w przypadku wartosci deficytu budzetowego w wysokosci
3% PKB, natomiast dla dlugu publicznego 60% PKB. Europejski Pakt Stabilnosci
i Wzrostu stat sie swoistym fundamentem pod kolejne dokumenty wprowadzane
w okresie kryzysu zadluzeniowego w Unii Europejskiej. Wigkszos¢ dziatan anty-
kryzysowych w latach 2010-2012 mialo za zadanie wzmocnienie oraz rozszerzenie
istniejacego juz ustawodawstwa.

Tabela 5. Niezalezna ocena ryzyka kredytowego (ratingi) przeprowadzona przez
agencje S&P, Moody's oraz Fitch dotyczaca wybranych panstw Unii

Europejskiej
S&P Moody's Fitch
Rating Perspektywa Rating Perspektywa Rating Perspektywa
Irlandia BBB+ Negatywna Bal Negatywna BBB+ Przeglad
Grecja CcC Negatywna Ca -- CCC Negatywna
Portugalia BB Negatywna Ba2 Negatywna BB+ Negatywna
Polska A- Stabilna A2 Stabilna A- Stabilna

Zrédlo: opracowano na podstawie raportéw agencji S&P, Moody's oraz Fitach.

W odpowiedzi na trudno$ci w poradzeniu sobie z rosngcym zadluzeniem panstw
Unii Europejskiej i potrzeba stworzenia narzedzi kontrolujgcych, ostrzegajacych
i zapobiegajacych takim sytuacjom, jak ta w Grecji czy w Hiszpanii, w grudniu
2011 r. wszedt w zycie dokument zawierajacy sze$¢ aktow prawnych (piec rozpo-
rzadzen i jedna dyrektywa) zwanych ,,sze$ciopakiem”. Unijny dokument ma za
zadanie wzmocnienie kontroli nad zarzadzaniem gospodarczym na poziomie Unii
Europejskiej, zwlaszcza w panstwach posiadajacych wspolng walute euro. Doku-
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menty legislacyjne zawarte w ,,sze$ciopaku” maja ujednolici¢ standardy i wytyczne
dotyczace polityk gospodarczych Unii Europejskiej w zakresie planowania budzetu
oraz jego monitorowania. Podczas gdy instrumenty Unii Europejskiej nie przewi-
dywaty sankcji wobec panstwa, w ktérym zadtuzenie publiczne przekraczato 60%
PKB (dlatego m.in. kraje, takie jak Grecja, Wlochy oraz Belgia mogly wejs¢ do strefy
euro z zadluzeniem przekraczajacym ten poziom), jedno z zatozen ,szesciopaku”
daje mozliwo$¢ Komisji Europejskiej na wprowadzenie procedury nadmiernego
deficytu w kraju, w ktérym deficyt nie przekracza jeszcze 3% PKB, ale dtug publiczny
przekracza 60% PKB. Regulacja ta zakltada obowigzek obnizenia przez dany kraj
Unii Europejskiej nadmiernego zadluzenia o '/2 rocznie w przeciagu kolejnych
trzech lat. Komisja Europejska najpierw ma za zadanie rekomendowac, ostrzegac
i w ostatecznosci wprowadzac sankcje dla nie zdyscyplinowanych panstw Unii
Europejskiej. Ponadto wspomniana regulacja daje mozliwo$¢ zmuszenia kraju
nalezgcego do strefy euro do wplaty 0,2% swojego PKB w formie depozytu na czas
powrotu na ,,zrownowazong~ $ciezke finanséw publicznych. W przypadku, kiedy
dane panstwo nie bedzie wykonywalo okreslonych zalecert Komisji Europejskiej,
straci swoj depozyt, ktéry zamieni sie¢ w kare bezzwrotna. Kolejna funkcja ,sze-
$ciopaku” - okre§lona mianem nowosci w zarzadzaniu gospodarczym - to moni-
torowanie przez Komisj¢ Europejska nierownowagi makroekonomicznej w krajach
Unii Europejskiej (tzw. analiza wybranych wskaznikéw makroekonomicznych wraz
z ich dopuszczalnymi progami). I tutaj znowu Komisja Europejska ma ostrzegac,
rekomendowa¢, a na koncu takze wprowadzaé sankcje finansowe wobec krajow
Unii Europejskiej, ktore przekroczg wskazniki makroekonomiczne dopuszczone
przez przyjete przepisy. Lista wskaznikow opracowana przez Komisje Europejska
we wspolpracy z Parlamentem Europejskim i panstwami cztonkowskimi, noszaca
nazwe scoreboard, zawiera dopuszczalne progi, ktérych przekroczenie, a nawet
nadwyzki uruchomig procedure KE. Szef Parlamentu Europejskiego, Jerzy Buzek,
podsumowal ,,szesciopak” jako przyjecie nowej ekonomicznej ksiegi zasad.

W czerwcu 2012r. Parlament Europejski przyjat stanowisko wobec propozycji
tzw. dwupaku gospodarczego, czyli dwoch projektow legislacyjnych. Zaproponowano
utworzenie Europejskiego Funduszu Amortyzacji Zadtuzenia, ktory grupowalby
zadluzenie wszystkich panstw nalezacych do wspolnej waluty przekraczajace 60%
ich PKB. Zadluzenie to byloby nastepnie splacane przez ¢wier¢ wieku po nizszej
przecietnej stopie procentowej. Krajom zadtuzonym taka propozycja databy troche
czasu na przeprowadzenie potrzebnych reform. Ponadto wzmocniono kompetencje
Komisji Europejskiej wzgledem panstw, ktére najbardziej zagrozone sa niewypfa-
calnoscig. Wprowadzono zasade glosowania przez Rad¢ odwrdcona wiekszoscig
kwalifikowang nad decyzjami podejmowanymi przez Komisj¢ Europejska, co
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w praktyce przelozy sie na to, ze decyzje Komisji uznawane beda za przyjete, jesli
kraje wspdlnotowe nie uchyla ich do 10 dni kwalifikowana wiekszosciag gtosow?.

Przeciwdziatajac nadmiernym deficytom sektora instytucji rzagdowych i samo-
rzadowych, 2 marca 2012r., 25 krajow (wszystkie panstwa Unii Europejskiej bez
Republiki Czeskiej i Wielkiej Brytanii) podpisalo umowe miedzyrzadowa o nazwie
»Iraktat o stabilnosci, koordynacji i zarzadzaniu w Unii Gospodarczej i Walutowej’.
Na mocy tego traktatu poszczegdlne panstwa — sygnatariusze — zadeklarowaly
przyjecie szereg regulacji majacych na celu wzmocnienie dyscypliny budzetowej
oraz poprawe koordynacji polityk gospodarczych i zarzadzania strefg euro, wspie-
rajac tym samym osigganie celéw Unii Europejskiej w zakresie trwatego wzrostu,
zatrudnienia, konkurencyjnosci i spojnosci spolecznej.

Panstwa, ktore podpisaly omawiany traktat zobowigzaly sie, ze saldo sektora
instytucji rzadowych i samorzadowych musi by¢ zréwnowazone lub wykazywaé
nadwyzke. Wymog uwaza si¢ za spelniony, jezeli roczne saldo strukturalne sektora
instytucji rzagdowych i samorzadowych odpowiada celowi §redniookresowemu dla
danego panstwa, okreslonemu w zmienionym Pakcie stabilno$ci i wzrostu, przy
czym dolny pulap deficytu strukturalnego wynosi 0,5% PKB w cenach rynkowych.
Zapisano takze mozliwo$¢ tymczasowego odejscia od swojego odpowiedniego
celu $redniookresowego lub $ciezki dostosowawczej do niego w przypadku, gdy
dlug sektora instytucji rzadowych i samorzagdowych w stosunku do PKB w cenach
rynkowych pozostaje wyraznie ponizej 60% i przy niskim ryzyku utraty diugo-
okresowej stabilnos$ci finanséw publicznych, dolny pulap celu sredniookresowego
moze odpowiadac deficytowi strukturalnemu wynoszacemu najwyzej 1,0% PKB
w cenach rynkowych. W przypadku stwierdzenia znacznych odchylen od celu
sredniookresowego lub $ciezki dostosowawczej prowadzacej do tego celu, zostaje
automatycznie uruchomiony mechanizm korygujacy, ktéry nie moze naruszac
uprawnien parlamentéw narodowych. Jezeli natomiast dtug sektora instytucji
rzagdowych i samorzadowych poszczegoélnego kraju w stosunku do PKB przekracza
warto$¢ odniesienia wynoszaca 60%, to powinna go zmniejszy¢ w tempie wyno-
szacym $rednio '/2 rocznie’.

Kolejng istotng przyczyna obecnego kryzysu zadluzeniowego w Europie byt
swiatowy kryzys gospodarczy rynkow finansowych i bankowych z 2007 r. Kryzys
ten spowodowany byl wzrostem wartosci zagrozonych kredytéw przede wszystkim

2 http://www.europarl.europa.eu/news/pl/pressroom/content/201206131PR46722/html/Dwupak-
gospodarczy-d%C5%82ugofalowa-wizja-zapewnienia-stabilno%C5%9Bci-strefie-euro
3 Traktat o stabilnoéci, koordynacji i zarzadzaniu w Unii Gospodarczej i Walutowej, Tytul I11: Pakt

Budzetowy, art. 3, pkt 1.
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subprime mortgages, wyceng instrumentow finansowych znacznie przewyzszajacych
ich warto$¢, wzrostem spreadu miedzy trzymiesieczng stawka LIBOR dla dolara
amerykanskiego a stopg rentownosci amerykanskich bonéw skarbowych oraz
zawyzong wyceng aktywow*.

Po fali upadlosci amerykanskich bankoéw, ale i wyraznym tapnigciu w europej-
skim sektorze bankowym, rzady wielu panstw $wiata (w tym takze panstw Unii
Europejskiej) udzielily instytucjom finansowym wsparcia ze srodkéw publicznych.
Oprocz poszczegolnych wladz panstwowych, walke z kryzysem rozpoczely takze
banki centralne, ktére niestety nie mogty uzy¢ klasycznych instrumentéw polityki
monetarnej, ze wzgledu na bardzo niskie - bliskie zera - podstawowe stopy procentowe.

Pomoc europejskim bankom w postaci niskooprocentowanych pozyczek udzielit
takze Europejski Bank Centralny, ktory 8 grudnia 2011 r. ogtosit swoj plan ratunkowy,
wprowadzajac wedlug szefa EBC Pana Mario Draghi tzw. ,,niestandardowe §rodki”.
Dwie operacje EBC trzyletnich LTRO (ang. Long-Term Re-financing Operations)
mialy miejsce 21 grudnia 2011r. oraz 29 lutego 2012r. (por. tabela 6) pokazaly, ze
instytucje kredytowe poprawily swoja ptynno$¢, unikajac w kilku przypadkach
bankructwa. Celem Europejskiego Banku Centralnego poza poprawa ptynnosci
w poszczegdlnych bankach bylo takze zachecenie tych instytucji do inwestowania
np. w obligacje rzadowe.

Tabela 6. Dlugoterminowe Operacje Refinansujace (ang. Long-Term Re-financing
Operations - LTRO) przeprowadzone przez Europejski Bank Centralny
w latach 2011-2012

Data Dzien Data pierwszej Data y Wartos¢
. . . - , . | Zapadalnos¢
ogtoszenia przydziatu przedterminowej sptaty | zapadalnosci w mld euro
20.12.2011 21.12.20M 30 Jan. 2013 29 Jan. 2015 134 dni 489,190,75
28.02.2012 29.02.2012 27 Feb.2013 26 Feb. 2015 1092 dni 529,53081

Zrédto: Europejski Bank Centralny; R.L. Lukowski, Diugoterminowe Operacje Refinansujgce (LTRO) EBC, czyli
europejska kroplowka, Instytut Sobieskiego.

Dzialania antykryzysowe na szczeblu unijnym to takze zapewnienie ochrony
i przywrdcenie zaufania do europejskiego sektora bankowego. Problemy jednego
banku, np. w Grecji, to problemy catego sektora bankowego, a idac dalej, problemy
spoleczno-gospodarcze caltej Unii Europejskiej. Dlatego tez Komisja Europejska
rozpoczeta prace nad projektem majgcym na celu utworzenie wspdlnych ram

4 S. Wycislak, Kryzys finansowy 2008, portal wiedzy o ryzyku; http://www.audytryzyka.com/index.

php?inc=14&id_arty=12866568527375
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finansowych, tzw. unii bankowej. Juz w 2011 r. wszystkie panstwa Unii Europejskiej
ustanowily trzy europejskie instytucje nadzoru zajmujace si¢ koordynowaniem
dziatan krajowych organéw regulacyjnych i zagwarantowaniem spojnego stoso-
wania unijnych przepiséw. Te dzialania byly tylko krokiem do diugoterminowej
wizji integracji gospodarczej i budzetowej w Unii Europejskiej. Komisja Europejska
planuje w najblizszym czasie:

o wprowadzi¢ w calej Unii Europejskiej jednolite przepisy w sprawie bankowosci;
o ustanowi¢ jeden unijny organ nadzoru nad bankami?;

o okresli¢ europejski, zintegrowany system restrukturyzacji i uporzadkowanej

likwidacji bankéw oraz gwarantowania depozytoéws.

Przy dokonywaniu analizy wybranych dziatan antykryzysowych i stabilizacyj-
nych w latach 2010-2013 trzeba takze wspomnie¢ o projektach, ktére pojawialy sie
w trakcie podejmowania walki z kryzysem na starym kontynencie, a nie otrzymaly
aprobaty spolecznej, wrecz przeciwnie, doprowadzily do eskalacji niezadowolenia
i poddaly pod watpliwos¢ swoistg ,,strategie” europejskich dziatan. Do takich
projektow zaliczy¢ mozna pomysl, wypracowany podczas posiedzenia ministrow
finanséw strefy euro 15-17 marca 2013 r., opodatkowania lokat bankowych w ban-
kach na Cyprze. Zalozono obligatoryjne, jednorazowe opodatkowanie depozytow
bankowych w wysokosci 6,75% do kwoty 100 tys. euro zdeponowanych oszczednosci
na cypryjskich kontach oraz 9,9% powyzej 100 tys. euro.

Pomyst ten uruchomit ,,run na banki” na Cyprze, ale takze i w innych krajach
np. w Hiszpanii oraz podwazyt zaufanie do wszystkich europejskich rzadowych
instytucji zajmujacych si¢ gwarantowaniem bankowych depozytéw. Na przyktadzie
Cypru obywatele panstw europejskich zobaczyli jak tatwo elity polityczne moga
siegna¢ do kieszeni obywateli.

3. Podsumowanie

Ostatni europejski kryzys zadtuzeniowy, jakze czesto odmieniany we wszystkich
przypadkach w mediach i pracach naukowych, zamierzatem przedstawi¢ w dwoch
odstonach. Po pierwsze jako bolesne doswiadczenie wielu panstw, polegajace
na wyraznym wyhamowaniu gospodarczym, pogorszeniu konkurencyjnosci oraz
skokowym wzroscie bezrobocia (rekordowo wysokie bezrobocie w Unii Europej-
skiej, najwyzsze od 1995r., czyli od daty, kiedy Eurostat zaczal publikowac¢ raporty

> Komisja Europejska, http://ec.europa.eu/news/eu_explained/120626_pl.htm
6 Unia bankowa, red. M. Zaleska, Difin, Warszawa 2013.
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z rynku pracy). Z drugiej za$ strony dazylem do odpowiedzi na nurtujace mnie
pytanie, czy podjete dziatania antykryzysowe i stabilizacyjne w latach 2010-2013
to panaceum czy poczatek nowego kryzysu. Tu nie chcialbym rozpocza¢ nowego
tematu, ale niestety odpowiedz na to pytanie jest bardziej skomplikowana niz si¢
wydaje, bo z pewnoscia wiele z tych opisanych, a wprowadzanych przez europejskie
wladze dziatan bedzie skutkowato redukcjg zadluzenia i ograniczeniem deficytow
lokalnych, to niestety, konsekwencje tych inicjatyw najbardziej dotkliwe sg, i w naj-
blizszym czasie beda, dla samych obywateli. To oni tracg prace — dzi§ w 27 krajach
Unii Europejskiej jest juz 26,5mln oséb bez pracy, w tym ok. 6mln oséb do 25.
roku zycia. Dlatego tez uwazam, ze poszczegdlne rzady panstw starego kontynentu
nie powinny przestawa¢ na - w duzym stopniu — wprowadzaniu tylko fiskalnych
dziatan antykryzysowych, a powinni polozy¢ nacisk na odchudzenie wydatkéw
zwigzanych z administracjami rzagdowymi i samorzadowymi, zmniejszy¢ obcigzenia
podatkowe, co poprawi konkurencyjnos¢ wzgledem innych regionéw swiata i przede
wszystkim ograniczy¢ bezrobocie — bo to wlasnie ten problem moze eskalowac¢ do
miana kolejnego europejskiego kryzysu - kryzysu socjalnego.
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Kapitat intelektualny a innowacyjnos¢
W organizacji opartej na wiedzy

1. Wprowadzenie

Stymulatorem rozwoju spoteczno-gospodarczego w coraz wiekszym stopniu
staje si¢ ludzka wiedza oraz mozliwosci jej tworzenia. Szczegoélng role w tym rozwoju
przypisuje si¢ organizacjom opartym na wiedzy, bedacym inkubatorami wiedzy,
ktére absorbujg wiedze z otoczenia, sg jej tworcami oraz przekazuja ja na zewnatrz.
Organizacj¢ opartg na wiedzy rozpatruje si¢ w czterech wymiarach':
 jednostki - poszczegélni pracownicy, ich umiejetnosci oraz wiedza;

» zespoléw - grupy pracownikow, ich wiedza i umiejetnosci;

 calej organizacji - suma umiej¢tnosci oraz wiedzy wszystkich pracownikéw;

 blizszego i dalszego otoczenia organizacji - jednostki funkcjonujgce na ,,rynku
wiedzy”, zwlaszcza te, ktdre zaliczane sg do filarow gospodarki opartej na wiedzy

(GOW).

Sukces organizacji jest rezultatem tego, jak dziata ona w zmieniajacym sig¢ oto-
czeniu. Dzialania organizacji i jej pracownikéw, a takze sita otoczenia zaleza od
umiejetnosci wykorzystywania wiedzy, laczenia proceséw przetwarzania wiedzy
z kreatywnoscig oraz innowacyjnos$cig pracownikéw. Determinuje to efektywne
kreowanie terazniejszosci i przyszlosci oraz ma decydujacy wplyw na tworczy cha-
rakter funkcjonowania wspdétczesnych organizacji i zarzadzania nimi.

! E.Ziemba, Projektowanie portali korporacyjnych dla organizacji opartych na wiedzy, Wydawnic-

two Akademii Ekonomicznej w Katowicach, Katowice 2009, s. 22-23.
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Model wspolczesnej organizacji powinien miesci¢ si¢ w ramach formuty GOW,
ktére wyznaczaja kontekst zmian w zarzadzaniu organizacjami i obejmuja przede
wszystkim?:

« dynamike kapitatu intelektualnego oraz uczenia si¢ organizacji;

« postep naukowo-techniczno-ekonomiczny w poszczegélnych podsystemach
organizacji;

o wykorzystanie systeméw informacji menedzerskiej oraz technologii informa-
tycznych;

« tworzenie bazy danych oraz bazy wiedzy.

W gospodarce opartej na wiedzy, bazujacej na wiedzy i nowoczesnych tech-
nologiach, czynnikami rozwoju gospodarczego staja si¢ wysoko wykwalifikowani
pracownicy, uczelnie wyzsze i osrodki badawcze, infrastruktura informatyczna oraz
tworzone przez wladze panstwowe warunki sprzyjajace rozwojowi nowej gospodarki.

Przyjmujac zalozenie, iz sukces kazdej organizacji opartej na wiedzy ma podsta-
wowe zrédio w kapitale intelektualnym i w innowacyjnosci, autorka w niniejszym
artykule podjela rozwazania dotyczace wskazania istotnych zwiazkéw miedzy
kapitalem intelektualnym a innowacyjnoscig w organizacji opartej na wiedzy.

2. Istota organizacji opartej na wiedzy

W literaturze przedmiotu nie ma zgodnosci co do precyzyjnego okreslenia istoty
organizacji opartej na wiedzy. W oparciu jednak o rézne opinie mozna dokonaé
pewnej charakterystyki tego typu organizacji, a mianowicie:

o wytwarzaja produkty bogate w wiedzg, tzn. takie, ktérych ponad 50% wartosci
stanowi wiedza, lub dostarczajg ustugi oparte na wykorzystaniu wiedzy w wiek-
szym stopniu niz pracy fizycznej’,

« zatrudniajg wysokiej klasy specjalistow, tzn. pracownikéw wiedzy, stanowigcych
trzon wszystkich zatrudnionych®. Pracownicy wiedzy wytwarzajg najwicksza
warto$¢ dodang i w znaczacy sposdb wplywaja na wartos¢ swoich firm?,

2 Ibidem, s. 23-24.

> W.M. Grudzewski, 1.K. Hejduk, Zmiany paradygmatéw ksztattujgcych systemy zarzgdzania,

w: W poszukiwaniu Nowych Paradygmatow Zarzgdzania, red. W.M. Grudzewski, I.K. Hejduk, Ofi-
cyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2008, s. 135; B. Mikula, A. Pietruszka-Ortyl, A. Potocki, Podstawy
zarzgdzania przedsiebiorstwami w gospodarce opartej na wiedzy, Difin, Warszawa 2007, s. 33.

4 Ibidem, s. 21.

5 TH. Davenport, Zarzgdzanie pracownikami wiedzy, Wolters Kluwer, Krakéw 2007, s. 17.
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« sumujg wiedz¢ poszczegolnych ludzi w nich zatrudnionych w jedng calosé
(zawsze przy wspolpracy klientéw) i przekladajg na dziatania,

 opierajg sie na sieciach wzajemnie wspotdzialajacych na podstawie réznych form
powigzan przedsigbiorstw partnerskich®,

o ichstruktura jest podporzagdkowana i nakierowana na tworzenie warto$ci dodanej
na podstawie efektywnego wykorzystania wiedzy’,

« koncentruja si¢ na przyszlosci pelnej mozliwosci technologicznych i demogra-
ficznych®,

o 0 ich wartosci rynkowej w decydujacym stopniu przesgdza wartos¢ kapitatu
intelektualnego, a to oznacza, ze stosunek wartosci rynkowej do wartosci ksie-
gowej jest wigkszy od 2 (innymi stowy to, co nie jest ujete w bilansie, jest wiecej
warte niz wynosi warto$¢ ksiggowa).

Za S. Giildenbergiem i R. Eschenbachem mozna wyrézni¢ dwa znaczenia orga-
nizacji opartej na wiedzy’:
 instytucjonalne - organizacja jest systemem spolecznym, majacym strukture

komunikacji i informacji, ktora daje mozliwo$¢ interakeji pomiedzy jej uczest-

nikami;

» funkcjonalne - organizacja traktowana jest jako koncepcja, bedaca baza dla
wszystkich strategii zarzadzana, stuzacych podejmowaniu decyzji, rozwiazy-
waniu probleméw, jak réwniez inicjowaniu zmian.

W koncepcji M.E. Mc Gilla oraz J.W. Slocuma chodzi o odkrywanie nowych
sposobow myslenia oraz nowych perspektyw, a takze o to, aby t¢ nowo nabyta
wiedze wykorzysta¢ w praktyce do rozwigzywania pojawiajacych sie problemdéw™.

Charakterystyczne dla organizacji opartych na wiedzy jest to, Ze we wlasciwy
sposob korzystaja one z dostgpnych informacji oraz doswiadczenia do tworzenia
nowej wiedzy, jak rowniez otwarte s3 na eksperymenty, zachecaja do podejmowa-
nia ryzyka, uczg si¢ na wlasnych do$wiadczeniach oraz doswiadczeniach innych,
szczegdlowo analizujg zjawiska zachodzgce zaréwno wewnatrz organizacji, jak i w jej
otoczeniu, a takze upowszechniajg wiedzg¢ wérdd jej czlonkéw. Poza posiadanymi
kompetencjami o wyrézniajagcym charakterze, stworzeniem warunkéw do kreowania

6 B. Mikula, A. Pietruszka-Ortyl, A. Potocki, op.cit., s. 21.

7 W.M. Grudzewski, I.K. Hejduk, op.cit., s. 135.

8 Gospodarka oparta na wiedzy. Perspektywy Banku Swiatowego, red. A. Kuklinski, KBN, Biuro
Banku Swiatowego, Warszawa 2003, s. 179.

K. Zimniewicz, Wspdlczesne koncepcje i metody zarzgdzania, PWE, Warszawa 2009, s. 75-76.

10 Thidem, s. 77.
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wiedzy oraz jej wykorzystywania, a takze doborem odpowiednich partneréw istotna
role odgrywaja innowacyjne technologie informatyczne'.

Organizacja oparta na wiedzy to organizacja inteligentna. Koncepcja inteligentne;j
organizacji zaklada, iZ pracownicy wyrazaja chec i gotowos¢ do uczenia sig, a nawet
organizacja zada od pracownikdw takiej wlasnie postawy. Dzigki temu wszyscy beda
wspiera¢ procesy zmian. W tej koncepcji zarzadzania uczenie si¢ oznacza zachg¢canie
ludzi do zglebiania probleméw, do ciagtego ich rozwigzywania w celu zwigkszenia
efektywnosci badz skutecznosci przedsigbiorstwa. Cechg, ktéra wyrdznia inteligentne
przedsiebiorstwo sposrod innych przedsiebiorstw, jest wykorzystanie dos§wiadczenia
do kreowania nowej wiedzy, a nastepnie sterowanie nabytymi umiejetnosciami.
Wiedza, ktéra wywodzi si¢ z doswiadczenia, powstaje dzieki réznego rodzaju
kontaktom wewnatrz firmy, a przede wszystkim dzieki interakcjom zewnetrznym:
z dostawcami, klientami czy tez spolecznoscia'.

Wszyscy, ktdrzy uczestniczg w funkcjonowaniu inteligentnej organizacji, dzigki
swym do$wiadczeniom tworza szanse ulepszen oraz rozwoju. Duze doswiadczenie
jest potencjalem, na ktérym mozna budowac strategiczng przewage konkurencyjna®.

W organizacji opartej na wiedzy sg otwarte granice pomiedzy przetozonymi
a podwladnymi, w celu przekazywania i fatwego dostepu do doswiadczen. Struktura
organizacji opartej na wiedzy jest elastyczna i sprzyjajaca zintensyfikowaniu prze-
plywu informacji. Relacje migdzy pracownikami réznych szczebli charakteryzujq sig
bliskoscig i otwarto$cig. Cechg inteligentnego przedsi¢biorstwa jest pielegnowanie
w nim ,.kultury odmiennych zdan”. Scieranie si¢ pogladéw w takiej organizacji
wzbogaca bowiem do$wiadczenia pracownikow i w ten sposob zwigksza potencjat
ich wiedzy, jak réwniez wytwarza w nich przyjazne nastawienie do eksperymentow
oraz mozliwosci popelniania btedéw. Przyjmuje si¢, iz w organizacji opartej na wie-
dzy pracownicy dobierani sg wedlug zdolnosci uczenia sig, a nie wedtug kryterium
posiadanej wiedzy™.

Podsumowujac, istota organizacji opartej na wiedzy przejawia si¢ w zdolnosci
do pozyskiwania, rozwijania i wykorzystywania wiedzy, rozwoju i uczenia sie,
w zachecaniu pracownikow do ksztalcenia oraz poszukiwania skutecznych rozwigzan
problemow, jakie w tej organizacji wystepuja. Wiedza ma tu wymiar strategiczny.
Kluczowa kompetencja takiej organizacji jest przede wszystkim uczenie si¢. Orga-
nizacje oparte na wiedzy to przedsiebiorstwa tworzace i wykorzystujace wiedze

E. Ziemba, op.cit., s. 24.

K. Zimniewicz, op.cit., s. 77.
13 Tbidem, s. 78.

14 Thidem, s. 79.
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oraz tworzace warto$¢ dodang. Organizacja oparta na wiedzy to organizacja, ktorej
struktura ukierunkowana jest na tworzenie warto$ci dodanej w oparciu o efektywne
zarzadzanie wiedzg.

3. Znaczenie kapitatu intelektualnego w organizacji

Kapital intelektualny stanowi podstawowy zasob strategiczny przedsiebiorstwa,
jednak jego definicja jest bardzo réznorodna na gruncie nauk ekonomicznych.
Mozna go zdefiniowac jako sume wiedzy, jaka posiadajg ludzie tworzacy organiza-
cje, a umozliwiajacg przeksztalcenie jej zasobow na okreslona warto$¢ finansowa
przedsigbiorstwa. Kapital intelektualny obejmuje zatem ogdét zaleznosci pomiedzy
poszczegdlnymi jego sktadowymi oraz caloksztalt przeptywéw wiedzy miedzy nimi
w postaci proceséw generowania, pozyskiwania, przeksztalcania i gromadzenia
wiedzy, jak i rezultaty tych relacji, w postaci wlasnosci intelektualnej. Kapitat inte-
lektualny stanowi czes¢ catkowitej wartosci firmy pozwalajaca na zdobycie przewagi
konkurencyjnej na rynku®.

T. Stewart definiuje kapital intelektualny, jako materiat intelektualny - wiedze,
informacje, wtasnos¢ intelektualng i doswiadczenie, ktére moga by¢ wykorzystane
do tworzenia bogactwa'.

Kapital intelektualny wedtug L. Edvinssona to suma kapitatu ludzkiego i struk-
turalnego. Kapitat ludzki to potaczona wiedza, umiejetnosci, innowacyjnos¢ i zdol-
nos$¢ poszczegolnych pracownikéw przedsiebiorstwa do sprawnego wykonywania
zadan. Kapital ludzki oznacza poklady wiedzy pracownikéw zawarte w ich zdol-
nosciach, doswiadczeniu i kompetencjach Zawiera tez wartosci przedsiebiorstwa,
kulture organizacyjna i filozofi¢. Kapital strukturalny natomiast obejmuje sprzet
komputerowy, oprogramowanie, bazy danych, strukture organizacyjna, znaki
towarowe, patenty i wszystko co stanowi zdolno$¢ przedsiebiorstwa i wspiera pro-
duktywnos¢ pracownikoéw (kapital organizacyjny). Kapital ten tworzy tez kapital
klientéw i relacje z klientami'.

15" A. Pietruszka-Ortyl, Wybrane aspekty zarzqgdzania kapitalem intelektualnym, ,Problemy Jako-
§ci” 2003, nr 7,s. 7.

16 B. Nogalski, J. Rybnicki, Zarzgdzanie portfelem kapitatu intelektualnego, w: Kapital intelektu-
alny: dylematy i wyzwania, red. A. Pocztowski, Wyzsza Szkota Biznesu, Nowy Sacz 2001, s. 83.

17 E. Skrzypek, Kapitat intelektualny oraz mozliwosci jego wyceny, w: Kapital intelektualny jako
szansa na poprawe jakosci zarzgdzania w warunkach globalizacji, red. E. Skrzypek, t. 1, UMCS, Lublin
2005, s. 47.
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Podsumowujac, kapital intelektualny stanowi wiedz¢ uzyteczng dla firmy.
Obejmuje on kapital pracowniczy, strukturalny i rynkowy (relacje z klientami),
a sifa kapitatu intelektualnego ma swoje Zrédto w integracji jego elementéw. Kapitat
intelektualny staje si¢ najcenniejszym zasobem firmy, przesadzajacym o jej wartoéci
rynkowej. Jest on nierozerwalnie zwigzany z wiedza, doswiadczeniem ludzi, relacjami
z klientami oraz stosowanymi przez firme technologiami. W zwiazku z istotnym
znaczeniem kapitalu intelektualnego w rozwoju organizacji, jednoczesnie istotne
staje sie zarzadzanie kapitalem intelektualnym.

Zarzadzanie kapitalem intelektualnym to tworzace calos¢ dzialania obejmu-
jace podstawowe funkcje zarzadzania i nakierowane na koordynowanie wszyst-
kich elementéw kapitatu intelektualnego dla sprawnego i skutecznego osiggania
wytyczonych celéw'. Organizacje zmuszone s3 zatem do inteligentnego dzialania
poprzez stosowanie innowacji, podejmowanie tworczych decyzji oraz przedsiewzie¢
w oparciu o wysokiej jakosci wiedze. Rezultatem takiego dzialania jest tworzenie
i dostarczanie przez organizacje coraz bardziej wartosciowych produktéw oraz
wzrost skuteczno$ci i efektywnosci dzialania®.

Sprawne zarzadzanie kapitalem intelektualnym i wiedza przynosi wiele korzysci.
Do najwazniejszych z nich zalicza si¢*:

» zwigkszenie wartosci kapitalu intelektualnego,

o okreslenie na podstawie przyjetej strategii wymagan dotyczacych wiedzy,
doswiadczenia i kwalifikacji,

+ eliminacja powtarzalnosci btedow,

o lepsze wykorzystanie dotychczas zgromadzonej wiedzy oraz zaplecza techniczno-

-informacyjnego,

o lepsze przygotowanie programoéw rozwoju oraz szkolen dla pracownikdw,

« rozwdj, utrzymanie i zabezpieczenie zasoboéw niematerialnych organizacj,

o promowanie tworzenia wiedzy i wprowadzania innowacji przez kazdego pra-
cownika,

» wykorzystanie wiedzy w procesie planowania oraz realizacji celéw i zadan,

» udostepnianie, gromadzenie i dystrybucja wiedzy do odpowiednich miejsc,

« wprowadzanie zmian w organizacji w celu efektywniejszego wykorzystania

i rozwoju wiedzy,

18 7. Maksymowicz, Uwagi o zarzgdzaniu kapitalem intelektualnym w przedsigbiorstwie, w: Przed-
sigbiorstwo na rynku kapitatowym, red. J. Duraj, Uniwersytet L6dzki, £6dz 2002, s. 59.

19 E. Skrzypek, op.cit., s. 56.

20 Tbidem, s. 58.
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» zarzadzanie, tworzenie i kontrolowanie przyszlej wiedzy w celu stosowania
innowacji, wynikow badan i rozwoju, alianséw strategicznych.
Zarzadzanie kapitalem intelektualnym wymaga od kadry zarzadzajacej duzego
zaangazowania i umiejetnosdci. Zrozumienie jego istoty i znaczenia jest waznym
czynnikiem sukcesu przedsiebiorstwa w gospodarce opartej na wiedzy.

4. Znaczenie i uwarunkowania innowacyjnosci organizacji

Globalizacja, rosnaca konkurencja oraz powstanie spoteczefistwa opartego
na wiedzy doprowadzito do koniecznosci przeprowadzania zmian. Wspoélczesnie
zachodza glebokie zmiany spoleczne, ekonomiczne i technologiczne, ktére nie pozo-
staja bez wptywu na wspolczesne organizacje. Sukces odniosg te organizacje, ktore
zachowajg elastyczno$¢, nieustannie poprawiajac jakos¢ i walczac z konkurencja
na rynku za pomocg stalej oferty nowatorskich produktow.

Wspolczesnie innowacje nie sg ograniczone tylko do obszaru technologii, lecz
podkresla si¢ coraz wieksza potrzebe wprowadzania innowacji w systemie zarzg-
dzania, ochronie §rodowiska, marketingu itp. ,,[...] innowacyjnos¢, powinna staé
sie dzisiaj gtéwna silg kreatywng kazdej organizacji, wpisang na trwale w jej system
zarzadzania i kulture”.

Innowacja jest procesem zaplanowanym i celowym. Na zaistnienie innowacji
sktada si¢ cykl proceséw powiazanych i nastepujacych po sobie, najczesciej: two-
rzenie, wprowadzanie i zastosowanie nowych pomystéw. Maja na celu przeprowa-
dzenie zmian, ktére beda miaty wplyw na skuteczne osiagniecie celéw organizaciji.
Zasadniczy trzon kazdej innowacji stanowia intuicja i twoérczy pomyst.

Innowacja jest procesem wiedzy i ogromnej pomystowosci, taczy si¢ z wartoscia
intelektualna. Bardzo wazng role odgrywaja tu indywidualne cechy pracownikow
uczestniczacych w tym procesie. Do oceny predyspozycji przysztego pracownika
moga postuzy¢ jego cechy, np. sktonnos¢ do podejmowania ryzyka, wiara we wlasne
kompetencje i skuteczno$¢ podejmowania dzialan oraz kreatywnos¢ i oryginalnos¢.

Zrédlem innowacji jest wszystko to, co inspiruje do procesu zmian. A zatem
zrédlem innowacji jest srodowisko stymulujace procesy zmian, pozwalajace w spo-
sob kreatywny reagowac na zmieniajace sie otoczenie. Aby innowacja mogla by¢
wprowadzona, potrzebna jest inwencja (pomyst, wynalazek, nowa idea), przedsie-
biorca (osoba posiadajaca ducha przedsigbiorcy, ktéry posiada wewnetrzng site do
pokonywania przeszkod, przesadéw i oporéw) oraz kapital w szerokim rozumieniu.

21 P Drucker, Innowacja i przedsigbiorczos¢. Praktyka i zasady, PWE, Warszawa 1992, s. 272.
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Innowacje pelnia istotng role w rozwoju przedsigbiorstw i w rozwoju spofeczno-
-gospodarczym kraju. Innowacyjnos¢ stwarza mozliwo$¢ zdobycia pierwszenstwa
w kreowaniu nowych produktéw, w zaspokajaniu nowych potrzeb lub w poprawieniu
efektywnosci zaspokojenia dotychczasowych potrzeb odbiorcow. Innowacyjnosé¢
oznacza bowiem przede wszystkim sktonnos¢ i zdolno$¢ do tworzenia nowych oraz
doskonalenia istniejacych produktéw i proceséw. Innowacyjno$¢ wigze sie zatem
z zastosowaniem wiedzy w nowych produktach i procesach. W oparciu o powyzsze
rozwazania mozna stwierdzi¢, iz innowacyjnos$¢ w kontekscie kapitatu intelektual-
nego determinujg przede wszystkim jego sktadowe, czyli:
 kapitat ludzki - zdolno$¢ do wydobywania najlepszych rozwigzan z wiedzy

pracownikow (wiedza menedzerow i pracownikéw);

o kapital strukturalny - zdolno$¢ do spetniania wymagan rynku (wiedza o rynku);
« kapital relacyjny - zdolno$¢ do nawigzywania i utrzymywania dobrych relacji

z podmiotami otoczenia (wiedza o uwarunkowaniach zewnetrznych i wewnetrz-

nych, o rzeczywistosci).

Podsumowujac, innowacyjnos¢ mozna okresli¢ jako zdolnos¢ wykorzystania
wiedzy, zapewniajacej umiejetnos¢ spelnienia wymagan rynku i utrzymania relacji
z podmiotami otoczenia oraz zwiekszajacej skutecznos¢ dzialania w sytuacji nie-
pewnosci i zmian.

Rozwdj wiedzy ekonomicznej w ostatnich dziesieciu latach przyczynit si¢ do
wzrostu znaczenia innowacyjnosci i wiedzy jako jej zrédla, potrzeby dzielenia sie
wiedzg, innowacjami, technologia. Nastapit rozwoj formalnych i nieformalnych sieci
z udzialem naukowcéw, praktykow i uzytkownikow. Zjawisko, w ktérym ,,wiecej
uzytkownikow rodzi wigcej uzytkownikéw”** przyczynilo si¢ do rozwoju nowego
podejscia, tj. ,innowacji otwartych” - projektowanie nowych rozwigzan w aspek-
cie zarzadzania dzialalno$cig badawczg oraz mechanizmoéw jej finansowania®.
W tym kontekscie rosnie rola szkét wyzszych, instytutow naukowo-badawczych,
ktdre wspierajac transfer technologii oraz innowacji, powinny dazy¢ do wspotpracy
i podejmowania wspoélnych przedsiewzie¢ o charakterze projektow rozwojowych
(innowacyjnych).

Do korzyéci wynikajacych z innowacyjnosci nalezy przede wszystkim uzyska-
nie tzw. renty nowosci, czyli wszystkich mozliwosci, jakie si¢ pojawiaja wraz ze
stosowaniem rozwigzan nieznanych konkurencji. Korzyscia jest takze podnoszenie
kwalifikacji uczestnikéw procesu tworzenia i wdrazania innowacji. W zwiazku

22 H.W. Chesbrough, M. Appleyard, Open Innovation and Strategy, ,California Management
Review” 2007.

23 Ibidem.
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z istotnym znaczeniem kapitalu intelektualnego, w tym kapitatu ludzkiego, i inno-
wacji w rozwoju organizacji, jednocze$nie istotne staje sie zarzadzanie kapitalem
intelektualnym oraz zarzadzanie innowacjami.

Do najistotniejszych koncepcji zarzadzania warunkujacych rozwoj wspolcze-
snych organizacji - w tym ich innowacyjnosé¢ — oraz wspomagajacych ich dostoso-
wanie do zmian otoczenia, szczegélnie w warunkach gospodarki opartej na wiedzy,
nalezg: zarzadzanie projektem (41% wskazan), zarzadzanie innowacja (33% wska-
zan) i zarzgdzanie wiedzg oraz zarzgdzanie kapitatem ludzkim (po 32% wskazan)
(por. rysunek 1). Przedstawiono wyniki badan z perspektywy badanych podmiotéw
jako uczestnikow organizacji sieciowej okreslonej jako organizacja oparta na wiedzy.

Taki rozklad odpowiedzi $cisle si¢ wigze z cechami i priorytetami wspolczesnej
gospodarki, do ktérych zaliczane s3: wiedza, kapitat ludzki i innowacyjnos¢. Wska-
zane koncepcje zarzadzania ukazujg z jednej strony dazenie menedzeréw do dosto-
sowania organizacji do zmian w otoczeniu, a z drugiej — wykorzystanie posiadanego
potencjalu organizacji w celu jego zwigkszenia lub zachowania. Przejawem tego jest
zatem wdrazanie innowacji za pomocg projektéw w oparciu o wiedze.

Innowacje i zarzadzanie innowacjami umozliwiaja realizacje istotnych celow
przedsigbiorstw, takich jak: zaspokojenie potrzeb klientéw, rozszerzenie oferty
rynkowej, wzrost jako$ci produktéw, utrzymanie pracownikéw o najwyzszych
kwalifikacjach, co stanowi podstawe ich konkurencyjnosci.

Innowacyjnos¢ jest podstawa budowania kluczowych kompetencji przedsie-
biorstwa, ktdre dajg przedsiebiorstwu pozycje lidera na rynku. Mozna wskazac,
na przyklad, na nastepujace obszary, w ktérych organizacja moze posiada¢ szcze-
gélne kompetencje w kontekscie jej innowacyjnosci, a mianowicie: badania i rozwdj,
produkt, kreowanie marki, relacje z klientami, dzialalno$¢ miedzynarodowa.

Najrzadziej wskazywano na zarzadzanie wartoscig (9% wskazan). Nie doce-
nia si¢ w wystarczajagcym stopniu znaczenia podstawowego celu funkcjonowania
przedsigbiorstwa, jakim jest maksymalizacja jego wartosci. W sensie technicznym
wymaga to opracowania odpowiednich instrumentéw. Odpowiednie miary powinny
w sposob wlasciwy odzwierciedla¢ efekty decyzji menedzeréw. Zarzadzanie przez
warto$¢ nadaje priorytet wszystkim celom operacyjnym i podejmowanym projektom,
réwniez innowacyjnym. Kazde przedsiebiorstwo przyjmuje miary, ktére powinny by¢
spojne, z punktu widzenia strategii i sposobow zarzadzania. Zarzadzanie wartoscig
wyznacza nowy sposob zarzadzania i wyznacza nowe zadania dla kadry mene-
dzerskiej. Przedsigbiorstwo ocenia si¢ przez pryzmat nastepujacych celow: wartos§é
dla akcjonariuszy, warto$¢ dla pracownikéw, warto$¢ dla klienta oraz wartos¢ dla
spoleczenstwa. Istotne znaczenie w tworzeniu wartosci przypisuje si¢ kapitatowi
intelektualnemu (w tym kapitatowi ludzkiemu) oraz wartosci, jaka jest innowacyjnos¢.
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Rysunek 1. Znaczenie koncepcji zarzadzania w rozwoju przedsiebiorstw w latach
2007-2012 (% wskazan)
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Zrédlo: badanie wlasne 2013, Zaktad Zarzadzania Przedsiebiorstwem, Instytut Zarzadzania SGH, N=363.

5. Podsumowanie

Rosnace znaczenie wiedzy w przedsigbiorstwach powiazane jest cisle z dyna-
micznym rozwojem nowoczesnych technologii i zaostrzeniem konkurencji, co
zmienia struktury zapotrzebowania na pracownikow?!. Gléwnym zrédlem rozwoju
przedsiebiorstw stajg si¢ pracownicy posiadajacy wyjatkowe zdolnosci, kluczowe
kompetencje, a nawet talenty, ktére moga znaczaco wpltynaé na poprawe innowa-
cyjnosci przedsiebiorstwa na rynku. Zapotrzebowanie na ich wiedze, zdolnosci oraz
nowatorskie rozwigzania stale rosnie, co powoduje rozwoj spoteczenstwa opartego
na wiedzy.

Wedtug P. Druckera, nowo powstale w konicu XX w. przedsiebiorstwa zajmuja
sie raczej tworzeniem i dystrybucja wiedzy i informacji, niz produkcja i dystrybucja

24 W. Grudzewski, J. Merski, Zarzgdzanie wiedzq istotq wspdlczesnych organizacji inteligentnych,
Wyzsza Szkota Ekonomiczna, Warszawa 2004, s. 219.
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rzeczy”. Wynikiem tego jest kreowanie przez organizacje innowacji, co wptywa
na uzyskanie przez nie przewagi konkurencyjnej. Organizacje, ktore swoja dziatal-
nos¢ opieraja na wiedzy, to organizacje innowacyjne, w ktdrych proces zarzadzania
wiedzg to system zaprojektowany tak, aby wesprzec organizacje w zdobywaniu, ana-
lizowaniu i wykorzystaniu wiedzy w celu podejmowania szybszych i lepszych decyzji
prowadzacych do osiagniecia przewagi rynkowej. Zarzadzanie wiedzg okresla si¢
jako przetwarzanie informacji i innych zasobow intelektualnych w trwalg wartos¢
dla klientéw i pracownikéw organizacji**. W rozwoju i innowacyjnoséci wspoélcze-
snych przedsiebiorstw (na przyktadzie badanych organizacji sieciowych), istotne
znaczenie przypisuje si¢ ponadto zarzadzaniu projektem, zarzadzaniu innowacjami
oraz zarzagdzaniu kapitalem ludzkim.

Obecnie najszybciej rozwijaja si¢ przedsiebiorstwa, dzigki wykorzystywaniu
technologii informacyjnej oraz sprawnie dzialajacych systeméw informacyjnych.
Wplywaja one istotnie na decyzje podejmowane przez menedzeréw wszystkich
szczebli, a w konsekwencji na wdrazane innowacje i wytwarzane produkty. Te
przedsigbiorstwa, ktdre coraz cz¢sciej wprowadzajg innowacje dzigki zgromadzonej
wiedzy, uzyskujg przewage konkurencyjng, wkraczajac na nowe rynki.

Innowacje i kapitat intelektualny oraz zarzadzanie nimi, jako czynniki sukcesu
przedsigbiorstwa, sa $cisle ze soba powiazane, gdyz wszelka innowacyjnos¢ zalezy
przede wszystkim od jakosci kapitatu ludzkiego. Inwestowanie w rozwdj i jakos¢
kapitatu ludzkiego powinno by¢ zatem priorytetem we wspdlczesnych organizacjach
zorientowanych na innowacje.
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Stany rownowagi przy zachowaniach
rutynowych i optymalizacyjnych wspartych
oczekiwaniami na przyktadzie dylematu
wieznia

1. Wprowadzenie

Podstawa wiekszosci wspolczesnych modeli ekonomicznych jest definiowanie
konsumenta i producenta (fac. homo oeconomicus) w oparciu o zalozenia podmiotu
reprezentacyjnego (redukcjonizm) i petng informacj¢. Podmioty zatem kieruja sie
indukcja wsteczna: redukejg i dedukejg przy petnej informacji, nie posiadajg awer-
sji do ryzyka, nie wybieraja strategii dominujacych i osiagaja zawsze rozwigzania
Pareto-optymalne.

Homo oeconomicusy, osiaggajac stany rownowagi optymalnej w skali mikro,
automatycznie generuja makroekonomiczng réwnowage ogoélna. Oznacza to, ze
z tak zaproponowanych mikropodstaw makroekonomii gospodarka znajduje si¢
permanentnie w optimum swoich mozliwosci (stabilizacja). Takie dynamiczne
modelowanie nie byloby mozliwe przy adaptacyjnych oczekiwaniach (zachowaniach
rutynowych), dlatego konieczne stato si¢ wprowadzenie zalozenia racjonalnych
oczekiwan (przy zachowaniach optymalizacyjnych).

Oczekiwania sg wazng kategorig ekonomiczng, gdyz praktycznie kazda decy-
zja podmiotéw podejmowana jest z uwzglednieniem ich oczekiwan co do rozwoju
zdarzen w przysztosci. W skutek roznych zachowan psychologicznych podmiotow
sg one kategorig niezwykle zréznicowana. W niniejszym artykule zastanowig si¢ nad
interpretacjg roznych wersji dylematu wi¢znia w aspekcie oczekiwan racjonalnych



54 Ireneusz K. Dabrowski

i adaptacyjnych oraz nad mozliwoscig uzyskania rownowagi Nasha optymalnej
w sensie Pareta w dylemacie wi¢znia.

2. Oczekiwania adaptacyjne i dynamiczny
dylemat wieznia

Oczekiwania adaptacyjne sg konsekwencja niepelnej informacji i bazuja na zacho-
waniach rutynowych. Pomyst oczekiwan adaptacyjnych (ekstrapolacyjnych) zapro-
ponowal na poczatku XX w. I. Fisher; w latach 50. pomyst ten zostal jednym
z podstawowych narzedzi ekonomicznych. Oczekiwania, co do ksztaltowania si¢
parametréw przysztych zjawisk, formulowane w sposob adaptacyjny, oparte sg na zra-
chowaniach rutynowych. Budowane sg po prostu na powieleniu dotychczasowej
tendencji ksztaltowania si¢ parametrow zjawisk, bez uwzglednienia informacji
dotyczacych zmian endogenicznych. Najczesciej podmioty oczekujg pozostawania
parametréw systemu ekonomicznego na tym samym lub zblizonym poziomie co
w okresie wcze$niejszym (zachowania rutynowe).

Hipoteze oczekiwan adaptacyjnych mozna przedstawic¢ za pomocg prostej formuty:

E(P)=P_ +MP_ -Pc ) gdzie0<A<1

Oznacza ona, ze oczekiwana warto$¢ parametru P jest warto$cig tego parame-
tru w poprzednim okresie, skorygowana rutynowo o wielko$¢ proporcjonalng do
bledu w ocenie zmiennej popelnionego w poprzednim okresie (proporcjonalnie do
réznicy miedzy zrealizowang warto$cia zmiennej losowej a wartoscia oczekiwang).
Wspolczynnik A jest miarg glebokosci zachowan rutynowych (szybkos¢ stosowania
procedur). Jest to szybkos¢, z jakg podmioty dokonujg korekty, dostosowujac zacho-
wania do zmieniajacych si¢ warto$ci zmiennej.

Hipoteza oczekiwan adaptacyjnych oznacza, ze podmioty kieruja si¢ rutynowo
w ksztaltowaniu swoich oczekiwan wylacznie informacjami z przesztosci. ,,Jest
to jednoczesnie formuta mniej czy bardziej szybkiego nadazania, ale wylacznie
nadgzania za zmianami”’. Rutynowo popelniane przez podmioty bledy sa korygo-
wane wylacznie po ich wystapieniu, a zapamietanie i przewidywanie podobnych
bledow jest wysoce utrudnione. Dlatego wlasnie pojawiaja si¢ bledy systematyczne
w oczekiwaniach podmiotéw.

1 M. Garbicz, Hipoteza racjonalnych oczekiwa# a kwestia skutecznosci polityki gospodarczej, ,,Eko-
nomista” 2000, nr 4, s. 505.
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Nalezy si¢ teraz zastanowi¢ jak formulowanie oczekiwan przez podmioty wptywa
na stany réownowagi. Centralnym pojeciem w teorii gier jest rownowaga Nasha,
w ktérej kazdy z podmiotéw (graczy) probuje maksymalizowaé swoja wyplate,
rutynowo zakltadajac mozliwosci zachowan innych jako dane.

W 1950r. M. Dresher i M. Flood przeprowadzili w RAND? gre znang jako
eksperyment Flooda-Dreshera. A. Tucker sformalizowal ten eksperyment, wpro-
wadzajac klasyczng nazwe ,dylemat wieznia™. Flood i Dresher pokazali, ze w grze
o sumie niezerowej* majacej dokladnie jeden punkt réwnowagi Nasha réwnowaga
ta moze nie jest optymalna w sensie Pareta. W przypadku jednorazowej gry przy
niepelnej informacji i rutynowych zrachowaniach podmioty beda wybieraly stra-
tegie dominujaca.

Zakladajac oczekiwania adaptacyjne, zaden z graczy nie moze zmieni¢ swojej
wyplaty, przy nie zmieniajacych sie strategiach innych graczy opartych réwniez
na adaptacyjnych oczekiwaniach. Kluczowa kwestia jest oczywiscie zalezno$¢ réw-
nowagi Nasha i rownowagi optymalnej w sensie Pareta.

Strategia niekooperacyjna ,,przyznac si¢” jest dla obu podmiotéw rutynowa
strategia dominujacg, co oznacza, ze niezaleznie od zachowania innych graczy
przy tej strategii gracz pierwszy maksymalizuje swoja oczekiwang adaptacyjnie
wyplate. Rutynowo dziatajacy gracz zawsze wybierze strategie dominujacg, ponie-
waz jest to strategia bezpieczna. Strategia taka nie daje rownowagi optymalnej
w sensie Pareta.

Jezeli kooperacja (gra) nie ma charakteru jednorazowego i jest wynikiem pewnych
powtorzen (iteracji), to wlasnie ksztaltowanie si¢ oczekiwan odgrywa zasadnicza
role. W powtarzalnej grze istnieje — poprzez oczekiwania - ,,mozliwos¢ nagradza-
nia i karania wspoélgracza” w nastepnej iteracji za jego zachowanie z poprzedniej
iteracji’. Jakie s3 wiec warunki, aby podmioty sformutowaly oczekiwania w sposéb
pozwalajacy kooperowac i osiagna¢ rownowage w sensie Pareta? Tabela 1 przedstawia
standardowy, jednorazowy dylemat wieznia, z réwnowaga Nasha (U, U).

2 RAND Corporation (ang. Research ANd Development) - amerykanski osrodek analityczny i orga-

nizacja badawcza trzeciego sektora, pierwotnie sformowana dla potrzeb armii USA. Zalozona 14 maja
1948r. w Santa Monica w Kalifornii na bazie rozpoczetego w 1945 r. militarnego Projektu RAND.

3 W. Poundstone, Prisenor’s Dilemma, Doubleday, New York 1992, 5. 117.

4 Gra dwuosobowa o sumie niezerowej wystepuje wtedy, jezeli wyplata obu graczy nie jest réwna
zero. Wygrana jednego z graczy nie jest stratg drugiego.

> Dokladny opis w P.D. Straffin, Teoria gier, Scholar, Warszawa 2001.
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Tabela 1. Macierz wyptat w dylemacie wiezniadlaT>R>U>SiR = (5+T)/2

Gracz2
A B
Gracz1 A (R, R) ()]
(1,9 U, 0)

Zrédlo: A. Rapaport, A. Chammach, Prisoner's dilemma: A study in conflict and cooperation, Ann Arbor: Univer-
sity of Michigan Press, 1965.

Teraz nalezy jeszcze rozstrzygnac, czy kooperacja jest powtarzalna i skoniczona
(podmioty znaja moment ostatniej iteracji), czy trwa nieskonczong iloé¢ razy (lub
podmioty nie znaja momentu zakonczenia wspétpracy). Jezeli mamy do czynienia
z gra o n znanych iteracjach, to w ostatniej iteracji podmioty moga zachowac sig¢
w sposob niekooperacyjny i powedrowaé w rozwiazanie nieoptymalne. Moze wystapi¢
znany w logice paradoks przewidywan. Jezeli gracz A przewiduje, ze B zdradzi w n-tej
iteracji, to moze on zdradzi¢ w n—1 iteracji, ale jezeli n—1 iteracja jest kooperacyjnie
niepewna, to dlaczego nie wyprzedzi¢ gracza do n-2 iteracji. I tak paradoksalnie
mozna doj$¢ do braku kooperacji juz w pierwszej iteracji®.

Oczekiwania bedg sie inaczej ksztaltowaly, jezeli interakcje nie majg konca lub
podmioty nie wiedzg, po ktdrej iteracji ulegng zakonczeniu. Podmioty nie sg teraz
w stanie ustali¢ momentu ,,zdrady”. Przy adaptacyjnych oczekiwaniach w dynamicz-
nym dylemacie wi¢znia stan réownowagi bedzie si¢ powielal, zaréwno w przypadku
stabilnej rownowagi Nasha, jak i niestabilnej rownowagi optymalnej w sensie Pareto.
Prébe sformalizowania tego przypadku przedstawili’.

Kazdy kolejny etap wspotpracy pomigdzy podmiotami nastapi z prawdopodo-
bienstwem p, gdzie p € [0,1]. Poczatkowa kooperacja wystapi z prawdopodobienistwem
p =1, kolejna z prawdopodobienstwem p, trzecia z p* a n-ta z p~'. Przy zalozeniu,
ze w pierwszej kolejce podmioty beda kooperowac, kooperacja skonczy sie, jezeli
jeden z graczy nagle wybierze strategi¢ braku wspoélpracy, co spowoduje zmiane
oczekiwan drugiego podmiotu i od tego momentu oba podmioty beda zachowywacé
sie niekooperacyjnie w kolejnych etapach. Zysk kazdego z podmiotéw w przypadku
wspolpracy bedzie sumg ciggu geometrycznego:

6 Czasami w literaturze ekonomicznej to zjawisko wystepuje pod nazwa efektu domina.

7 M. Shubik, Game theory, behavior, and the paradox of the prisoner's dilemma. Three solutions,
»Journal of Conflict Resolution” 1970, no. 14 (2); W.W. Hill, Prisoner’s Dilemma, a Stochastic Solution,

»Mathematics Magazine” 1975, no. 48 (2).
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P’R+p'R+p?R+...=R/(1-p)

W przypadku wspdtpracy m razy i braku wspotpracy w p+1 kolejce zysk gracza
wyniesie:

P'R+Pp'R+p*’R+ ...+ p™'R+p"T+p™U+p™?U+...=
= [RIA-p™))/(A=p) + p"T + (p""'U)/(1-p)

W takim przypadku strategia wspdtpracy ma sens, jezeli wyrazenie pierwsze
jest wigksze od drugiego dla kazdego m.

R/(1-p) > [R/A-p™]/(1-p) + p™ T + (p*'U)/(1-p)
Stad warunek wspdtpracy w warunkach oczekiwan adaptacyjnych wynosi:
p> (T-R)/(T-U)

Wyrazenie (T-R)/(T-U) to pewna graniczna warto$¢ prawdopodobienstwa
wyznaczajaca oplacalnosé wspoétpracy podmiotéw. Jezeli podmioty zaczng pierwsza
iteracj¢ od kooperacji i prawdopodobienstwo p bedzie wieksze od wartosci granicz-
nej, to wspolpraca w powtarzalnej grze jest bardzo mozliwa, a przez to osiggniecie
stanu optymalnego w sensie Pareta.

W warunkach adaptacyjnych oczekiwan przy pierwszej kolejce podmioty beda
zawsze wspolpracowaly. Najslabszym ogniwem tego modelu jest przyjecie zalozenia,
ze w pierwszej kolejce prawdopodobienstwo wspdtpracy jest rowne 1.

Nie ma jednak szczegdlnego uzasadnienia, dlaczego w pierwszej kolejce w warun-
kach adaptacyjnych podmioty bedg wspdtpracowaly, jezeli nie wspdtpracowaty
w przesziosci. Wspotpraca w pierwszej kolejce jest mozliwa tylko w warunkach
racjonalnych oczekiwan.

3. Racjonalne oczekiwania

Alternatywnym do zachowan rutynowych i oczekiwan adaptacyjnych jest zaloze-
nie zachowan optymalizacyjnych i racjonalnych oczekiwan. Wychodzi ono od przy-
puszczenia, ze podmioty nie beda rutynowo stosowac regut korekt i systematycznie
ignorowa¢ doptywajaca informacje. Podmioty raczej beda staraly zachowywac si¢
w miare swoich mozliwosci racjonalnie (optymalizacyjnie).
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Oczekiwania racjonalne, zwigzane z optymalizacja i doskonatym wykorzystaniem
informacji, beda wigc oznaczaly, ze racjonalnie dzialajace podmioty stosujg strategie
optymalizujaca, a nie dzialania rutynowe (proceduralne). Przy pelnej informacji
podmioty niekoniecznie wigc beda wybieraly strategia dominujacg (bezpieczng)
w prostym dylemacie wig¢Znia.

W 1976 1. ukazat si¢ gto$ny artykul R.E. Lucasa® podwazajacy dotychczasowy
fundament neoklasycznych modeli. Zalozenie racjonalnych oczekiwan stato
sie jednym z gltéwnych filarow ekonomii neoklasycznej. Hipoteze racjonalnych
oczekiwan w ujeciu mikroekonomicznym przedstawil J. Muth®. Opisana przez
Mutha hipoteza racjonalnych oczekiwan zaklada, ze podmioty podejmuja decyzje
z wykorzystaniem wszelkich znanych informacji o obecnym stanie gospodarki
oraz o przyszlych skutkach swoich decyzji ekonomicznych. Podmioty posiadaja
takze zdolnos¢ uczenia si¢, co powoduje, ze nie powtarzaja tego samego bledu.
Racjonalne podmioty nie popelniaja wiec systematycznych bledéw w czasie. Sita
zalozen dotyczacych otoczenia informacyjnego pozwala wyrdzni¢ mocng i stabg
wersje hipotezy racjonalnych oczekiwan.

Silna wersja hipotezy racjonalnych oczekiwan bazuje na zalozeniach zachowan
optymalizacyjnych podmiotéw przy petnej informacji o $wiecie. Oznacza to zerowe
koszty gromadzenia, przechowywania i przetwarzania informacji. W konsekwencji
wiedza podmiotéw o gospodarce jest zupelna, a przynajmniej posiadanie przez nie
wszelkich dostepnych informacji. Silna wersja hipotezy racjonalnych oczekiwan
zostala przyjeta przez gtéwnych reprezentantéw szkoly neoklasycznej i wigczona do
neoklasycznych modeli ekonomicznych. W silnej wersji subiektywne oczekiwania
podmiotéw gospodarczych w odniesieniu do zmiennych ekonomicznych sg zbiezne
z rzeczywistymi, a warto$¢ oczekiwana bledu prognozy wynosi zero. Podmioty nie
beda wiec formutowac oczekiwan systematycznie btednych. Racjonalne oczekiwa-
nia sg najdoktadniejszg i najbardziej efektywna metoda formutowania oczekiwan.

Staba wersja hipotezy racjonalnych oczekiwan utrzymuje zalozenie optymaliza-
cyjnego dziatania podmiotéw przy jednoczesnym ostabieniu zalozenia doskonatej
informacji. Informacja nie jest juz bezplatna, a jej przetworzenie nie jest natychmia-
stowe. Podmioty dzialajace racjonalnie traktuja informacje jako jeden z zasobow
ekonomicznych, do ktdérego stosujg analogiczny rachunek optymalizacyjny jak do

8 R.E. Lucas, Econometric policy evaluation: A critique, In Carnegie-Rochester conference series

on public policy, January 1976, vol. 1, no. 1.

9 J. Muth, Rational Expectations and theory of price movements, ,Econometrica” 1961, no. 29.
Uwazany za prekursora Mutha Tinbergen sformulowal model racjonalnych oczekiwan w latach 30.
H.A. Keuzenkamp, A precursor to Muth: Tinbergen's 1932 model of rational expectations, ,,The Eco-

nomic Journal” 1991, no. 101 (408).
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innych zasobéw. Sprowadza si¢ on do zréwnania krancowych korzysci z dodatkowej
informacji z krancowym kosztem jej pozyskania®.

Podmioty nie beda dazy¢ do gromadzenia i przetworzenia petnej ilosci infor-
magcji, co jest najlepszg strategia optymalizacyjng w systemie ekonomicznym. Petna
informacja o systemie ekonomicznym nie jest wiec tu mozliwa, a tym samym pod-
mioty moga czasem podejmowac bledne decyzje w konsekwencji niekompletnej
znajomosci systemu ekonomicznego.

Istoty, ktora odroznia obie teorie oczekiwan, jest aktywnos$¢, jaka wykazuja
podmioty w systemie ekonomicznym. W teorii oczekiwan adaptacyjnych podmioty
zachowuja si¢ rutynowo w sposéb wymuszony (nie ciagly) przy ograniczeniach
informacyjnych, sa bierne i ograniczaja si¢ jedynie do reagowania na przeszte zda-
rzenia. Wedlug hipotezy racjonalnych oczekiwan podmioty prébuja wyprzedzié
zdarzenia i nieustannie optymalizuja, majac pelny (silna wersja) lub ograniczony
(staba wersja) dostep do informaciji.

4. Metagra

Sprébujemy teraz spojrze¢ inaczej na pierwszg iteracje w dynamicznym dylema-
cie wigznia. Wprowadzajac do dylematu wig¢znia hipoteze racjonalnych oczekiwan
zamiast oczekiwan adaptacyjnych, otrzymamy dylemat wie¢znia w postaci metagry'’.
Sformalizowal on pomyst rozwigzania dylematu wigznia w tej postaci. W przypadku
pelnej informacji i maksymalizacji funkcji wyplaty pierwszy z graczy wybierze
strategie wspolpracy, jezeli przewidzi, ze drugi gracz bedzie wspoétpracowal, gdyz
analogicznie drugi racjonalnie przewidzial, zZe pierwszy bedzie racjonalnie kooperowat.

W metagrze pierwszego stopnia pierwszy gracz ma cztery strategie:

I. Wybra¢ kooperacje bez wzgledu na decyzje drugiego gracza
I1. Wybra¢ taka sama strategie, jaka przewiduje, ze zagra drugi gracz
II1. Wybra¢ przeciwna strategie do tej, jaka przewiduje, ze zagra drugi gracz
IV. Wybra¢ dezercje bez wzgledu na decyzje drugiego gracza

Przy zalozeniu, Ze pierwszy gracz zawsze prawidlowo antycypuje ruchy gracza

drugiego, w tabeli 1 otrzymujemy wyplaty tej metagry.

10 K. Dabrowski, Teoria réwnowagi ogdlnej. Rys historyczny i obecny status w ekonomii, Oficyna
Wydawnicza SGH, Warszawa 2008, s. 94.

' N. Howard, Paradoxes of rationality: theory of metagames and political behavior, Cambridge, MIT
Press 1971.
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Tabela 2. Metagra pierwszego stopniadlaT=17,R=0,U=-1,5=-2

Gracz2
I:AA II: AB l1l: BA IV: BB
A (0,0) (0,0) (=2,1) (=2,1)
(1,-2) (-1,-1) (1,-2) (-1,-1)

Gracz1

Zrédto: P.D. Straffin, Teoria gier, Scholar, Warszawa 2001, s. 99.

Strategia braku kooperacji dla gracza drugiego nie jest juz strategia dominujaca.
Dla gracza pierwszego strategia dominujacg jest strategia IV, co oznacza, ze nie
wybierze on wspotpracy. Réwnowaga Nasha wcigz nie jest optymalna w sensie Pareta.

Drugi etap metagry zaklada, ze drugi gracz uzaleznia swojg strategie od racjo-
nalnych przewidywan ruchu pierwszego zawodnika. Otrzymujemy wigc szesnascie
strategii do wyboru dla drugiego gracza (por. tabela 3). Strategia XII drugiego gracza
bedzie strategia dominujgcg. Pierwszy gracz, racjonalnie przewidujgc ruch drugiego
gracza, zagra strategie I

Tabela 3. Metagra drugiego stopniadlaT=1,R=0,U=-1,5S=-2

Gracz2
Il: AA IIl: AB Il BA IV: BB
I AAAA (0,0) (0,0) (2,1 (=2,
Il AAAB (0,0) (0,0) (=2,1) (-1,-1)
1] AABA (0,0) (0,0 1,-2) (=2,1)
v AABB (0,0) (0,0) (1,-2) (-1,-1)
v ABAA (0,0) (-1,-1) (=2,1) (=2,1)
Vi ABAB (0,0) (=1,-1) (2,1 (-1,-1)
Vil ABBA (0,0) (-1,-1) (1,-2) (=2,1)
Crace Vil ABBB 1,-2) (=1,-1) (1,-2) (-1,-1)
IX BAAA 1,-2) (0,0 (=2,1) (=2,7)
X BAAB 1,-2) (0,0 (2,1 (-1,-1)
XI BABA 1,-2) (0,0) (1,-2) (2,1
Xl BABB 1,-2) (0,0) (1,-2) (-1,-1)
Xl BBAA 1,-2) (=1,-1) (2,1) (2,1
XIV BBAB 1,-2) (-1,-1) 2,1 (-1,-1)
XV BBBA 1,-2) (-1,-1) (1,-2) (=2,1)
XV BBBB 1,-2) (-1,-1) 1,-2) (-1,-1)

Zrédlo: P. Straffin, op.cit., s. 100.
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Zakladajac racjonalne oczekiwania podmiotéw, w silnej postaci mozliwe jest
optymalne w sensie Pareta rozwigzanie kooperacyjne w pierwszej iteracji. Dalsza
kooperacja bedzie przebiegala automatycznie. W przypadku stabej wersji racjonalnych
oczekiwan wynik pierwszej kolejki jest trudny do przewidzenia, a dalsza wspdtpraca
zalezy od wspomnianego juz warunku:

p> (T-R)(T-U)

W realnym $wiecie taka konstrukeja jest bardzo mato prawdopodobna, poniewaz
podmioty zachowuja sie raczej rutynowo niz optymalizuja.

5. Podsumowanie

Ekonomisci gtéwnego nurtu nie mogli osiggna¢ spojnych modeli, prawidtowo
zakladajac oczekiwania adaptacyjne, ktdre sa zwigzane z zachowaniami rutyno-
wymi podmiotéw. Poniewaz podmioty byly racjonalne i dobrze poinformowane,
to naturalng konsekwencja bylo zbudowanie hipotezy racjonalnych oczekiwan
jako poklosia podmiotu-optymalizatora. Zalozenie racjonalnych oczekiwan bazuje
na pelnej informaciji i racjonalnej optymalizacji podmiotow.

Klasyczny dylemat wi¢Znia opiera si¢ na zaloZeniu niepelnej informacji i ocze-
kiwaniach adaptacyjnych. Przy oczekiwaniach racjonalnych w stabej postaci row-
nowage optymalng w sensie Pareta mozna uzyska¢ w warunkach gry dynamicznej
przy pewnym poziomie prawdopodobienstwa kolejnej kolejki. Nieuzasadnione jest
jednak zalozenie wspolpracy w pierwszej kolejce. W warunkach pelnej informaciji
i oczekiwan racjonalnych réwnowaga Nasha moze by¢ optymalna w sensie Pareta
w dylemacie wigznia w postaci metagry. Dopiero wiec mocna wersja hipotezy
racjonalnych oczekiwan pozwala wyjasni¢, zaréwno metagre w pierwszej kolejce,
jak i dynamiczny dylemat wieznia.

Ogolnie, przy strategicznej komplementarnosci, trudno jest znalez¢ uzasadnienie
dla stanéw réwnowag optymalnych w sensie Pareta w $wiecie zachowan rutynowych
i oczekiwan adaptacyjnych. Potrzebny jest szok zewnetrzny, np. interwencja panstwa,
kierujacy rownowage do stanu optymalnego, ktdra nastepnie bedzie si¢ replikowata.
Wiadza publiczna poprzez system instytucji moze spowodowaé wymuszenie wspot-
pracy w pierwszej kolejce. W takich warunkach istnieje teoretyczne uzasadnienie
ingerencji suwerena w sfer¢ ekonomiczng (dominium).

W silnej wersji hipotezy racjonalnych oczekiwan przy najdokladniejszym i naj-
bardziej efektywnym budowaniu oczekiwan cale modelowanie ekonomiczne staje
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sie proste i raczej oderwane od realizmu. Procesy ekonomiczne z ekwipotencjalnych
z wieloma punktami réownowagi staja si¢ ekwifinalne (ergodyczne) z jednym opty-
malnym punktem réwnowagi.
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Rezerwy jako instrument polityki bilansowej
banku ukierunkowanej na rentownos¢
albo ptynnos¢

1. Wprowadzenie

Istotg dziatalnosci bankowej jest akumulacja $rodkéw pieni¢znych, z ktorych
potem udziela si¢ pozyczek podmiotom zglaszajacym na nie zapotrzebowanie. Kazdy
bank, z jednej strony - bedac instytucjg zaufania publicznego — musi bezpiecznie
przechowywac i zarzadza¢ powierzonymi mu srodkami zdeponowanymi w banku,
nie angazujac si¢ w zbyt ryzykowne inwestycje, wykonujac swoje czynnosci profesjo-
nalnie i starannie, a z drugiej — przynosi¢ zysk swoim wilascicielom (akcjonariuszom)
poprzez obrot pienigdzem, co pozwoli mu zwiekszy¢ bezpieczenstwo dokonywanych
operacji (np. ptatno$ci mobilnych) oraz konkurencyjnos¢ oferowanych produktow,
tj. powiekszy¢ (umocnic) pozycje w sektorze bankowym czy poprawi¢ standing.

Dzialalnos¢ banku zawsze zwigzana jest z pewnym poziomem ryzyka i potencjal-
nymi stratami, z ktérymi bank musi si¢ upora¢, podejmujac decyzje w zmiennym,
zlozonym i niepewnym otoczeniu. Ryzyko kredytowe ma bardzo duze znaczenie
w zarzadzaniu bankiem, a dziatalnos$¢ kredytowa jest jedna z najwazniejszych form
aktywnosci bankéw komercyjnych. Duze ryzyko prowadzi do wzrostu kosztow
(generowanie strat np. na udzielonych kredytach) lub do ograniczania przychodéw.

Poniewaz bank rzadko dysponuje pelng wiedza co do zakresu i skutkdw podej-
mowanych decyzji, to catkowite unikniecie ryzyka jest praktycznie niemozliwe.
Calkowite wyeliminowanie ryzyka kredytowego mozna osiagnac tylko przez zaprze-
stanie udzielania kredytéw, co byloby nieracjonalne z punktu widzenia interesu
calej gospodarki, a takze samego banku. Poniewaz nie istnieje kredyt pozbawiony
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ryzyka, dlatego tez zjawiskiem naturalnym jest wystepowanie pewnego odsetka
kredytow straconych. Czegsciej mozna tez spotkac si¢ ze sposobami ograniczania
ryzyka niz calkowitego jego wyeliminowania, co jest bardzo kosztowne (np. ubez-
pieczenie kredytu, instytucja gwarancji). W celu zminimalizowania niekorzystnych
skutkéw podejmowanych decyzji, stosowane s3 metody matematyczne, statystyczne
i ekonometryczne, wykorzystujace w wigkszym lub mniejszym stopniu wiedze eks-
percka, uzupetniane o element osagdu i nadzorowane przez pracownikéw banku, aby
ograniczy¢ bledy wynikajace z niedoskonatosci modelu.

Polityka bilansowa (okreslona w Miedzynarodowych Standardach Rachunkowo-
$cinr 1 w wersji obowiazujacej do 30 czerwca 1998r.) obejmuje specyficzne zasady,
reguly, metody, konwencje, uzgodnienia umowne i praktyki przyjete przez jednostke
gospodarczg przy sporzadzaniu i prezentacji sprawozdan finansowych', majace
na celu uksztaltowanie wyniku finansowego, majatku oraz zobowigzan i zZrédet
tinansowania wykazywanych w bilansie ,,dobranych odpowiednio do odwzorowania
jego rzeczywistej pozycji finansowej”2. Do zakresu polityki bilansowej zalicza si¢
m.in. metody wyceny aktywow i pasywow wplywajace na wskazniki efektywnosci
finansowej. Z terminem tym jest zbiezna polityka rachunkowosci postrzegana
w aspekcie mikroekonomicznym (wg niektérych autoréw, polityka rachunkowosci
jest pojeciem szerszym, gdyz ksztaltuje caly system rachunkowosci, a nie tylko
obszar sprawozdania finansowego)®. Pojecia te mozna traktowac jako tozsame, mimo
pewnych watpliwosci, w szczegolnosci patrzac na polityke rachunkowosci w ujeciu
sensu stricte, a polityke bilansowa — sensu largo*. GtIéwnymi celami polityki bilanso-
wej jest oddzialywanie na zachowania adresatéw sprawozdan, ksztaltowanie zysku
do podziatlu (odpowiedni poziom wyniku finansowego) oraz realizacja okreslonej
polityki podatkowej (np. obnizenie obcigzen podatkowych). W przypadku polityki
bilansowej kladzie si¢ nacisk na osiggnigcie zamierzonych celéw i oddziatywanie
na odbiorcéw sprawozdan finansowych, a w przypadku definicji polityki rachunko-
wosci — na jako$¢ tych sprawozdan. Duze znaczenie w tworzeniu sytuacji finansowo-

1 Ustawa o rachunkowosci z dnia 29 wrzeénia 1994r. (Dz.U. z 2002 r., Nr 76, poz. 694 ze zm.) art. 3,

ust. 1, pkt 11 méwi o ,,rozwiazaniach dopuszczonych ustawa”.
2 Por. A. Jarugowa, E. Walinska, Roczne sprawozdania finansowe - ujecie ksiggowe a podatkowe,

ODDK, Gdansk 1997.

3 Por. M. Kaczmarek, Polityka bilansowa jako narzedzie rachunkowosci, Wydawnictwo Naukowe
Uniwersytetu Szczecinskiego, Szczecin 2008, s. 18-19 oraz T. Orzeszko, Rezerwy na straty kredytowe
w bankach - istota i zasady funkcjonowania, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego we Wro-
clawiu, Wroctaw 2013, s. 88. W regulacjach prawnych rachunkowosci zamiast okreélenia ,,polityka
bilansowa” uzywa sie pojecia ,polityka rachunkowosci” zréwnywanego z zasadami rachunkowosci
(por. MSSE).

4 Por. E. Piatek, Polityka bilansowa grupy kapitatowej, CeDeWu.pl, Warszawa 2007, s. 60-61.
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-majatkowej banku odgrywaja rezerwy celowe/odpisy aktualizacyjne stanowigce
jeden z elementéw przyjetej przez bank polityki rachunkowosci okreslajacej m.in.
zasady dotyczgce ich ustalania i ewidencji’. Gléwng przestanka, dla ktorej rezerwy
na straty kredytowe traktowane sg jako narzedzie polityki bilansowej, jest ich kosztowy
charakter®. Z duzym uproszczeniem mozna stwierdzi¢, ze ,,cele polityki bilansowej
sg odzwierciedleniem oczekiwan zarzadu™”. Poniewaz rezerwy na straty kredytowe
sg kategorig szacunkowa dotyczacg pewnych (lub o duzym stopniu prawdopodobien-
stwa) przysztych zobowiazan, to pozwalaja na indywidualne interpretacje dotyczace
poziomu rezerw (np. trudne do przewidzenia warunki rynkowe), jak i samych zdarzen,
przez co stwarzaja duze mozliwosci kreowania wizerunku banku (ksztaltowania
wyniku finansowego w ramach obowiazujacych przepiséw) przez zarzad. Cel taki
moze by¢ osiggniety poprzez wykorzystanie rezerw jako instrumentu materialnej
polityki bilansowej® (ukrycie nieprawidtowosci i probleméw przed akcjonariuszami,
a takze zawyzenie przychodéw dzieki rozwigzaniu utworzonych rezerw pozwala
ukry¢ takie straty albo zawyzenie wynikow finansowych w celu otrzymania premii).
Zarzad banku, dysponujac metodami i praktykami dozwolonymi przez przepisy
prawne, moze wplywac na zawarto$¢ sprawozdania finansowego, a tym samym
na odbiorcéw tych sprawozdan (klientéw bankoéw, inwestoréw nadzoru banko-
wego badz agencji ratingowych), bardzo precyzyjnie realizujac wczesniej zalozone
prognozy. Celem artykulu jest zaprezentowanie sposobu, w jaki bank komercyjny
moze sterowac wysokoscig wyniku finansowego poprzez zanizanie badz zawyzanie
wysokosci utworzonych rezerw na naleznosci kredytowe, w zaleznosci od celu, ktéry
chce osiagna¢ i realizowanej polityki bilansowej ukierunkowanej na rentowno$¢
albo ptynnos¢, pokazujac sytuacje finansowo-majatkowa w sposéb negatywny
(np. wykazanie mozliwie najnizszego zysku) albo pozytywny (np. wykazanie moz-
liwie wysokiego zysku). Zarzad banku stara si¢ znalez¢ zloty srodek miedzy kon-
trolowaniem (minimalizacjg) ryzyka a prowadzeniem dziatalnoéci przychodowe;j
(maksymalizacjg zyskéw). Scista kontrola audytu pozwala ograniczy¢ potencjalne

5

s. 45
6

Por. J. Wojcik, Rezerwy w bankach. Teoria i praktyka, Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa 2007,

Por. T. Cebrowska, Wieloaspektowos¢ pojecia ,,rezerwy”, w: Rachunkowos¢ krajow w drodze do
Unii Europejskiej. Rezerwy w rachunkowosci, red. T. Cebrowska, W. Doktus, Wydawnictwo Akademii
Ekonomicznej, Wroctaw 2003, s. 47.

7 Por. E. Pigtek, op.cit., s. 77.

8 Tzn. oddzialywaja na wartosci aktywow/pasywow, kosztéw/przychodéw oraz wynik finansowy
netto wykazywany w sprawozdaniu finansowym. Rezerwy na straty kredytowe sg postrzegane jako
jeden z najwazniejszych instrumentéw (materialnej) polityki bilansowej, gdyz wptywaja zaréwno
na warto$¢ pozycji bilansowych, jak i warto$¢ pozycji wynikowych, oddziatujac na rentownos¢
i wiarygodnos¢.
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skutki ryzyka, a zle zarzadzanie przy jednoczesnym nieskutecznym nadzorze KNF
albo NBP moze doprowadzi¢ do pogorszenia wspolczynnika wyplacalnosci (obnizenia
wspolczynnika rentownosci) tego banku i pojawienia si¢ trudnosci z utrzymaniem
przez niego ptynnosci finansowe;.

2. Ryzyko kredytowe jako jeden z rodzajow
ryzyk bankowych

Ryzyko kredytowe (ang. credit risk) jest jednym z podstawowych rodzajow ryzyk
banku, ktére mozna wytlumaczy¢ asymetrig informacji po obu stronach umowy
kredytowej, zachowaniami kredytobiorcéw i zmiennoscig otoczenia gospodarczego’.
Ryzyko kredytowe mozna zdefiniowa¢ jako ,ryzyko straty finansowej spowodo-
wane zaprzestaniem przez klienta splaty calosci lub czesci zobowigzan™® (ryzyko
defaultu) albo wystgpienie przestanek zagrazajacych regularnej obstudze kredytu,
np. wskutek istotnego pogorszenia si¢ sytuacji finansowej kredytobiorcy-dtuznika
(krétkookresowa utrata ptynnosci) albo jego zbankrutowania (trwata utrata zdolno-
$ci platniczej, zaprzestanie obstugi kredytu), wplywajace przez to w istotny sposéb
na sytuacj¢ finansowg bankow, ktore sa wierzycielami tych srodkow.

Do dwoch podstawowych czynnikéw wplywajacych na ryzyko kredytowe
w banku zalicza si¢: czynniki specyficzne dla danych kredytobiorcéw oraz czyn-
niki systemowe, spowodowane przyczynami makroekonomicznymi, wptywajace
na wszystkie podmioty i caty portfel. Istotnym czynnikiem oddzialujacym na poziom
ryzyka kredytowego w przypadku zaréwno kredytéw walutowych indeksowanych do
walut obcych, jak i kredytéw walutowych denominowanych w walutach obcych, jest
silna deprecjacja zlotego (oslabienie waluty narodowe;j), ktéra powoduje zwigkszenie
wartos$ci bilansowej kredytow walutowych i wzrost LTV ($redniego poziomu kwoty
kredytu do wartosci nieruchomosci), co z kolei wptywa na wzrost poziomu rezerw.

Do potencjalnych zrédet ryzyka kredytowego — po stronie kredytobiorcy - zali-
czy¢ mozna zjawiska przestepcze (fraudowe) i naduzycia (dziatania kredytobiorcy
sprzeczne z interesami pozyczkodawcy), a po stronie kredytodawcy: kulture kredytowa
i odstgpienie od zasad polityki kredytowej (zbytni optymizm, nadmierne zaufanie,
nadmierna uleglo$¢ w transakcjach wobec 0s6b wpltywowych, wysoki poziom tolerancji
banku na ryzyko, brak dywersyfikacji ryzyka, niedostateczne kwalifikacje personelu,

® Por. K. Jajuga, Zarzgdzanie ryzykiem, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2007, s. 204.
10 Por. W. Zéttkowski, Zarzgdzanie ryzykiem bankowym w praktyce w kontekscie Nowej Umowy
Kapitatowej (BASEL II), CeDeWu.pl, Warszawa 2009, s. 24.
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pominiecie rzetelnej oceny zdolnosci kredytowej, nieprzestrzeganie przepiséw prawa
i regulacji wewnetrznych banku, presja zarzadu na skracanie czasu oceny ryzyka,
liberalna polityka w dziedzinie odnowienia/restrukturyzacji i aneksowania [prolongat]
kredytéw, transakcje z udziatem oséb wewnetrznych i podmiotéw z nimi powiazanych
nakierowane na korzys$¢ osobista, nadmierna pogon za zyskiem, presja konkurencji)
oraz aktualng i dokladng informacje o kredytobiorcy (niedostatek/asymetria informacji,
brak odpowiedniego nadzoru, monitorowania sytuacji kredytobiorcy, regularnego
dokonywania oceny sytuacji finansowej i gospodarczej, realizacji kredytowanego
przedsiewziecia, nieprawidlowa interpretacja zgromadzonych informacji, problem
negatywnej selekcji''), przedmiocie kredytu i jego zabezpieczeniu.

W ramach indywidualnego (pojedynczego) ryzyka kredytowego wyodrebnia
sie niekiedy'*:
 ryzyko niewyplacalnosci (splaty) - zagrozenie braku splaty czesci/calosci dtugu,
« ryzyko terminu - wystapienie opdZnienia w terminach splaty,

« ryzyko zabezpieczenia - spadek realnej wartosci zabezpieczen,
« ryzyko wartosci pienigdza (inflacji) - spadek realnej wartosci naleznosci
kredytowych banku wynikajacych z udzielonego kredytu.

Zostalo to przedstawione na rysunku 1.

Solidnos$¢ klienta mierzy si¢ stopniem, w jaki dotrzymuje on warunkéw umowy,
jesli chodzi o splate diugu i terminy tych splat. Ryzyko solidnosci nazywane jest
ryzykiem kredytobiorcy. Ryzyko kredytobiorcy razem z ryzykiem transakcji two-
rz3 facznie ryzyko jednostkowe. Ryzyko kredytowe (aktywne ryzyko kredytowe
sensu stricte) tworzy zagregowane ryzyko kredytobiorcy (solidnosci) oraz ryzyko
zabezpieczen, ktore jest wtornym (rezerwowym) zrédlem splaty wierzytelnosci
w momencie default, tj. niewykonania zobowiazania zgodnie z zawartg umowa".
Ryzyko transakcji, pojawiajace si¢ w momencie zawarcia konkretnej transakcji
kredytowej, pokazuje jakos$¢ ekspozycji kredytowych i przyjetych zabezpieczen.
Istnieje przy tym zasada, iz wszystkie ekspozycje kredytowe tego samego dtuznika
sg klasyfikowane do najgorszej (najwyzszej) kategorii ryzyka sposrod wszystkich
kategorii przypisanych tym ekspozycjom (bez zmiany klasyfikacji kredytu)™.

11 Kredytobiorcy charakteryzujacy si¢ wysokim ryzykiem kredytowym beda bardziej zdetermino-
wani w staraniach o pozyczke.

12 Por. M. S. Wiatr, Zarzgdzanie indywidualnym ryzykiem kredytowym. Elementy systemu, Oficyna
Wydawnicza SGH, Warszawa 2008, s. 32.

13 Tbidem, s. 32.

4 Por. Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 16 grudnia 2008 1. w sprawie zasad tworzenia
rezerw na ryzyko zwiazane z dzialalnoscig bankéw, Dz.U. Nr 235, poz. 1589, zalacznik 1, czes¢ II,
ust. 4, pkt 2.
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Rysunek 1. Ryzyko solidnosci (kredytobiorcy)

Aktywne ryzyko kredytowe sensu stricte

(whasciwe ryzyko kredytowe)

Ryzyko

niewyplacalnosci Ryzyko zabezpieczen

(element pasywnej strategii
zarzadzania ryzykiem)

Ryzyko terminu

Ryzyko solidnosci
(ryzyko kredytobiorcy/dtuznika)

Ryzyko transakcji
(pojedynczej umowy)

Laczne rvzvko iednostkowe

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie M.S. Wiatr, Zarzgdzanie indywidualnym ryzykiem kredytowym. Ele-
menty systemu, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2008, s. 32-34.

Pojedyncze ryzyko kredytowe jest funkcja dwoch parametrow':

wysokosci mozliwej straty w momencie zaprzestania splaty (ryzyko ekspozycji).
Aby zmierzy¢ ryzyko, bank musi zbada¢ rozmiar strat, ktére moze ponies¢ oraz
wplyw tych strat na rentownos¢. Poniewaz trudno jest przewidzie¢ kiedy kre-
dytobiorca bedzie mial trudnosci w wywigzywaniu si¢ ze swoich zobowiazan
wobec banku, ryzyko odzyskania czesci niesptaconej naleznosci bankowej bedzie
zalezalo gléwnie od jako$ci, wartoéci nominalnej i plynnosci zabezpieczen,
priorytetu roszczen wierzyciela w przypadku niedotrzymania warunkéw oraz
od koniunktury gospodarczej i skutecznosci procesu windykacji. W skrajnym
przypadku potencjalna strata banku (materializujaca si¢ jako odpis na ryzyko
kredytowe) obejmuje calos¢ kwoty udzielonego kredytu, podczas gdy maksymalny
zysk z udzielonego kredytu jest ograniczony do wysokos$ci marzy.
prawdopodobienstwa wystapienia owej straty (ryzyko zaprzestania splaty,
ryzyko defaultu).

Prawdopodobienstwo zaprzestania regularnej splaty zobowigzan, czyli prawdo-
podobienstwo defaultu ma charakter predyktywny, a wiec okresla spodziewany

15 Por. M. Wojciak, Metody oceny ryzyka kredytowego, PWE, Warszawa 2007, s. 15.
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poziom ryzyka kredytowego w przysziosci. Default oznacza 100% pewno$cé
niezrealizowania zobowigzania (wystgpienia zaniechania/ braku splaty na dane;j
ekspozycji). Dla ekspozycji z portfela niedetalicznego definicja zaniechania
zazwyczaj jest stosowana na poziomie klienta. W zwiazku z tym zaniecha-
nie przez klienta jednego ze swoich zobowigzan powoduje, ze wszystkie inne
zobowiazania tego samego dluznika wobec banku s réwniez traktowane jako
zaniechane. W przypadku ekspozycji z portfela detalicznego definicja zaniechania
stosowana jest zazwyczaj na poziomie poszczegolnych transakeji kredytowych,

a uznanie wszystkich transakcji tego samego dluznika za zaniechane ma miejsce

np. w wyniku wyludzenia kredytu.

Ryzyko portfela kredytowego (inaczej ryzyko tacznego zaangazowania kredyto-
wego banku) dotyczy oczekiwanej straty na tym portfelu, spowodowanej zaprzestaniem
regularnej splaty kapitatu lub odsetek (tj. obstugi kredytu) przez cz¢$¢ kredytobiorcow.
Zalezy ono od tego, jak bardzo zréznicowane sa transakcje obarczone ryzykiem
kredytowym (wielkosci korelacji miedzy zagrozeniami) oraz od rodzaju klientow
(zaleznos$ci miedzy kredytobiorcami)'®. Punktem wyjscia do efektywnego zarzadzania
portfelem jest odpowiedni i $wiadomy podzial portfela kredytowego zgodnie z jego
charakterystyka (wielko$cig oraz prawdopodobienstwem wystapienia zagrozen)
i polityka kredytowa banku (ekspansywna/agresywng, zachowawcza/konserwatywna
czy zrbwnowazona/elastyczng). Zarazem liczba ekspozycji w danej puli powinna by¢
na tyle duza, aby umozliwi¢ miarodajng kwantyfikacje straty.

W przypadku zarzadzania ryzykiem calego portfela kredytowego, zasadnicza
role odgrywaja limity koncentracji, odniesione do konkretnych zaangazowan
kredytowych. Poniewaz mniejsza dywersyfikacja zwigksza ryzyko banku, co pro-
wadzi do niedoszacowania kapitalu ekonomicznego (absorbujacego potencjalne
nieoczekiwane straty z tytulu istotnych mierzalnych rodzajow ryzyka'), to dazy
sie do ograniczenia korelacji pojedynczych kredytow tak, aby niesplacenie jednego
kredytu nie wplywalo jednoczesnie na niesptacenie innych®. Niweluje to ryzyko
korelacji sytuacji default kilku powigzanych wspdélnymi cechami kredytobiorcow.

W praktyce banki staraja sie kontrolowac ryzyko systemowe, wynikajace z zaan-
gazowan wobec podmiotéw funkcjonujacych w tej samej branzy albo sektorze
gospodarczym, z tego samego regionu geograficznego (kraju) albo prowadzacych

16 Por. K. Jajuga, op.cit., s. 237.

17 Np. ryzyko niewywigzania sie dtuznika ze zobowiazan, ryzyko operacyjne, ryzyko rynkowe,
ryzyko stopy procentowej. Por. http://www.citibank.com/poland/homepage/polish/files/adekwka-
pit2008pl.pdf

18 Por. 1. Emerling, Dzialalnos¢ kredytowa banku komercyjnego, Wydawnictwo Marina, Wroctaw
2008, s. 106.
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podobna dziatalno$¢. Normy zaangazowania dotycza réwniez ryzyka zaangazowania
w tej samej walucie, udziatu kredytéw o duzej wartosci w ogolnej akcji kredytowe;j,
poziomu koncentracji zaangazowan w stosunku do grup klientéw powiazanych,
udziatu kredytéw dla oséb fizycznych i instytucji niefinansowych, limitu kredytow
udzielonych podmiotom powigzanym kapitalowo lub organizacyjnie z bankiem albo
ryzyka jednorodnego zabezpieczenia (np. zabezpieczenie tylko na wekslu).

2.1. Rezerwy na utrate albo zmniejszenie wartosci

Kosztem funkcjonowania banku w okreslonym obszarze dzialalnosci sa tzw. ocze-
kiwane straty (ang. Expected Losses, EL), ktore prawdopodobnie bank bedzie musiat
ponies¢”. Straty te powinny by¢ pokryte odpowiednio wysokimi rezerwami. Aby
zapewni¢ bezpieczenstwo finansowe, niwelujac przy tym ujemne skutki ryzyka
gospodarczego, banki sg zobowigzane do posiadania rezerw celowych, rezerw
na ryzyko ogdlne (zwigzane z prowadzeniem ogélnej dzialalnosci bankowej) oraz
rezerw kapitalowych (absorbowanie ewentualnych strat, ang. reserves)®.

Rezerwy (ang. provisions) s3 tradycyjnym instrumentem (narzedziem), przy
pomocy ktérego banki ograniczajg ryzyko przyszlych strat spowodowanych nie-
wykonaniem przez klientéw zobowigzan, zapewniajac przy tym bezpieczenstwo
funkcjonowania banku?. Co prawda nie minimalizujg one ryzyka kredytowego,
ktore ma charakter obiektywny, zwigzany z sytuacja dtuznika, ale antycypuja
przyszle straty w momencie ich utworzenia, finansujac negatywne skutki ryzyka
kredytowego. Tworzone s3 na pokrycie przewidywanych kosztéw i strat, celem
zabezpieczenia czes$ci wyniku finansowego, uprzedzajac przez to rzeczywiste straty,
tj. prawdopodobny ubytek kapitatu badz utrate wierzytelnosci.

Ustawa o rachunkowosci z 29 wrzeénia 1994 r. okresla rezerwe jako potencjalne
zobowigzanie wynikajace z przesztych zdarzen gospodarczych, ktérego ,termin
wymagalno$ci lub kwota nie jest pewna”. Sg to inaczej odpisy rownowazace skutki
ryzyka zwiazanego z dzialalnoscig bankéw aktualizujace wartosci naleznosci kre-

19 Por. W. Zéttkowski, op.cit., s. 16.

20 Por. I. Emerling, op.cit., s. 139.

21 Banki mogg tworzy¢ rezerwe na ryzyko ogdlne, ktéra ma pokry¢ niezidentyfikowane ryzyko
zwigzane z prowadzeniem dziatalno$ci bankowej. Por. Ustawa Prawo bankowe z 29 sierpnia 1997r.,
art. 130 (Dz.U. 2 2002r., Nr 72, poz. 665).

22 Por. Ustawa o rachunkowosci z 29 wrzeénia 1994, art. 3, ust. 21 oraz MSR 37. Zgodnie ze znoweli-
zowang ustawg rezerwy tworzy sie rowniez na przyszte zobowigzania spowodowane restrukturyzacja.
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dytowych? statystycznie do kwoty przewidywanych wplywoéw, tworzone w ciezar

kosztow?**. Aktualizacja warto$ci moze przyjmowac postac®:

o trwalej utraty wartosci, rezerwy celowej (w bankach stosujacych Polskie Stan-
dardy Rachunkowosci [PSR]) lub odpisu aktualizacyjnego (aktualizujacego)

z tytulu utraty wartosci (w bankach stosujacych Migedzynarodowe Standardy

Rachunkowos$ci [MSR]),

« korekty wartosci (np. warto$¢ nominalna naleznosci skorygowana o nierozli-
czong z wynikiem cze$é/catos¢ prowizji).

O trwalej utracie wartosci (wystapieniu impairmentu na danej ekspozycji) (ang.
impairment of debt receivables, permanent impairment) méwi sie, gdy po okresie
ujecia aktywa w bilansie, wystepuje duze prawdopodobienistwo nieprzyniesienia
(w znaczacej czgsci lub w catosci) korzys$ci ekonomicznych dla banku komercyj-
nego przez skladnik aktywow pozostajacy w jego dyspozycji i przez niego kon-
trolowany, a utrata wartosci powstala jako wynik wystapienia zdarzenia, ktore
wplywa na wielkos¢ lub termin przysztych przeplywéw pienieznych zwigzanych
z tym aktywem?. Wg MSR 39 utrata warto$ci sktadnika aktywéw finansowych
wystepuje, gdy warto$¢ bilansowa (ksiegowa) jest wyzsza od jego szacowanej war-
toéci ekonomicznej (wartosci odzyskiwanej). Bank musi wéwczas poprzez konto
odpisow aktualizujacych dokona¢ odpisu aktualizujacego (zmniejszajacego, ang.
write-down) warto$¢ (bilansowa) naleznosci kredytowej z tytulu trwalej utraty
wartosci (np. zlego, niesciggalnego kredytu bedgcego podstawg odpisu), co wplynie
na ostateczng wycene¢ nalezno$ci wykazywang w wartosci netto, czyli w wartosci
nominalnej, pomniejszonej o dokonane odpisy aktualizujace”. Trwala utrata war-
tosci to strata, ktoéra nie moze by¢ rozpoznana w momencie powstania zadluzenia
(pierwotnego ujecia [ujawnienia] kredytu w ewidencji, ang. initial recognition), tzn.
gdy sktadnik aktywow finansowych zostal po raz pierwszy wprowadzony do ksiag
rachunkowych lub bezposrednio po tym (ang. no recognition of a loss allowance on
initial recognition [no Day 1 losses])*.

Zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci (MSR), bank
powinien utworzy¢ rezerwe w przypadku istnienia prawdopodobienstwa wyptywu

23 Aktywa podatne na trwalg utrate wartosci wskutek nieotrzymania wierzytelnosci.

24 Por. I. Emerling, op.cit., s. 140.

25 Por. E. Popowska, W. Wasowski, Rachunkowos¢ bankowa po zmianach, Difin, Warszawa 2008,
s. 115.

26 Por. E. Popowska, W. Wasowski, op.cit., s. 121.

27 Por. R. Kaluiny, Pomiar ryzyka kredytowego banku. Aspekty finansowe i rachunkowe, Wydaw-
nictwo Naukowe PWN, Warszawa 2009, s. 99-100.

28 Por. E. Popowska, W. Wasowski, op.cit., s. 196.
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srodkéw pienieznych (stanowigcych korzysci ekonomiczne), a wyptyw ten moze by¢
wiarygodnie okreslony®. Wysokos¢ odpisu na kredyty niewyplacalnych dtuznikéw
jest zdeterminowana przez prawdopodobienstwo wystapienia ryzyka niesciggalnosci
czesci lub calej naleznosci, wysoko$¢ niezabezpieczonej czgsci ekspozycji i ocene
przyszlej zdolnosci pojedynczego pozyczkodawcy do splaty dtugéw. Kwota straty
obcigza rachunek zyskow i strat okresu dokonania odpisu aktualizujacego.

Od stycznia 2005r. kredyty i pozyczki (ang. Loans and Advances)*® muszg by¢
wyceniane przez banki komercyjne pod katem utraty wartosci, zgodnie z MSR 39,
wedlug zamortyzowanego kosztu AC (zamortyzowanej ceny nabycia/skorygowane;
ceny nabycia) przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j*. Wg Rozporzadze-
nia Ministra Finanséw z 12 grudnia 2001 r., §3 ust. 12, skorygowana cena nabycia
(zamortyzowany koszt)** to cena nabycia, w jakiej sktadnik aktywoéw/zobowigzan
finansowych po raz pierwszy wprowadzono do ksigg rachunkowych (wartosé
poczatkowa), pomniejszona o splaty warto$ci nominalnej (kapitatu podstawowego)
i odpisy aktualizujace warto$¢ (odpisy z tytulu rezerw celowych, utraty wartosci lub
niesciggalnosci), odpowiednio skorygowana o taczng kwote roznicy miedzy wartoscia
poczatkowy skladnika i jego wartodcig w terminie wymagalnosci zdyskontowang
efektywna stopa procentowa™®.

Obecne standardy rachunkowosci wykorzystuja model straty poniesionej (ang.
incurred loss model) stosowany przy ujmowaniu utraty wartosci**. MSR 39 wymaga,
aby banki ustalaly na kazdy dzien bilansowy, czy wystepuja obiektywne dowody
na utrate wartosci pojedynczego sktadnika lub grupy aktywoéw, wycenianych wedlug
zamortyzowanego kosztu nabycia. Metoda ta nie ujmuje wigc strat oczekiwanych,
nawet prawdopodobnych, ktére moga powsta¢ w wyniku przysztych zdarzen, chyba
ze wystapi przestanka (tzw. zdarzenie inicjujace/wyzwalajace, ang. impairment trigger
event), jak np. niewywigzanie si¢ z warunkow platnosci. Odpisu, po stwierdzeniu
obiektywnych przestanek utraty wartosci, dokonuje si¢ do wartosci mozliwej do
odzyskania z uwzglednieniem realizacji zabezpieczenia:

impairment loss = carrying amount of the loan — its recoverable amount

29 Tbidem, s. 101.

30 Udzielone przez bank pozyczki i kredyty, zrealizowane gwarancje i poreczenia, transakcje reverse
repo/buy sell back, skupione wierzytelnosci (i inne instrumenty zakupione na rynku wtérnym) czy
papiery warto$ciowe zakupione na rynku pierwotnym.

31 Por. MSR 39 Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena $43-70

32 W przypadku niewykorzystanej kwoty kredytéw, gwarancji czy akredytéw jest to nominal
transakcji.

33 Por. . Emerling, op.cit., s. 164-165.

34 Definicja ,strat poniesionych” zawarta jest w MSR 36.
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utrata wartoséci = warto$¢ bilansowa — kwota mozliwa do odzyskania (oczekiwane
przepltywy z aktywa + oczekiwane przeplywy z zabezpieczen pienieznych - koszty
zwigzane z windykacjg) zdyskontowana stopa ESP dla danego aktywa

Szacujac warto$¢ mozliwg do odzyskania w przypadku pojedynczego kredytu
zagrozonego, bierze si¢ pod uwage warto$¢ biezaca spodziewanych i jak najdoktadniej
oszacowanych (tj. opartych na uzasadnionych zalozeniach i prognozach) przysztych
przeplywow pienieznych z zabezpieczen i z biezacej dziatalnosci klienta (ang. ECF,
Estimating Cash Flows) z wylaczeniem przysztych strat z tytutu niesptaconych kre-
dytow, ktdre nie zostaly jeszcze poniesione, zdyskontowanych np. efektywna stopa
procentowy z dnia zawarcia umowy kredytowe;j*.

Kwota mozliwa do odzyskania = PV (ze splaty kredytu + z realizacji zabezpieczenia
- koszty zwigzane z windykacjg)*®

W praktyce do oceny kwoty mozliwej do odzyskania z zabezpieczen banki
korzystaja z historycznych i biezacych cen sprzedazy dotyczacych réznych rodzajow
zabezpieczen oraz ze Sredniego czasu odzyskania i sprzedazy zabezpieczen. Przyszie
przeplywy pienigzne nalezy oszacowywac z zachowaniem zasady ostroznej wyceny
w oparciu o dotychczasowo zrealizowane przeptywy, prognozy, do§wiadczenia oraz
analize obecnej sytuacjii jej przewidywanej zmiany po uwzglednieniu czasu, kosztow
oraz trudnosci zwigzanych z odzyskaniem platnosci.

Odpisy, dokonane z tytulu utraty wartosci, moga by¢ odwrécone do wysoko-
$ci wyceny wg zamortyzowanego kosztu, np. na skutek poprawy oceny zdolnosci
kredytowej dtuznika, poprzez odpowiednie skorygowanie konta odpisow aktuali-
zujacych. Kwota ta jest wykazywana w rachunku zyskéw i strat. Rozwigzana utrata
warto$ci nie moze by¢ przy tym wieksza od kwoty pierwotnie utworzonej rezerwy
(wartosci bilansowej kredytu), czyli nie moze by¢ wyzsza od pierwotnej wartosci
przed zidentyfikowaniem utraty wartosci®’.

Stan rezerw moze ulec zwiekszeniu wskutek utworzenia rezerw/zawigzania
odpiséw z tytulu utraty wartosci kredytow i innych naleznosci (ang. additions,

3 Por. R. Kaluzny, op.cit., s. 121.

36 Zdyskontowane raty kwot splaty kredytu mozliwe do odzyskania (kapital i odsetki) i wptywy
z zabezpieczenia (wg wartosci godziwej).

37 Por. E. Popowska, W. Wasowski, op.cit., s. 199.



74 Grzegorz Pogorzelski

impairments created) badz zmniejszeniu z tytutu rozwigzania rezerw/rozwigzania
odpiséw z tytutu utraty wartosci kredytow i innych naleznosci (ang. reversals, impa-
irments released), spisania naleznosci (np. naleznosci umorzonych, przedawnionych
lub niesciggalnych kredytéw) w cigzar rezerw (ang. write-offs)*® badz korekty odsetek
od kredytow z rozpoznana utrata wartosci/korekty odsetek impairmentowych
(po rozpoznaniu utraty wartosci, w miejsce przychodu z tytutu odsetek nominalnych
skorygowanych o ESP, bank powinien rozpoznawa¢ przychody z tytulu odsetek
impairmentowych, tj. przychody odsetkowe od tej czgsci, ktdéra bedzie odzyskana.
Przychody te wynikaja ze wzrostu zdyskontowanej wartosci przeptywow pienieznych
z odzyskow na skutek uplywu czasu)® (ang. unwinding interest). Reklasyfikacja rezerw
i roznice kursowe moga albo zwigkszy¢, albo zmniejszy¢ stan rezerw w danym okresie.
Roéznica (zmniejszenie) miedzy zmiang odpisu na utrate warto$ci w odniesieniu do
bilansowego salda kredytow i pozyczek udzielonych klientom a kosztem odpisow
z tytulu utraty wartosci tych ekspozycji kredytowych (rozpoznanych w rachunku
wynikéw) wynika ze zmniejszenia stanu odpisoéw wskutek usuniecia (wylgczenia) ich
wraz z aktywami z bilansu (bez wptywu na wynik finansowy) i moze by¢ rezultatem
przeprowadzonej sprzedazy czesci portfela kredytow i pozyczek.

Zardwno spisanie kredytow straconych w ci¢ezar odpisow z tytulu utraty war-
tosci (rezerw celowych), jak i sprzedaz wierzytelnosci funduszom inwestycyjnym®,
powoduje zmniejszenie stanu rezerw w banku, przez co spada wskaznik pokrycia
portfela kredytowego odpisami aktualizujacymi (rezerwami), a plynno$¢ finan-
sowa banku si¢ poprawia. Poniewaz sprzedawane przez bank naleznosci sa na ogét
w 100% (np. kredyty stracone) lub w duzym stopniu ,,obrezerwowane”, to po sprze-
dazy takiego portfela bank moze zmniejszy¢ (zlikwidowac¢) odpisy na naleznosci
zagrozone, ktore bank musi posiada¢ bez koniecznosci tworzenia wewnetrznych
struktur odpowiedzialnych za odzyskiwanie dlugéw od dluznikéw. Cena, jaka

38 Spisanie naleznosci (wykorzystanie rezerwy na straty kredytowe, ang. utilization of loan loss pro-
vision) polega na przeniesieniu (wykluczeniu) naleznosci umorzonych, przedawnionych lub niescia-
galnych z ksiag rachunkowych w ciezar konta odpiséw aktualizujacych. Jest ona konsekwencja sprze-
dazy, uznania naleznosci za niesciagalng (bank otrzymal prawomocny wyrok lub postanowienie sadu,
ktére zmniejsza kwote wierzytelno$ci banku) badz jej umorzenia (w przypadku wyczerpania mozli-
wosci prawnych i proceduralnych dochodzenia splaty pozyczek i naleznosci). Zmniejszenie odpisow
aktualizujacych z tytulu spisania aktywow z bilansu nie wptywa na rachunek zyskow i strat.

39 Banki stosujace MSR zaliczaja do wyniku banku tylko odsetki od przewidywanych kwot splaty
kapitalu zdyskontowanego wedtug ESP. Por. http://img.interia.pl/biznes/nimg/eko640956.pdf oraz
E. Popowska, W. Wasowski, op.cit., s. 106-107.

40 Fundusze te zlecaja nastepnie odzyskanie naleznosci firmom windykacyjnym. Sprzedaz kredy-
tow zagrozonych wyspecjalizowanym funduszom inwestycyjnym stala sie¢ mozliwa na mocy ustawy
o funduszach inwestycyjnych z 27 maja 2004r. (Dz.U. z 2004 r., Nr 149, poz. 1546).
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bank uzyskuje za portfel kredytéw w sytuacji straconej, jest jego zyskiem brutto.
Wymiernym efektem sprzedazy wierzytelnosci jest pozytywny wplyw na portfel
kredytowy banku oraz zwigkszenie efektywnosci odzyskiwania wierzytelnosci,
a takze obnizka kosztow ich dochodzenia. Dodatkowo sprzedaz zadluzenia obniza
wymog kapitalowy zwigzany z zarzadzaniem ryzykiem.

Jesli nabywcami portfela dtugéw sa fundusze sekurytyzacyjne, to bank uzyskuje
dodatkowe korzysci podatkowe. W przypadku zbycia portfela wierzytelnosci z tytutu
kredytow (pozyczek) funduszowi sekurytyzacyjnemu albo towarzystwu funduszy
inwestycyjnych tworzgcemu fundusz sekurytyzacyjny ze stratg dla banku, réznica
miedzy kwota nominalng naleznosci a ceng jednostkowg (ceng uzyskana w wyniku
sprzedazy) moze by¢ uznana za koszt uzyskania przychodu*..

2.2. Klasyfikacja rezerw na utrate albo zmniejszenie wartosci

Rezerwy na straty kredytowe (LLP) mozna podzieli¢ na rezerwy indywidualne
SLLP (ang. Specific Loan Loss Provision) i portfelowe PLLP (ang. Portfolio Loan Loss
Provisions)/GLLP (ang. General Loan Loss Provision)*, znaczace (ang. Individually
Significant Financial Assets, ISFA) i nieznaczace (ang. Individually Non Significant
Financial Assets, INSFA) albo na rezerwy na naleznosci ze zidentyfikowang utratg
wartosci (ang. Default Loan Loss Provisions, DLLP, SLLP) i rezerwy na naleznosci
bez zidentyfikowanej utraty warto$ci, tj. rezerwy na ogdlne straty kredytowe (GLLP,
ang. Incurred But Not Reported, IBNR).

Indywidualna rezerwa na naleznosci (ang. Specific Loan Loss Provision/SLLP,
allowance for impairment on exposures with individual impairment) dotyczy indy-
widualnych znaczacych ekspozyciji, dla ktorych istnieje przestanka utraty wartosci.
Jest ona obliczana na bazie wartosci biezacej oczekiwanych przyszlych przeptywow
pieni¢znych z zabezpieczen i sptat kredytu odniesionych do wartosci naleznosci.
Kredyt, dla ktorego zostata utworzona indywidualna rezerwa na utrate wartosci,
nie moze by¢ jednak wykorzystany w kalkulacji odpisu na ogélne straty kredytowe
(ang. prohibition of layering).

Punktem wyjscia kalkulacji rezerwy portfelowej na naleznosci nieznaczace
indywidualnie (ang. Portfolio Loan Loss Provisions impaired and non-impaired,
Port-LLP, allowance for impairment on exposures with portfolio impairment) jest

41 Por. Ustawa z 15 lutego 1992r. 0 podatku dochodowym od 0s6b prawnych (Dz.U. z 2000r., Nr 54,
poz. 654, art. 15).

42 Por. Annual Report 2007 oraz Annual report as at 31st December 2008 CommerzBank Bratislava
www.commerzbank.sk/en/informacieobanke/files/annual_report_2007_en.pdf www.commerzbank.
sk/de/information_uber_die_bank/files/annual_report_2008_commerzbankag_bratislava.pdf



76 Grzegorz Pogorzelski

oczekiwana strata (w okresie najblizszych 12 miesiecy) na bazie parametréw ryzyka
z modelu bazylejskiego (tzw. Basel II)**. Na potrzeby wyliczenia rezerwy na poniesiona
strate, w oparciu o koncepcje okresu ujawnienia straty LIP, horyzont czasowy PD
(12 miesiecy) jest skracany do 3, 6 lub 9 miesiecy w zaleznosci od rodzaju diuznika,
przy czym obowiazuje zasada, ze im wigkszy diuznik, tym krétszy horyzont czasowy
PD. Do okreélenia straty z tytulu utraty warto$ci w homogenicznym (jednorodnym)
portfelu mozna skorzysta¢ z ponizszych wzoréw:

Port-LLP non-impaired:
IL=]A-PD-LGD-LIP - ekspozycje bilansowe
IL = Nominal Amount -CCF - PD-LGD - ekspozycje pozabilansowe
Port-LLP impaired:
IL=IA-LGD - ekspozycje bilansowe
IL = Nominal Amount -CCF - LGD - ekspozycje pozabilansowe

gdzie:

o IL (ang. Incurred Loss) — strata poniesiona (odpis z tytutu utraty wartosci),

o IA (ang. Current Exposure, Carrying Amount, utilisation, amortised cost) - wyko-
rzystanie odpowiada biezagcemu zaangazowaniu bilansowemu instrumentow
finansowych (nalezacych do kategorii kredytéw i naleznosci) wycenionemu wg
zamortyzowanego kosztu przy wykorzystaniu metody ESP*,

» LGD/LGI (ang. Loss Given Default, Loss Given Impairment) — strata z tytutu
braku (zaniechania) splaty, strata w przypadku wystapienia utraty wartosci,

« PD/PI (ang. Probability of Default, Probability of Impairment) — prawdopodo-
bienstwo defaultu (niewykonania zobowigzania)/utraty wartosci w horyzoncie
odpowiadajacym okresowi identyfikacji strat LIP,

» LIP (ang. Loss Identification Period, Loss Confirmation Period/LCP, Loss Emergence
Period /EP) — wspotczynnik okresu ujawnienia/identyfikacji straty, uzywany do

43 Por. The Use of IFRS for Prudential and Regulatory Purposes.Collective assessment of loan impair-
ment, REPARIS IFRS Seminar, Vienna, May 3-4 2010 (http://siteresources.worldbank.org/EXTCEN-
FINREPREF/Resources/4152117-1270824012230/6954188-1277709975960/2_IFRS_seminar_collec-
tive_assessment.pdf)

44 Por. MSR 39 §9.
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pokazania op6znienia czasowego miedzy uzyskaniem przez ekspozycje statusu

default (IA) a identyfikacja (wykryciem) defaultu przez bank (LGD). Zastoso-

wanie wspolczynnika okresu ujawnienia/identyfikacji straty przeksztalca strate
oczekiwang w strate poniesiong. W grupie UniCredit okres miedzy pogorszeniem
sytuacji finansowej kredytobiorcy a rozpoznaniem straty z tytulu utraty wartosci

w stosunku do jakiejkolwiek homogenicznej grupy ekspozycji jest nazywany

LCP*. W BZ WBK uzywa si¢ natomiast skrotu EP*.

W BRE Banku Hipotecznym przyjeto, ze LIP dla ekspozycji detalicznych wynosi
4 miesigce (LIP =4/12=0,33)". Zalozenie to wynika z zastosowania 90-dniowego
opdznienia w splacie jako glownej przestanki utraty wartoéci. W BOS Bank SA
okres pomiedzy zaistnieniem straty a jej rozpoznaniem wynosi od 3 do 6 miesiecy
w zaleznosci od zidentyfikowanego portfela. W szczegdlnych przypadkach moze
by¢ uzasadniony dtuzszy okres identyfikacji straty (LIP)*.

W BRE Banku ustalono, ze $redni okres miedzy zaistnieniem negatywnego
zdarzenia ekonomicznego w portfelu korporacyjnym a mozliwoscia jego rejestracji
przez bank to 9 miesiecy (LIP =9/12=0,75)*. W CommerzBanku w 2007r. dla
klientéw detalicznych i biznesowych przyjeto LIP =1 (12 miesigcy), a dla klientow
korporacyjnych i nieruchomosci komercyjnych (tzw. kredyty na finansowanie rynku
nieruchomosci komercyjnych, ang. CRE, Commercial Real Estate) LIP=0,75 (9 mie-
siecy)®, przy czym LIP moze by¢ réznicowany w zaleznosci od ratingu podmiotu
i dla ekspozycji o lepszym ratingu LIP bedzie zdecydowanie wyzszy (np. 1 [12 mie-
siecy]) i nizszy dla ekspozycji o nizszej jakosci (np. 0,33 [4 miesigce]). Natomiast
w Erste Group dla wszystkich ekspozycji detalicznych wspoétczynnikowi ryzyka LIP
przypisano wartos¢ 0,5 (6 miesigcy)*.

Uproszczony algorytm tworzenia rezerw na straty kredytowe zgodnie z MSSF
zostal przedstawiony na rysunku 2.

45 Por. UniCredit Group, Consolidated Financial Statements 2010, http://img.interia.pl/biznes/espi/
a/b/eko5138552_1.pdf.

46 Por. BZ WBK, Consolidated Financial Statements of Bank Zachodni WBK Group for 4Q 2008.

47 Por. BRE Bank Hipoteczny SA, Sprawozdanie finansowe wedtug Migdzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej za 2008 rok, http://www.brehipoteczny.pl/xsf/AneksNrl3cz?.pdf.

48 Por. BOS SA, Raport pétroczny grupy kapitatowej Banku Ochrony Srodowiska S.A. na dzien
30 czerwca 2007 1.

49 Por. BRE Bank SA, Skrécone sprawozdanie finansowe wedtug MSSF za pierwsze pétrocze 2009r.

50 Por. W. Hartmann, Investors’ Day 2007. Prudent risk management cross the economic cycle, Com-
merzBank, 20 September 2007.

51 Por. Erste Group, Disclosure pursuant to the Disclosure Regulation as at 31 December 2010. Group
Strategic Risk Management OE 0196 0630.
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Rysunek 2. Rachunek utraty wartosci -

algorytm tworzenia rezerw na straty

kredytowe zgodnie z MSSF przy zatozeniu, ze bank stosuje podejscie
grupowe wobec ekspozycji kredytowych indywidualnie nieznaczacych
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie KNF, Rekomendacja R z 2011t., In Search of the Right Measure: Lin-
king Credit Risk Modeling and Measurement in Basel and IFRS, KPMG, Spring 2008, issue 4 oraz E. Popowska,
W. Wasowski, Rachunkowos¢ bankowa po zmianach, Difin, Warszawa 2008, s. 193.

Banki sporzadzajace sprawozdania finansowe wg MSR nie moga tworzy¢ nie
tylko rezerw na ryzyko ogdlne (tworzonych zgodnie z art. 130 Ustawy Prawo ban-
kowe), lecz takze rezerw celowych, w tym na nalezno$ci normalne. Zamiast tego
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banki te powinny dokonywac¢ obligatoryjnych odpiséw aktualizujacych warto$é
aktywow finansowych, skutkujacych obnizka wartos$ci bilansowej grupy aktywow
finansowych. Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej dopuszczaja
tworzenie rezerwy IBNR/IBNI/GVA na ogodlne straty kredytowe (pokrywajacej
przyszle straty dla portfela) (ang. allowance for impairment on exposures with collective
impairment, Incurred But Not Reported Allowances albo Incurred But Not Identified
Losses, General Valuation Allowance, General Loan Loss Provision/GLLP - dla ekspo-
zycji indywidualnie znaczacych i PLLP non impaired — dla ekspozycji indywidualnie
nieznaczacych)* z tytulu utraty wartosci na poniesione, lecz niezidentyfikowane
(nieujawnione, nieudokumentowane, nierozpoznane, niezaraportowane) straty>, jesli
po uwzglednieniu biezgcej sytuacji gospodarczej, istnieje obiektywna przestanka, ze
czgs¢ portfela kredytowego jest dotknieta niezaraportowang utratg warto$ci, mimo
braku zidentyfikowania (na dzien bilansowy) obiektywnych przestanek utraty war-
tosci na poziomie pojedynczej ekspozycji.

Ekspozycje kredytowe w ramach portfela homogenicznego, dla ktorych przeter-
minowanie jest mniejsze niz 90 dni, traktowane sg jako ekspozycje, dla ktérych nie
wystapily przestanki utraty wartosci. Kredyty, dla ktérych na bazie indywidualnej
analizy nie ma obiektywnej przestanki utraty wartosci (ocena dokonywana na pozio-
mie poszczegdlnego klienta i kontraktu) albo istniejg przestanki utraty wartosci, ale
oszacowane odpisy aktualizacyjne sg rowne zero (z powodu dostarczonego zabezpie-
czenia nie trzeba tworzy¢ zadnych odpiséw), sg dzielone na homogeniczne portfele
(grupy kredytéw) o podobnych profilach ryzyka (jednorodnych pod wzgledem ryzyka
kredytowego) (np. w odniesieniu do typu aktywa [ekspozycji]/kontrahenta, przyje-
tego zabezpieczenia, powigzan przemystowych, oszacowanego prawdopodobienstwa
defaultu albo ilo$ci dni przeterminowania/zapadalnosci) i biorg udzial w analizie
portfelowej na utrate wartosci, majaca na celu wyznaczenie odpisow aktualizujacych
z tytulu utraty warto$ci na poniesione, lecz niezidentyfikowane straty>*. Przykladami
czynnikéw wskazujacych na utrate wartosci dla portfela kredytéw moga by¢*:

52 W nomenklaturze Grupy Deutsche Bank jest to rezerwa GVA. Por. Sprawozdanie Finansowe
Deutsche Bank PBC S. A. za 2005r., www.deutsche-bank-pbc.pl/content/pdf/inwest_rel/raport_
roczny_2005/raport_roczny_2005.pdf, a w dokumencie Komisji Nadzoru Bankowego Rekomendacja
R rezerwa na zaistniale, lecz niezaraportowane straty (http://www.knf.gov.pl/Images/rekomendacja_r_
tem?75-8565.pdf). W ustawie z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0séb prawnych (Dz.U.
1992r., Nr 21, poz. 86) uzywane jest okreslenie ,,rezerwa na poniesione nieudokumentowane ryzyko
kredytowe”.

53 Brak wystapienia impairmentu i zaniechania na danej ekspozycji.

54 Por. Sprawozdanie finansowe skonsolidowane BNP Paribas Fortis za 20091., http://www.bnpparibas-
fortis.pl/relacje-inwestorskie/raporty/files/2_FBP_Sprawozdanie_finansowe_skonsolidowany_2009.pdf.

55 Por. E. Popowska, W. Wasowski, op.cit., s. 195.
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» warunki makroekonomiczne kraju, np. szybko rosnace bezrobocie (w szczegol-
nos$ci w obszarze geograficznym pozyczkobiorcy) skorelowane z opdznieniami

w splacie kredytow konsumenckich,

« ryzyko polityczne i ryzyko prawne,
» stagnacja na rynkach zbytu,
« zmiany w technologii wytwarzania,
 spadek cen nieruchomosci w danym regionie w przypadku kredytéw hipotecznych,
« negatywne zmiany statusu platnosci grupy kredytobiorcéw>*
- zwiekszona liczba opdznionych platnosci,
- zwiekszona liczba posiadaczy kart kredytowych, ktérzy osiagneli limit kre-
dytowy i splacaja miesigczng kwote minimalna,
» niekorzystne zmiany w branzy dotyczacej grupy kredytobiorcéw.

Straty te zazwyczaj szacowane s3 w oparciu o dane historyczne wzoréw strat
charakteryzujacych dang cze$¢ portfela na podstawie pordwnania oszacowanej
wartosci biezacej (PV) oczekiwanych przeptywoéw pienieznych (CF) poszczegdlnych
ekspozycji nalezacych do danego koszyka kredytowego z warto$ciami bilansowymi
tych ekspozycji. Szacujac wartos¢ oczekiwanych przepltywoéw, bank bierze pod uwage
wartos$¢ rynkowa zabezpieczen poszczegélnych ekspozycji kredytowych (ang. colla-
teral market value), prawdopodobienstwa wystapienia ekspozycji zagrozonych utratg
wartosci, stope ,,uzdrowien” ekspozycji (ang. Cure Rate, Zero Loss Given Default),
stope odzysku z tytulu sptat dokonywanych przez klientéw (ang. Obligor Rate), stope
odzysku z tytutu skorzystania z zabezpieczen (ang. Collateral Recovery Rate) oraz
szacowany okres windykacji zabezpieczen®”.

Znaczacy udzial odpiséw IBNR/IBNI w odpisach aktualizujacych ogétem moze
wynikac z tego, ze portfel kredytowy banku jest relatywnie dobrej jakosci albo jest
mlody. Odpisy z tytutu poniesionej ale niezidentyfikowanej straty ulegaja zmniej-
szeniu wskutek zwiekszenia skutecznodci dziatan z zakresu restrukturyzacji i win-
dykacji i wynikajacego z tego wzrostu stop odzysku w modelu szacowania odpiséw
z tytulu utraty wartosci. Na rysunku 3 przedstawiono udziat odpiséw na poniesione
lecz niezidentyfikowane straty w odpisach ogélem w dwdch wybranych bankach
komercyjnych: Allianz Bank oraz BRE Bank SA.

56 Por. Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za I pétrocze 2010 roku Grupy Kapitatowej DZ
BANK Polska S.A. rozszerzone o skrocone dane jednostkowe.
57 Por. Raport Roczny 2008 Pekao Bank Hipoteczny SA.
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Rysunek 3. Odpisy aktualizujgce wyznaczane zgodnie z MSSF/MSR

rozpoznanie
utraty wartosci
opdznienia > 90 dni
wytudzenia
bez rozpoznanej utraty

z rozpf)z_nanq utrata wartoéci
wartoscl A:99,28% (C: 96,9%)
A:0,72% (C: 3,1%) B: 95,30%
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model straty poniesionej / SLLP i . GLER \ model straty poniesionej ale
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Odpis aktualizujacy Odpis aktualizujacy
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. (od11ub8)do90dni A:98,17% (C: 87,1%)
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Zrédlo: opracowanie wlasne. Dane liczbowe zostaly zaczerpniete z raportu Allianz Bank Polska SA dotyczacego
adekwatnosci kapitalowej wg stanu na 31 grudnia 20091, http://www.serwis.allianz.pl/raport_ujawnien (1).pdf. (A),
wg stanu na 31 grudnia 2010r. (C) oraz ze Skonsolidowanego Raportu Rocznego Grupy BRE Banku za 2009r. (B).

Inny podzial mozna znalez¢ w ING Banku Slgskim SA. Przed utrata wartosci
naleznosci kredytowych bank zabezpiecza si¢ przy pomocy trzech rodzajow rezerw?®:
« Rezerwy ISFA (dla indywidualnie znaczacych aktywdéw finansowych, ang.

Individually Significant Financial Assets)® — rezerwy tworzone dla kredytow

i pozyczek przekraczajacych zwykle kwote progowa (tzw. lending volume per

borrower) (np. 1 mln euro na ,rynkach lokalnych”), w przypadku ktorych

wymagane jest utworzenie indywidualnych rezerw w oparciu o obecng warto$§¢
netto szacunkowych wartoséci najbardziej prawdopodobnych przyszlych prze-
plywow pienieznych dokonanych przez specjalistéw do spraw restrukturyzacji

58 Por. ING Bank, Informacje o charakterze jakosciowym i ilo§ciowym dotyczace adekwatnosci kapi-
tatowej Grupy ING Banku Slaskiego SA. za 2009 rok, http://www.ingbank.pl/_fileserver/item/1002306.

59 Przez indywidualnie istotng ekspozycje kredytowa rekomendacja S rozumie ekspozycje kredy-
towa, ktorej warto$¢ przekracza rownowartos¢ 3 mln euro badz 5% funduszy wtasnych banku. Por. KNF,
Rekomendacja S (II) dotyczgca dobrych praktyk w zakresie ekspozycji kredytowych zabezpieczonych hipo-
tecznie, http://www.knf.gov.pl/Images/Rekomendacja%20S%20_II__a_tcm75-9532.pdf.
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i windykacji. W CommerzBanku i BGZ SA przez znaczaca ekspozycje rozumie
sie kredyt przekraczajacy kwote 1 mln euro na klienta®. W BOS Bank SA do
portfela istotnych naleznos$ci kredytowych analizowanych indywidualnie wcho-
dza naleznosci kredytowe klientéw, wobec ktérych zaangazowanie wynosi co
najmniej 1 mln zt oraz te naleznosci kredytowe klientéw, ktérych liczebnosé
jest zbyt mala, aby stworzy¢ dostatecznie liczng grupe homogeniczng®. Nizszy
prog materialnosci przyjeto w Grupie DnB Nord Polska SA, w ktérej wobec
klientéw z segmentu SME posiadajacych zaangazowania wyzsze niz 500 tys.
z1, stosowana jest ocena indywidualna. W przypadku klientéw detalicznych,
grupa ta stosuje podejscie portfelowe niezaleznie od wysoko$ci zaangazowania,
traktujac wszystkie ekspozycje jako indywidualnie nieznaczace®.

o Rezerwy IBNR (odpisy na poniesione, lecz niezidentyfikowane straty) - jak
to zostalo juz wczesniej przedstawione, ich przedmiotem jest grupa ,,pracuja-
cych” aktywéw finansowych (o podobnej charakterystyce ryzyka kredytowego
i 0 znacznej warto$ci) wycenianych wedlug zamortyzowanego kosztu, w przy-
padku ktdérych indywidualna ocena nie wskazala na utrate wartosci, a istnieja
obiektywne dowody utraty warto$ci portfela. Dotycza one strat/niewyplacalnosci,
ktére by¢ moze mialy juz w portfelu miejsce, ale bank ich jeszcze nie uznat.

o Rezerwy INSFA (dla indywidualnie nieznaczacych aktywéw finansowych, ang.
Individually Non Significant Financial Assets, non-individually significant loans)
— tworzone dla uznanych kredytéw i pozyczek zagrozonych, ktore nie przekraczajg
poziomu progowego mierzonego wysokoscig zaangazowania. Wykorzystywane
sg takie same wzory statystyczne, jak w przypadku rezerw IBNR.

Na rysunku 4 zebrano wszystkie podziaty odpiséw aktualizujacych z tytutu
utraty wartos$ci bilansowych ekspozycji kredytowych oraz rezerw na pozabilansowe
ekspozycje kredytowe.

W przypadku braku obiektywnych przestanek utraty wartosci bilansowej eks-
pozycji kredytowej w ujeciu indywidualnym, bez wzgledu na to, czy ekspozycja jest
indywidualnie znaczgca (ISFA), czy nie, ocenia si¢ ja pod katem utraty warto$ci
(zaistnialej, lecz niezaraportowanej straty. tzn. IBNR) facznie z innymi bilansowymi
ekspozycjami o podobnych charakterystykach ryzyka kredytowego. Podczas grupo-
wania mozna uwzgledni¢ takie charakterystyki, jak: stopien ryzyka kredytowego,

60 Por. https://www.commerzbank.com/media/en/aktionaere/service/archive/konzern/2010/
olb_2009.pdf oraz http://www.bgz.pl/downloads/o_banku/Adekwatnosc_kapit_ BGZ_2011_roku.pdf.

61 Dodatkowo zaangazowanie banku wobec pojedynczego klienta jest co najmniej réwne 300 tys. zt.
Por. Raport pétroczny grupy kapitatowej Banku Ochrony Srodowiska S.A. na dzieri 30 czerwca 2007r.

62 Por. Grupa Banku DnB NORD Polska SA, Informacje w zakresie adekwatnosci kapitatowej Grupy
wedtug stanu na 31 grudnia 2011 roku, www.dnbnord.pl.
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marze¢ na ryzyko kredytowe, rodzaj produktu czy zabezpieczenia, branze, lokalizacje
geograficzng, okres i kwote przeterminowania, termin do zapadalnosci, zaawanso-
wanie procesu egzekucji czy tez inne uzasadnione merytorycznie czynniki®.

Rysunek 4. Rodzaje rezerw

additions/allocation/create
(dotworzenie/zwiekszenie)

ISFA INSFA IBNR reduc.twns./releas.e/.utllz.zatwn
(rozwiagzanie/zmniejszenie)
SLLP (wykorzystanie)
impaired
SLLP PLLP off-balance GLLP / PLLP reversals
impaired impaired non-impaired (odwrécenie odpiséw)
on-balance | on-balance PLLP on/off-balance
impaired write-off
significant  insignificant| ~ off-balance (umorzenia i spisania)
zaangazowanie objete odpisem na utrate Zaangazowanie objete
warto$ci na nalezno$ci indywidualnie znaczace odpisem IBNR na poniesione,
(ISFA) lub nieznaczace (INSFA) lecz nieujawnione straty TOTAL

» <
L

A A
vy

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie, Disclosure in accordance with the German Solvency Regulation as of Decem-
ber 31, 2009, www.commerzbank.com / media / en / aktionaere / service / archive / konzern / 2010 / olb_2009.pdf.

Na rysunku 5 przedstawiono rodzaje rezerw na mozliwe straty kredytowe

w zaleznosci od tego, czy ekspozycja kredytowa jest indywidualnie (nie) znaczaca

oraz tego, czy istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci na bazie indywidualnej

(portfelowej) analizy. W celu ustalenia wysokosci grupowych odpiséw aktualizuja-

cych na bilansowe ekspozycje kredytowe, bierze si¢ pod uwage®*:

« (A) bilansowe ekspozycje kredytowe, ktdre nie sg znaczace indywidualnie,
aw przypadku ktdrych istniejg obiektywne dowody (przestanki) utraty wartosci
grupy bilansowych ekspozycji kredytowych,

« (B) bilansowe ekspozycje kredytowe, w przypadku ktérych nie istnieja prze-
stanki utraty wartosci (nie) znaczacych indywidualnie bilansowych ekspozycji
kredytowych, ale istnieja dowody (przestanki) utraty wartoéci portfeli.

63 Por. KNB, Rekomendacja R dotyczgca zasad identyfikacji bilansowych ekspozycji kredytowych,
ktore utracily wartosé, wyznaczania: odpisow aktualizujgcych z tytutu utraty wartosci bilansowych
ekspozycji kredytowych oraz rezerw na pozabilansowe ekspozycje kredytowe, Warszawa 2006, r. 2.2.3
oraz 3.2.

64 Tbidem, r. 4.2.
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Rysunek 5. Przeglad rodzajéw rezerw na mozliwe straty kredytowe

nalezno$ci bez utraty wartosci naleznosci z utrata wartosci
naleznosci
indywidualnie GLLP SLLP
znaczace = amortised cost * PD * LGD * LIP = amortised cost * 1* LGD

analiza indywidualna (indywidualne oszacowanie

analiza portfelowa B p
1 min ElIR przeptywoéw)
naleznosci PLLP non-impaired PLLP impaired
indywidualnie = amortised cost * PD * LGD * LIP =amortised cost * 1 * LGD
nieznaczace
analiza portfelowa B analiza portfelowa A

Zrédlo: opracowanie wlasne.

3. Poszukiwanie rozwigzania optymalnego
w zarzadzaniu ryzykiem

Bank jest szczegélnym rodzajem posrednika finansowego ,,obciazajacego ryzykiem
srodki powierzone [mu] pod jakimkolwiek tytulem zwrotnym™?, ktérego bankructwo
wplywa nie tylko na wtascicieli, lecz takze na znaczna liczb¢ deponentéw srodkéw
pienieznych zgromadzonych w banku. Istota dzialalnosci bankowej jest podejmo-
wanie kontrolowanego ryzyka w celu uzyskania okreslonej wielkosci przychodow.
W znaczacym stopniu polega ona na kupowaniu i sprzedawaniu tego ryzyka®.
Zarzadzanie ryzykiem w banku to poszukiwanie rozwigzania optymalnego miedzy
apetytem zarzadu banku na ryzyko, celem, np. osiggniecia wiekszej rentownosci lub
szybszego, dynamicznego rozwoju®, a zewnetrznymi regulacjami dotyczacymi norm
ostrozno$ciowych, ktére zmniejszajg ryzyko upadlosci, ograniczajg straty funduszy
gwarancyjnych i pozwalajg zachowa¢ zaufanie publiczne do banku. Oznacza ono
nie tyle unikanie dzialalnosci obarczonej ryzykiem (unikanie strat a tym samym
ograniczenie prowadzonego zakresu dzialalnosci), ile madre, racjonalne i §wiadome
akceptowanie okreslonego poziomu ryzyka, jego monitorowanie i realne szacowanie
wielko$ci potencjalnych strat na poziomie konkretnych linii biznesowych czy tez
produktéw bankowych®®. Dziatania te majg na celu poprawe wyniku poprzez wzrost

65 Por. Ustawa Prawo bankowe, art. 2.

66 Por. M. Zaleska, Wspéiczesna bankowosé. Teoria i praktyka. Tom I, Difin, Warszawa 2007, s. 18.
67 W odniesieniu do wartosci funduszy wlasnych oraz zalozonej wielkosci zwrotu z kapitatu.

68 Por. W. Zottkowski, op.cit., s. 17.
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dochodéw i poprawe efektywnosci dziatania banku mierzonej np. wskaznikiem
kosztéw do przychodéw (C/I), dynamika wzrostu przychodéw wzgledem kosztéw,
wspolczynnikiem wyptacalnosci, dynamika wzrostu zysku netto badz wskaznika
zwrotu z kapitatu ROE.

Podstawowy cel polityki kredytowej stanowi ,,realizacja zysku na oczekiwanym
poziomie przy akceptowanej stopie ryzyka™®. Z jednej strony niskie zaangazowa-
nie kapitalu w kredyty (dziatanie ostroznos$ciowe zarzagdu banku) obniza wynik
finansowy banku poprzez nizszy wynik odsetkowy i z prowizji (klienci zostang
przejeci przez konkurencje), a z drugiej — niska jakos¢ portfela kredytowego moze
doprowadzi¢ do pogorszenia standingu finansowego banku, a w skrajnej sytuacji
- nawet do jego bankructwa. Jak wida¢, bank ponosi podwdjny koszt zwigzany ze
zlymi kredytami. Jest to koszt niesptaconej czgsci kredytu oraz koszt utrzymywania
rezerw na kredyty z utratg wartosci.

W praktyce wzrost konkurencji w sektorze bankowym powoduje, ze banki musza
walczy¢ o coraz stabszych kredytobiorcéw cechujgcych si¢ wyzszym ryzykiem (cheé
uzyskania przychodéw przewaza nad rozsadnym i racjonalnym podejmowaniem
ryzyka). W pogoni za klientem, w celu ratowania zagrozonego zrédia dochodéw
i uzyskania jak najwiekszego udziatu w rynku, banki prowadzace ekspansywna
akcje kredytowa moga np. wydtuzy¢ maksymalny okres splaty kredytu, dzigki czemu
wysokos$¢ miesigcznej raty obnizy sie do poziomu, ktéry moze by¢ zaakceptowany
przez czgs¢ kredytobiorcow. Bank moze réwniez zaoferowac karencje w splacie
kapitalu (ang. Interest Only Mortgage), obniZy¢ oprocentowanie w pierwszym okresie
splaty albo zaoferowa¢ kredyt z ujemng amortyzacja (ang. Negative Amortization
Mortgages). S to tzw. ,finansowe poduszki”, ktére w sposdb sztuczny ,$rubujg”
zdolno$¢ kredytowa.

Z kolei banki stosujace strategie konserwatywng wzgledem ryzyka kredytowego
bedg udzielaly mato ryzykownych kredytéw (o odpowiedniej dywersyfikacji bran-
zowej, podmiotowej i czasowej), utrzymujac dzigki temu wysokiej jakosci portfel
kredytowy z wysoka wiarygodnoscia kredytowa poszczegélnych kredytobiorcow™.

W okresie recesji (spowolnienia gospodarczego, dekoniunktury gospodarczej),
gdy z pogarszaniem si¢ warunkow gospodarczych spada warto$¢ zabezpieczen,
wymogi kapitalowe dotyczace tworzenia rezerw przyczyniaja sie do ograniczenia
akcji kredytowej, natomiast w okresie dynamicznego wzrostu i poprawy koniunk-
tury (wymogi kapitalowe zostaja poluzowane), banki maja tendencj¢ do udzielania

% Por. I. Emerling, op.cit., s. 147.
70 Por. A. Kijek, Modelowanie ryzyka portfela kredytowego bankéw w ujeciu branzowym, Wydaw-
nictwo UMCS, Lublin 2008, s. 27.
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wiekszej ilosci kredytow, czgsto bardziej ryzykownych w poréwnaniu z przecietna
wartoscig dla calego cyklu gospodarczego (wiele bankéw w sposob agresywny
zwieksza dzwignie finansowa, zwigkszajac tym samym ryzyko)’'. Mniejsze wymogi
dotyczace tworzonych przez banki rezerw automatycznie poprawiaja rachunek
zyskow i strat bankow (tym samym kapitaty wlasne), dajac podstawe do dalszej
ekspansji akcji kredytowej, ktéra powinna by¢ adekwatna pod wzgledem struktury
terminowej i walutowej do stabilnych zZrédel finansowania. W walce o klienta bank
nie moze przekroczy¢ pewnej granicy ryzyka, gdyz w momencie zaprzestania splaty
zaciggnietych zobowigzan, ryzyko klientéw przenosi si¢ na bank.

Rezerwy na straty (ryzyko) kredytowe maja kluczowe znaczenie dla bankéw. Sg
powaznym obcigzeniem wyniku dziatalno$ci banku i odzwierciedlaja potencjalna
strate, ktora bank moze ponies$¢. Zarazem rezerwy tworzone w cigzar kosztéw
sg bardziej uszczupleniem zysku do podzialu niz kosztami rzeczywistymi (sa sza-
cowanym kosztem przypisanym do okresu sprawozdawczego, ktéry nie stanowi
wydatku pienieznego, a ktéry obcigza wynik, pozwalajac przez to uja¢ finansowe
skutki strat poniesionych w okresie sprawozdawczym)”. Jako instrument polityki
bilansowej banku komercyjnego i kategoria szacunkowa wpltywaja na jego wynik
finansowy (znajduja odzwierciedlenie zaréwno w bilansie, jak i w rachunku zyskow
i strat), co z kolei wplywa na rentowno$¢ dziatania. Poniewaz utworzone rezerwy
celowe na naleznosci zwigkszaja koszty operacyjne banku, zmniejsza si¢ przez
to wynik finansowy, ktdry jest wykazywany przez bank komercyjny w rachunku
zyskow i strat. Nawet jesli bank wykazuje w wyniku finansowym zysk, to moze by¢
zagrozony, gdy nie utworzy niezbednych rezerw.

Wedlug niektérych autoréw rezerwy sa najistotniejszym instrumentem majacym
na celu realizacje¢ okreslonej polityki finansowej — ukierunkowanej albo na maksy-
malizacje zysku/rentownos¢ (polityka agresywna: ograniczenie tworzenia rezerw,
tworzenie jak najnizszych rezerw obligatoryjnych w ramach obowigzujacych regulacji)
albo na bezpieczenstwo i ptynno$¢ (polityka zachowawcza: maksymalne tworzenie
rezerw lacznie z rezerwami fakultatywnymi)”. Ilustruje to tabela 1.

7L Por. Sprawozdanie komisji dla rady i parlamentu europejskiego w sprawie skutkéw dyrektyw
2006/48/WE i 2006/49/WE w zakresie cyklu gospodarczego, SEK (2010) 754.

72 ,Sa tym elementem kosztéw, ktéry nie jest wydatkiem pienieznym”. Por. E. Popowska, W. Wasow-
ski, op.cit., s. 212.

73 Por. ]. Wojcik, op.cit., s. 112, 126.
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Tabela 1. Ztoty $rodek - poszukiwanie rozwigzania optymalnego
w zarzadzaniu ryzykiem

Bezpieczenstwo (ptynnosc) [wyzsze rezerwy]: im bezpieczniejsze inwestycje, tym mniejszy wymég
kapitatowy, wyzszy wspoétczynnik wyptacalnosci i nizszy ROE

- oczekiwania nadzorcéw (bezpieczenstwo funkcjonowania banku),

- zapewnienie wiarygodnosci (bezpieczeristwa) dla wierzycieli i interesariuszy,

- kapitat wiasny jako bufor przed ryzykiem niewyptacalnosci (absorpcja strat),

polityka zachowawcza ukierunkowana na maksymalizacje bezpieczerstwa finansowego (nizszy wynik
finansowy),

- doktadniejsza i bardziej precyzyjna ocena rzeczywistej sytuacji banku wskutek stosowania szerszego
zakresu miernikéw ilosciowych i jakosciowych do oceny sytuacji ekonomiczno-finansowej podmiotéw,
odpowiednia dywersyfikacja portfela kredytowego,

tworzenie rezerw celowych wiekszych niz wymagane (tzw. cichych rezerw) poprzez zanizanie wysokosci
naleznosci kredytowych (przejaw nadzwyczajnej ostroznosci),

- nizsze obcigzenia podatkowe.

Maksymalne zyski’ (rentownos¢) [nizsze rezerwy]: mniejsza dbatosc o jakos¢ portfela kredytowego,
preferenqe wyzszej stopy zysku

« presja whascicieli (wysoka stopa zwrotu z zainwestowanego kapitatu jako rekompensata za ryzyko
inwestycyjne wiascicieli — akcjonariuszy, udziatowcéw),

zwiekszenie wartosci portfela kredytowego (wzrost ekspozycji na ryzyko kredytowe klientéw)

np. poprzez zmniejszenie oprocentowania kredytu,

- tagodzenie warunkéw udzielania kredytéw, limitow badz wymagan dotyczacych zabezpieczen
(fagodzenie polityki kredytowej),

poszerzanie grupy kredytobiorcéw o tych mniej zamoznych, np. poprzez obnizenie kosztéw
oprocentowania w okresie niskiego poziomu stdp procentowych poprzez oferowanie kredytow
hipotecznych opartych o zmienne stopy procentowe, gdzie przez pierwsze 2 lub 3 lata kredytobiorca
sptaca nizsze raty (tzw. kredyty 2/28 lub 3/27),

redukcja kapitatéw wiasnych (banki zbyt duze, by upas¢, korzystajace z hazardu moralnego),
podkreslenie osiagnie¢ kadry kierowniczej.

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Rezerwy na ogoélne straty kredytowe sg zwigzane z duza dozg uznaniowosci,
moga by¢ kontrowersyjne i podatne na manipulacje przez zarzadzajacych bankiem
z powodow oportunistycznych lub w celu unikniecia podatkéw (nie sa neutralne
podatkowo i tworzone sg w ciezar kosztow). Zgodnie z szeroko rozpowszechnionymi
zasadami rachunkowosci, rezerwy te odnoszg si¢ do rezerw ex-ante i s3 powigzane
z przyszlymi niepewnymi zdarzeniami. Rezerwy indywidualne mozna natomiast
traktowac jako rezerwy ex-post, poniewaz odnoszg si¢ do zdarzen pewnych (takich
jak przeterminowane platnosci lub inne zdarzenia niewyplacalnosci), dla ktérych

74 Planowane przychody (zysk przed wynikiem z tytulu odpiséw aktualizujagcych wartoé¢
naleznos$ci).
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moze by¢ przygotowana okreslona (indywidualna) dokumentacja”. Trzeba tu pod-
kresli¢ wazng kwestie — model utraty wartosci indywidualnych zaangazowan nie
jest w MSR zdefiniowany. Banki mogg wiec uzywa¢ modeli matematycznych lub
statystycznych. Czestotliwo$¢ oceny utraty wartosci moze tu wynika¢ ze zdefinio-
wanego w banku progu istotnosci, ustalonego dla r6znych portfeli z uwzglednieniem
réznych kryteriow.

W praktyce wartos$¢ rezerw jest dostosowywana do przewidywanych strat
i moze prowadzi¢ do generowania straty finansowej, dajac szerokie mozliwosci
kreowania catego wyniku finansowego. Przy wykorzystaniu rezerw celowych, banki
komercyjne mogg starac sie ksztaltowac obraz zaréwno swojej sytuacji finansowej,
jak i majatkowej, poprzez uprawianie kreatywnej rachunkowosci (w pozytywnym
znaczeniu tego slowa), oddzialywujac na wynik w dowolnym momencie okresu
sprawozdawczego i wybranej wysokosci’.

4, Podsumowanie

Ocena odpowiedniego poziomu odpiséw aktualizacyjnych nie jest pozbawiona
subiektywizmu””. W przypadku, gdy wysoko$¢ rezerw nie odpowiada poziomowi
ryzyka rzeczywi$cie ponoszonego przez bank, zarzad banku moze zdecydowa¢
o utworzeniu rezerw celowych w wysoko$ci przekraczajacej minimalny poziom
okreslony w przepisach, klasyfikujac naleznosci kredytowe bardziej restrykcyjnie.
Zalezy to od tego, czy zarzad skupia si¢ na wzro$cie rentownosci, czy na bezpie-
czenstwie funkcjonowania. Trzeba tu podkresli¢, ze standard MSR uniemozliwia
utworzenie rezerw z wyprzedzeniem w okresie dobrej koniunktury, na ewentualne
pokrycie strat w okresie dekoniunktury czy spowolnienia gospodarczego. Odpisy
na utrat¢ wartosci mozna bowiem tworzy¢ dopiero, gdy istnieje przestanka utraty
wartosci.

W krotkim okresie bank komercyjny moze sterowaé wysokoscig wyniku finan-
sowego poprzez zanizanie/zawyzanie wysokosci utworzonych rezerw na naleznosci
kredytowe, w zaleznosci od celu, ktdry chce osiagnac¢, a moze nim by¢ np. mini-
malizacja obcigzen podatkowych, utrzymanie na mozliwie niskim poziomie

75 Por. M. Cavallo, G. Majnoni, Do banks provision for bad loans in good times? Empirical evidence
and policy implications, June 2001.

76 Przedstawianie treéci ekonomicznej zdarzenia z upiekszeniami, przemilczeniem lub
zafalszowaniem.

77 Por. BIS Sound practices for loan accounting and disclosure, July 1999.
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wyplat z zysku albo wrecz podkreslenie osiagnie¢ kadry zarzadzajacej w celu
usprawiedliwienia zwiekszenia wynagrodzen, wyeliminowanie przypadkowych
fluktuacji wyniku finansowego (ang. income smoothing properties of loan loss
provisioning) i pokazanie go w wysokosci oczekiwanej przez rynek, ograniczenie
wysokosci wyniku finansowego poprzez zwigkszenie kosztow (np. aktualizacja
warto$ci naleznosci kredytowych z tytutu utraty wartosci i odpisanie naleznosci
uznanych za niesciggalne), lagodzenie skutkow finansowych blednych decyzji
banku o charakterze finansowym, poprawa rentownosci przed ,wypuszczeniem”
na rynek nowej emisji akcji albo w celu poprawienia wiarygodnosci kredytowe;j®.
Znaczny przyrost zysku wykazywanego przez bank komercyjny moze by¢ wykladni-
kiem jego sity rozwojowej i moze pozwoli¢ wynegocjowac wyzsza cene w przypadku
sprzedazy czesci lub calej jednostki finansowe;.

Bank przy tworzeniu odpisow (kierujac si¢ wzgledami bezpieczenstwa) moze
wzig¢ pod uwage czynniki (mogace mie¢ wpltyw na poziom ryzyka kredytowego),
takie jak np. rokowania dla branzy czy obciazenia majatku dluznika. Konieczno$¢
zwiekszenia rezerw moze wynikac¢ réwniez ze spadku oszacowanej wartosci zabez-
pieczenia w oparciu o wyniki z procesu windykacji badz tez z pogorszenia sytuacji
w takich sektorach, jak: przemyst stoczniowy, przemyst motoryzacyjny, rynek
nieruchomosci mieszkaniowych (niepewno$¢ zwigzana z ksztalttowaniem sie cen),
budownictwo, sektor energetyczny. Inng przyczyna, dla ktérej poziom rezerw moze
wzrosngé, moze by¢ przeszacowanie wartos$ci zabezpieczen. Gdy udzial kredytow
walutowych w kredytach hipotecznych ogétem jest znaczny, bank moze by¢ narazony
na wyzsze ryzyko, poniewaz gospodarstwa domowe s3 wrazliwe na zmiany stop
procentowych czy kursu walutowego i zwigzany z tym wzrost obcigzenia dochodow
wydatkami na sptate kredytu.

Nizsze rezerwy moga $wiadczy¢ zaréwno o sile banku, jak i o0 nizszym ryzyku
prowadzenia dziatalno$ci bankowej, dajac czasem interesariuszom (rzeczywistym
i potencjalnym klientom, inwestorom, adresatom sprawozdan finansowych) mylne
przeswiadczenie o jego sile finansowej, niezgodnie ze stanem faktycznym.

78 Por. I. Emerling, op.cit., s. 245-247.
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Whioski ptynace dla Polski z doswiadczen
szwedzkich w prowadzeniu aktywnych
polityk rynku pracy (ALMP)

1. Wprowadzenie

Celem niniejszego artykulu jest przedstawienie doswiadczen szwedzkich w pro-
wadzeniu aktywnych polityk rynku pracy w okresie recesji, tj. w latach 90. oraz
wnioskéw, ktére ptyna z ich stosowania dla Polski i mogg zosta¢ wykorzystane przy
rozwigzywaniu probleméw rynku pracy. Nie bedziemy tutaj skupia¢ sie na analizie
pasywnych polityk, cho¢ nie mozna umniejsza¢ ich roli w czgsciowym zmniejsza-
niu poziomu bezrobocia. Préba odpowiedzi na pytanie, dlaczego aktywne polityki
rynku pracy (ang. active labour market policies, ALMP) w Szwecji nie przyniosly
spodziewanego efektu, pomimo wydatkowania znacznych §rodkéw finansowych,
poprzedzona jest analizg narzedzi stosowanych na szwedzkim rynku pracy. Z kolei
problematyka polskiego rynku pracy zostanie tutaj poruszona gtéwnie ze wzgledu
na dominujgce w Polsce pasywne polityki rynku pracy, co nie pozostaje bez wptywu
dla poziomu bezrobocia. Przedstawiona zostanie proba wstepnej analizy zastosowania
ALMP na polskim rynku pracy. Nie bedzie ona jednak zakonczona ostatecznymi
wnioskami, gdyz ze wzgledu na brak dostatecznych zZrédel, nie mozna jednoznacznie
okresli¢ wptywu ALMP w dlugim okresie. Dodatkowym ograniczeniem jest tutaj
kroétki horyzont czasowy.
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Do analizy zostaly wybrane dwa prawie pod kazdym wzgledem rézniace sig
kraje: Szwecja — kraj, ktéry uznawany za przedstawiciela grupy welfare states, gdzie
szczegolny nacisk polozono na aktywizacje sily roboczej oraz Polska — w ktorej
po okresie intensywnej transformacji ustrojowej i gospodarczej kolejne rzady usituja
znalez¢ metode rozwigzania problemu wysokiego i utrzymujacego si¢, pomimo
zmian koniunkturalnych, poziomu bezrobocia. Z punktu widzenia prowadzonej
polityki rynku pracy wazne jest, by zaprojektowanie i wprowadzenie jej instrumen-
tow opieralo si¢ na analizie do§wiadczen innych krajéw o mozliwie najdtuzszym
horyzoncie funkcjonowania danego instrumentu. Uzasadnione jest zatem odwotanie
sie do doswiadczen szwedzkich, gdzie tradycje stosowania ALMP siegaja okresu
miedzywojennego.

Warto zastanowic si¢ nad ogélnym oddzialywaniem polityk rynku pracy
na poziom bezrobocia. Aby pozna¢ lepiej specyfike dziatania tych narzedzi, nalezy je
na pokrotce przedstawi¢, czemu stuzy rozdzial drugi artykutu. W rozdziale trzecim
zostanie przedstawiona analiza do§wiadczen szwedzkich na przestrzeni diugiego
horyzontu czasowego, siegajacego okresu recesji migdzywojennej. Kolejny rozdzial
obejmuje prébe analizy skutecznosci wydatkowania srodkéw na ALMP na polskim
rynku pracy. Ostatnia cz¢$¢ artykutu zawiera konkluzje oraz probe odpowiedzi
na pytanie, dlaczego w Szwecji ALMP przyniosly odmienny od spodziewanego efekt
oraz jak unikng¢ podobnych bledéw w konstrukeji i wdrazaniu poszczegdlnych
narzedzi ALMP na polskim rynku pracy.

2. Typologia i istota aktywnych programéw
ograniczania bezrobocia

Istnieje kilka klasyfikacji aktywnych programéw ograniczania bezrobocia.
J.P. Martin' podaje szes¢ typéw ALMP: specjalne programy dla mlodziezy, bezpo-
$rednie tworzenie miejsc pracy, subsydiowanie zatrudnienia, poradnictwo zawodowe,
treningi zawodowe polaczone z podnoszeniem kwalifikacji oraz posrednictwo
na rynku pracy. Z kolei J. Kluve* wymienia juz tylko pie¢ programoéw: treningi,
bezposrednia kreacja miejsc pracy, Services & Sanctions (ktérych celem nadrzednym
jest poprawa efektywnosci znajdowania pracy przez bezrobotnych poprzez pomoc

! J.P. Martin, What Works Among Active Labour Market Policies: Evidence from OECD Countries’
Experiences, OECD Economic Studies no. 30, 2000/1.

2 J.Kluve, The Effectiveness of European Active Labor Market Policy, Forschungsinstitut zur Zuku-
nft der Arbeit, Bonn 2006.
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srodowiskowa i instytucjonalng w jej poszukiwaniu), programy dla mlodziezy oraz
programy — bodzce skierowane do sektora prywatnego (granty na rozpoczecie
indywidualnej dzialalnosci gospodarczej przez osobe¢ bezrobotng, subsydiowanie
kreacji miejsc pracy w przedsigbiorstwach prywatnych), zas T. Boeri i J. van Ours®
wyrozniaja tylko cztery: szkolenia, zatrudnienie subsydiowane, publiczne stuzby
zatrudnienia i aktywizacja. Spektrum stosowanych narzedzi upowaznia do wyod-
rebnienia i oméwienia sze$ciu sktadowych aktywnych polityk rynku pracy:

1.

Szkolenia (treningi) - szeroko pojeta dziatalnos¢ na rzecz podnoszenia lub
zmiany kwalifikacji na takie, ktore bedg odpowiadaé popytowi na prace; ich celem
nadrzednym jest poprawa jakos$ci kapitatu ludzkiego, zdolnosci do pracy oraz
zmniejszenie niedopasowan na rynku pracy poprzez doksztalcanie bezrobotnych
tak, by po ukonczeniu kursu/-6w mogli oni zosta¢ bezzwlocznie zatrudnieni. Do
tego typu ALMP zaliczy¢ mozemy m.in.: kursy jezykowe, podstawowe i zaawan-
sowane kursy komputerowe, specjalistyczne szkolenia zawodowe — wyposazajace
bezrobotnego w specjalne zdolnosci techniczne lub manualne.

Programy wspierajace zatrudnienie w sektorze prywatnym - grupa docelowa
s osoby charakteryzujace sie dlugotrwatym bezrobociem; celem ich stosowa-
nia, zasadniczo poprzez zachowanie kontaktéw z rynkiem pracy, jest zmiana
zachowan bezrobotnych na takie, by byli oni zdolni i chetni podja¢ prace, oraz
utrzymanie jakosci kapitatu ludzkiego. Osiggane jest to gtéwnie poprzez subsy-
diowanie miejsc pracy w sektorze prywatnym (pracodawcy otrzymuja wsparcie
finansowe, w tym réwniez czgsciowe zwolnienia podatkowe lub z oplacanych
sktadek na obowigzkowe ubezpieczenie spoleczne). Ponadto do tego typu narzedzi
zaliczane sg granty przyznawane bezrobotnym na rozpoczecie wlasnej dziatalnosci
gospodarczej (ang. start-up grants, self-employment grants). Nie kazdy jednak
bezrobotny moze taki grant otrzymac — gléwnymi kryteriami wyboru sa tutaj
aktywnos¢ poszukiwania pracy oraz ,,zytka przedsiebiorczo$ci”. Premiowane
s3 jednostki wykazujace sie ambicja i silnym dazeniem do zmiany swojego statusu.
Bezposrednia kreacja miejsc pracy w sektorze publicznym - adresowana
gltéwnie do 0s6b z najnizszym poziomem kapitatu ludzkiego (kwalifikacjami)
oraz dlugim stazem bezrobocia; forma ta, oparta na sztucznym popycie na dobro
publiczne i potrzebie jego wytworzenia, jest zdecydowanie najmniej skuteczna
sposrod wszystkich narzedzi zwalczania bezrobocia, a ponadto charakteryzuja
ja najwyzsze koszty stworzenia jednego miejsca pracy.

3

T. Boeri, J. van Ours, The Economics of Imperfect Labour Markets, Princeton University Press,

2008.
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4. Posrednictwo pracy i doradztwo zawodowe — najbardziej efektywna forma
przeciwdzialania bezrobociu charakteryzujaca si¢ ogromng skutecznoscia oraz
niskimi kosztami jednostkowymi; opiera si¢ na ulatwianiu ludziom poszuki-
wania pracy poprzez zmniejszenie asymetrii informacji oraz niedopasowan
na lokalnym i/lub regionalnym rynku pracy.

5. Programy dla mlodziezy - wyodrebnione jako osobne narzedzie, cho¢ bazuje
ono na trzech powyzszych (stosuje sie zaréwno szkolenia, granty za przedsigbior-
czo$¢, jak réwniez poradnictwo i posrednictwo pracy). Doswiadczenia szwedzkie
pokazaly, ze jest to nieefektywna forma alokacji sSrodkéw publicznych.

6. Programy ograniczania bezrobocia adresowane do os6b niepelnosprawnych
- ich gléwnym zadaniem, oprécz aktywizacji zawodowej, jest przywrdcenie
jednostek do aktywnego uczestnictwa w zyciu spolecznosci, ktorej sa cztonkami.
Adresatami s tu osoby z uposledzeniem fizycznym lub umystowym. Programy
dla niepetnosprawnych oparte sg, podobnie jak programy dla mlodziezy, na pota-
czeniu réznych narzedzi aktywizacji (tzw. policy-mix).

Nadrzednym celem prowadzenia aktywnych polityk rynku pracy (ALMP) jest
zmniejszenie niedopasowan strukturalnych oraz asymetrii informacji na rynku
pracy, przez co mozliwe jest zwiekszenie stopy zatrudnienia (i/lub aktywnosci
zawodowej) oraz towarzyszace jej: redukcja stopy bezrobocia lub biernosci zawodo-
wej*. Podstawowym zadaniem aktywnych programéw ograniczania bezrobocia jest
podnoszenie przecietnej produkcyjnosci pracy poprzez stosowanie szeregu narzedzi
skierowanych do réznych grup problemowych zasobu bezrobotnych. Kolejnym celem
jest bezposrednie oddziatywanie na zmniejszenie prawdopodobienstwa wykluczenia
spolecznego, co czesto jest efektem ubocznym utraty miejsca pracy’. Wychodzi si¢
z zalozenia, ze narzedzia ALMP wplywaja na poprawe warunkow bezrobotnych,
a zatem korzystnie oddzialujg na rynek pracy poprzez zdynamizowanie przeptywow
pomiedzy zasobami rynku pracy - zwigkszenie wielkosci przeplywdéw z zasobu oséb
nieaktywnych do 0séb zatrudnionych (lub bezrobotnych) oraz ograniczenie wielko$ci
przeplywow z zasobu bezrobotnych do nieaktywnych. Jak pokazaly doswiadczenia
szwedzkie, nie jest to jednak oczywiste. Mozna dostrzec réwniez wiele niepowodzen
w prowadzeniu ALMP. Nie jest wigc do konca znany ostateczny wptyw aktywnych
polityk na rynek pracy, poniewaz zalezy od wielu czynnikéw zewnetrznych, jak tez
odpowiedniej konstrukcji samego narzedzia.

4 E. Kwiatkowski, Bezrobocie. Podstawy teoretyczne, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa

2007.

5 Zatrudnienie w Polsce 2005, red. M. Bukowski, Ministerstwo Gospodarki i Pracy, Departament

Analiz i Prognoz Ekonomicznych, Warszawa 2005.
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Do analizy oddzialywania narzedzi ALMP na rynek pracy stosowane sa dwa
podejscia badawcze. Po pierwsze, przeprowadza si¢ analiz¢ makroekonomiczng, ktéra
bada, jaki wptyw ma stosowanie tych polityk na rynek pracy i pozostale agregaty
ekonomiczne. W analizie tej stosuje si¢ mierniki makroekonomiczne, takie jak:
stopa bezrobocia, wielko$¢ bezrobocia w ujeciu absolutnym, wielko$¢ plac, stopa
zatrudnienia oraz stopa zmniejszenia bezrobocia na rzecz zatrudnienia.

Drugim podej$ciem formalno-analitycznym jest analiza mikroekonomiczna.
Gloéwnym jej celem jest weryfikacja hipotezy, méwiacej o tym, ze sytuacja osoby
bezrobotnej (lub biernej) po przystapieniu do programu ulegta poprawie, np. poprzez
znalezienie pracy, wzrost otrzymywanego wynagrodzenia lub tez weryfikacje, czy
polozenie uczestnika uleglo poprawie w poréwnaniu z osobg, ktéra w programie
nie uczestniczyla®.

Sukces ALMP opiera si¢ nie tylko na sile oddzialywania, dokonywaniu doktad-
nych i selektywnych wyboréw programéw odnosnie réznych grup docelowych, lecz
przede wszystkim na podejsciu bezrobotnych do przedstawianych im ofert pracy lub
uczestnictwa w programie aktywizujacym. Przyjmuje sie za oczywiste, ze w populacji
bezrobotnych, ktérzy sag mato mobilni, ALMP przyniosa mniejszy skutek niz gdyby
stosowac je w zbiorowosci (mobilnej) aktywnej. Pasywna postawa bezrobotnych moze
powodowac: po pierwsze, wzrost nakladow na ALMP, przy niekoniecznie propor-
cjonalnym do nich zwrocie owych srodkéw; po drugie, zupelne fiasko aktywnych
polityk (przy skrajnie pasywnej postawie bezrobotnych). Dlatego nie bez znaczenia
pozostaje empiryczna i zarazem rynkowa weryfikacja skutecznosci ALMP. Przy-
ktadowo, jesli przyjmiemy za rozwazany okres faze recesji gospodarczej, w ktorej,
ex definitione, ograniczone zostaje zatrudnienie, popyt na prace maleje, a rosnie
poziom bezrobocia, jesli przy danej, niskiej liczbie ofert pracy ogétem, bezrobotnemu
przedstawiana jest mniejsza niz zazwyczaj liczba ofert pracy i pomimo tego znajdzie
on zatrudnienie po uczestnictwie w programie aktywizacyjnym, mozna przyjacé, ze
stosowanie ALMP odniosto sukces.

Prezentowane powyzej narzedzia maja na celu wywotanie jednoznacznego
pozytywnego wplywu na rynek pracy. Niestety nie zawsze jest to mozliwe. Nalezy
zwrdcic szczegdlng uwage na mozliwo$¢ wystapienia negatywnych lub neutralnych
skutkow stosowania aktywnych polityk rynku pracy. L. Calmfors” wyrdznia cztery
negatywne efekty prowadzenia ALMP. Nasza analiz¢ rozpocznijmy od wplywu

6 Aby poréwnanie przyniosto miarodajne wyniki nalezy dokona¢ tzw. homogenizacji prébki (polega

to na wybraniu 0séb o podobnym wieku, poziomie wyksztalcenia, miejscu zamieszkania, plci oraz
wykonywanym zawodzie).
7 L. Calmfors, Active labour market policy and unemployment - a framework for the analysis of

crucial design features, OECD Economic Studies no. 22, 1994.
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tzw. efektu jalowego biegu®, inaczej zwanego efektem jalowych wydatkow? lub jatowej
straty. Koncepcja ta bazuje na stwierdzeniu, ze uczestnictwo w programie aktywi-
zacji nie poprawia statusu bezrobotnego, tzn. znalazlby on prace nawet gdyby nie
uczestniczyt w programie (alternatywnie: dane miejsce pracy powstatoby réwniez
bez angazowania $srodkéw publicznych). Uczestnictwo pochloneto jednak srodki
finansowe, cho¢ nie zwigkszylo prawdopodobienstwa znalezienia pracy. Drugim
efektem jest tzw. efekt substytucji. Wystepuje on, gdy uczestnicy programow zaste-
puja w pracy osoby dotychczas tam pracujace (glownie ze wzgledu na nizsze koszty
placowe i pozaptacowe). Oznacza to, ze w istocie swej bezrobocie nie uleglo zmianie.
Ostatnim z efektow jest efekt wypierania. Dzialalno$¢ aktywnych polityk rynku pracy
prowadzi do wypierania z rynku przedsiebiorstw, ktére dotychczas zajmowaly sie
posrednictwem pracy lub tez — w odniesieniu do sektora prywatnego — wypieranie
inwestycji prywatnych przez publiczne (sztuczna kreacja popytu). Wreszcie efekt
podatkowy polega na tym, ze finansowanie ALMP wymaga wzrostu podatkow
lub ograniczenia innych wydatkéw, przez co cigzar ich finansowania spada na cate
spoleczenstwo.

Efekt netto stosowania ALMP moze by¢ dodatni, zerowy, jak réwniez ujemny.
Wryniki licznych badan empirycznych, w tym ujetych syntetycznie w ponizszej tabeli,
wskazuja jednak na jedynie krétkookresowa skutecznos¢ stosowania narzedzi'.

Tabela 1. Przeglad wynikéw badan empirycznych dotyczacych efektywnosci ALMP

Typ interwencji Efektywnos¢
Szkolenia dla mtodych W krajach rozwinietych zaobserwowano negatywny wptyw
bezrobotnych na zatrudnienie i ptace mtodych. Najczesciej jednak brak wptywu dla

perspektyw zatrudnienia. Nieliczne artykuty pokazujace wptyw dodatni.

Szkolenia dla 0s6b zwolnionych | Najczesciej brak wptywu na zmiane perspektyw bezrobotnych, chyba ze
w procesie zwolnien grupowych | szkolenia ukierunkowane sa na przekwalifikowanie zawodowe.

Szkolenia dla dtugotrwale Podwyzszenie prawdopodobieristwa znalezienia pracy bez znacznego
bezrobotnych wptywu dla zwigkszenia zarobkéw.
Szkolenia dla bezrobotnych Pozytywny wptyw na perspektywy zatrudnienia i zarobkéw w krajach

rozwinietych i transformacyjnych.

8 E. Kwiatkowski op.cit.

®  Zatrudnienie w Polsce 2005...

10° Aktywne polityki rynku pracy zostaly poddane krytycznej analizie w pracy Boeri i Jimeno-Ser-
rano (2003), w ktdrej przytoczyli oni jedenascie wybranych prac empirycznych, z ktorych tylko dwie
wskazywaly na dodatnig zalezno$¢ pomiedzy wydatkami na ALMP a stopa zatrudnienia, trzy wska-
zywaly na zalezno$¢ ujemna, zas$ az sze$¢ na brak zaleznoéci.
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Ustugi doradztwa Najbardziej skuteczne dla zwiekszenia prawdopodobieristwa

i posrednictwa pracy znalezienia pracy. Obarczone najmniejszym kosztem.

Subsydiowanie zatrudnienia Watpliwa skutecznos¢ ze wzgledu na wystepowanie efektéw
wypychania, substytucji i jatowej straty.

Wspieranie przedsiebiorczosci Ograniczone co do mozliwosci stosowania, kosztowne i obarczone

(granty i pozyczki) duzym ryzykiem.

Roboty publiczne Najkosztowniejsze oraz najmniej efektywne ze wzgledu na efekt

i prace spoteczne stygmatyzacji. Szczegdlnie widoczny jest efekt wypychania, gdy

programami objeta jest zbyt liczna grupa bezrobotnych.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: A. Dar, Z. Tzannatos, Active Labor Market Programs: A Review of the
Evidence from Evaluations, ,Social Protection Discussion Papers” no. 20116, World Bank 1998; J.C. van Ours, The
Locking-in Effect of Subsidized Jobs, ,CEPR Discussion Papers” 3489, C.E. P. R. Discussion Papers, 2002; G. Bet-
cherman, K. Olivas, A. Dar, Impacts of Active Labor Market Programs: New Evidence from Evaluations with Par-
ticular Attention to Developing and Transition Countries, Social Protection Unit, Human Development Network,
The World Bank 2004; G. Betcherman, K. Olivas, A. Dar, Impacts of Active Labor Market Programs: New Evidence
from Evaluations with Particular Attention to Developing and Transition Countries, ,Social Protection Discussion
Paper Series”, no. 0402, 2004.

Powyzsza tabela ujmuje syntetycznie wnioski z ok. 150 badan dotyczacych efek-
tywnosci ALMP. Ze wzgledu na wystepowanie efektow wypychania, jatowej straty
i substytucji, efektywnos¢ narzedzi ALMP jest wielokrotnie kwestionowana, przez
co znacznym $rodkom wydatkowanym na ten typ polityki rynku pracy nie zawsze
towarzyszg proporcjonalne efekty.

Wypada réwniez wspomnie¢, iz doswiadczenia krajow OECD", wykazaty jedno-
znacznie, ze wptyw ALMP na poziom bezrobocia wéréd miodziezy jest marginalny.
Ponadto stwierdza on, co zostalo weryfikowalne empirycznie, Ze kraje cztonkow-
skie OECD wydajg znaczne kwoty na kreacje miejsc pracy w sektorze publicznym.
Po przejsciowym okresie, kiedy znaczenie tego narzedzia bylo marginalizowane,
widoczny staje sie powrdt ku niemu. Cho¢ jest ono najmniej efektywne, nie mozna
z niego w zupelnosci zrezygnowaé, gdyz pozwala utrzymac kontakt z rynkiem
pracy osobom o najnizszych kwalifikacjach, szczegdlnie w okresach recesji, gdy
zagregowany popyt na prace jest mniejszy. Istotne jest jednak, by tego typu prace
byty w miare krétkotrwate, gdyz krancowy produkt przez nie wytwarzany jest niski.

Trudno jest jednoznacznie oceni¢ wpltyw stosowania ALMP na rynek pracy.
Z pewnoscig stuzg one bezrobotnym poprzez zwigkszenie jakosci ich kapitatu ludz-
kiego (lub tez zmniejszenie stopy jego deprecjacji), zmniejszenie asymetrii informacji
na rynku pracy, poprawe ich statusu materialnego oraz, jako cel finalny, ktéry ex defi-
nitione zostal przed nimi postawiony — przywrécenie bezrobotnych lub nieaktywnych

11 7.P. Martin, op.cit.
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do zasobu pracujacych. Dzialanie trzech przedstawionych efektéw nie pozostaje
jednak bez znaczenia na wielkos¢ efektu netto plyngcego z implementacji ALMP.

3. Doswiadczenia szwedzkie

Na wstepie ponizszego podrozdziatu nalezy stwierdzié, ze Szwecje cechuje dtugi
»staz” w prowadzeniu aktywnych programéw przeciwdziatania bezrobociu. Juz
w latach 30. XX w., tj. w okresie recesji miedzywojennej, stosowane byly pierwsze
narzedzia ALMP - roboty publiczne oraz programy aktywizacji ludzi mlodych,
cho¢ wowczas nie mialy one jeszcze nazwy programoéw aktywnych. Na przelomie
lat 40. i 50. dwoje ekonomistéw szwedzkich, Gosta Rehn i Rudolf Meidner, zacz¢to
postrzega¢ funkcjonowanie ALMP w gospodarce jako nieodzownego sktadnika
policy-mix, nastawionej na faczenie dwdch celéw polityki gospodarczej, tj. petnego
zatrudnienia i niskiej inflacji. Ewolucja ALMP w Szwecji odbyta si¢ po wojnie,
kiedy polityke makroekonomiczng charakteryzowalo nastawienie na zwigksze-
nie mobilnosci sity roboczej. W latach 60. i 70. wdrazany byt program islands of
unemployment, ktory opieral sie na selektywnej, wybidrczej i regionalnej kreacji
dodatkowych miejsc pracy'>.

Niewatpliwie na szwedzki rynek pracy ogromne oddziatywanie wywarta recesja
lat 90. (najglebsza, jaka wystgpila w Szwecji w okresie powojennym). Bezrobocie
osiagneto wtedy poziom 13%. Wtasnie w okresie tej recesji niebywalym zainte-
resowaniem cieszyly si¢ ALMP, z czasem stajac sie glownym krétkookresowym
instrumentem stosowanym w celu zmniejszenia bezrobocia. W latach 90. nastgpito
swoiste polaczenie aktywnych i pasywnych polityk rynku pracy. Zasilek nie mogt
by¢ pobierany dluzej niz przez 14 miesigcy, przy czym prawo do jego ponownego
pobierania byto odnawiane w przypadku, gdy bezrobotny rozpoczal i przez okreslony
czas uczestniczyl w programach nalezacych do ALMP. Prowadzito to do wystapienia
tzw. ,efektu karuzeli” czy tez ,efektu uzaleznienia”, polegajacego na tym, ze bezrobotni
brali udzial w programach aktywizacji tylko i wylacznie po to, by nie straci¢ prawa
do zasitku. Ideg stosowania aktywnych polityk byla zatem proba przeciwdzialania
pokusie naduzycia (ang. moral hazard), co w ogdle nie zostalo osiggnigte.

Warto przedstawi¢ kilka narzedzi stosowanych do ograniczania bezrobocia
na szwedzkim rynku pracy. Nalezy przy tym doda¢, ze szwedzkie ALMP sg bardzo
elastyczne, co przejawia sie tym, ze dany program nie funkcjonuje przez caty czas,

12 1,. Calmfors, A. Forslund, M. Hemstrom, Does Active Labour Market Policy Work? Lessons from
the Swedish Experience, Institute for International Economic Studies, Stockholm University 2002.



Whioski ptynace dla Polski z doswiadczenr szwedzkich w prowadzeniu aktywnych polityk... 103

lecz jest tylko narzedziem doraznym. Po spetnieniu powierzanego zadania, zostaje on
wycofany. I tak: w 1998 . zostal zakonczony program prac interwencyjnych. W latach
1981-1997 funkcjonowalo subsydiowanie stanowisk pracy, 1993-1995 istnial program
praktyk dla absolwentéw wyzszych uczelni i imigrantéw, 1997-1999 stosowany byt
program resource jobs, polegajacy na subsydiowaniu pracodawcy zatrudniajacego bez-
robotnych przez 6 miesigcy (z opcja przedtuzenia o kolejne 3 miesigce) oraz obowigzku
pracy, uczestnictwa w treningach/szkoleniach oraz aktywnego poszukiwania pracy
przez bezrobotnego. W roku 1995, byl to program wybitnie dorazny, wprowadzono
centra aktywnosci komputerowej (ang. computer activity centres), ktorych gtéwnym
celem bylo zaznajomienie bezrobotnych z mozliwosciami korzystania z komputera
jako narzedzia pracy oraz mozliwo$cig poszukiwania pracy przez Internet. W 1984r.
wprowadzono granty dla oséb podejmujacych wlasng dziatalnos¢ gospodarcza. Jak
juz wspomniano w podrozdziale pierwszym, byly one gtéwnie kierowane do oséb
ambitnych, aktywnych, majacych predyspozycje przedsi¢biorcze. Ponadto w tym
samym roku wprowadzono programy aktywizacji mtodziezy (Youth teams oraz
schooling-in slots). Osiem lat pdzniej, w 1992r., rozpoczeto wdrazanie programu
Youth practice, skierowanego gtéwnie do 0so6b ponizej 25. roku zycia. Ponadto, kilka
lat pézniej rozpoczeto realizacje Practice for immigrants oraz Practice for academic
graduates. W 1995r. przyjeto krajowa rezolucj¢ wzywajaca gminy do wzajem-
nego informowania si¢ o stanie zatrudnienia mlodych w wieku 16-20 lat. Ponadto
gminy przyjely na swoje barki odpowiedzialno$¢ za poprawe stanu zatrudnienia
18- i 19-latkow (wprowadzono tzw. municipality youth programme, ktorych gléwnym
zadaniem byta edukacja, praktyka prac przejsciowych/czasowych oraz stymulacja
udzialu w regularnym ksztalceniu na poziomie wyzszym)".

Reforma ustawodawstwa rynku pracy z roku 2000 wprowadzita tzw. activity
guarantee, ktorych adresatami byly przede wszystkim osoby dlugotrwale bezro-
botne lub bezposrednio nim zagrozone. Celem tego programu jest zapewnienie
tzw. full-time activity, np. poprzez poszukiwanie pracy do momentu az ja znajda
lub dodatkowe szkolenia trwajace caly dzien. Ideg przewodnia tego programu jest,
po pierwsze, zwiekszenie aktywnosci bezrobotnych i efektywnosci poszukiwania
pracy; po drugie, przywrdcenie os6b dlugookresowo bezrobotnych do normalnego
funkcjonowania na rynku pracy. Ponadto ustawa ta zniosta mozliwo$¢ wielokrotnego
pobierania zasitku przez bezrobotnych na przemian z uczestnictwem w programach

13 Tbidem.
14 A. Forslund, O. Nordstrom Skans, Swedish youth labour market policies revisited. Working paper
2006:6, IFAU - Institute for Labour Market Policy Evaluation, Uppsala 2006.



104 Mateusz Guzikowski, Aleksandra Ambrozy

aktywizacji, koniczac tym samym spirale uzaleznienia od pomocy panstwa. Bycie
bezrobotnym przestalo si¢ oplacac.

Cechg charakterystyczng szwedzkich ALMP byly i nadal sg wysokie naklady
finansowe przeznaczane na ich stosowanie pochodzace z budzetu panstwa. Przed-
stawia je tabela 2:

Tabela 2. Wydatki na polityki rynku pracy w Szwecji

1986-1990 1991-1995 1996-1999
wydatki na polityki rynku pracy (% PKB)
Szwedja 1,10 1,79 114
EU-15 (aver.) 0,62 0,79 0,78
OECD (aver.) 0,54 0,70 0,66
wydatki na ALMP (% wydatkéw prowadzonych na polityki rynku pracy)
Szwedja 59,0 47,0 42,0
EU-15 (aver.) 28,0 28,0 29,0
OECD (aver.) 29,0 29,0 30,0

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: L. Calmfors, A. Forslund, M. Hemstrém, Does Active Labour Markt
Policy Work? Lessons from the Swedish Experience, Institute for International Economic Studies, Stockholm Uni-
versity 2002.

Analizujac powyzsze dane, wnioskujemy co nastepuje: po pierwsze — wydatki,
jako procentowy udzial PKB, znacznie przewyzszaja wielko$¢ srednich wydatkow
w krajach ,,starej Unii” oraz grupy zrzeszonej w OECD; po drugie — procentowy
udziat wydatkéw na ALMP réwniez przewyzsza sredni procentowy udziat w krajach
UE-15 i OECD. Dopelnieniem tego odsetka jest oczywiscie udzial w wydatkach
na tworzenie pasywnych polityk. Okazuje sie, ze Szwecja, dopiero w zasadzie od
1991 . zaczyna prowadzi¢ policy-mix polegajaca na w miare zréwnowazonym i racjo-
nalnym podziale wydatkéw miedzy aktywne i pasywne polityki rynku pracy', czego
z kolei nie mozna powiedzie¢ o krajach OECD i UE-15 (przyjmujac jako wyznacznik
$rednig), gdzie zdecydowanie dominuja polityki pasywne.

Mimo tak duzych nakltadéw na ALMP, efekty ich zastosowania w Szwecji nalezy
okresli¢ jako mizerne. Szereg studiéow i badan - ktorych dokltadny przeglad znalez¢é
mozna w pracy L. Calmfors, A. Forslund, M. Hemstrom - wskazuje, ze efekty dzia-
tania ALMP s3 niejednoznaczne, a przez to wskazuje na potencjalne ograniczenia
w stosowaniu tego narzedzia. Badania mikroekonomiczne pokazaly, ze wsréd

15 Czego nalezy upatrywa¢ w sukcesie koncepcji flexicurity w pobliskiej Danii.
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pracodawcéw znacznie lepiej postrzegani s3 uczestnicy programéw aktywizujacych
niz bezrobotni, ktérzy nie brali w nich udzialu. Ponadto zwrécono uwage na to, ze
ekspansywne ALMP (rosngca skala wydatkow na ten typ polityk rynku pracy) moga
powodowac wzrost presji ptacowej (wykazuje to kilka badan, cho¢ poréwnywalna
liczba méwi o wplywie neutralnym).

W znacznej liczbie studiow (A. Dar, Z. Tzannatos, J. C. van Ours oraz G. Bet-
cherman, K. Olivas, A. Dar) wykazano, ze stosowanie aktywnych polityk powoduje
zmniejszenie niedopasowan na rynku pracy, poprawia produktywno$¢ pracy oraz
zmniejsza asymetri¢ informacji. Negatywnymi efektami sg natomiast bardzo silne
efekty wypychania (wypierania), wzrostu presji ptacowej oraz zmniejszenia poziomu
realnego zatrudnienia. Wykazano, ze szkolenia (treningi) przynosza raczej pozytywne
skutki dla poziomu regularnego zatrudnienia niz bezposrednia kreacja miejsc pracy
w sektorze publicznym. Liczne studia przedstawione przez Calmforsa'® wskazuja
na to, ze na jednostki uczestniczace w programach najlepiej dzialaja granty dla
samozatrudnionych, rozpoczynajacych wlasng dziatalnos¢ gospodarczg, szkolenia
(treningi) oraz subsydiowanie miejsc pracy. Trudno jednak doszukac si¢ podobnych
efektow w stosunku do robét publicznych czy prac interwencyjnych. Nalezy ponadto
przypomnie¢, ze powyzsze programy cechuja si¢ silnymi efektami wypierania. Pro-
gramy aktywizacji mlodziezy takze wykazywaly - i to stosunkowo szybko, bo juz
po 6 miesigcu od uruchomienia - silne efekty wypierania. Przeprowadzona w roku
1995 decentralizacja uprawnien i ich cesja na rzecz gmin spowodowata dodatkowe
zmniejszenie efektywnosci dzialania tych programow’.

Z kolei L. Calmfors, A. Forslund, M. Hemstrom (2002), prezentujac wilasne
stanowisko, krytykuja sytuacje, w ktérej w Szwecji na poczatku lat 90. i w recesji
trwajacej do polowy tamtej dekady, bardzo duze $rodki z budzetu centralnego
i budzetu komun (gmin) kierowane byly na programy aktywizacyjne (treningi)
w sytuacji, gdy nie byto dostepnej po temu infrastruktury (jak réwniez odpo-
wiednio przeszkolonych pracownikéw). Zaobserwowano zreszta to, o czym juz
kilka lat wczes$niej pisali A. Bjorklund i R. Moffitt'¥, argumentujac, ze wraz ze
wzrostem nakladow na treningi, krancowy produkt (efekt) w postaci przecietnej
placy osiaganej przez bezrobotnych jest malejacy. Problemem jest réwniez to, ze
objecie niemal wszystkich bezrobotnych programami aktywizacyjnymi wywotato
duzy efekt jalowej straty, przy braku wziecia pod uwage, ze w gospodarce w fazie

16 1. Calmfors, A. Forslund, M. Hemstrém, op.cit.

17" A. Forslund, O. Nordstrom Skans, op.cit.

18 A. Bjérklund, R. Moffit, Estimation of wage gains and welfare gains in self-selection models, ,Review
of Economics and Statistics” 1987, no. 69.
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recesji, znajdujacej si¢ skadinagd w trakcie restrukturyzacji nie wiadomo, w ktérym
z obszaréw rynku pracy popyt bedzie naturalnie zmniejszony. Calmfors postuluje
przy tym, by bazujac na doswiadczeniach szwedzkich, zostaly wyciagniete odpo-
wiednie wnioski, do ktérych zalicza m.in. odpowiednie ukierunkowanie programéow
aktywizacyjnych, szczegélnie w fazie glebokiej recesji; nietraktowanie ALMP jako
dodatkéw do dochodéw lub innych §wiadczen (co miato miejsce w Szwecji, a uczy-
nito wielu bezrobotnych uzaleznionymi od tej formy pomocy, gléwnie na zasadzie
wzrostu uzyskiwanego dochodu), lecz zmiang ich formuty na substytut swiadczenia
dla bezrobotnych lub zrédlo przekwalifikowania zawodowego, poniewaz miato
to dwojakie negatywne skutki dla rynku pracy: oslabialo bodzce do aktywnego
poszukiwania pracy, uzaleznialo $wiadczeniobiorcéw od tej formy pomocy, jak tez
skutkowalo znaczacym obcigzeniem budzetu centralnego i samorzadéw. Konkludujac,
L. Calmfors, A. Forslund, M. Hemstrém stwierdzaja, Ze nie mozna jednoznacznie
wskaza¢ na dodatnie efekty dla skali dopasowan na rynku pracy, wystepuja zas
jedynie nieznaczne pozytywne efekty dla stopy aktywnosci zawodowej ludnosci.
Subsydiowanie zatrudnienia prowadzi do silnych efektéw wypychania, czego nie
wykazuje si¢ dla treningdw (szkolen). Nie znajduje si¢ réwniez potwierdzenia dla
wywolywania przez ALMP presji ptacowej w gospodarce. Co ciekawe, w przy-
padku analizy szwedzkich ALMP, przede wszystkim w pierwszej polowie lat 90.,
nie wskazano na dodatnie efekty treningéw (szkolen), za$ na nieznaczne dodatnie
efekty subsydiowania miejsc pracy. Konstatacja L. Calmfors, A. Forslund, M. Hem-
strom jest zdecydowanie niekorzystna dla samej istoty prowadzenia programéw
aktywizacyjnych w takiej formie — by¢ moze ALMP ograniczylo rejestrowane bez-
robocie, ale wplynelo réwniez na ograniczenie oficjalnego bezrobocia, co oznacza,
ze wplynelo na wzrost biernosci zawodowej.

Prébujac odnalezé przyczyny niepowodzenia stosowania ALMP w Szwecji,
oprocz sformutowanych powyzej, doda¢ nalezy dwie kolejne: wprowadzane programy
nie byly oparte na wiedzy ex ante, co oznaczalo, ze nie wyciagnieto poprawnych
wnioskow z wezesniej popetnionych bledow; adresatami wigkszodci programow
byli bezrobotni z maksymalnie 6-miesiecznym okresem pozostawania bez pracy.
Powodowalo to nieodwracalne skutki dla 0oséb dtugotrwale bezrobotnych. ALMP
zamiast zogniskowac sie na redukcji dtugotrwalego bezrobocia, koncentrowaly si¢
raczej na ograniczaniu krotkookresowego bezrobocia, co prowadzilo do margina-
lizacji 0s6b dlugotrwale bezrobotnych.
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4. Préba wstepnej analizy skutecznosci stosowania ALMP
w Polsce

Polska po okresie transformacji gospodarczej i ustrojowej nadal boryka sie
z problemem wysokiego bezrobocia. Na masowg skale ujawnilo si¢ ono w pierw-
szych latach funkcjonowania gospodarki wolnorynkowej. Bezrobocie ukryte, ktore
zostalo ujawnione, mialo przede wszystkim charakter strukturalny. Nie bylo popytu
na przestarzale kwalifikacje 0sob tracacych prace, przez co stopa bezrobocia rosta.
To swoiste niedopasowanie kwalifikacji do potrzeb restrukturyzujacej si¢ gospodarki
stworzylto bodzce do spadku aktywnosci ludnosci. Przyzwyczajenie do pracy, ktéra
wykonuje si¢ latami, dato zna¢ o sobie w postaci braku checi zmiany kwalifikacji
na takie, na ktore istnialby popyt zgtaszany przez pracodawcéw.

Od poczatku lat 90. mozna zauwazy¢ przeznaczanie znacznych naktadéw
na pasywne polityki rynku pracy, przy raczej niewielkich $rodkach kierowanych
na ALMP (podobny charakter prowadzenia polityk rynku pracy widoczny byt
na Wegrzech i Stowagji). Kluve' podaje, ze od poczatku transformacji stosowane byly
w zasadzie tylko trzy narzedzia aktywnych polityk (prace interwencyjne, szkolenia
[treningi] oraz roboty publiczne), ktérych adresatami byli przede wszystkim bezro-
botni o najnizszych kwalifikacjach. Potem dziatalno§¢ ALMP rozszerzono réwniez
o subsydia dla prywatnych przedsiebiorcéw zatrudniajacych bezrobotnych. Wséréd
polityk pasywnych na wyréznienie zastuguje zasilek dla bezrobotnych, ktéry po wyga-
$nieciu prawa do jego pobierania zamieniany byl na §wiadczenia socjalne innego
rodzaju, ktorych niestety gléwna wada bylo to, ze nie byly wyptacane regularnie.
Po przepracowaniu przynajmniej 180 dni w roku bezrobotny uzyskiwal ponownie
prawo do otrzymywania zasitku. Bylo to zatem nieformalne usankcjonowanie spo-
tykanego réwniez w Szwecji uzaleznienia od pomocy spoleczne;j.

Na polskim rynku pracy wciaz ogromna role odgrywaja polityki pasywne, ktérych
narzedzia w postaci zasitkow dla bezrobotnych, $wiadczen przedemerytalnych oraz rent
inwalidzkich w znaczacym stopniu ograniczajg funkcjonowanie polityk aktywnych.
Mozna stwierdzi¢, ze natezenie polityk pasywnych marginalizuje dziatanie polityk
aktywnych, do ktorych nalezy siedem narzedzi aktywnego ograniczania poziomu
bezrobocia: programy aktywizacji zawodowej absolwentow, roboty publiczne, prace
interwencyjne, szkolenia, pozyczki udzielane bezrobotnym w ramach grantu na roz-
poczecie indywidualnej dziatalnosci gospodarczej, posrednictwo w poszukiwaniu

19 7. Kluve, H. Lehmann, C.M. Schmidt, Active Labor Market Policies in Poland: Human Capital
Enhancement, Stigmatization or Benefit Churning?, Katholieke Universiteit Leuven 1999.
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pracy oraz pozyczki (subsydia) udzielane zaktadom pracy na tworzenie nowych
miejsc pracy lub ochrone tych, ktére zagrozone sa likwidacja.

Skuteczno$¢ implementacji aktywnych polityk na polskim rynku pracy obar-
czona jest mozliwo$cia wystapienia czterech efektéw, ktdre pomniejszaja ogdlny
efekt brutto ich dzialania (efekty: substytucji, wypierania, podatkowy oraz ,jalowych
wydatkow”), a ktére zostaly oméwione w podrozdziale pierwszym. Warto pamie-
ta¢, ze skuteczno$¢ oraz intensywnos¢ dziatania programéw aktywizacji zalezne
sg od nate¢zenia i skutecznosci funkcjonowania pasywnych polityk. W warunkach
polskich po roku 1990, kiedy prym wiodly polityki pasywne, skutecznos¢ polityk
aktywnych byla znikoma. Naklady na nie tez byly niewielkie. Nie mozemy jednak
jednoznacznie stwierdzi¢ czy niskie naklady przekladaly sie na znikomga efektywnos¢,
czy tez niewielkie zainteresowanie tg forma aktywizacji przetozylo si¢ na niewielkie
naklady, gdyz nie byl zgtaszany popyt na takie ustugi. Stwierdzi¢ jednak mozna
bez wahania, co prezentujg m.in. statystyki OECD, ze udziat wydatkéw na polityki
aktywne wzrastal w latach szybkiego wzrostu gospodarczego, natomiast malat
w okresach recesji koniunkturalnej. Odrgbnym z kolei cyklem charakteryzowaly
sie wydatki na polityki pasywne: w okresach recesji wzrastal ich procentowy udziat
w relacji do PKB, natomiast w okresach ozywienia i wzrostu — malal. Wydatki
na polityki pasywne charakteryzowaly si¢ zatem silng antycyklicznoscia, czego nie
mozna powiedziec¢ o cyklu wydatkéw na aktywne polityki. Charakteryzowaly sie one
procyklicznoscia, co jest niebywalym fenomenem i odréznia Polske od pozostatych
panstw czlonkowskich OECD, gdzie wydatki na nie s3 w miare stabilne w ciagu
calego cyklu koniunkturalnego®.

Efektywno$¢ wydatkowania $srodkéw na ALMP w Polsce poddana zostata
empirycznej weryfikacji w kilkunastu studiach empirycznych. Przytoczymy w tym
miejscu wyniki trzech, najbardziej interesujacych. C.J. O'Leary?®, badajac wptyw
ALMP w Polsce i na Wegrzech, stwierdza, ze wstepne badania pokazuja dodatni efekt
netto stosowania wigkszosci instrumentéw (z wytaczeniem robét publicznych) w obu
krajach, co jest zgodne z przedstawionymi uprzednio rozwazaniami teoretycznymi.
De la Cdmara** dokonuje ewaluacji polityk rynku pracy w Polsce, podkreslajac, ze
charakterystyczng cechg polskiego rynku pracy jest niska mobilnoé¢ geograficzna
bezrobotnych. Uwydatnia to, Zze programy robdét publicznych s3 zupelnie nieefek-

20 Zatrudnienie w Polsce 2005...

21 C.]. O’Leary, Evaluating the Effectiveness of Active Labor market Programs in Hungary,
W.E. Upjohn Institute for Employment Research Working Paper 95-30, 1998.

22 C. dela Cdmara, Assessment of employment policies in Poland, Paper presented to the VIIth EACES
Conference, Forli, Italy, 6-8 June 2002.
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tywne, za$ — przynoszace w teorii lepsze efekty — programy doradztwa zawodowego,
sg nie w pelni wykorzystywane, szczegdlnie jesli bra¢ pod uwage znaczne obcigzenie
pojedynczego doradcy liczba bezrobotnych, ktora jemu podlega®. Ponadto skrajnie
demotywujace i nieefektywne jest, zdaniem autorki, uzaleznienie przedtuzania
prawa do pobierania zasitku od uczestnictwa w programach aktywizacyjnych. Pro-
wadzi¢ to moze do efektu stygmatyzacji i uzaleznienia uczestnictwa w programach
aktywizacyjnych od mozliwos$ci pobierania srodkéw z pasywnych polityk rynku
pracy (zasitkow dla bezrobotnych). J. Kluve, H. Lehmann, Ch. Schmidt* pokazali,
ze prace interwencyjne i subsydiowanie miejsc pracy w Polsce wplywa negatywnie
na perspektywy zatrudnienia. Z kolei treningi (szkolenia) i posrednictwo pracy
wplywaja dodatnio na prawdopodobienstwo znalezienia dtugotrwalego zatrudnienia.
Zdaniem autordéw, urzedy pracy® powinny w zupetnosci zrezygnowac z prowadzenia
programoéw robot publicznych, ze wzgledu na ich niska skuteczno$é i destruktywny
wplyw na polozenie bezrobotnych.

W odniesieniu do poszczegdlnych narzedzi, mozemy dostrzec nastepujgce
prawidiowosci. Jezeli chodzi o szkolenia zawodowe, Fundusz Pracy wydaje na nie
tylko okoto 10% z puli $srodkéw przewidzianych na finansowanie ALMP. Cecha
szkolen powinno by¢ ich ukierunkowanie na lokalny i/lub regionalny rynek pracy;,
co w krotkim okresie poprawiloby sytuacje na tym rynku. Trudno jest okresli¢
wplyw stosowania prac interwencyjnych na lokalny rynek pracy, jednak jak wska-
zuje Bukowski®® potencjal tego narzedzia nie jest jeszcze w pelni wykorzystany, jesli
chodzi o aktywizacje biernych zawodowo.

2 Przykladowo w 2002r. na jednego doradce zawodowego przypadalo az 6674 bezrobotnych.
Ponadto, w ok. 40% przypadkéw doradcami personalnymi sa osoby bez specjalistycznego wyksztalce-
nia, czesto rowniez bez odbycia szkolenia w tym kierunku. W 2012r. na jednego doradce przypadaty
juz ,tylko” 1244 osoby. Trudno méwi¢ o efektywnosci tego typu narzedzia, jesli adresatami posrednic-
twa zawodowego, a tak jest w Polsce, sa gléwnie kobiety oraz osoby rokujace na podjecie pracy w przy-
szto$ci, marginalizacji za$ podlegaja osoby dlugotrwale bezrobotne.

24 1. Kluve, H. Lehmann, Ch. Schmidt, Disentangling Treatment Effects of Active Labor Market Poli-
cies: The Role of Labor Force Status Sequences, ,,Labour Economics”, Elsevier, December 2008, vol. 15 (6).

25 W Polsce do instytucji (w duchu ekonomii instytucjonalnej zas$ ,,instytucji-organizacji”) rynku
pracy zaliczy¢ mozna: Publiczne Stuzby Zatrudnienia (do ktérych zaliczamy Wojewoddzkie oraz Powia-
towe Urzedy Pracy - zajmujace si¢ rejestracja bezrobotnych, wyplatg zasitkow i swiadczen przedemery-
talnych), Ochotniczy Hufiec Pracy (dzialania na rzecz aktywizacji mlodych ludzi zagrozonych bezrobo-
ciem: prowadzenie szkolen, posrednictwo pracy, ochrona 0séb szczegélnie zagrozonych marginalizacja
spoleczng) oraz liczne niepubliczne i publiczne agencje pracy tymczasowej, doradztwa zawodowego,
posrednictwa pracy. Wszystkie te podmioty odpowiadaja za wspolksztaltowanie i prowadzenie poli-
tyki rynku pracy zaréwno w jej pasywnym, jak i aktywnym wymiarze.

26 Zatrudnienie w Polsce 2005...
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Roboty publiczne nigdy nie cieszyly si¢ duza popularnoscig wsroéd bezrobot-
nych, gléwnie za sprawg tego, Ze sg one kierowane do 0séb o najnizszych kwalifi-
kacjach (lub w ogdle ich nie posiadajacych), od ktérych wymaga sie pracy fizycznej,
a w konsekwencji - nisko optacanych. Jak stwierdza Kluve?, uczestnictwo mezczyzn
w pracach interwencyjnych lub robotach publicznych wywiera na nich negatywny
wplyw. Kolejnym argumentem przemawiajacym przeciw stosowaniu tej formy jest
najwyzszy sposrod wszystkich narzedzi ALMP jednostkowy koszt stworzenia miejsca
pracy (20218 zt - w 2003 r.). Przez diugi okres stosowania robot publicznych jako
remedium na zwalczanie bezrobocia powszechna byta praktyka (majgca negatywny
wplyw dla budzetu panstwa), ktéra polegala na tym, ze uczestnictwo w robotach
publicznych przedtuzalo prawo do pobierania zasitku, co czynilo z robét publicznych
alternatywne zrédlo dochodéw. Wyjatkowe niebezpieczenstwo zwigzane byto z rota-
cja bezrobotnych miedzy okresem uczestnictwa w robotach publicznych a okresem
pobierania zasitkow. Warto tutaj nawigza¢ do doswiadczenia szwedzkiego z poczatku
lat 90. Obowigzek uczestnictwa w ALMP przynidst ze sobg niespodziewany ,efekt
karuzeli” (bezrobotni na przemian uczestniczyli w programach aktywizujacych
oraz pobierali zasilek — rotacja 12-miesieczna). W Polsce ustawa z dnia 20 kwietnia
2004r. o promocji zatrudnienia i instytucjach rynku pracy zniosta ostatecznie ten
»przywilej” bezrobotnych.

Programy dla mlodziezy, a w szczegdlnosci programy dotyczace aktywizacji
absolwentdow, cieszg si¢ w Polsce coraz wiekszym zainteresowaniem. Wérod powyz-
szych nalezy wymienic¢ przede wszystkim staze absolwenckie, przygotowanie zawo-
dowe, stypendia na kontynuowanie nauki po ukonczeniu szkoty podstawowej lub
gimnazjum oraz zwrot kosztow zakwaterowania i dojazdow do pracy?.

Na zakonczenie tego podrozdzialu nalezy zwroci¢ szczegdlng uwage na cechy
charakterystyczne ALMP w Polsce. Po pierwsze, widoczny jest brak lokalnego zréz-
nicowania w stosowaniu ALMP, co prowadzi do nieskutecznosci podejmowanych
dziatan. Celowe, $wiadome, racjonalne i regionalne zréznicowanie stosowania
aktywnych polityk mogloby w znacznym stopniu zmniejszy¢ niedopasowania
strukturalne na polskim rynku pracy. Po drugie, trudno dostrzec skuteczne oznaki
prewencji wobec 0s6b zagrozonych dtugotrwatym bezrobociem (moze by¢ to wyni-
kiem przecigzenia jednego doradcy personalnego — przypomnijmy, Ze na jednego
doradce przypadalo az 1244 bezrobotnych). Po trzecie, Publiczne Stuzby Zatrud-
nienia unikaja proby podjecia dziatan wobec grup wysokiego ryzyka, zagrozonych
dlugotrwatym bezrobociem. Po czwarte, preferowani sa bezrobotni, wykazujacy sie

27 7. Kluve, H. Lehmann, C.M. Schmidt, Active Labor Market...
28 Zatrudnienie w Polsce 2005. ..
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motywacjg, aktywnoscig oraz wyzszymi kwalifikacjami, ktérzy pozytywnie rokuja
na znalezienie pracy w przyszlosci. Wplywa to negatywnie przede wszystkim na osoby
dlugotrwale bezrobotne oraz te, ktdre nie moga wykazac si¢ aktywnoscia, wywo-
tujac u nich zniechecenie i utrat¢ wiary w sens dalszego aktywnego poszukiwania
pracy. Zle ukierunkowanie strumienie dziatania ALMP powoduja poglebianie sie
dysproporcji wewnatrz zasobu bezrobotnych. Aktywnych bezrobotnych dodatkowo
stymuluje si¢ narzedziami ALMP, zapominajac lub celowo marginalizujac pozo-
stalych. Ten dysonans powoduje powazne nadszarpniecie samej idei aktywnych
polityk ograniczania bezrobocia. Po piate, brak odpowiednio przeszkolonej kadry
pomagajacej bezrobotnym powoduje, méwiac kolokwialnie, pompowanie pienie-
dzy w proznie. Prawdopodobienistwo, Ze osoba bezrobotna znajdzie prace, jesli jej
doradcy jest osoba bez odpowiednich kwalifikacji merytorycznych gwaltownie
spada. Po szdste, ALMP cechuja si¢ niskimi nakladami finansowymi, co znacznie
ogranicza ich zasieg oraz intensywnos¢. Po siédme, przeprowadzone badania®
wykazaly niewielki wpltyw uczestnictwa w programach aktywizacji bezrobotnych
na zmniejszenie ryzyka bycia bezrobotnym w stosunku do oséb bez pracy nieob-
jetych tymi programami. Widoczne efekty generowane sg przez programy szkolen
zawodowych. Marginalne znaczenie dla wzrostu prawdopodobienstwa znalezienia
pracy maja prace interwencyjne oraz roboty publiczne.

5. Podsumowanie

Intensywnos$¢ prowadzenia ALMP w Szwecji w latach 90. doprowadzita do
przeciwnych skutkow niz zakladano. Zbyt duze naklady finansowe potaczone z obo-
wigzkiem uczestnictwa w tych programach spowodowaly wystapienie tzw. efektu
karuzeli. W Polsce jednak nalezy dopatrywac sie tendencji odwrotnej, tzn. niskich
nakladéw na aktywne programy przeciwdziatania bezrobociu. Niskie naktady
na ALMP potaczone z wysokimi srodkami pompowanymi na polityki pasywne
z pewnoscia nie przyczyniaja si¢ do aktywizacji bezrobotnych, a nawet powoduja
ich stygmatyzacje.

Warto zauwazy¢, ze wysokie naklady na polityki pasywne, potaczone z wysoka
stopg zastgpienia (stosunku wysokos$ci wyplacanego zasitku do placy) dezaktywi-
zuja bezrobotnych. Rozwigzaniem tego problemu moglyby by¢ zasitki wyplacane

29 E. Kwiatkowski, P. Kubiak, L. Kucharski, T. Tokarski, Procesy dostosowawcze na rynku pracy jako
czynnik konsolidacji reform rynkowych w Polsce, ,,Studia i Analizy” Centrum Analiz Spoteczno-Eko-
nomicznych CASE, Warszawa 1999.
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np. przez 2 miesigce z rzedu, po czym nastgpowalby miesieczny okres przerwy. Tego
typu bodzce mogltyby poprawic¢ aktywnos¢ bezrobotnych, gdyz otrzymujac zasitek co
miesigc, nie s3 oni zainteresowani w ogdle poszukiwaniem pracy przez okres pobie-
rania zasitku. Alternatywnym rozwigzaniem jest wprowadzenie malejacej w czasie
stopy zastgpienia. W ten sposob mozna oczekiwaé zintensyfikowania wysitkow
na rzecz znalezienia pracy w okresie wczesniejszym niz tuz przed zakonczeniem
okresu wyplaty zasitku, co najczesciej czynig bezrobotni.

Kolejnym problemem jest brak wyksztalconej lub odpowiednio przeszkolonej
kadry, ktéra jest odpowiedzialna za pomoc przy aktywnym posrednictwie pracy.
Brak takiej kadry (jak wskazuje Bukowski w Zatrudnienie w Polsce 2005) zamiast
pomagac, szkodzi. Kolejnym wnioskiem plynacym z doswiadczen szwedzkich jest
kierunek dziatania ALMP. Aktywne polityki powinny by¢ skierowane na wszystkie
grupy rodzajowe bezrobotnych, ze szczegdlnym uwzglednieniem oséb dtugotrwale
bezrobotnych lub zagrozonych tym typem bezrobocia. Nie mozna, co wystepuje
w warunkach polskich, kierowa¢ gléwnego strumienia programoéw aktywizuja-
cych w kierunku grupy oséb krétkotrwale bezrobotnych, pomijajac jednoczesnie
lub zupelnie marginalizujac osoby chronicznie bezrobotne. Taka selekcja nie jest
uprawniona. Nalezy zauwazy¢, ze latwiej jest przyja¢ do pracy osobe pozostajaca
bez niej przez 3 miesigce niz osobg pozostajaca bez niej 30 miesiecy. Jaki jest zatem
sens intensywnej pomocy osobie, ktdra jest zdolna do poszukiwania pracy na wta-
sng reke przy jednoczesnym pomijaniu oséb dlugotrwale bezrobotnych (klasyczny
przyklad efektu jalowej straty, o ktérym wspominaliémy)? Polskie urzedy pracy
zamiast pomagac, szkodza lub pomagaja w stopniu niewystarczajacym.

Ponadto nalezy ograniczy¢ wymiar stosowania pasywnych polityk rynku pracy
(wprowadzi¢ bardziej rygorystyczne kryteria przyznawania rent inwalidzkich
z czasowq weryfikacja uprawnien do ich otrzymywania oraz ograniczy¢ wymiar
i charakter zasitkow, tak by nie byty one gtéwnym zrédtem dochodu, a ich wysokos¢
stymulowata do poszukiwania pracy). Wysokos¢ zasitku nie powinna by¢ ustalona
jako staly odsetek ptacy minimalnej, gdyz w miare wzrostu plac (w szczegdlnosci
w warunkach polskich) rosnace zasitki z pewnoscia wplynetyby dezaktywizujaco,
co mogloby prowadzi¢ do wzrostu bezrobocia. Nie nalezy tutaj powtarza¢ btedu
popetnionego przez szwedzkich ustawodawcdow, ktérych niedopatrzenie wywotato
efekt karuzeli, tzn. wystepujacych po sobie naprzemiennie okreséw uczestnictwa
w programach aktywizujacych oraz okreséw pobierania zasitkow.

Podobnie jak w Szwecji nalezy raczej zrezygnowac z intensywnego stosowania
robot publicznych i prac interwencyjnych, gdyz, jak dowiodty badania, s3 one nieefek-
tywne, niskoproduktywne i nie cieszg si¢ popularnoscia, a dodatkowo w warunkach
polskiego rynku pracy - nie przyczyniaja sie¢ do wzrostu zatrudnienia.
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Istotna kwestia dotyczy tez programoéw aktywizacji mtodziezy. Jak wiemy
z do$wiadczen szwedzkich, uczestnictwo w nich nie powinno by¢ przymusowe i aby
przynioslo spodziewany efekt powinny one by¢ réznicowane i redefiniowane tak,
by odpowiada¢ aktualnemu popytowi na prace*’. Bardzo wazne jest premiowanie
aktywnosci bezrobotnych w inicjowaniu wlasnej dzialalno$ci gospodarczej. Nalezy
jednak pamigtac, ze przyznawane granty powinny by¢ tylko bodzcem stymulujacym,
a kryteria ich przyznawania powinny by¢ zaostrzone tak, by prawdopodobienstwo
sukcesu (utrzymanie si¢ na rynku) byto jak najwigksze.

System ksztalcenia powinien by¢ wyprofilowany tak, by gwarantowat co najmniej
podstawowe umiejetnosci po zakonczeniu nawet podstawowego poziomu ksztalcenia,
ktdre zapewnilyby absolwentowi znalezienie pracy bez koniecznosci przekwalifiko-
wania zawodowego. Subsydiowanie miejsc pracy, podobnie jak w Szwecji, powinno
by¢ krotkotrwate, dorazne, celowe, dokladnie sprecyzowanie i przede wszystkim
monitorowane, by unikngé marnotrawienia srodkéw publicznych na subsydia.

Treningi i szkolenia powinny by¢ prowadzone na mala skale (w przeciwienstwie
do charakteru treningdéw, ktére byly prowadzone w Szwecji) oraz powinny by¢
nakierowane na specyficzne potrzeby bezrobotnych oraz lokalnych przedsigbiorstw,
co prowadzifoby do zmniejszenia niedopasowan miedzy podazg pracy i popytem
na nig. Uelastycznienie kodeksu pracy jest kolejnym istotnym punktem na drodze
do zmniejszenia bezrobocia. Uelastycznienie to powinno przyczynic sie do wzrostu
zatrudnienia kobiet i mlodziezy.

Wydaje sie, ze najwazniejsze znaczenie dla efektywnos$ci ALMP majg cztery
czynniki: doktadne sprecyzowanie grupy docelowej, ktéra objeta bedzie programem,
relatywnie mala skala programoéw (nieduza liczba beneficjentéw i krétki okres sto-
sowania), mierzalno$¢ (np. uzyskanie zaswiadczenia uznawanego na rynku pracy
przez pracodawcow) oraz silne powigzanie programéw aktywizacyjnych z lokalnym
rynkiem pracy. Szczegétowo zas, kazdy z instrumentéw ALMP w odmienny sposéb
wplywa na rynek pracy. Najwigksza nieskuteczno$¢ wykazuja roboty publiczne
i prace interwencyjne, najwigkszg za$ skutecznos¢ — doradztwo zawodowe i szko-
lenia majace na celu inwestowanie w kapital ludzki bezrobotnego. Szereg przepro-
wadzonych badan empirycznych pokazuje jednak brak lub nieistotny statystycznie
wplyw wzigcia udzialu w ALMP na zmiang sytuacji bezrobotnego na rynku pracy.
Na podstawie powyzszych, mozna pokusi¢ si¢ o sformutowanie trzech ogélnych
rekomendacji dotyczacych stosowania ALMP:

30 J. Kluve, The Effectiveness of European Active Labor Market Policy, Forschungsinstitut zur Zukunft
der Arbeit, Bonn 2006.
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o uniezaleznienie prawa do przedtuzenia pobierania zasitku dla bezrobotnych od
uczestnictwa w programach aktywizacyjnych (co zostalo zrealizowane ustawg
z2004r.),

« rezygnacja z niektérych form programoéw aktywizacyjnych (np. robét publicz-
nych, prac spotecznie uzytecznych), ktére w rzeczywistosci prowadza do efektu
stygmatyzacji bezrobotnych,

o odpowiednie wyksztalcenie kadry odpowiedzialnej za doradztwo zawodowe
i zmniejszenie obcigzenia per capita kazdego doradcy zawodowego.
Przedstawione wnioski ptynace z doswiadczen szwedzkich nie mogg by¢ pomi-

niete przy analizie kierunkéw i intensywnosci stosowania aktywnych programéw

ograniczania bezrobocia w Polsce. Maksymalizacja efektywno$ci stosowania ALMP

w przysztosci powinna by¢ wypadkowa analizy szwedzkich bledow, reformy usta-

wodawstwa pracy oraz zmiany kierunku i sity implementacji polityk rynku pracy

(m.in. poprzez stworzenie zrbwnowazonej policy-mix opartej na pofaczeniu polityk

aktywnych i pasywnych) na taka, ktorej celem nadrzednym byloby zmniejszenie

asymetrii informacji, niedopasowan miedzy podaza pracy i popytem na nig oraz
zwigkszenie aktywnosci bezrobotnych w poszukiwaniu pracy.
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Model przedsiebiorstwa zagrozonego
upadtoscia na przyktadzie firmy
Polimex-Mostostal SA

1. Wprowadzenie

Celem pracy jest zweryfikowanie w sposdb empiryczny tezy pracy, czyli odpowiedz
na pytanie, czy przedsigbiorstwo Polimex-Mostostal SA to firma zagrozona bankruc-
twem. Nadrzednym zamierzeniem pracy jest sprawdzenie, czy sytuacja finansowa
przedsiebiorstwa odzwierciedlona w jego sprawozdaniu finansowym kwalifikuje
go do grupy firm zagrozonych bankructwem. Rzeczywisto$¢ pokazuje, ze Polimex
znalazl si¢ na skraju bankructwa. Niniejszy artykul ma pokaza¢, czy analiza danych
finansowych firmy za pomocg wybranych modeli dyskryminacyjnych prowadzi
do tych samych wnioskéw. Innymi stowy nalezy sprawdzi¢, czy rzeczywisto$¢ jest
zgodna z teorig. Teza pracy jest stwierdzenie, ze przedsiebiorstwo Polimex-Mostostal
SA na podstawie analizy jego danych finansowych za pomocg wybranych modeli
dyskryminacyjnych nalezy do grupy przedsigbiorstw silnie zagrozonych upadtoscia.

Podstawowa metodg badawczg zastosowana w pracy jest pie¢ modeli dyskrymi-
nacyjnych. Pierwszy to klasyczny i chyba najpopularniejszy model Altmana. Cztery
kolejne to modele opracowane przez polskich autoréw: E. Maczynska, B. Prusaka oraz
zespol pod kierownictwem E. Maczynskiej. Zastosowanie pigciu réznych modeli ma
zwiekszy¢ wiarygodno$¢ otrzymanego wyniku i zapobiec temu, Ze na temat sytuacji
finansowej Polimexu wnioskuje si¢ na podstawie tylko jednego, subiektywnego
modelu, co moze prowadzi¢ do falszywych wnioskéw. Dane finansowe do modeli
zostaly wzigte z oficjalnego sprawozdania finansowego firmy. Analizowany czas
to trzy ostatnie lata, czyli okres 2010-2012. Podstawg pracy byly rozmaite zrddla,
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takie jak: strony internetowe, np. oficjalna strona internetowa firmy, artykuly pra-
sowe oraz ksigzki dotyczace analizy finansowej i sprawozdawczosci.

2. Obszar dziatalnosci

Branza, w ktorej Polimex-Mostostal koncentruje ogromng wiekszo$¢ swojej
dziatalnosci i ktéra bedzie przedmiotem analizy niniejszego artykutu jest budow-
nictwo. Sektor budowlany to filar wigkszosci rozwinietych gospodarek, generujacy
do 10% PKB'. W Polsce jest to ok. 7%, co si¢ przeklada na zatrudnienie setek tysiecy
ludzi. Branza budowlana to nie tylko same firmy budowlane, lecz takze setki pod-
wykonawcéw, kooperantéw, dostawcdw materiatéw czy ustugodawcow. To dlatego
klopoty tej branzy przekladaja sie szybko na inne dziedziny i gospodarke w skali
makro, czego dowodem jest Hiszpania, gdzie obecny kryzys i katastrofalnie wysokie
bezrobocie mialy poczatek w barierach funkcjonowania danej branzy.

W Polsce, w odrdznieniu od innych krajow, sektor budowlany w czasach kry-
zysu finansowego rozwijal si¢ w tempie 10-15% rocznie i byl rentowny’. Kotem
zamachowym byly $rodki unijne na projekty infrastrukturalne, szereg inwestycji
zwigzanych z Mistrzostwami Europy w 2012 r. oraz wcigz niezaspokojony popyt
na rynku mieszkaniowym. Po omawianym wydarzeniu sportowym réwniez Polske
dosieglty klopoty®. W najwiekszych wartosciowo przetargach publicznych, panstwo
celem oszczednosci przyjeto, ze podstawowym czynnikiem, ktory bedzie decydowat
o sukcesie bedzie najnizsza cena. Cale ryzyko inwestycyjne zostalo przerzucone
na wykonawcow kontraktow, ktorzy, jak sie okazalo, nie udzwigneli tego cigzaru.
Jeszcze kilka lat temu do przetargéw publicznych, zglaszalo sie maksymalnie
20-30 firm. Po pojawieniu si¢ srodkéw unijnych i rozwoju programu budowy
sieci autostrad i sieci ekspresdwek w kazdym przetargu brato udzial nawet 300
podmiotéw, w tym wykonawcy z takich krajoéw, jak Chiny czy Indie*. W wyniku
ostrej konkurencji pojawila si¢ silna presja na obnizki cen, a przy podpisywaniu
kontraktéw nie brano pod uwage ewentualnych zmian cen surowcéw, ustug czy
samych materialéw budowlanych.

! Dane GUS.

2 GUS.

3 http://www.polityka.pl/rynek/1528871,1, kryzys-branzy-budowlanej---kto-zawinil-kto-straci.
read

4 http://www.kampuni.pl/39381/trwa-kryzys-w-branzy-budowlanej
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Wszystko to doprowadzito do przeszacowania wielu inwestycji drogowych (cho¢ nie
tylko) i do masowych bankructw, w tym gléwnych wykonawcéw stadionéw na Euro
2012: PBG i Hybrobudowy. W 2012r. na ok. 1000 upadlosci blisko 300 stanowily
firmy budowlane, a prognozy na 2013 r. zakladaja wzrost tego udziatu. Ocenia sie,
ze w latach 2012-2013 prace w tym sektorze straci ok. 150 tys. 0os6b°. Z danych GUS
wynika, ze w pierwszych trzech kwartatach ubieglego roku tzw. rentownos¢ netto
sprzedazy w tym sektorze osiggneta — 0,4%, jeszcze dwa lata temu byto to + 2,9%?°.
W 2012r. produkcja budowlana spadlia o 6,5% w poréwnaniu z rokiem wczesniej-
szym. W tym roku ma to by¢ nawet 10%, co oznacza mniejszy PKB o ok. 0,8%’.

Prognozy w zakresie przysziosci sektora sa mniej lub bardziej pesymistyczne.
Wedlug wielu ekspertéow to dopiero poczatek ciezkiego okresu, poniewaz rok
2013 bedzie najtrudniejszy. Lekkiego ozywienia nalezy si¢ spodziewac dopiero od
2015r., kiedy pojawig si¢ pienigdze nowej unijnej perspektywy finansowej. Do tego
czasu sytuacja bedzie skrajnie trudna. W 2011 r. inwestycje publiczne realizowane
ze srodkow europejskich miaty wartos¢ 84 miliardéw zlotych, natomiast w 2015r.
bedzie to mniej niz 50 miliardéw zlotych. Nalezy pamieta¢, ze projekty publiczne
stanowig obecnie 37% produkcji sektora budowlanego, za§ budownictwo mieszka-
niowe to 39%°®. To drugie jednak nie zréwnowazy spadku wydatkéw na infrastruk-
ture, poniewaz wzrasta liczba niesprzedanych mieszkan, rynek pracy jest staby, zas
o pozyczke coraz trudniej zaréwno deweloperom, jak i gospodarstwom domowym.
Do tej pory kredyt hipoteczny mozna bylo wzig¢ na 100% wartosci nieruchomosci.
Zgodnie z nowymi rekomendacjami Komisji Nadzoru Finansowego teraz bedzie
niezbedny wktad wlasny, ktorego rozmiar bedzie wzrastal w nastepnych latach od
5% do 20% w 2020 r. Konsekwencja tego bedzie znaczne zmniejszenie dostepnosci
kredytow mieszkaniowych, od ktérych zalezy rozwoj calego sektora. Nie mozna
takze liczy¢ na nowy program rzadowy ,,Mieszkanie dla Mlodych”, poniewaz jego
warunki sg znacznie mniej korzystne niz poprzedzajacej go ,Rodziny na Swoim”.

Coraz mniej jest rozpoczetych budéw i pozwolen na budowe, to efekt tego, ze juz
w skali kraju ok. 40 tys. nowych mieszkan czeka na nabywcow. W okresie od stycznia
do kwietnia 2013 r. oddano w Polsce do uzytku 47 554 mieszkania i domy, to jest
0 0,4% wiecej niz w ubieglym roku’. Jednak w tym okresie wydano o prawie 27%
mniej pozwolen na budowe mieszkan niz w analogicznym okresie minionego roku.

Polski Zwigzek Pracodawcéw Budownictwa.

www.stat.gov.pl

NBP.
www.forbes.pl/artykuly/sekcje/wydarzenia/budownictwo-ma-sie-coraz-gorzej,30917,1

o ® N o W»

www.stat.gov.pl
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Znaczny spadek pozwolen na budowe odzwierciedla trudng sytuacje deweloperéw.
Restrykcyjne podejscie bankéw do finansowania deweloperéw oraz wypchnigcie
z rynku mniejszych spolek doprowadzilo do dramatycznego spadku tempa rozpo-
czetych budéw. Zdaniem wielu ekonomistéw trudna sytuacja firm budowlanych
moze nadal si¢ pogarsza¢. Wedtug prognoz, ceny w tym sektorze moga nadal
spada¢, poniewaz wigkszo$¢ zaplanowanych inwestycji na najblizsze lata zostata
juz zrealizowana. Pierwsze duze przetargi zostang uruchomione prawdopodobnie
dopiero w 20201."° Na niekorzys$¢ branzy dziala zaréwno koniec wieloletnich ram
finansowych 2007-2013, jak i trudna sytuacja finanséw publicznych, co poddaje
w watpliwo$¢ zdolnosci panstwa do realizowania inwestycji infrastrukturalnych
na duzg skale. Nowa perspektywa finansowa UE 2014-2020 potozy nacisk na inwe-
stycje w kolejnictwo oraz w energetyke. To wlasnie w tym nalezy upatrywac szanse
dla branzy, aby zrekompensowac spadek wplywow z kontraktéw drogowych.
Podsumowujac, mozna wskaza¢ na najwazniejsze przyczyny zapasci branzy
budowlanej w Polsce. Pierwszg jest brak partnerstwa pomiedzy zamawiajacym
a wykonawca. W $wietle umow, ktdre sa jednostronnie narzucane, zamawiajacy jest
tak naprawde tym, ktory decyduje o warunkach kontraktu, przerzucajac wszelkie
ryzyka na wykonawce. Jesli chodzi o autostrady, to wiekszos$¢ z nich nie zostata
ukonczona na Euro, poniewaz zaréwno warunki cenowe, jak i terminy byly w duzej
mierze nierealne. Na tle innych branz przedsi¢biorstwa budowlane maja najwiek-
szy problem z uzyskaniem zaptaty za sprzedane towary i wykonane ustugi. Udziat
przeterminowanych naleznosci do naleznosci ogétem siega 30%"". Przecietny okres
oczekiwania na platnosci od klientéw i kontrahentéw w budownictwie wynosi
5,1 miesigca, podczas gdy srednia w gospodarce wynosi 4 miesiace, a w najlepszej
pod tym wzgledem branzy handlowej siega 3,3 miesigca. Wszystko to prowadzi do
tego, ze przedsigbiorstwa budowlane maja permanentne problemy z ptynnoscis,
ktorej brak jest najczestszym powodem ich upadtosci. Firmy budowlane ucierpialy
takze z powodu ponoszonych kosztéw finansowych (koniecznos¢ finansowania si¢
poprzez kredyty na niespotykana wcze$niej skale), ktore wzrosty takze z powodu
narzuconych przez zamawiajacego innych warunkéw: skrajnie niskich marz (spo-
sob wylaniania oferty) czy nieindeksowania wzrostu kosztéw budowy. Mozna wiec
powiedzie¢, iz staba kondycja budownictwa w duzej cz¢sci wynika z dominujacej
pozycji zamawiajacego, czyli panstwa i jego instytucji. Dopoki to si¢ nie zmieni,

10" http://budowa.wieszjak.pl/rynek-budowlany/312678, Polski-rynek-budowlany-2013-r--czy-czeka-
-nas-kryzys.html

1 http://wyborcza.biz/biznes/1,101562,11105584, Liczba_pozwolen_na_budowe_w_gore__Branza_
budowlana.html
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a jak pokazuje rzeczywisto$¢ nie poczuwaja si¢ w ogéle do odpowiedzialnosci za
zaistnialg sytuacje, dopoty branza nie bedzie miata szansy na trwala odbudowe
swojego potencjatu'2.

3. Profil dziatalnosci przedsiebiorstwa

Ogolna analiza dzialalnosci firmy Polimex-Mostostal pozwala wysuna¢ kilka
wnioskéw. Po pierwsze Polimex-Mostostal nalezy do firm duzych, gigantow swojej
branzy na rynku zaréwno polskim, jak i srodkowoeuropejskim. Upadios¢ takiej
spotki powoduje konsekwencje duzo wicksze niz przedsigbiorstw mniejszych. Jest
to spowodowane tym, ze od kondycji funkcjonowania i Polimexu jako gtéwnego
wykonawcy zalezy kondycja setki podwykonawcéw. Po drugie zakres branzowy
dzialalnosci analizowanej spdtki jest bardzo szeroki (od ,,drogownictwa” do branzy
chemicznej), co powinno w teorii pozwoli¢ na dywersyfikacje przychodéw i ryzyk
inwestycyjnych. Po trzecie firma ryzykuje prawie wylacznie duze inwestycje o war-
tosci od setek milionéw do kilku miliardéw zlotych, co powoduje, ze straty na tak
poniesionym kontrakcie moga si¢ odbi¢ na calej dzialalnosci przedsiebiorstwa,
a nawet doprowadzi¢ go do bankructwa, pomimo powodzenia innych projektow
o jednostkowo mniejszej wartosci. Innymi stowy, realizowanie duzych kontraktow
powoduje swoista koncentracje ryzyka inwestycyjnego. Po czwarte podstawowym
ryzykiem dla Polimex jako gléwnego wykonawcy duzych inwestycji staje si¢ kwestia
plynnosci. Jest tak dlatego, poniewaz np. przy budowie autostrady musi on ponies§¢
na poczatku duze wydatki zwigzane z zakupem materialéw czy optaceniem podwy-
konawcow. Pienigdze otrzymuje ze znacznym opo6znieniem, co prowadzi do tego,
ze przez znaczny okres czasu realizacja kontraktu jest kredytowana przez gléwnego
wykonawce. Nieumiejetne zarzadzanie plynnoscig moze spotegowac zagrozenie
bankructwem. Po piate Polimex realizuje wiele inwestycji o charakterze publicznym,
np. autostrady, stadiony, co powoduje, ze nalezy wzia$¢ pod uwage ryzyko polityczne
dziatalnosci. Decydenci polityczni sg rozliczani przez wyborcéw, skutkiem czego
chcg zrealizowa¢ prowadzone przez siebie inwestycje jak najmniejszym kosztem.
Prowadzi to do sytuacji, ktéra ma miejsce w Polsce, ze najwazniejszym czynnikiem
decydujacym o wygraniu przetargu staje sie cena. W skrajnych wypadkach powoduje
to przerzucenie calego ryzyka na strone wykonawcy oraz sytuacje, ze realizacja tak
skonstruowanego kontraktu moze by¢ niedochodowa. Mozna powiedzie¢, ze te same

12 http://biznes.interia.pl/raport/kryzys_finansowy/news/pazdziernik-rekordowa-liczba-upadlosci-
firm-z-branzy,1859248,5434
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inwestycje zlecone przez wladze publiczne przynoszg duzo mniejszy dochéd niz
inwestycje zlecone przez inwestoréw prywatnych. Po szoste pomiedzy podpisaniem
kontraktu inwestycyjnego a jego realizacja w branzy budowlanej mija niekiedy
kilka lat. W tym czasie moga znacznie wzrosna¢ koszty materiatéw, np. cementu, co
moze spowodowac, ze zalozone na poczatku koszty moga okazac si¢ duzo wieksze.
Powoduje to koniecznos¢ precyzyjnego konstruowania kontraktéw, tak aby mozna
je aktualizowac¢ o wzrost kosztow. Wszystko zatem dowodzi, ze Polimex Mostostal
dziata w branzy, ktora jest zwigzana z wieloma ryzykami, ktorych realizacja moze
doprowadzi¢ do bankructwa przedsiebiorstwa. Potencjalne ryzyko bankructwa
i zagrozenia sg tu duzo wigksze niz w innych branzach. Jak pokazal czas, przepro-
wadzona tu analiza okazala si¢ poprawna.

4. Biezaca sytuacja firmy Polimex-Mostostal SA

Sytuacja finansowa analizowanej firmy stata si¢ krytyczna w 2012 r. W analizo-
wanym okresie poniosfa ona strate brutto w wysokosci 1 244 44 mln zi". Analiza
struktury przychodow wskazuje, jakie segmenty dzialalnosci przyczynity sie¢ do tak
trudnej sytuacji finansowej. Okazuje si¢, ze we wszystkich obszarach firma poniosta
straty, przy czym byly one najwigksze w budownictwie ogélnym 420 mln zi, energetyce
317 mln, drogach, kolejach 414 mln. Mozna wiec powiedzie¢, ze Polimex-Mostostal
realizujacy duze kontrakty o charakterze publicznym, takie jak autostrady czy sta-
diony, ponidst na nich ogromng strate.

Jednak to nie gigantyczna strata byta powodem krytycznej sytuacji Polimex, lecz
jego zadluzenie. W zwiazku z tym nalezy przeanalizowac bilans przedsiebiorstwa.
Ogot zobowiazan firmy wynidst 3 369 001 mln zt i przekroczyt ponad o$miokrotnie
kapitaly wlasne, ktére wyniosly niespetna 481 mln zI. Co bylo szczegdlnie niebez-
pieczne dla firmy, wiekszos¢ zobowigzan miata forme krétkoterminowych (blisko
2mld z1), ktére szybko trzeba bylo splaci¢. W tej grupie byla szczegélnie duza suma
zobowigzan z tytutu dostaw i ustug, ktéra wyniosta ok. 1,5mld z. Same zobowia-
zania krétkoterminowe z tytulu biezacego oprocentowania kredytéw i pozyczek
wyniosty blisko 180 mln zt.

Polimex-Mostostal jest wiec firmg ogromnie zadluzong, w ktérej wiek-
szo$¢ zobowiazan miata charakter krétkoterminowy w formie kredytéow ban-
kowych i pozyczek. Firma wiec nie mogla w sposob efektywny zarzadzaé tym
zadluzeniem, ponoszac jednoczesnie starty na swojej podstawowej dzialalnosci.

13 Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe firmy Polimex Mostostal SA 2012.
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Firma miala na koniec roku zaledwie 260 mln zt §rodkéw pienieznych, co byto

sumg o wiele za malg, aby na biezaco sptaca¢ wszystkie zobowigzania. Dopro-

wadzilo to do probleméw z plynnoscig i zagrozilo istnieniu przedsi¢biorstwa.

Firma juz po pojawieniu si¢ wynikéw III kwartatu, musiala podja¢ drastyczne

kroki, aby dokona¢ restrukturyzacji zadluzenia i przetrwac na rynku. Polimex -

— Mostostal miat w IIT kw. 2012 r. 232,2 mln zt straty netto przypadajacej na akcjo-

nariuszy jednostki dominujacej w poréwnaniu z 15 mln z} zysku netto przed rokiem.

Wynik okazal si¢ gorszy niz konsensus rynkowy na poziomie 104,3 mln zt straty.

Strata operacyjna grupy za III kw. wyniosta 239,7 mln zt podczas, gdy rynek ocze-

kiwat 93,7 mln z1 straty™.

Niezbedne byly negocjacje z najwiekszymi wierzycielami obejmujacymi konsor-
cjum bankéw. Charakterystyczne bylo przy tym, ze wytamanie sie chociaz jednego
wierzyciela z uktadu moglo oznacza¢ upadto$¢ firmy. W rozmowy zaangazowalo sie
Ministerstwo Skarbu Panstwa, poniewaz Polimex jest strategiczng spotka w branzy,
ktorej upadtos¢ moglaby miec¢ znaczne reperkusje zaréwno dla sektora, jak i calej
gospodarki. Ostatecznie, pomimo poczatkowego oporu Banku PEKAO SA, roz-
mowy zakonczyly si¢ sukcesem. Pod warunkiem wdrozenia okres$lonego planu
restrukturyzacyjnego przez firme, zgodzono si¢ rozlozy¢ na dluzszy okres splate
jej zadluzenia. Dodatkowo firma zostala wzmocniona kapitalowo poprzez objecie
przez Agencj¢ Rozwoju Przemystu jej akcji za 250 mln zt. Szczegoély planu restruk-
turyzacyjnego zakladaja':

1. Podwyzszenie kapitalu zakladowego: pozyskane dofinansowanie w wysokosci
ok. 200 mln z1 i konwersja obligacji na akcje o wartosci nominalnej 250 mln z,
emisja akcji z prawem poboru planowania w II kwartale 2013 .

2. Sprzedaz aktywdéw pozaoperacyjnych: uzyskanie kwoty m.in. 600 mln z1 do
konica 2015r., zaawansowanie w 32%.

3. Restrukturyzacja operacyjna: ograniczenie kosztéw o 300 mln zt do 2015r., oraz
zobowigzanie do wdrozenia przez spotke rozwigzan w zakresie poprawy systemu
zarzadzania i monitorowania wykonania kontraktow.

4. Odroczenie ostatecznej splaty zobowiazan finansowych do konca 2016 r., w tym:
« 670mln z1 z tytutu kredytéw bankowych,

« 145mln zf z tytulu obligacji nieskonwertowanych na akcje,

« zalozona kwartalna splata czesci zobowigzan od I kwartatu 2015r.

14 http://www.forbes.pl/artykuly/sekcje/aktualnosci-gpw/polimex-mostostal-z-gigantyczna-
-strata,31249,1

15 Prezentacja finansowa firmy Polimex Mostostal SA za 2012.
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Dodatkowe postanowienia wynikajace z umowy z wierzycielami:

» konieczno$¢ uzyskania zgody wierzycieli dla pozyskania nowego zadluzenia,
« zobowigzanie do niewyplacania dywidendy i nieprowadzenia buy-back’u,
« ograniczenie nakladéw inwestycyjnych spétki w 2013 r. do 25 mln zt.
Uzyskanie nowej linii gwarancyjnej o charakterze odnawialnym do kwoty
201,8 mln zt (umowa podpisania 21 grudnia 2012 r., obowigzuje do 31 grudnia
20167r.).

Dodatkowo firma opracowala nowa polityke w zakresie pozyskiwania nowych

kontraktow, ktore teraz maja zaleze¢ od nastepujacych czynnikow:

mozliwosci pozyskania gwarancji wadialnych i gwarancji zabezpieczajacych dobre
wykonanie kontraktu (rozwazane warianty uzgadniania wspdlnych gwarancji
z partnerami biznesowymi lub okresowego stosowania zabezpieczen w formie
kaucji gwarancyjnej),

mozliwoéci zaangazowania kapitalu obrotowego,

niskie zaangazowanie kapitalowe w trakcie realizacj,

odpowiednio wysoki poziom marz,

preferowane pozyskiwanie kontraktéw w segmentach: budownictwo drogowe,
budownictwo infrastrukturalne, energetyka i chemia.

Warto przyjrze¢ si¢ jak dzialania restrukturyzacyjne wygladaty w praktyce.
Do najwazniejszych dziatan podjetych lub rozpoczetych w 2012 r. mozna zaliczy¢'s:
redukeje zatrudnienia w wybranych segmentach operacyjnych oraz stuzbach
wsparcia, m.in. w wyniku zwolnien grupowych (akceptacja planu zwolnien
grupowych przez zwiazki zawodowe 5 pazdziernika 2012r.). Zatrudnienie
zostalo zmniejszone z 9764 0s6b 30 czerwca 2012r. na 7529 1 stycznia 2013,
czyli 0 22,9%,

stworzenie nowych lub wzmocnienie kompetencji komdrek organizacyjnych:
audytu wewnetrznego, kontrolingu projektow, zarzadzania ryzykiem naduzy¢,
reorganizacja spotki — wprowadzenie struktury segmentowej poprzez podzial
spotki na takie segmenty dziatalnosci, jak: energetyka i chemia, budownictwo
ogolne, serwis, produkcja, budownictwo infrastrukturalne.

Po I kwartale 2013 r. mozna stwierdzi¢, ze dzialania restrukturyzacyjne daty do

pewnego stopnia efekt, cho¢ byl on mniejszy niz zakladano. Strata netto po I kwar-
tale wyniosta 23 mln z1 i byta znacznie mniejsza niz w analogicznym okresie roku
ubieglego (152 mln zl). Takie uksztaltowanie si¢ starty netto bylo wynikiem ujem-
nych przeptywéw finansowych zwigzanych ze splatg zadtuzenia, poniewaz spotka

16 Prezentacja finansowa firmy Polimex Mostostal SA za 2012.
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osiagneta zysk na podstawowej dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 32 mln zt.
Oznacza to, ze spotka zaczyna wreszcie zarabia¢ na swoich kontraktach.

Obecnie Polimex ponad 50% swoich przychodéw osiaga z dwdch sektorow:
energetyka i chemia oraz produkcja, ktore s znacznie bardziej rentowne niz budow-
nictwo infrastrukturalne. Po I kwartale mozna zauwazy¢ realizacj¢ nastepujacych
dziatan restrukturyzacyjnych'”:

« opracowanie i przedlozenie wierzycielom planu restrukturyzacji operacyjnej

i majatkowej,

« rozpoczecie wdrozenia przyjetych inicjatyw restrukturyzacyjnych,
« wypowiedzenie przez spdtke Zakladowego Ukladu Zbiorowego Pracy,
« analiza zasadnos$ci wydzielenia czesci dziatalnosci grupy do oddzielnych spotek

(w tym dziatalnosci produkcyijnej),
 kontynuacja procesu redukcji zatrudnienia — spotka wszczeta kolejna procedure

zwolnien grupowych z zamiarem objecia nig 1 194 oséb,
 centralizacji procesu zakupow.

W I kwartale 2013 r. nowa procedura zakupowa objeto ponad 96% wartosci
zamowien, szacunkowe oszczednosci z tego tytulu przekraczaja 4% i zostang roz-
poznane w kosztach przysztych okreséw.

Dzialania restrukturyzacyjne i kiepska sytuacja finansowa mialy wplyw takze
na organy decyzyjne spotki. Za trudng sytuacje zaplacit stanowiskiem wieloletni pre-
zes, K. Jaskola, ktory zostal zastapiony w sierpniu 2012 r. przez K. Oppenheima. Ten
drugi wytrwat na stanowisku zaledwie p61 roku i ustgpit miejsca G. Sobischowi. Po
zmianach restrukturyzacyjnych obecna struktura wlascicielska wyglada nastepujaco:
« Agencja Rozwoju Przemystu - 22,5%

o INGPTE - 13,9%

« Konwersja obligacji - 26,1%

o Pioneer PEKAO IM - 5,6%

« Pozostali akcjonariusze - 31,9%

Obecnie pula zawartych kontraktéw opiewa na 7,2 miliarda zlotych, przy czym
2,86 mld przypada na sektor energetyczny i chemiczny, a 2,24 na budownictwo
infrastrukturalne. Portfel zamdéwien musiat jednak od konca 2012 zosta¢ poddany
rewizji, poniewaz wygrany kontrakt o wartosci 2,2 mld zt na budowe nowego bloku
energetycznego w Elektrowni Opole ze wzgledu na nieoplacalnos¢ nie bedzie przez
Polska Grupe Energetyczna realizowany. Wladze spétki zapewniajg, ze posiadany
portfel zamoéwien w energetyce bedzie na pewno rentowny ze wzgledu na wigksze
marze. Czg$¢ jednak ekspertow poddaje t¢ teze w watpliwos¢, poniewaz te kontrakty

17" Prezentacja finansowa firmy Polimex Mostostal SA za I kwartal 2013.
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byty pozyskiwane w czasach ogromnej konkurencji rynkowej, gdzie pierwszorzed-
nym warunkiem przetargowym byta cena. Skutkiem tego wedlug nich Polimex
moze wyj$¢ na zero, co w $wietle podpisanej umowy restrukturyzacyjnej nie jest
zjawiskiem korzystnym. To, ktéra strona ma racje, pokaze czas.

Obecnie trudno jest wyrokowa¢, czy dzialania restrukturyzacyjne omawianej
spotki przyniosa skutek i czy przetrwa ona na rynku. Pierwsze dziatania naprawcze
i wyniki finansowe sg optymistyczne. Wiele jednak tu zalezy od ogdlnej kondycji
branzy, gospodarki czy catego sektora, co jest czynnikiem wplywajacym na dziatalnos¢
spolki, ale od niej niezaleznym. Jak pisalem w poprzedniej czgsci pracy, prognozy
ekonomiczne nie s3 optymistyczne, a otocznie biznesowe dla caltej budowlanki bedzie
trudne. Tym niemniej bez wzgledu na wynik warto podja¢ wysilek celem ratowania
Polimexu, poniewaz od tego zalezy prestiz polskiej gospodarki, praca tysigcy ludzi
czy powodzenie wielu kontraktow infrastrukturalnych realizowanych przez te firme.

5. Analiza sytuacji przedsiebiorstwa wedtug wybranych
modeli dyskryminacyjnych

Systemy wczesnego ostrzegania stuza celom szacowania ryzyka upadtosci przed-
siebiorstw. S one wygodnym narzedziem oceny aktualnej sytuacji ekonomiczno-
-finansowej przedsiebiorcy i pozwalajg na wykrycie ewentualnych zagrozen. Systemy
wczesnego ostrzegania moga by¢ takze wykorzystywane jako narzedzie ogranicza-
nia ryzyka wystapienia upadlosci przedsigbiorcy. Chociaz omawiane systemy nie
daja konkretnych wskazéwek co do dzialan, jakie nalezaloby podja¢, aby unikna¢
zagrozenia bankructwem, to pelnig funkcj¢ prewencyjng poprzez umozliwienie
wykrycia pewnych zagrozen, ktore potencjalnie moga doprowadzi¢ do upadlosci.
Systemy wczesnego ostrzegania dostarczaja waznego materiatu informacyjnego,
ktérego wlasciwe wykorzystanie pozwala przeciwdziala¢ pojawieniu si¢ powaznych
probleméw oraz zwalczac ich symptomy jeszcze w okresach normalnego funkcjono-
wania przedsigbiorcy, nim sytuacja wymknie si¢ spod kontroli'®. Modele wczesnego
ostrzegania, tzw. modele dyskryminacyjne, s3 wyrazem rozwoju ilo§ciowych modeli
predykgcji zagrozenia upadloscig. Zapotrzebowanie na takie modele pojawito si¢
juz w czasach Wielkiej Depresji w latach 30. XX w. Swoisty przelom w badaniach
na tym gruncie nastgpil w latach 60. XX w., kiedy E. Altaman opracowal pierwszy

18 P. Wajda, Wykorzystanie analizy dyskryminacyjnej w ocenie ryzyka upadlosci przedsigbiorcéw,
Przeglad Corporate Governance.
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model dyskryminacyjny (bedzie o nim mowa w dalszej czesci tekstu), ktory stal sig
pdzniej wzorcem dla innych badaczy.

Modele wczesnego ostrzegania, w tym modele dyskryminacyjne, nie sa pozba-

wione wad i ograniczen. Do najwazniejszych naleza':

zbyt waskie spektrum kondycji finansowej w postaci ograniczania si¢ tylko do
aspektu kondycji finansowej i przypisywanie nadmiernej roli danemu wskaznikowi,
wystepowanie w niektérych funkejach braku koincydencji parametréw modelu,
nietrafne techniki estymacji, redukujace wartosci wazone wskaznikow, tym
samym zanizajgce poziom wartos$ci funkcji dyskryminacyjnej,

sprawozdania finansowe sg zazwyczaj sporzadzane na konkretny dzien, co powo-
duje, ze informacje w nich zawarte okreslaja kondycje finansowa przedsigbiorcy
w tym okreslonym dniu. Tym samym wystepuje ryzyko obliczenia warto$ci
funkcji dyskryminacyjnej na podstawie danych o charakterze historycznym,
ktére nie odzwierciedlajg aktualnej kondycji przedsigbiorcy,

istnieje ryzyko podjecia przez przedsigbiorce dziatan nakierowanych na sztuczne
poprawienie osiagnietego na dzien bilansowy wyniku finansowego,

dane zawarte w sprawozdaniu finansowym maja charakter ilosciowy. Tym samym
s3 pozbawione elementow jakosciowych, bedacych cennym zrédtem informacji
o tym, w jakiej sytuacji znajduje si¢ dane przedsiebiorstwo,

sprawozdanie finansowe z racji niemoznosci uwzglednienia w jego tresci ryn-
kowej oceny funkcjonowania przedsiebiorcy, nie przedstawia wartosci danego
przedsiebiorstwa zblizonej do jego wartosci rynkowe;j.

Efektywny system wczesnego ostrzegania musi spefnia¢ nastepujace warunki:
pozwoli¢ na jednoznaczne i prawidtowe kwalifikowanie przedsiebiorcéw do
jednej z dwdch grup: charakteryzujacych si¢ niskim ryzykiem wystapienia
upadlosci lub wysokim,

pozwala¢ na zaliczenie przedsigbiorcy do odpowiedniej grupy z takim wyprzedze-
niem czasowym, aby bylo mozliwe podjecie stosownych dziatan, nakierowanych
na poprawe kondycji finansowej przedsiebiorcy,

by¢ maksymalnie dostosowanym do specyfiki danego systemu gospodarczego,
poniewaz réznice w tym zakresie pomiedzy poszczegélnymi krajami sa znaczne.
Na $wiecie jest kilkaset modeli dyskryminacyjnych, ktadacych nacisk na rézne

aspekty sytuacji finansowej przedsigbiorstwa. Ponizej zostanie dokonana analiza
zagrozenia bankructwem firmy Polimex-Mostostal przy uzyciu pigciu réznych
modeli dyskryminacyjnych: klasycznego Altmana, modelu E. Maczynskiej, funkcji

19 E. Maczyniska, M. Zawadzki, Dyskryminacyjne modele predykacji bankructwa przedsigbiorstw,

»Ekonomista” 2006, nr 2, s. 9.
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F, funkcji G i modelu B. Prusaka. Zastosowane modele sg sprawg subiektywnego
wyboru autora. Nacisk zostal tu potozony na implementacj¢ modeli stworzonych przez
autordw polskich, ktdre sg lepiej dostosowane do naszej rzeczywistosci gospodarczej.

a) Model Altmana

Model E. Altmana jest najstarszym modelem dyskryminacyjnym, ktéry powstat
przy zastosowaniu zaawansowanego aparatu matematycznego i obszernej bazy danych
w 1968 1.2 Amerykanski uczony jest uwazany za prekursora przejscia od jednowy-
miarowych do wielowymiarowych statystycznych metod analizy dyskryminacyjnej
jako narzedzia predykcji bankructwa. Jego prace byty swoistym kamieniem milowym
oraz inspiracja dla rozwoju dyskryminacyjnych modeli wczesnego ostrzegania.

Omawiany tu model zostal opracowany na potrzeby amerykanskich spétek.
Charakteryzowal sie od poczatku duzg skutecznos$cig. Poprawnos¢ klasyfikacji
przedsigbiorcéw na rok przed wystgpieniem upadlosci przyjmowata wysoka war-
tos¢ 95% (95% przedsigbiorcow, ktérzy upadli, charakteryzowalo si¢ warto$cia
funkcji Z na poziomie nizszym od wartosci progowej), natomiast na dwa lata przed
upadloscig przyjmowala wartos¢ 82%*'. Warto odnotowac, ze pierwotny model
podlegal daleko idacej ewolucji i udoskonalaniu nakierowanemu na zwigkszenie
jego skutecznosci i trafnosci. Rdwnoczesnie inni autorzy opracowali wlasne kon-
cepcje oparte na modelu Altmana, ktére byly przeznaczone dla przedsigbiorcow
prowadzacych konkretne rodzaje dziatalnosci gospodarczej. Nalezy zauwazy¢, ze
omawiany model jest poddawany szerokiej krytyce. Po pierwsze, model pierwotny,
jak ijego modyfikacje zostaly opracowane w oparciu o empiryczne badania przed-
siebiorstw amerykanskich, ktérych specyfika znacznie odbiega od polskich spétek.
W USA srodki na dzialalnos¢ sg gtéwnie pozyskiwane poprzez rynek kapitalowy,
podczas gdy w Polsce i w Europie kontynentalnej znacznie wigksza role odgrywa
kredyt bankowy. Amerykanskie standardy sprawozdawczosci finansowej sg takze
odmienne od polskich. W tym kontekscie nalezy przestrzec przed mechanicznym
przenoszeniem i wykorzystywaniem modelu Altmana w warunkach odmiennego
systemu gospodarczego. Moze to bowiem prowadzi¢ do generowania przez model
btednych wskazan i falszywych wynikow. Najlepiej jego wyniki interpretowaé
w polaczeniu z rezultatami otrzymanymi na podstawie innych modeli, ktdre sg lepiej
dostosowane do danych warunkéw gospodarowania. Poréwnujac warto$¢ funkcji

20 Ibidem, s. 6.
21 P. Wajda, op.cit.
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dyskryminacyjnej modelu Atamana w poszczegolnych latach, mozemy wyciagna¢
wnioski co do polepszania si¢ lub pogarszania si¢ sytuacji danego przedsiebiorstwa.
Funkcja dyskryminacyjna modelu ma posta¢:

Z=12X+14X,+33X,+0,6 X,+0,999 X,

X, = kapital obrotowy netto/aktywa ogétem

X, = zysk skumulowany/aktywa ogétem

X, =wynik finansowy przed opodatkowaniem i zaptatg odsetek (EBIT)/aktywa ogotem
X, = rynkowa warto$¢ kapitatu wlasnego/zobowigzania ogétem

X, = przychody ze sprzedazy/aktywa ogélem

Interpretacja:
Z<= 1,8 Zagrozenie upadkiem przedsi¢biorstwa jest bardzo duze

Z>=3 Zagrozenie upadkiem przedsigbiorstwa jest bardzo male

Tabela 1. Model Altmana

Wskaznik 2010 20M 2012
Aktywa obrotowe 2211321 2669 469 1843772
Zobowigzania biezace 1707 963 2787 037 1974747
Kapitat obrotowy: aktywa obrotowe 503358 -117 568 -130 975
- zobowiazania biezace
Suma aktywow 3923518 4480677 3850403
Kapitat obrotowy/aktywa ogétem 0,13 -0,03 -0,034
Zysk skumulowany 283928 44 646 -1253733
Zysk skumulowany/aktywa ogétem 0,07 0,0096 -0,33
Wynik finansowy przed opodatkowaniem 155203 -196 591 1321591
i zaptata odsetek
Wynik finansowy przed opodatkowaniem 0,04 -0,04 -0,34
i zaptatg odsetek (EBIT)/aktywa ogétem
Rynkowa wartos¢ kapitatu wtasnego 1458 698 1311960 481402
Zobowiazania ogétem 2464 820 3168717 3369 001
Rynkowa wartos¢ kapitatu wiasnego/ 0,59 0,42 0,14
zobowigzania ogdotem
Przychody ze sprzedazy 4160901 4577738 4110 417
Przychody ze sprzedazy/aktywa ogétem 1,06 1,01 1,06

Zrédlo: opracowanie wiasne.
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Na postawie powyzszej tabeli funkcje dyskryminacyjne dla poszczegdlnych
lat majg postac:

I Rok 2010
Z=1,2%0,13 +1,4*0,07+3,3*0,04+0,6%0,59+0,999*1,06
Z=1,798

II Rok 2011
Z=1,2%(-0,03) + 1,4*0,0096+ 3,3*(-0,04) +0,6*0,42+0,999*1,01
7Z=1,1

I1T Rok 2012
Z=1,2*(-0,034) + 1,4*(-0,33) +3,3*(-0,34) +0,6*0,14+ 0,999%1,06
Z=-0,48

Wnhioski: Funkcje dyskryminacyjne we wszystkich analizowanych latach przyj-
mujg wartosci ponizej punktu granicznego, co wskazuje, ze przedsi¢biorstwo od
2010r. jest caly czas zagrozone bankructwem. Z roku na rok sytuacja finansowa
Polimexu sie pogarsza, a ryzyko jego bankructwa roénie, co pokazuja malejace
wartosci funkcji Z. Jest ono ekstremalnie wysokie w 2012 r., kiedy funkcja dyskry-
minacyjna osigga warto$¢ ujemna. Wszystko to wskazuje, ze dziatania naprawcze
nalezalo juz podja¢ na poczatku 2011 r.

b) Model E. Maczynskiej (funkcja Jackobsena)

Funkcja dyskryminacyjna ma postac:
Z=1,5A+ 0,08B+ 10C+5D+0,3E+0,1F

A - zysk brutto + amortyzacja/zobowiazania ogétem
B - suma bilansowa/zobowigzania ogdtem

C - wynik finansowy brutto/suma bilansowa

D - wynik finansowy brutto/przychody ze sprzedazy
E - zapasy/przychody ze sprzedazy

F - przychody ze sprzedazy/suma bilansowa

Interpretacje;
Z<0 - przedsigbiorstwo zagrozone upadloscia
0<Z<1 - przedsiebiorstwo slabe, ale bez zagrozenia upadtoscia
1=<Z - przedsig¢biorstwo w dobrej kondycji
Z>2 - przedsigbiorstwo w bardzo dobrej kondycji finansowej
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Tabela 2. Model E. Maczynskiej (funkcja Jackobsena)

Wskaznik 2010 201 2012

Zysk brutto 155203 -196 591 -1321591
Amortyzacja 87705 93 051 99 346
Zysk brutto + amortyzacja 242908 -103 540 -1222245
Zobowiazania ogétem 2464 820 3168717 3369 001
Zysk brutto + amortyzacja/zobowiazania 0,099 -0,03 -0,36
ogotem

Suma bilansowa 3923518 4480 677 3850403
Suma bilansowa/zobowiazania ogétem 1,59 141 1,14
Wynik finansowy brutto/suma bilansowa 0,04 -0,04 -0,34
Przychody ze sprzedazy 4160901 4577738 4110 417
Wynik finansowy brutto/przychody ze 0,04 -0,04 -0,32
sprzedazy

Zapasy 432930 4451M 308 355
Zapasy/przychody ze sprzedazy 0,1 0,1 0,08
Przychody ze sprzedazy/suma bilansowa 1,06 1,02 1,07

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Na postawie powyzszej tabeli funkcje dyskryminacyjne dla poszczegdlnych
lat majg posta¢:

I Rok 2010
Z=1,5%0,099 + 0,08*1,59 +10%0,04 +5%0,04+0,3*0,1 +0,1*1,06
Z=1,01

IT Rok 2011
Z=1,5*(-0,03) + 0,08*1,41 +10*(-0,04) +5*(-0,04) +0,3*0,1 +0,1*1,02
Z=-04

IIT Rok 2012

Z=1,5* (-0,36) + 0,08*1,14 +10* (-0,34) +5* (-0,32) +0,3*0,08 +0,1*1,07

Z=-5,3

Whioski: Pozycja finansowa przedsi¢biorstwa w analizowanym okresie pogarszala
sie z kazdym rokiem, czego dowodem byla spadajaca wartos¢ funkeji dyskrymi-
nacyjnej. W 2010r. przedsigbiorstwo byto w dobrej kondycji, podczas gdy w latach
2011-2012 pojawilo si¢ zagrozenie bankructwa, co pokazuje ujemna wartos$¢ funkeji
dyskryminacyjnej. Problemy w przedsiebiorstwie zaczety sie w 2011r., a w 2012r.
przyjety taki rozmiar, ze firme¢ mozna bylo okresli¢ bankrutem bez szansy na ratu-
nek bez zewnetrznej pomocy.
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¢) Model B. Prusaka
Funkcja dyskryminacyjna ma postac:

Z=6,5245"A + 0,1480*B + 0,4061*C + 2,1754*D - 1,5685

A - wynik dziatalnosci operacyjnej/suma bilansowa

B - koszty operacyjne/zobowigzania krétkoterminowe

C - aktywa obrotowe/zobowigzania krétkoterminowe

D - wynik dziatalno$ci operacyjnej/przychody netto ze sprzedazy

Interpretacja:

Z< -0,13 - przedsi¢biorstwo zagrozone upadlosciag w perspektywie roku

-0,13<Z<=0,65 — strefa nieokres$lona
7>0,65 - brak zagrozenia upadloscia

Tabela 3. Model B. Prusaka

Wskaznik 2010 201 2012
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 212714 -152568 -1185103
Suma bilansowa 3923518 4480 677 3850403
Wynik dziatalnosci operacyjnej/suma 0,054 -0,03 -0,05
bilansowa
Koszty operacyjne 3974438 4761758 5321013
Zobowigzania krétkoterminowe 1707 963 2787037 1974747
Koszty operacyjne/zobowiazania 2,33 17 2,69
krétkoterminowe
Aktywa obrotowe 2211321 2669469 1843772
Aktywa obrotowe/zobowiazania 1,29 0,96 0,93
krétkoterminowe
Przychody netto ze sprzedazy 4160901 4577738 410417
Wynik dziatalnosci operacyjnej/ 0,05 -0,03 -0,29
przychody netto ze sprzedazy

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Na postawie powyzszej tabeli funkcje dyskryminacyjne dla poszczegdlnych

lat maja postac:
I Rok 2010
7= 6,5245*0,054 + 0,1480*2,33 + 0,4061*1,29 + 2,1754*0,05-1,5685
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Z=-0,24

IT Rok 2011
Z= 6,5245* (-0,03) + 0,1480*1,7 + 0,4061*0,96 + 2,1754* (-0,03) - 1,5685
Z=-1,19

IIT Rok 2012
7=6,5245* (-0,05) + 0,1480%2,69 + 0,4061*0,93 +2,1754* (-0,29) - 1,5685
Z=-1,74

Whiosek: Wartosci funkcji dyskryminacyjnych uzyskanych na podstawie tego
modelu pozwalajg na sformutowanie wniosku, Ze spotka we wszystkich analizowa-
nych latach jest zagrozona bankructwem. Wartos$¢ funkcji dyskryminacyjnych jest
w latach 2010-2012 mniejsza od wartosci progowej. Jednocze$nie tak jak w poprzed-
nich modelach sytuacja finansowa firmy pogarsza si¢ z roku na rok, a ryzyko upa-
dlosci jest coraz wigksze. Ten model méwi, ze Polimex-Mostostal na koniec 2012r.
powinien by¢ bankrutem (w perspektywie roku), co bylo zgodne z rzeczywistoscia.

d) Model F
Kolejnym modelem dyskryminacyjnym jest model F. Jego postac jest nastepujaca:

Z=9,478* WO/A + 3,613* KW/A +3,246* (WN+AM)/Z + 0,455*MO/ZKT +
+0,802* P/A - 2,478

Kiedy Z<0 to przedsiebiorstwo jest zagrozone upadloscia.

Tabela 4. Model F

Licznik Oznaczenie wskaznika Licznik Mianownik
Rentownos$¢ operacyjna | WO/A Wynik operacyjny Suma aktywow
aktywow
Udziat kapitatu wiasnego | KW/A Kapitat wiasny Suma aktywoéw
w finansowaniu
Zdolnos¢ sptaty (WN+AM)/Z Wynik finansowy netto | Zobowiazania faczne
zadtuzenia plus amortyzacja
Ptynnos¢ biezaca MO/ZKT Aktywa obrotowe Zobowiazania

krétkoterminowe
Produktywnos¢ P/A Przychody ze sprzedazy | Suma aktywoéw
aktywow

Zrédlo: opracowanie wlasne.
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Tabela 5. Model F

Wskaznik 2010 20M 2012
WO 212714 -152 568 -1185103
A 3923518 4480677 3850403
WO/A 0,054 -0,03 -0,05
KW 1458 698 1311960 481402
KW/A 0,37 0,29 0,13
WN 19301 -131123 -1244 044
AM 87705 93 051 99 346
z 2464 820 3168 717 3369 001
(WN+ AM)/Z 0,08 -0,01 -0,34
MO 2211321 2669 469 1843772
ZKT 1707 963 2787037 1974747
MO/ZKT 1,29 0,96 0,93
P 4160901 4577738 4110417
P/A 1,06 1,01 1,06

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Na postawie powyzszej tabeli funkcje dyskryminacyjne dla poszczegdlnych
lat maja postac:

IV Rok 2010
Z=9,478*0,054+ 3,613%0,37+ 3,246*0,08 +0,455*1,29 + 0,802*1,06-2,478
Z=1.06

V Rok 2011
Z=9,478* (-0,03) + 3,613*0,29+ 3,246* (-0,01) + 0,455%0,96+0,802*1,01-2,478
Z=-0,5

VI Rok 2012
Z=9,478* (-0,05) + 3,613*0,13+ +3,246* (-0,34) + 0,455*0,93+0,802*1,06-2,478
Z=-2,31

Whiosek: Na postawie modelu F mozna stwierdzi¢, ze sytuacja finansowa przed-
siebiorstwa Polimex-Mostostal w latach 2010-2012 stale si¢ pogarszala. Ilustruje to,
ze wartos$¢ funkeji dyskryminacyjnej z roku na rok byta coraz mniejsza. W 2010r.
warto$¢ funkcji byta dodatnia, co oznacza, ze przedsigbiorstwo nie bylto zagrozone
bankructwem. W 2011 r. funkcja dyskryminacyjna przyjeta wartos¢ -0,5, co powinno
by¢ sygnalem dla zarzadzajacych spéika, ze jest ona narazona na upadlosé. W 2012r.
tunkcja dyskryminacyjna przyjeta ekstremalnie niskg wartos$¢ -2,31, co oznacza, ze



Model przedsiebiorstwa zagrozonego upadtoscia na przyktadzie firmy Polimex-Mostostal SA 135

omawiana firma nie tylko pogorszyla swoja sytuacje, lecz jest faktycznie bankrutem.
Mozna wiec powiedzie¢, ze na podstawie modelu F firma Polimex-Mostostal w roku
2012 jest firma ktorej sytuacja finansowa predysponuje ja do bankructwa. Trend
klopotéw finansowych tej firmy zaczal si¢ w 2011 r., a w 2012 r. osiagnat ekstremalny
poziom. Firma powinna podja¢ dziatania restrukturyzacyjne juz w 2011 r.

e) Model G

Kolejnym modelem dyskryminacyjnym jest model G. Jego posta¢ jest nastepujaca:
Z=9,498*WO/A + 3,566*KW/A+2,903*(WN+AM)/Z + 0,452*MO/ZKT-1,498

Kiedy Z<0 to przedsiebiorstwo jest zagrozone upadloscia.

Na postawie danych z poprzedniego punktu wyliczmy warto$¢ funkeji dyskry-
minacyjnych dla poszczegdlnych lat.

I Rok 2010
7=9,498%0,054+3,566*0,37+2,903*0,08+0,452*1,29-1,498
Z=1,14

I Rok 2011
7.=9,498%(-0,03) + 3,566%0,29+2,903*(-0,01)+0,452%0,96-1,498
Z=-0,34

I1T Rok 2012
7=9,498%(-0,05) + 3,566*0,13+2,903*(-0,34) +0,452%0,93-1,498
Z=-2,07

Wnhniosek: Wnioski uzyskane na postawie skalkulowania modelu G sg analo-
giczne do uzyskanych na podstawie modelu E. Sa tylko niewielkie réznice dotyczace
wartosci funkeji dyskryminacyjnych. Sytuacja przedsiebiorstwa z roku na rok sie
pogarsza. W roku 2010 nie ma zagrozenia bankructwem, ale ono si¢ pojawia w 2011 1.
W 2012r. firma jest praktycznie niewyplacalna i bez zewnetrznej pomocy nie moze
funkcjonowac.

f) Wnioski poznawcze

Analiza sytuacji finansowej firmy Polimex-Mostostal za pomoca pieciu réznych
modeli dyskryminacyjnych pozwala wysuna¢ jednoznaczny wniosek: firma ta jest
podmiotem szczegdlnie zagrozonym upadloscia, co jest zgodne z wydarzeniami
majacymi miejsce w rzeczywistosci. Pozwala to uznac tez¢ pracy za udowodniona,
poniewaz wszystkie zastosowane modele dyskryminacyjne daja podobne wnioski.
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Malejaca warto$¢ funkcji dyskryminacyjnej pokazuje, ze sytuacja finansowa firmy
z roku na rok sie pogarszala, a ryzyko bankructwa rosto, osiagajac ekstremalng
warto$¢ w roku 2012. Istniejg jednak pewne réznice pomiedzy uzyskanymi wyni-
kami za pomocg poszczegolnych modeli. Wedlug modeli Prusaka i Altmana, ryzyko
upadlosci istnialo przez wszystkie trzy analizowane lata. Natomiast wedlug trzech
pozostalych modeli: E. Maczynskiej, F i G, zagrozenie upadtoscia dotyczylo tylko
lat 2011-2012. Na tej podstawie mozna wysuna¢ generalny wniosek, ze trudna
sytuacja finansowa firmy Polimex-Mostostal byla wiadoma juz w 2011r., a dziata-
nia naprawcze powinny by¢ podjete znacznie wezesniej. Podsumowanie wynikow
modeli przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 6. Model G

Model 2010 201 2012
Altmana Ryzyko bankructwa Ryzyko bankructwa Ryzyko bankructwa
B. Pruska Ryzyko bankructwa Ryzyko bankructwa Ryzyko bankructwa

E. Maczynskiej

Dobra sytuacja finansowa

Ryzyko bankructwa

Ryzyko bankructwa

F

Dobra sytuacja finansowa

Ryzyko bankructwa

Ryzyko bankructwa

G.

Dobra sytuacja finansowa

Ryzyko bankructwa

Ryzyko bankructwa

Zrédlo: opracowanie whasne.

6. Podsumowanie

Analiza sytuacji firmy Polimex-Mostostal, ktora okazala si¢ bankrutem, pozwala
wysunac kilka kluczowych rekomendacji zaréwno dla samych firm, jak i dla decy-
dentéw publicznych. Do najwazniejszych mozna zaliczy¢:

1. Nalezy zmienic sytuacje, ze tylko jedna strona kontraktu - wykonawca — ponosi
jego ryzyko.

2. Problem stabej kondycji branzy budowlanej i licznych bankructw nie lezy tylko
po stronie firm, lecz jest kwestig nieefektywnosci calego systemu prawno-
-podatkowego.

3. Niezbedna jest gruntowna modernizacja prawa zamdwien publicznych m.in:

« odrzucenie najdrozszej i najtanszej oferty przy prawidlowo skalkulowanych

cenach,

« indeksacja ofert cenowych o niedajace si¢ przewidzie¢ cen materialéw i ustug,
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o czestsze stosowanie dodatkowych kryteriow wyboru oferty w przetargu
oraz stosowanie dialogu technicznego przez przystapienie do procedury
przetargowe;j,

o SciSlejsze kontrolowanie przeptywu srodkéw do podwykonawcow i dostawcow,

« zmiana warunkéw uzyczania referencji i kadr przez podmioty biorace udziat
W przetargu,

 objecie dostawcow materiatdéw i ustug zapisami kodeksu cywilnego obowia-
zujacego podwykonawcow.

4. Poszczegdlne firmy budowlane powinny prowadzi¢ efektywny rachunek optacal-
nosci przedsiewziec¢ inwestycyjnych, tzn. w sposob ostrozny uzaleznia¢ wejscie
do danego projektu od jego oplacalnosci (projekty nieoplacane powinny by¢
bezwzglednie odrzucone).

5. Firmy budowlane powinny budowaé swoj portfel zamdwien, patrzac na ich
rentownos¢ a nie wartosc.

6. Nalezy bezwzglednie poprawic szybkos¢ decyzyjna sadownictwa gospodarczego.

7. Nalezy dokona¢ poprawy programu: ,,Mieszkanie dla Mtodych”, by wieksza
liczba rodzin mogla z niego skorzystac.

Powyzsze zmiany sprzyjaja poprawie sytuacji w branzy budowlanej oraz uniknie-
ciu licznych kolejnych bankructw w tej branzy i zwolnien setek tysiecy ludzi. Mozna
powiedzie¢, ze w budownictwie odbija sie kondycja catej gospodarki i by poprawié
sytuacje tej drugiej trzeba zrobi¢ wszystko, by budownictwo odbilo si¢ od dna. Jak
widaé wigkszos$¢ decyzji w tym zakresie lezy w gestii wladz publicznych i to od ich
determinaciji i skutecznosci zalezy przyszlos¢ catej branzy.
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RECENZJA
wydawnicza ksigzki dr Moniki Czerwonki
pt. Inwestowanie spotecznie odpowiedzialne

Recenzowana praca obejmuje facznie 206 stron maszynopisu. Autorka wykorzy-
stata bardzo obszerny zestaw literatury, w ktérym ujeto 203 pozycje bibliograficzne,
w przewazajacej czg¢sci obcojezyczne opracowania naukowe. Publikacje te stanowig
solidng podstawe, na ktérej dr Monika Czerwonka oparta swoje rozwazania. Jest
to pierwsza ksigzka napisana przez polskiego autora, ktéra w tak oryginalny i kom-
pleksowy sposob opisuje rozwazania na temat inwestowania spotecznie odpowiedzial-
nego. Od dawna odczuwatem potrzebe wypetnienia luki merytorycznej na polskim
rynku wydawniczym i wlasnie recenzowana ksigzka jest oczekiwang publikacja,
ktéra powinna zainteresowac i da¢ ogromna satysfakcje z przygody intelektualnej,
wynikajacej z lektury wspomnianego opracowania naukowego.

Ocena pracy jest jednoznacznie pozytywna. Autorka ksigzki w sposob orygi-
nalny, ciekawy i nowatorski przedstawita zagadnienia zwigzane z problematyka
inwestowania spolecznie odpowiedzialnego. Problematyka ta jest wcigz w literaturze
$wiatowej nowym przedmiotem eksploracji naukowej, a w odniesieniu do literatury
polskiej byla i jest nadal rzadko prezentowana, i to zazwyczaj w ograniczonym
zakresie. Dlatego tez jej kompleksowe ujecie zaprezentowane w recenzowanej ksigzce
stanowi cenny wkiad do rozwoju nauki polskiej, zwtaszcza w zakresie nastepujacych
dyscyplin naukowych: ekonomii, finanséw i zarzadzania.

Z calg satysfakcja stwierdzam, ze tres¢ i ukltad pracy odpowiadaja jej tytutowi,
za$ cala konstrukcja stanowi kompleksowe ujecie roli etyki, psychologii oraz §wiado-
mosci spolecznej odpowiedzialnosci za obecny i przyszty obraz $wiata w kreowaniu
i realizacji wspdtczesnych zjawisk ekonomicznych. Autorka w sposéb konsekwentny
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i przemyslany udowadnia w ksigzce, ze wspdlczesne inwestowanie wcale nie musi by¢
nieetyczne i moze by¢ oparte na relacjach oznaczajacych trwaly zwigzek zakladajacy
istnienie zaufania, wspdtpracy i wspdlnoty interesow, ktore wykluczajg tworzenie
hipokryzji we wzajemnych stosunkach. To nowe podejscie do inwestowania nazy-
wane jest przez Panig dr Monike Czerwonke fenomenem inwestowania spofecznie
odpowiedzialnego (przy czym termin Socially Responsibile Investing — SRI) jest
uzywany w literaturze obcej juz od kilkunastu lat.

Ostatni kryzys gospodarczy wywotany kryzysem finansowym subprime dat
podstawe do zastanowienia sie, czy dotychczas stosowane modele ekonomiczne
w wystarczajacy sposob daja rzeczywisty obraz zdarzen, ktdre dzieja si¢ na naszych
oczach? Czy prezentowane teorie w naukach ekonomicznych nie wymagaja dodatko-
wego wsparcia ze strony nowych obszaréw metodologicznych, dotychczas w niedo-
statecznym stopniu wykorzystanych?' W jakim zakresie psychologia, etyka, religia
powinny na stale zagosci¢ w mysleniu o zachowaniach inwestoréw, interesariuszy,
itp.? Czy prawdziwa i dostatecznie udowodniona jest teza profesora P.H. Dembin-
skiego, Dyrektora Obserwatorium Finansow w Genewie, autora ksigiki pt. Finanse
po zawale?, wskazujaca, ze w globalnych relacjach gospodarczych dominuje finansja-
lizacja naszego zycia? Rynki finansowe zdominowaly §wiatowa gospodarke. Dzisiaj
w duzym zakresie kupuje si¢ co$ nie po to, aby to mie¢ i z tego korzysta¢®. Kupuje
sie przede wszystkim z mysla o pozniejszej sprzedazy z zyskiem. Na wspdlczesnych
rynkach finansowych powstajg coraz to nowe produkty, ktére odpowiednio ,,zapa-
kowane” sg natychmiast sprzedawane klientom. Niepokoi to, ze te produkty, ktére
znajduja sie na wysokich diapazonach sofistyki finansowej, nie do konca sg zro-
zumiale dla samych sprzedajacych. Finansjalizacja oznacza psychiczna dominacje
matematycznych patentowanych geniuszy, ktérzy rozwijajg jakie$ niepojete formuly
i hipnotyzujg nimi ludzi podejmujacych decyzje?. Tych modeli nie da si¢ zrozumie¢,
i to nie dlatego, ze s skomplikowane. Czesto za pozornym wyrafinowaniem kryje
sie co§ kompletnie bez sensu’. W ten sposob relacje migdzyludzkie zostaja zasta-
pione transakcjami, w ktérych — w duzym stopniu - gléwna role odgrywa zysk,
przy tolerowaniu ufomnosci cztowieka polegajacej na chciwosci, przy jednoczesnym
braku nalezytej starannosci do oceny ryzyka. To nie jest dobre, ze stworzona przez

' Nowe wyzwania w zakresie ekonomii i polityki gospodarczej po kryzysie subprime, red. J. Osta-

szewski, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2010.

2 P.H. Dembiniski, Finanse po zawale, Studio Emka, wrzesieni 2011.

3 Zagubiona rzeczywistos¢, wywiad Zakowski i Dembinski o recepcie na kryzys, ,,Polityka” 2012,
nr 5.
4 Ibidem.

5 Ibidem.
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generacje finansistow rzeczywisto$¢ zostala oparta na watpliwych aksjomatach, ze
ryzyko w decyzjach finansowych mozna uniewaznic®.

Autorka ksigzki, zafascynowana fenomenem zjawiska inwestowania spofecznie
odpowiedzialnego, probuje zglebi¢ wskazane powyzej rozwazania. Nie tylko stara si¢
odpowiedzie¢ na postawione pytania, lecz jednoczesnie rozszerza katalog watpliwosci
i pytan. Zastanawia sig, czy iluzja na rynkach finansowych wygrywa z uczciwoscia,
a zrecznos¢ okazuje sie cenniejsza od rzetelnosci. Czy inwestowanie musi by¢ wytacznie
nastawione na maksymalizowanie wlasnej uzytecznosci inwestora? Czy podejmujac
decyzje inwestycyjne, zawsze powinni$my kierowac¢ si¢ wzgledami ekonomicznymi?
Czy istniejg pozackonomiczne determinanty naszych decyzji inwestycyjnych? Czy
inwestorzy nie powinni by¢ zainteresowani kierunkiem przeznaczenia ich pieniedzy?
Czy pienigdze inwestowane, np. w popieranie reziméw totalitarnych, czy tez pobu-
dzanie wzrostu gospodarczego przy nierespektowaniu zasad ochrony srodowiska,
czy wprowadzanie do obiegu gospodarczego ,,toksycznych” opcji nie sg sprzeczne
z etykg inwestowania i rzeczywiscie przyczyniaja si¢ do zrbwnowazonego rozwoju.
Sa to ogromne dylematy ekonomiczne i moralne, na temat ktérych pisze w sposéb
bardzo profesjonalny Autorka ksigzki.

Pani dr Monika Czerwonka konsekwentnie i poprawnie merytorycznie ujeta
swoje rozwazania w pigciu cze$ciach pracy. Opracowanie obejmuje nastepujace
zagadnienia: zdefiniowanie i wyjasnienie koncepcji inwestowania spolecznie odpo-
wiedzialnego, przedstawienie inwestycji etycznych z punktu widzenia réznych
religii, oméwienie zwigzkéw pomiedzy wspomnianymi inwestycjami a finansami
behawioralnymi, a takze analiza wynikéw wlasnych badan Autorki w omawianym
obszarze eksploracji naukowe;j.

Konstrukcja pracy jest logiczna i odzwierciedla zdecydowang wole realizacji
wyznaczonego celu, ktory zostal w pelni osiggniety. Tres¢ pracy i konkluzje nie
budza watpliwoséci merytorycznych.

Pragne podkresli¢ na zakonczenie, ze tres¢ naukowa recenzowanej pracy ma
wysoki poziom merytoryczny. Wielowymiarowy charakter podjetego zagadnienia
wskazuje na solidno$¢ i dojrzalos¢ merytoryczng Autorki, a sama ksigzka ma na pol-
skim rynku wydawniczym unikatowy charakter. Formulujac w recenzji ogélna
oceng pracy, podkreslam waznos$¢ podjetej tematyki oraz to, ze dotyczy ona malo
znanego i opisanego w Polsce zagadnienia. Wyrazone w niej poglady oparte sg nie
tylko na doglebnych studiach literaturowych, lecz takze w duzym stopniu na wia-
snych rozwazaniach i badaniach przeprowadzonych przez dr Monike Czerwonke.

6 Ibidem.
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Biorgc pod uwage powyzsze wzgledy, wyrazam przekonanie, ze recenzowana
praca zasluguje w pelni na opublikowanie i moze stanowi¢ bardzo wazng pozycje
w dorobku naukowym, ktéra by¢ moze zostanie wskazana jako osiggniecie naukowe
w przyszlym postepowaniu habilitacyjnym.

Warszawa, 2012-12-07
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Ireneusz K. Dgbrowski

States of Equilibrium in Routine and Optimised Expectation Based
Behaviours Exemplified by the Prisoner’s Dilemma

The basis of the majority of modern economic models is a definition of the consumer
and producer (homo oeconomicus) based on the assumptions of reductionism and full
information. From the perspective of such micro-foundations of macro-economy, the
economy is permanently in the optimum of its possibilities (stability). Such a dynamic
modelling would not be possible with adaptive expectations (with routine behaviours),
that is why it is necessary to introduce the assumption of rational expectations (with
optimised behaviours). The present article deals with different interpretations of the
prisoner’s dilemma in view of rational and adaptive expectations and the possibility
of obtaining the Pareto optimal Nash equilibrium in the prisoner’s dilemma.

Robert Zmiejko

Debt Crisis in Europe: Advantages and Disadvantages of the
Introduced Reforms. Implications for Poland

Although it seems that the debt crisis in Europe began with the subsequent collapses
of economies of the EU member countries, with all the comprehensive social com-
ment on the collapse of the economy of Ireland, Hungary, Greece, Spain or Portugal,
the debt problem appears to date back to much earlier times. The best example is
the political approval to introduce a common European currency on 1 January 1999
(at first in non-cash transactions) with the total public debt of the countries aspiring
to become the members of the euro zone exceeding 71.6% of GDP. The end of 2010 and
the beginning of 2011 turned out to be the time of escalation of problems connected
with the public debt in some European Union countries. In such countries as Ireland,
Greece or Portugal they have begun talking about bankruptcy and in the remaining
countries such as Spain or Italy about a very likely insolvency. The representatives
of Ireland, Greece and Portugal have applied for aid packages for their countries. In
these countries there have been many strikes and social unrest, and international
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rating agencies dealing with creditworthiness of economies gave them a lower rating.
The examples of Greece, Ireland and Portugal indicate clearly that the reasons for
the crisis in the European Union are primarily mistakes in the economic policy. The
governments of these countries were not able to adjust the programme and vision
of the country to the actual economic situation in order to avoid their indebtedness,
which is recently reflected in the bonds prices, reaching the highest levels in history,
issued by these economies. Since the crisis appeared in the Union, the European
Council undertook many actions to curb the public debt crisis, to rescue the euro
currency and to strengthen the Economic Union. Apart from the aid package for
the most indebted countries, i.e. Greece, Ireland and Portugal, a step to be made is
the introduction of six legal acts called a six-pack. The debt crisis is affecting also the
Polish economy, which although not connected through a common currency;, like
those countries, has dominating trade turnover with the European Union, which may
weaken the Polish exports. On the other hand, the correlation of the zloty with the
euro leads to the depreciation of the domestic currency, which gives rise to a higher
inflationary pressure and increase in public debt (part of foreign debt) nominated
in the common currency. The healing of public finance in the countries of the “old
continent” should be solved in the mid-term perspective (3-5 years). Otherwise the
aversion to the common currency will grow, which may lead to the collapse of the
common market concept.

Mateusz Guzikowski, Aleksandra Ambrozy

Conclusions for Poland from the Swedish Experience in Active
Policies on the Labour Market (ALMP)

The article is aimed at the presentation of Swedish experiences in active policies on
the labour market (ALMP) in the period of recession, i.e. in the 90 s and the conclu-
sions drawn from their application in Poland, their application to solve problems on
the labour market, including a low occupational ratio (thus a high rate of passivity),
no adjustment (in terms of qualifications) of labour supply to the changing structure
of demand and a low dynamics of flows between labour market resources. Based on
the Swedish experience, the authors formulate recommendations in relation to the
reform of the institutional labour market (passive and active policies). The most
important conclusions to be drawn from the analysis indicate that the maximum
effectiveness of the ALMP application in the future should be the resultant of the
Swedish mistakes analysis, labour legislation reform as well as the change in the direc-
tion and strength of implementation labour market policies (through the creation of
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a well-balanced policy-mix based on the combination of active and passive policies)
for the one whose primary goal is to reduce the information asymmetry, discrepancy
between labour supply and demand as well as making the unemployed more active
in seeking employment.

Grzegorz Pogorzelski

Reserves as an Instrument of Bank Profitability or Liquidity
Oriented Balance Policy

Reserves are a traditional instrument thanks to which banks anticipate future losses
caused by customers’ defaults. They are created to hedge a part of the financial result,
anticipating real losses. According to some authors reserves are the most essential
instrument aimed at the implementation of the financial policy oriented on profit
maximisation / profitability or security and liquidity. Connected with substantial
discretion they may be controversial and susceptible to manipulation by the bank
management who try to find an optimal solution between external regulations on
security standards (risk minimisation) and management risk appetite (profit maxi-
misation). The article is aimed at the presentation of the way in which a commercial
bank may steer the volume of financial result through undervaluation or overvalu-
ation of reserves for credit liabilities depending on the goal to be achieved and the
implemented balance policy.

Barbara Bojewska

Intellectual Capital and Innovativeness in a Knowledge Based
Organisation

The success of an organisation is the result of the way it operates in the changing envi-
ronment. Adaptive, innovative and technological changes, globalisation or competition
inspire entrepreneurs and encourage them to develop different organisational models.
In the context of environmental changes it is essential to build a knowledge based
company. High volatility of environment and high level of competition strengthen
the significance of innovations, which are closely connected with intellectual capital
and are an important source of corporate competitive advantage. Intellectual capital
management is connected with the generation of intellectual capital and its constant
development, and also with the creation of condition allowing for effective and
full use of the corporate intangible assets. The operations of the organisation and
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its employees as well as the impact of the environment depend on the knowledge
application skill and the combination of knowledge processing with the creativity
and innovativeness of employees.

Andrzej Pawluk

Overall Equipment Effectiveness Ratio as an Efficiency Measure
and Improvement Tool of Organisation

The publication deals with the application of the Overall Equipment Effectiveness
- OEE as a tool to measure the effectiveness and improvement of an organisation.
The OEE measure is a three-part measure of the state of equipment based on acces-
sibility, performance and production quality level. The measure is used to identify
the losses which cause the decline in manufacturing effectiveness. The loss reduc-
tion allows for efficient and effective production. The article presents an example of
the OEE measure application in order to improve the manufacturing process of the
washing-up liquid ARO and TIP in Grupa INCO SA The results of a practical use of
the OEE measure application in companies allow for the statement that it is a valu-
able indicator allowing for the identification and analysis of the sources of losses and
the losses of the lost production. Thanks to the application of the OEE methodology
in the presented example as well as in other organisations a completely new level of
awareness is being born among the managerial staff and machine operators of losses
and the ways in which the manufacturing process may be effectively controlled and
managed.

Andrzej Kargul

Model of a Bankruptcy Threatened Company Exemplified by
Polimex-Mostostal SA

The case of Polimex-Mostostal SA was well-known at the end of 2012 and beginning
0f 2013 as this company — one of the largest construction companies in Poland became
actually a bankrupt and survived on the market as a matter of fact only due to the
agreement between banks and the aid from the Industrial Development Agency. The
reasons for this situation appeared to be complex and came down primarily to a wrong
construction of contracts for the building of road infrastructure which brought
losses to a substantial part of the sector. The study is aimed at the empirical verifica-
tion the its thesis, i.e. answering the question whether or not Polimex-Mostostal SA
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is a company threatened with bankruptcy. The most important goal is to find out
whether the financial situation of the company described in its financial report makes
it belong to the group of companies threatened with bankruptcy. The basic research
method applied in the study is 5 discriminative models. The first one is a classical
and possibly the most popular: the Altman model. The remaining 4 models have
been worked out by Polish authors: E. Maczynska, B. Prusak and a team headed by
E. Maczynska.






