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Wprowadzenie

Niniejszy numer jest w pewnym sensie jubileuszowym, bo dziesi¹tym Zeszytem Nauko-
wym Wy¿szej Szko³y Ekonomii i Informatyki w Krakowie. W Zeszycie tym s¹ zamiesz-
czone prace z zakresu ekonomii, zarz¹dzania i zastosowañ informatyki w zarz¹dzaniu.
Autorami artyku³ów s¹ pracownicy naukowi WSEI, a tak¿e pracownicy naukowi lub dok-
toranci innych wy¿szych uczelni. Opublikowane artyku³y mieszcz¹ siê tematycznie w za-
kresie kierunków kszta³cenia w Wy¿szej Szkole Ekonomii i Informatyki w Krakowie.
Mimo, ¿e artyku³y s¹ zamieszczone w Zeszycie w porz¹dku alfabetycznym omówienie ich
treœci nast¹pi w wymienionych dwóch grupach tematycznych. Podobnie, jak to by³o w po-
przednich ZN WSEI, równie¿ w tym zeszycie dominuj¹ prace z zakresu ekonomii. Dlatego
omówienie zaczynamy od nich.

W literaturze ekonomicznej podkreœla siê, ¿e sport wytwarza oko³o 2% œwiatowego
PKB, czyli oko³o 1,5 bln dolarów. Jak to jest w przypadku najbardziej widowiskowego
sportu w Polsce – czyli pi³ki no¿nej – stara przedstawiæ w swoim artykule Bednarz. Badania
autora wykaza³y, ¿e udzia³ przychodów pochodz¹cych wy³¹cznie z pi³ki no¿nej w stosunku
do PKB Polski jest nieporównywalnie ni¿szy. Autor trafnie zauwa¿y³, ¿e sponsoring oraz
przychody p³yn¹ce z transmisji to dwie najwa¿niejsze pozycje w bud¿ecie ka¿dego klubu.
Dlatego te¿ brak silnego finansowo partnera biznesowego oraz s³aba postawa na boisku
natychmiast znajduj¹ swoje negatywne odzwierciedlenie w klubowych kasach. Zdaniem
autora jedynym ratunkiem dla polskiej pi³ki mo¿e byæ niespodziewany sukces rodzimej
dru¿yny w europejskich pucharach. Zyski z premii UEFA, sprzeda¿y biletów, praw telewi-
zyjnych oraz transferu najlepszych zawodników mog³yby byæ Ÿród³em spektakularnych
przychodów. Odpowiednie zarz¹dzanie nimi mog³oby zapewniæ zespo³owi pozycjê spor-
towego i finansowego lidera na wiele lat.

Sytuacja w realnych gospodarkach ma swoje odbicie na rynkach finansowych. W dobie
globalizacji szczególn¹ rolê odgrywaj¹ ich wzajemne powi¹zania. Badaniu zale¿noœci po-
miêdzy rynkami jest poœwiêcony artyku³ Czapkiewicz i Machno. Autorzy podkreœlaj¹,
¿e rynki finansowe mo¿na pogrupowaæ wed³ug dynamicznych zale¿noœci miêdzy nimi.
Wyró¿niaj¹ cztery grupy: rynki amerykañskie, rozwiniête rynki europejskie, europejskie
rynki wschodz¹ce oraz rynki azjatyckie. Ten podzia³ i dynamiczny sposób analizy jest wa¿ny
dla inwestorów, gdy¿ pozwala uchwyciæ najbardziej aktualne zale¿noœci, co ma wp³yw na
konstrukcjê portfela inwestycyjnego.

Tematyce gie³dowej poœwiêcony jest równie¿ artyku³ Handzela i Gajera. Autorzy omó-
wili w swojej pracy strategiê inwestycyjn¹ polegaj¹c¹ na wykorzystaniu tzw. „spreadów”

Zeszyty Naukowe nr 10 5



podczas zajmowania pozycji na silnie skorelowanych ze sob¹ indeksach gie³dowych.
Autorzy podzielaj¹ opiniê Bernsteina – znanego inwestora gie³dowego – który uwa¿a, ¿e s¹
one za ma³o doceniane przez inwestorów. Strategie te mog¹ prowadziæ do ponadprze-
ciêtnych stóp zysku. Godny podkreœlenia jest fakt, ¿e ich zastosowanie nie jest obarczone
istotnym ryzykiem utraty kapita³u.

Sytuacja na rynkach finansowych ma zwi¹zek nie tylko z makroekonomicznymi wskaŸ-
nikami stanu gospodarki, ale przede wszystkim z kondycj¹ sektora finansowego. Alter-
natyw¹ dla akcji s¹ bowiem lokaty bankowe, których atrakcyjnoœæ jest oceniana nie tylko
przez pryzmat oprocentowania, ale i bezpieczeñstwa banku.

Gurgul i Kravczhuk w swoim artykule zarysowali problem shadow banking w Unii
Europejskiej. Wiadomo, ¿e jedn¹ z istotnych przyczyn ostatniego œwiatowego kryzysu
finansowego by³y patologiczne procesy na rynkach finansowych, g³ównie w USA, których
praprzyczyn¹ by³ m.in. brak stosownych regulacji lub niestosowanie siê do nich instytucji
finansowych. Pogoñ banków za zyskiem i chêæ przerzucenia ryzyka na innych doprowadzi³y
do zak³adania przez nie firm finansowych, które podlegaj¹ mniejszej regulacji. To one
tworz¹ sektor tzw. shadow banking, który z jednej strony mo¿e byæ Ÿród³em korzyœci dla
uczestników rynku, a z drugiej strony mo¿e destabilizowaæ system finansowy. Autorzy
wykonali badania empiryczne (analizê skupieñ) dla wiod¹cych banków z UE, które s¹
aktywne w sektorze shadow banking.

Kowalski i Zygu³a w swoim artykule analizuj¹ efektywnoœæ polskiego sektora bankowego
w latach 2004–2011 i wp³ywu na ni¹ œwiatowego kryzysu finansowego z roku 2008. Autorzy
dochodz¹ do wniosku, ¿e polski system bankowy oparty na racjonalnych prawnych i organiza-
cyjnych podstawach, nie ska¿ony „toksycznymi” instrumentami pochodnymi by³ przed kryzy-
sem w dobrej sytuacji finansowej. Jednak¿e kryzys finansowy z roku 2008 dotkn¹³ i polski
system bankowy. Najlepiej poradzi³y sobie w kryzysie banki œredniej wielkoœci, szczególnie
banki prywatne kontrolowane przez kapita³ obcy. Autorzy uwa¿aj¹, ¿e ten sukces banków
prywatnych kontrolowanych przez kapita³ zagraniczny ma swoje Ÿród³o w umiejêtnym i ry-
gorystycznym zarz¹dzaniu ryzykiem, zaanga¿owaniu w efektywne projekty oraz restruktu-
ryzacji zatrudnienia w tych bankach. Autorzy wysnuli swoje wnioski na bazie przeprowa-
dzonych przez siebie badañ empirycznych z wykorzystaniem m.in. analizy wariancji.

Jednym z najwa¿niejszych wskaŸników stanu gospodarki jest poziom bezrobocia. Koptiew
podejmuje w swoim artykule próbê zdiagnozowania sytuacji na rynku pracy w regionie
tarnowskim. Autorka podkreœla, ¿e utrzymuje siê w tym regionie nierównowaga pomiêdzy
popytem na pracê a poda¿¹ pracy. Badany obszar obejmuje dwie jednostki administracyjne
(sam Tarnów oraz powiat tarnowski) o zasadniczo ró¿nych uwarunkowaniach demograficz-
nych i gospodarczych. Najbardziej widoczne ró¿nice dotycz¹ stopy bezrobocia, odniesionej do
tej wielkoœci dla kraju i województwa ma³opolskiego. Stopa bezrobocia jest wyraŸnie wiêksza
dla powiatu tarnowskiego i zdecydowanie mniejsza w samym Tarnowie. Tak¿e dynamika
wzrostu liczby bezrobotnych jest zdecydowanie wiêksza w powiecie tarnowskim. Przepro-
wadzona analiza ma u³atwiæ przewidywanie funkcjonowania tego regionalnego rynku pracy
w przysz³oœci.

6 Wy¿sza Szko³a Ekonomii i Informatyki w Krakowie



Pañstwo mo¿e oddzia³ywaæ w sposób istotny na rynek pracy poprzez instrumenty
finansowe. Œrodki finansowe, którymi dysponuje bud¿et zale¿¹ od sprawnoœci systemu
podatkowego. Pypno przeprowadza w swojej pracy analizê zmian podatku dochodowego od
osób fizycznych prowadz¹cych dzia³alnoœæ gospodarcz¹. Z badañ tych wynika, ¿e w struk-
turze liczby podatników najwiêkszy udzia³ maj¹ osoby fizyczne prowadz¹ce dzia³alnoœæ
gospodarcz¹, opodatkowane na zasadach ogólnych, nastêpnie osoby p³ac¹ce podatek
zrycza³towany, a w dalszej kolejnoœci podmioty p³ac¹ce podatek liniowy; najmniejszy
udzia³ maj¹ podatnicy korzystaj¹cy z karty podatkowej. Jeœli chodzi o strukturê wp³ywów
podatkowych najwiêksze znaczenie maj¹ podatnicy opodatkowani liniowo, nastêpnie na
zasadach ogólnych. Dopiero w dalszej kolejnoœci s¹ podmioty rozliczaj¹ce siê wed³ug
podatku zrycza³towanego, a najmniejsz¹ rolê odgrywaj¹ podatnicy stosuj¹cy kartê po-
datkow¹.

Dochody bud¿etowe osi¹gane dziêki systemowi podatkowemu umo¿liwiaj¹ ingerencjê
pañstwa, która mo¿e korygowaæ mechanizm rynkowy. Tej tematyce poœwiêcony jest artyku³
przegl¹dowy Witoñ. Autorka podkreœla, ¿e rola pañstwa w gospodarce mo¿e byæ aktywna
lub pasywna. W tym ostatnim przypadku pañstwo zapewnia tylko najbardziej podstawowe
warunki umo¿liwiaj¹ce funkcjonowanie spo³eczeñstwa, zapewnia prawne warunki dla pra-
wid³owego funkcjonowania mechanizmu rynkowego, tworzy niezbêdne instytucje i pod-
mioty reguluj¹ce.

Najwa¿niejsz¹ form¹ aktywnoœci pañstwa w gospodarce jest jego uczestnictwo w pro-
cesach gospodarczych. Pañstwo mo¿e te¿ pe³niæ funkcjê alokacyjn¹, redystrybucyjn¹
i stabilizacyjn¹. Autorka podkreœla, ¿e szczególn¹ rolê wspó³czesne, aktywne pañstwo
odgrywa w alokacji dobra publicznego, jakim jest wiedza.

Wolak w swojej pracy zaznacza, ¿e jej g³ównym celem jest próba odpowiedzi na pytanie
w jaki sposób pod wp³ywem zmiany dochodów konsumentów i cen najpopularniejszych
elementów drobiowych, zmienia siê na nie popyt. W badaniu empirycznym wykorzystuje
dane miesiêczne z okresu siedmiu lat (od pocz¹tku 2006 do koñca 2012 roku) pozyskane
z hurtowni miêsa i wêdlin Domicela, obejmuj¹cej swoim zasiêgiem teren powiatu jasiel-
skiego. Na podstawie wyników estymacji modelu NLAIDS uzyskuje cenowe i dochodowe
elastycznoœci popytu. Zgodnie z oczekiwaniami autora popyt na rozwa¿ane elementy dro-
biowe nieelastycznie reaguje na zmiany cen, a w przypadku porcji roso³owej wartoœæ
cenowej elastycznoœci popytu Marshalla ma wrêcz znak dodatni. Równie¿ zachowania
konsumentów w sytuacji zmiany ich dochodów wydaj¹ siê byæ naturalne. Wraz ze wzrostem
si³y nabywczej konsumenci najchêtniej zwiêkszaj¹ swoje wydatki na najdro¿sze z roz-
wa¿anych miês, tj. filet z kurczaka, a w najmniejszym stopniu zwiêkszaj¹ zakupy najtañszej
porcji roso³owej.

Gospodarka kraju oparta na wiedzy zale¿y od rozwoju przedsiêbiorstw, które j¹ sta-
nowi¹. Rozwój ten zale¿y w du¿ym stopniu od jakoœci zarz¹dzania tymi przedsiêbiorstwami,
od prawid³owoœci podejmowanych decyzji.

Grupê artyku³ów z zakresu zarz¹dzania oraz zastosowañ informatyki w zarz¹dzaniu
otwiera artyku³ Czaprana. Autor omawia w swojej pracy koncepcjê tzw. business in-
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telligence czyli zbiór metod i narzêdzi maj¹cych na celu polepszenie jakoœci decyzji firmy.
Wymienia instytucje w Czechach i w Polsce, które przy wspó³pracy z firmami infor-
matycznymi implementuj¹ czêœæ zasad business intelligence.

Ciesielski dedykuje swoj¹ pracê przegl¹dow¹ technologiom biometrycznym, które coraz
czêœciej s¹ stosowane w ró¿nych aspektach zarz¹dzania. Autor wskazuje, ¿e ju¿ kilka
wieków temu wykorzystywano w Chinach odciski palców w celu identyfikacji osób zawie-
raj¹cych transakcje handlowe. Autor wskazuje na rozleg³e zastosowania metod biomet-
rycznych w ró¿nych dziedzinach ¿ycia gospodarczego, w szczególnoœci w bankowoœci.
Autor prezentuje zasadn¹ jak siê wydaje tezê, ¿e nadchodzi z³oty okres dla technologii
biometrycznych.

Grzegorzewska poœwiêca swoj¹ pracê zjawisku wypalenia zawodowego jednostki, które
jest problemem w zarz¹dzaniu kadrami. Jak podkreœla autorka, syndrom wypalenia siê
ma zwi¹zek z towarzysz¹cymi jednostce odczuciami fizycznego zu¿ycia, bezradnoœci,
beznadziejnoœci, depresji, alienacji, a przede wszystkim rozczarowania. „Wypalenie” jest
ostatnim etapem nieudanych prób jakie jednostka podejmuje po to, aby uporaæ siê z sytuacj¹
postrzegn¹ jako stan w³asnego zagro¿enia. W literaturze przedmiotu podkreœla siê, ¿e stan
ten jest wynikiem d³ugotrwa³ego cierpienia, któremu nie towarzyszy wsparcie ze strony
innych osób z najbli¿szego œrodowiska. Jeœli okreœlona osoba nie jest w stanie normalnie
funkcjonowaæ, to zwykle rezygnuje z kariery lub wycofuje siê z pracy. Praca autorki jest
poœwiêcona przegl¹dowi rozmaitych definicji wypalenia siê i jego symptomów.

O kondycji ca³ej gospodarki decyduje kondycja najwiêkszych spó³ek gie³dowych.
Ich wartoœæ rynkowa zmienia siê w czasie. Temu problemowi jest poœwiêcona praca

Gzyla, w której autor przeprowadzi³ analizê powodów i mechanizmów zmian (spadków)
wartoœci firmy dla 10 wytypowanych wczeœniej spó³ek. Badania autora potwierdzaj¹, ¿e
wystêpuj¹ na polskim ryku kapita³owym wszelkie kategorie zdarzeñ implikuj¹cych spadek
wartoœci firmy. Ponadto w wielu przypadkach ich skala i z³o¿onoœæ mog¹ utrudniaæ in-
terpretacjê.

Istotny wp³yw na tempo rozwoju gospodarczego ma prawid³owoœæ zarz¹dzania pro-
cesami inwestycyjnymi. Zwraca na to uwagê w kolejnym z omawianych artyku³ów Rapciak.
Autor podkreœla w szczególnoœci wagê zdefiniowania zakresu projektu; szczegó³owego
planowania dzia³añ; wykonania przyjêtego planu; monitorowania i kontrolowania postêpów
prac nad projektem; zamkniêcia projektu wraz z ocen¹ rezultatów i audytem powdro-
¿eniowym. Szczególnie z³o¿ony element zarz¹dzania stanowi¹ decyzje inwestycyjne, które
powinny byæ oparte na wieloetapowej ocenie ekonomicznej efektywnoœci planowanego
projektu inwestycyjnego na bazie odpowiedniego algorytmu.

W ostatnim z omawianych artyku³ów Handzel i Gajer przedstawili i zinterpretowali
wyniki szeregu eksperymentów, polegaj¹cych na zastosowaniu trójosobniczego opera-
tora krzy¿owania osobników w przypadku algorytmów genetycznych konstruowanych
pod k¹tem rozwi¹zywania zagadnieñ optymalizacyjnych zwi¹zanych z ekonomicznym
rozdzia³em obci¹¿eñ w systemie elektroenergetycznym i minimalizacj¹ termicznych
strat przesy³owych, powstaj¹cych w liniach elektroenergetycznych wysokich napiêæ.
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Przeprowadzone przez autorów badania dowodz¹, ¿e algorytmy ewolucyjne s¹ zdolne
w stosunkowo krótkim czasie znaleŸæ dopuszczalne rozwi¹zania, optymalne w sensie
sformu³owanych kryteriów.

Pragnê wyraziæ nadziejê, ¿e wyniki badañ autorów przedstawione w tym Zeszycie
spotkaj¹ siê z zainteresowaniem tak œrodowiska akademickiego jak i praktyków.

Redaktor Naczelny

Henryk Gurgul

Kraków, listopad 2014





Bartosz Bednarz*

Rola pi³ki no¿nej w polskiej gospodarce

Significance of football in the Polish economy

This paper aims to examine the problem of importance of football in the Polish economy.

Theoretical part of the paper will describe specific characteristics of sports market and

present features of the products offered by football clubs. The empirical part will concern

the percentage participation of cumulated budgets of football clubs in relation to Gross

Domestic Product (GDP) in Poland in the years 2009–2012. Source of data is report

“Ekstraklasa Pi³karskiego Biznesu”, prepared by EY and information provided by the

Central Statistical Office of Poland.

Author is a graduate of Applied Computer Science at the Jagiellonian University and

Economics at the Cracow University of Economics. The article is a continuation of his

research of the football economy. After thesis related to sports marketing author is preparing

a publication of commercial exploitation of Polish stadiums after UEFA EURO 2012.

Wprowadzenie

Sport i ekonomia to dwa obszary silnie od siebie zale¿ne. Ten pierwszy nie mo¿e
funkcjonowaæ bez wyraŸnego finansowego wsparcia podmiotów prywatnych (rzadziej pub-
licznych), jednoczeœnie wywieraj¹c pewien wp³yw na gospodarki poszczególnych krajów.
Potrafi on napêdzaæ koniunkturê poprzez inwestycje przeznaczone na rozwój infrastruktury
czy pobudzenie turystyki.

W celu zrozumienia jak wa¿nym, choæ czasem niedocenianym ogniwem gospodarki jest
sport, wystarczy wspomnieæ, ¿e jest on przedmiotem prac wielu organów europejskich.
Zarówno w ujêciu ekonomicznym, jak i spo³ecznym jest obiektem zainteresowania Parla-
mentu Europejskiego, Rady Unii Europejskiej czy Komitetu Regionów, zaœ aktem o naj-
wy¿szej mocy prawnej jest Deklaracja w Prawie Sportu, stanowi¹ca za³¹cznik nr 29 Traktatu
Amsterdamskiego.

Oprócz wielu wewnêtrznych przepisów i rozporz¹dzeñ lig zawodowych, kluby sportowe
musz¹ respektowaæ równie¿ szczegó³owe przepisy dotycz¹ce sportu, wydane przez Euro-
pejski Trybuna³ Sprawiedliwoœci. Jego postanowienia mówi¹ miêdzy innymi, ¿e „sport ró¿ni
siê od innych form dzia³alnoœci gospodarczej”. Tymczasem jak mawia³ Jorge Valdano,
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dyrektor generalny Realu Madryt w latach 2009–2011, „kluby to nie tylko dru¿yny spor-
towe, lecz przede wszystkim marketingowe znaki firmowe. Dzisiaj nie chodzi tylko o to,
aby dobrze spisywaæ siê na boisku, ale ile pieniêdzy dziêki temu firma mo¿e zarobiæ”.

Zasadniczym celem pracy jest przeanalizowanie roli futbolu w polskiej gospodarce,
zwracaj¹c szczególn¹ uwagê na rodzaj i si³ê czynników, które determinuj¹ istnienie zwi¹z-
ków miêdzy pi³k¹ no¿n¹ a gospodark¹. Przeanalizowana literatura przedmiotu oraz przyjêty
cel badawczy pozwoli³y przyj¹æ nastêpuj¹c¹ hipotezê badawcz¹: „We wspó³czesnych cza-
sach pi³ka no¿na ma niewielkie znaczenie w gospodarce Polski”. �ród³em danych bêdzie
raport Ekstraklasa pi³karskiego biznesu 2013, opracowany przez firmê EY oraz dane G³ów-
nego Urzêdu Statystycznego w Warszawie.

Artyku³ zawiera czêœæ teoretyczn¹ i empiryczn¹. W czêœci teoretycznej wyjaœnione
zostan¹ specyficzne cechy rynku sportu. Opisane zostan¹ unikalne cechy produktów, dziêki
którym kibice wraz z widowiskiem sportowym doœwiadczaj¹ niepowtarzalnych emocji, zaœ
dokonuj¹c zakupu gad¿etów z logo klubu staj¹ siê oni w³aœcicielami bezcennych relikwi.
Kibice sportowi to zreszt¹ szczególna grupa konsumentów, 3/4 z nich zostaje bowiem wierna
jednemu klubowi przez ca³e swoje ¿ycie.

Z kolei w czêœci empirycznej omówione zostan¹ sposoby finansowania dzia³alnoœci
klubów pi³karskich. Oprócz sprzeda¿y biletów, praw telewizyjnych, zysków z gry w euro-
pejskich pucharach oraz transferów, kluby utrzymuj¹ siê g³ównie ze œrodków pochodz¹cych
od sponsorów (w polskiej lidze w roku 2012 stanowi³y one œrednio ponad 39% bud¿etów
klubów). W dalszej czêœci pracy przedstawiony zostanie równie¿ procentowy udzia³ przy-
chodów klubów pi³karskich w stosunku do PKB Polski, nast¹pi rozpoznanie ogólnej ten-
dencji w latach 2009–2012 oraz przedstawienie wniosków p³yn¹cych z badañ. W tym celu
analizie poddane zostan¹ bud¿ety 16 klubów Ekstraklasy bior¹cych udzia³ w rozgrywkach
w danym sezonie. Dane dotyczyæ bêd¹ lat 2009–2012, zaœ bardziej szczegó³owo prze-
analizowane zostan¹ bud¿ety klubów o ujemnej dynamice przychodów.

1. Rynek sportu i jego powi¹zania z gospodark¹ – przegl¹d literatury

W wielu publikacjach z dziedziny nauk spo³ecznych sport kojarzony jest g³ównie z trosk¹
o zdrowie, szczup³¹ sylwetk¹, dobrym samopoczuciem, a tak¿e z zabaw¹ oraz chêci¹
rywalizacji z przeciwnikiem. Te zagadnienia odwo³uj¹ siê do sportu amatorskiego i m³odzie-
¿owego1, zaœ osi¹ganie jak najlepszych wyników i ci¹g³e konkurowanie na najwy¿szym
poziomie to domena sportu zawodowego2.

Sport wyczynowy to równie¿ wielki biznes, a nawet show-biznes, potrafi¹cy przyci¹gn¹æ
przed telewizory i na stadiony miliony widzów z ca³ego œwiata. Rynek sportu jest glo-
balny, a jego coraz szybszy rozwój wymusza na klubach sportowych przekszta³canie formy
prawnej w spó³ki kapita³owe, których dzia³alnoœæ oparta jest na kodeksie handlowym.
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Podobnie jak we wszystkich przedsiêbiorstwach, g³ówn¹ zasad¹, któr¹ musz¹ kierowaæ
siê mened¿erowie jest ekonomicznoœæ dzia³ania i racjonalnoœæ wyboru3. To, co czyni rynek
sportu wyj¹tkowym jest unikalny produkt, wraz z którym sprzedawane s¹ emocje. Dlatego
te¿ nie mo¿na siê dziwiæ, ¿e rz¹dz¹ na nim inne prawa ni¿ na rynkach, na których oferowane
s¹ dobra rzeczowe czy us³ugi.

Ich omawianie nale¿y rozpocz¹æ od celów organizacji sportowych, które s¹ o wiele
bardziej zró¿nicowane ni¿ cele podmiotów funkcjonuj¹cych w innych bran¿ach. George
Foster, Stephen Greyser i Bill Walsh w ksi¹¿ce pod tytu³em „The Business of Sports”
zwracaj¹ uwagê na takie zagadnienia jak zwyciêstwa sportowe, zdobywanie trofeów, inte-
gracjê œrodowiska lokalnego oraz zyski finansowe4. Co ciekawe, osi¹ganie zysku nie zawsze
jest jedyn¹ motywacj¹ do posiadania klubu pi³karskiego. We wspó³czesnym futbolu nie
brakuje klubów, w których zamo¿ni w³aœciciele traktuj¹ swoje dru¿yny jak hobby, rzadko
licz¹c na zwrot z inwestycji. Równie¿ sport amatorski i m³odzie¿owy nie zawsze zainte-
resowany jest wy³¹cznie osi¹ganiem zysków, czêœciej celem ich dzia³alnoœci jest kszta³cenie
m³odej kadry.

Inn¹ cech¹ podmiotów dzia³aj¹cych na rynku sportu jest ogromne zainteresowanie
mediów aktualn¹ dzia³alnoœci¹ klubu, a wszystko w odpowiedzi na zapotrzebowanie zg³a-
szane przez opiniê publiczn¹. Kibice, którzy czêsto uwa¿aj¹ siê za ekspertów5, domagaj¹ siê
bie¿¹cych informacji p³yn¹cych z klubu, dlatego te¿ mened¿erowie, trenerzy i pi³karze
musz¹ liczyæ siê z tym, ¿e ich dzia³ania (pozytywne i negatywne) s¹ g³oœno komentowane
i oceniane. Tê sytuacjê obrazowo przedstawia okreœlenie „przezroczystego akwarium”6,
u¿ywanego przez specjalistów by opisaæ okolicznoœci, w jakich przychodzi pracowaæ
ludziom sportu. W tych specyficznych warunkach niezbêdna jest sta³a wspó³praca z dzia³em
public relations, w dzisiejszych czasach bêd¹ca czêœci¹ niemal ka¿dego profesjonalnego
klubu pi³karskiego.

Rynek sportu jest rynkiem, gdzie profesjonalne kluby sportowe z jednej strony ze sob¹
konkuruj¹, aby osi¹gn¹æ jak najlepszy wynik sportowy, a z drugiej – s¹ od siebie silnie
zale¿ne. Ca³kowicie wykluczona jest wiêc monopolistyczna struktura rynkowa, czyli sy-
tuacja, w której w rozgrywkach bierze udzia³ tylko jeden klub albo zawodnik, nie posiadaj¹c
konkurentów. Istot¹ sportu jest przecie¿ wspó³zawodnictwo. Takie zjawisko okreœlane
jest mianem paradoksu Louisa-Schmelinga7, wprowadzonego przez Waltera C. Neale’a,
wielkiego klasyka ekonomii sportu. Oczywistym jest, ¿e strategia, w której dwa przed-
siêbiorstwa konkuruj¹ i wspó³pracuj¹ ze sob¹ jednoczeœnie jest w ekonomii powszechnie
znana i stosowana, jednak w przypadku podmiotów dzia³aj¹cych na rynku sportu nie jest to
jedna z opcji wyboru, lecz koniecznoœæ. Co wiêcej, Walter C. Neale twierdzi, ¿e im bardziej
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znany i mocniejszy konkurent, tym wiêkszy zysk mo¿e odnieœæ klub czy sportowiec.
Stwierdzenie to jest w pe³ni prawdziwe, a korzyœci mo¿na rozpatrywaæ zarówno w ka-
tegoriach ekonomicznych (znacznie wiêksze zyski ze sprzeda¿y biletów), jak i sporto-
wych (pokonanie mistrza jest dla sportowca o wiele cenniejsze ni¿ wygrany pojedynek
z outsiderem).

Rynek sportu jest rynkiem regulowanym. Oznacza to, ¿e kluby-przedsiêbiorstwa s¹
zobowi¹zane do przestrzegania nie tylko ogólnie obowi¹zuj¹cego prawa, ale tak¿e tego
szczegó³owego, dotycz¹cego sportu. Podstawow¹ form¹ organizacji rozgrywek sportowych
w danym kraju i w danej dyscyplinie jest liga zawodowa, w której to w systemie gry „ka¿dy
z ka¿dym” wy³aniany jest mistrz kraju na dany sezon rozgrywkowy. Aby móc uczestniczyæ
w takiej lidze nale¿y posiadaæ licencjê na grê, wydawan¹ najczêœciej przez odpowiedni
zwi¹zek sportowy. Aby tak¹ licencjê otrzymaæ, nale¿y spe³niæ szereg kryteriów, miêdzy
innymi sportowych, infrastrukturalnych, prawnych i finansowych, okreœlonych w pod-
rêczniku licencyjnym. Przyk³adowo, aby klub pi³karski móg³ wzi¹æ udzia³ w rozgrywkach
ligowych w Polsce musi spe³niæ oko³o 40 punktów, w tym miêdzy innymi posiadaæ od-
powiednie oœwietlenie, okreœlon¹ iloœæ miejsc w szatniach, zadaszenie trybun prasowych
i honorowych, prowadziæ grupy m³odzie¿owe oraz wykazaæ brak zad³u¿enia (potwierdzone
odpowiednimi dokumentami z urzêdu skarbowego).

Kluby bior¹ce udzia³ w rozgrywkach s¹ zobowi¹zane do przyjêcia regulaminu ligi
ustalanego przez organ zarz¹dzaj¹cy. W takim regulaminie okreœlane s¹ miêdzy innymi
zasady awansu i spadku, terminarz, liczba meczów, a tak¿e zasady podzia³u przychodów
i obowi¹zki marketingowe. Warto dodaæ, ¿e zarz¹dzaniem ligami zajmuj¹ siê specjalnie do
tego celu powo³ane spó³ki kapita³owe (w Polsce jest to spó³ka Ekstraklasa SA). Wszystkie te
kryteria s¹ bardzo precyzyjne i bezwzglêdnie przestrzegane, zaœ w przypadku rozgrywek
miêdzynarodowych s¹ one jeszcze bardziej zaostrzone.

Kolejn¹ specyficzn¹ cech¹ rynku sportu jest jego podwójny dualizm. Kluby sportowe
funkcjonuj¹ jednoczeœnie na dwóch rynkach: sportowym i reklamowo-sponsoringowym.
Odbiorcami na tym pierwszym s¹ konsumenci indywidualni, a na drugim – instytucjonalni.
Powodem takiego „rozdwojenia” jest niezdolnoœæ produktów sportu do pokrycia wszystkich
wydatków klubu, pomimo i¿ sprzedawany jest on w dwojaki sposób: w czasie widowiska
sportowego na stadionie (rynek pierwotny) oraz za poœrednictwem mediów (rynek wtórny).

Rynek sportu (pomimo posiadania pewnych specyficznych cech) ca³y czas pozostaje
czêœci¹ ca³ego systemu ekonomicznego, stanowi¹c jego wa¿n¹ ga³¹Ÿ. Sporym b³êdem by-
³oby twierdzenie, ¿e rynek sportu dzia³a niejako w oderwaniu od gospodarki, bêd¹c tylko
dodatkiem do niej, form¹ zabawy. Przyk³adem niech bêd¹ wydarzenia w ostatnich latach.
18 kwietnia 2007 roku Prezes Unii Europejskich Zwi¹zków Pi³karskich UEFA, Michel
Platini, og³osi³ ¿e Mistrzostwa Europy w pi³ce no¿nej w roku 2012 zorganizuj¹ wspólnie
Polska i Ukraina. W tym samym dniu na warszawskiej Gie³dzie Papierów Wartoœciowych
indeks WIG osi¹gn¹³ swój rekordowy poziom w historii – ponad 60 000 punktów. Pu³ap ten
utrzymywa³ siê przez oko³o dwa miesi¹ce, a o dobry nastrój inwestorów zadba³ Rz¹d Polski,
który oprócz obietnic budowy nowych stadionów zapewni³ tak¿e o poprawieniu stanu
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infrastruktury, w tym lotnisk i autostrad. Podmioty prywatne zajê³y siê budow¹ hoteli,
a samorz¹dy – tworzeniem bazy treningowej dla poszczególnych reprezentacji goszcz¹cych
w Polsce. Na organizacji EURO 2008 dobrze wysz³a bran¿a turystyczna Austrii i Szwaj-
carii – zysk z tytu³u zorganizowania Mistrzostw Europy wyniós³ oko³o 415,3 mln euro,
a jeden kibic zostawia³ w kasach przedsiêbiorców z obu krajów œrednio 256 euro dziennie8.
Dwa lata wczeœniej organizacja Mistrzostw Œwiata w pi³ce no¿nej przynios³a Niemcom
przyspieszenie tempa wzrostu PKB z 0,8% do ponad 3,2%9.

Paradoksalnie czasami nawet najwiêksze sukcesy sportowe odbijaj¹ siê na kondycji
gospodarek niekorzystnie. W 2010 roku, podczas Mistrzostw Œwiata w Republice Po³udnio-
wej Afryki reprezentacja Nowej Zelandii sensacyjnie odnios³a remisy w dwóch pierwszych
meczach grupowych ze S³owacj¹ (1:1) i W³ochami (1:1). Zwyciêstwo w ostatnim meczu
z Paragwajem zapewni³oby Nowozelandczykom awans do 1/8 fina³u. W kraju zapanowa³a
euforia, a by³y Minister Sportu Trevor Mallard domaga³ siê og³oszenia dnia wolnego od
pracy, tak aby mieszkañcy strefy Oceanii mogli d³ugo i hucznie œwiêtowaæ awans. Prob-
lemem by³y jednak olbrzymie straty, jakie mog³oby to przynieœæ gospodarce. Zdaniem
ekonomistów, dzieñ wolny od pracy przyniós³by ubytek w wysokoœci 270 mln nowo-
zelandzkich dolarów (oko³o 0,5 mld z³)10. Ostatecznie Nowa Zelandia nie zdo³a³a pokonaæ
Paragwaju, gospodarka nie ponios³a wiêc strat, ale ten przyk³ad ilustruje jak silnie sport
powi¹zany jest z ekonomi¹. Sport na najwy¿szym poziomie to olbrzymie pieni¹dze, ogromne
rynki zbytu i miliony dzia³aj¹cych na nim podmiotów. To tak¿e pe³noprawny i wa¿ny dla
gospodarki sektor.

2. Metoda badawcza

W czêœci empirycznej pracy przeanalizowany zostanie udzia³ bud¿etów klubów Ekstra-
klasy w stosunku do PKB Polski w latach 2009–2012. W tym celu wykorzystane zostan¹
metody statystyczne, a zestawienia w postaci tabel uzupe³ni¹ wykresy graficzne. Udzia³
skumulowanych bud¿etów w stosunku do ca³oœci PKB przedstawi¹ wykresy s³upkowe, zaœ
analiza krzywej rozwoju pozwoli na wyci¹gniêcie wniosków dotycz¹cych tendencji prze-
kszta³ceñ w czasie.

Przedmiotem badañ bêd¹ bud¿ety 16 klubów Ekstraklasy bior¹cych udzia³ w walce
o Mistrzostwo Polski w latach 2009–2012. W ci¹gu czterech sezonów w najwy¿szej klasie
rozgrywkowej w Polsce udzia³ wziê³o 21 zespo³ów. Dla uzyskania dok³adniejszej porów-
nywalnoœci w poszczególnych latach wykorzystano wy³¹cznie bud¿ety klubów wystêpu-
j¹cych w danym sezonie w Ekstraklasie. Dla wyjaœnienia wahañ ogólnej tendencji, bardziej
szczegó³owo przeanalizowane zostan¹ bud¿ety klubów, które uzyska³y w danym roku
obrotowym ujemn¹ dynamikê przychodów.

Zeszyty Naukowe nr 10 15

8 Analiza przeprowadzona na zlecenie Hostcities przez badaczy z Uniwersytetu w Mainz oraz Management
Center Innsbruck (MCI).

9 http://www.gazetatrend.pl/artykuly/49-wplyw-wielkich-imprez-sportowych-na-gospodarke
10 Oceania zwariowa³a na punkcie mundialu, „Przegl¹d Sportowy” nr 144 (15 764) z dn. 23 czerwca 2010.



£¹czna wartoœæ bud¿etów klubów walcz¹cych o Mistrzostwo Polski obliczona zostanie
na podstawie danych pochodz¹cych z raportu EY Ekstraklasa Pi³karskiego Biznesu, bazu-
j¹cego na sprawozdaniach finansowych klubów. Dane makroekonomiczne z kolei pochodziæ
bêd¹ ze stron internetowych G³ównego Urzêdu Statystycznego.

3. Cechy produktów oferowanych przez kluby pi³karskie

Spoœród czterech sk³adników marketingu mix (produkt, cena, dystrybucja, promocja),
najwa¿niejszym elementem wydaje siê byæ produkt, a w szczególnoœci jego zdolnoœæ do
zaspokajania potrzeb oraz walory jakoœciowe. Kwestia ta jest równie¿ istotna w przypadku
rynku sportowego. Wed³ug definicji, za produkt sportowy uznaæ mo¿na „dobro rzeczowe,
us³ugê lub kombinacjê tych elementów, przeznaczone do zaspokajania potrzeb widzów
imprez sportowych, ich uczestników lub sponsorów”11. Na rynku sportu oferowane s¹ dwa
rodzaje produktów: us³ugi (widowiska sportowe) oraz dobra rzeczowe (gad¿ety). Czasami
produkty te rozszerzane s¹ o takie pozycje jak prawa medialne do transmisji oraz zdolnoœci
promocyjne dziêki sponsoringowi i reklamie.

Najwa¿niejsz¹ czêœæ produktów stanowi¹ us³ugi. Wed³ug wybitnego teoretyka i praktyka
marketingu, prof. Philipa Kotlera, za us³ugê uznaæ nale¿y „ka¿d¹ czynnoœæ lub korzyœæ
zasadniczo niematerialn¹, oferowan¹ przez jedn¹ stronê innej, która w jej efekcie nie staje siê
w³aœcicielem niczego”12. Szukaj¹c prze³o¿enia tej definicji na rynek sportu J. Masiota –
adwokat i by³y cz³onek zarz¹du PZPN specjalizuj¹cy siê w prawie sportowym – okreœli³
widowisko sportowe jako „akt publicznej rywalizacji sportowej w okreœlonym miejscu
i czasie, rozgrywany wed³ug œciœle okreœlonych regu³ rywalizacji”13. Do tej definicji dodaæ
nale¿y kilka unikalnych cech. Pierwsz¹ z nich jest jednoczesnoœæ procesu wytwarzania
i konsumpcji. Jeœli mecz rozpoczyna siê w œrodê o 20:45, to dok³adnie o tej godzinie i w tym
dniu pi³karze rozgrywaj¹ swoje zawody (œwiadcz¹ us³ugê na rzecz widzów), a kibice
konsumuj¹ go z trybun lub sprzed telewizora. Zaspokajaj¹ tym samym potrzebê, jaka
sk³oni³a ich do zakupu biletu lub obejrzenia transmisji na ¿ywo. Z tym zagadnieniem ³¹czy
siê te¿ pewna nieuchwytnoœæ tego zjawiska. Zajmuj¹c miejsce na stadionie kibic nie ma
mo¿liwoœci obejrzenia powtórki akcji (na meczach pi³karskich jest to zabronione przez
FIFA14, aby sêdzia nie móg³ zmieniæ raz podjêtej decyzji na podstawie zapisu video). Tak¹
mo¿liwoœæ ma natomiast kibic siedz¹cy przed telewizorem, jednak w tym przypadku us³ug¹
nie jest sam mecz, lecz transmisja meczu, która jest ju¿ innym produktem, oferowanym
zreszt¹ przez inny podmiot (stacje telewizyjne). Meczu pi³karskiego nie mo¿na zmaga-
zynowaæ, ani wytworzyæ na zapas. Potrzeba ogl¹dania zaspokajana jest w okreœlonym
miejscu i czasie. Mo¿na za to nakrêciæ film lub zrobiæ zdjêcia, utrwalaj¹c w ten sposób
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wspomnienia15. Nie mo¿na jednak obejrzeæ meczu przed jego rozpoczêciem (wytworze-
niem). Mecz pi³karski jest subiektywny w odbiorze. O ile czynniki, które da siê zmierzyæ
(na przyk³ad wynik meczu) daj¹ pewien obraz spotkania, o tyle ju¿ ocena kibiców dotycz¹ca
jego przebiegu mo¿e byæ bardzo ró¿na. Wynik mo¿e byæ kwestionowany, jeden i ten
sam mecz uznany za nudny lub ciekawy, a dyspozycja zawodnika komplementowana lub
krytykowana (na przyk³ad ró¿ne noty za wystêp w gazetach sportowych). Co ciekawe opinia
ta w du¿ym stopniu zale¿y od tego, jakiej dru¿ynie siê kibicuje. Kibic sportowy rzadko
jest obiektywny i w swoich ocenach kieruje siê g³ównie emocjami. Kolejn¹ cech¹ jest
ró¿norodnoœæ, pewna zmiennoœæ i brak mo¿liwoœci standaryzacji. Ka¿dy mecz jest bowiem
inny, do tego dodaæ nale¿y jego nieprzewidywalnoœæ, a wiêc tê cechê, która jest w sporcie
tak bardzo istotna i decyduje o ogromnym zainteresowaniu. Nawet przy ogromnej ró¿nicy
klas czy poziomu bud¿etu konkuruj¹cych ze sob¹ klubów, niespodzianki w sporcie zawsze
siê zdarza³y i bêd¹ zdarzaæ siê w przysz³oœci. Widowiska sportowe charakteryzuj¹ siê tak¿e
sezonowoœci¹ i w przypadku spotkañ pi³karskich s¹ w g³ównej mierze determinowane przez
klimat (otwarte stadiony stanowi¹ k³opot w rozgrywaniu meczów w zimie, w przeciwieñ-
stwie na przyk³ad do siatkówki, gdzie mo¿na graæ przez ca³y rok). Warto zwróciæ równie¿
uwagê na komplementarnoœæ widowisk sportowych. Aby mecz pi³karski móg³ siê odbyæ
spe³nione musz¹ byæ okreœlone warunki, takie jak uzyskanie licencji przez klub czy za-
pewnienie odpowiedniej infrastruktury dla widzów (zadaszenie, miejsca siedz¹ce, drogi
ewakuacyjne). Ponadto boisko musi posiadaæ odpowiednie wymiary, obecni musz¹ byæ
sêdziowie, delegaci oraz obserwatorzy. Jakoœæ infrastruktury jest dla ogl¹daj¹cych mecz na
stadionie równie wa¿na, jak sam jego przebieg. Literatura z zakresu marketingu sportu
wspomina jeszcze o takich czynnikach jak nietrwa³oœæ, niematerialnoœæ oraz brak mo¿li-
woœci nabycia na w³asnoœæ.

Z kolei, aby kibic móg³ uto¿samiaæ siê z klubem w sposób „materialny” organizacje
sportowe wychodz¹ naprzeciw zapotrzebowaniu sympatyków futbolu, jednoczeœnie repe-
ruj¹c w³asny bud¿et poprzez produkcjê i dystrybucjê dóbr rzeczowych (gad¿etów). Kluby
pi³karskie nie s¹ firm¹ produkuj¹c¹ dobra rzeczowe dla swoich fanów. Ich rola ogranicza siê
jedynie do przeniesienia praw do u¿ywania marki klubu na produktach wytwarzanych
w firmie zewnêtrznej (jest to tak zwany merchandising). Elementami, które okreœlaj¹ markê,
s¹ dobra osobiste osób prawnych, do których zaliczyæ mo¿na renomê, tradycjê, sukcesy
sportowe, presti¿, rozpoznawalnoœæ oraz medialnoœæ. S¹ nimi tak¿e „zorganizowane zespo³y
sk³adników niematerialnych i materialnych”16, na które sk³adaj¹ siê: nazwa, znaki towa-
rowe, licencje na ich u¿ywanie, symbole, barwy, przyœpiewki kibiców, zdjêcia oraz nagrania
audio i audio-video17. Merchandising ogranicza siê najczêœciej do wykorzystywania przez
firmy zewnêtrzne logo klubu oraz jego barw. Do klasycznych produktów sportowych zali-
czyæ mo¿na koszulki meczowe, szaliki, czapki oraz flagi. Kluby sportowe pamiêtaj¹ tak¿e
o dzieciach (oferuj¹c maskotki, smycze, plecaki) i kobietach (specjalnie wyprofilowane
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15 J. Berbeka, Marketing w sporcie, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej, Kraków 2004, s. 8.
16 Artyku³ 55 Kodeksu Cywilnego.
17 J. Masiota, op.cit., s. 188.



koszulki, kurtki damskie, a nawet lusterka). Bardzo czêsto w ofercie pojawiaj¹ siê równie¿
tak zwane „kolekcje VIP” dla biznesmenów, gdzie nabyæ mo¿na portfele, wizytowniki, czy
krawaty. Najbardziej klasycznym produktem s¹ jednak koszulki. Oprócz oryginalnych
trykotów kibic mo¿e zakupiæ tak¿e repliki meczowe z nazwiskiem swojego idola b¹dŸ
swoim w³asnym. Warto zauwa¿yæ, ¿e wiêkszoœæ klubów na œwiecie dokonuje z roku na rok
pewnych modyfikacji w wygl¹dzie swoich strojów. O ile barwy, producent, czy nazwa
sponsora nie musz¹ (albo nie mog¹) siê zmieniæ, o tyle ju¿ krój czy fason jak najbardziej.
Innym zabiegiem jest zmiana numeru zawodnika oraz produkcja koszulek okolicznoœcio-
wych, upamiêtniaj¹cych wa¿ny sukces sportowy (na przyk³ad zdobycie Mistrzostwa Polski)
lub wydarzenie (100-lecie istnienia klubu). Kluby pi³karskie zwiêkszaj¹ w ten sposób
wp³ywy ze sprzeda¿y koszulek. Wiedz¹ bowiem, ¿e kibice chêtnie pod¹¿aj¹ za nowymi
trendami, zw³aszcza w silnie rozwiniêtych gospodarczo i pi³karsko krajach.

4. Bud¿ety klubów pi³karskich i ich udzia³ w PKB Polski

Wszystkie produkty opisane w poprzednim rozdziale przeznaczone s¹ dla kibiców
indywidualnych, których staæ na jednorazowy wydatek rzêdu kilkudziesiêciu z³otych. Ale
tak naprawdê to nie te pozycje stanowi¹ g³ówn¹ czêœæ przychodów klubów. Jak wynika
z raportu opublikowanego przez firmê EY, w przypadku polskiej Ekstraklasy w roku 2012
dominuj¹cy by³ udzia³ sponsoringu i reklamy (39%), zaœ na drugim miejscu uplasowa³y siê
przychody uzyskane z tytu³u sprzeda¿y praw do transmisji meczów (ok. 20%). Szczegó³owe
zestawienie struktury przychodów klubów Ekstraklasy w roku 2012 przedstawia rysunek 1.

Nominalne wartoœci bud¿etów przedstawia tabela 1. S¹ to dane wyra¿one w tys. z³otych
i pochodz¹ z raportu EY. Bazuj¹ one na przedstawionych przez kluby pi³karskie sprawo-
zdaniach finansowych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 roku18. Dane te nie
zosta³y w ¿aden sposób zweryfikowane przez Ekstraklasê S.A., EY, ani autora niniejszego
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Rysunek 1. Struktura przychodów klubów Ekstraklasy w roku 2012

(w nawiasach procentowa zmiana w porównaniu do roku 2011)

�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie: Ekstraklasa pi³karskiego biznesu, EY 2013

18 Rok obrotowy Korony Kielce, Lechii Gdañsk, Piasta Gliwice, Ruchu Chorzów i Widzewa £ódŸ nie
pokrywa siê z rokiem kalendarzowym, dane dotycz¹ wiêc roku obrotowego trwaj¹cego do 30 czerwca 2013.



tekstu. Z przedstawionych w tabeli 1 danych wynika, ¿e w latach 2009–2011 ³¹czna suma
bud¿etów klubów wykazywa³a tendencjê rosn¹c¹. W roku 2012 zanotowano obni¿enie
przychodów (o ponad 29 mln PLN). Przyczyn tego spadku by³o kilka.

Analizê rozpocz¹æ nale¿y od spadku dru¿yny Cracovii. Pomimo wsparcia potê¿nego
sponsora oraz dobrej organizacji, klub z Krakowa nie zdo³a³ utrzymaæ siê w Ekstraklasie.
W efekcie jeden z najwy¿szych ligowych bud¿etów nie by³ brany pod uwagê w roku 2012.
Warto dodaæ, ¿e ³¹czny bud¿et dwóch klubów awansuj¹cych w tym czasie do Ekstraklasy
(Pogoni Szczecin i Piasta Gliwice) by³ ni¿szy o ponad 10,5 mln PLN od bud¿etu samej tylko
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Tabela 1. Bud¿ety poszczególnych klubów Ekstraklasy w latach 2009–2012 [tys. PLN]

Klub 2009 2010 2011 2012
Dynamika przychodów

(2012/2011)

Legia Warszawa 33 016 31 812 67 633 89 855 32,86%

Lech Poznañ 54 151 85 989 50 552 52 965 4,77%

Œl¹sk Wroc³aw 21 628 18 635 29 236 38 195 30,64%

Polonia Warszawa 12 303 16 731 13 130 14 694 11,91%

Wis³a Kraków 31 071 47 539 64 235 32 499 –49,41%

Lechia Gdañsk 8 702 17 832 25 582 25 651 0,27%

KGHM Zag³êbie Lubin 27 733 36 697 40 239 40 992 1,87%

Jagiellonia Bia³ystok 14 084 16 695 30 320 18 467 –39,09%

Korona Kielce 13 059 12 639 12 823 10 997 –14,24%

Ruch Chorzów 12 304 20 857 10 025 12 607 25,76%

PGE GKS Be³chatów 33 161 23 149 20 110 12 820 –36,25%

Górnik Zabrze I liga 12 335 19 587 25 458 29,97%

Widzew £ódŸ I liga 9 964 18 386 10 839 –41,05%

Podbeskidzie Bielsko-Bia³a I liga I liga 6 640 10 593 59,53%

Pogoñ Szczecin I liga I liga I liga 11 536 –

Piast Gliwice 1 575 I liga I liga 9 801 –

Cracovia 18 342 21 862 31 894 I liga –

£KS £ódŸ I liga I liga 6 578 I liga –

Arka Gdynia 12 521 13 393 I liga I liga –

Polonia Bytom 11 388 10 009 I liga I liga –

Odra Wodzis³aw 7 992 I liga I liga I liga –

Suma 313 030 396 138 446 970 417 969 –

�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie Ekstraklasa pi³karskiego biznesu, EY 2013



dru¿yny Cracovii. Do tego doliczyæ nale¿y ubytek w postaci 6,5 mln PLN drugiego spad-
kowicza – £KS £ódŸ. Ponadto a¿ 6 klubów Ekstraklasy uzyska³o w roku 2012 ni¿sze
przychody ni¿ w roku poprzednim. Najwiêksz¹ stratê zanotowa³ inny krakowski klub, Wis³a.
Wynika³o to g³ównie z braku sukcesu sportowego, jakim niew¹tpliwie by³by awans do Ligi
Mistrzów w sezonie 2011/2012. Klub poczyni³ olbrzymie inwestycje zatrudniaj¹c wielu
obcokrajowców z wysokimi kontraktami, których postawa na boisku w wiêkszoœci przy-
padków nie by³a adekwatna do wielkoœci zarobków. W kwietniu 2012 roku klub po-
zosta³ wiêc z wysokimi zobowi¹zaniami wobec pi³karzy oraz brakiem wp³ywów z UEFA,
co skutkowa³o zapowiedzi¹ restrukturyzacji, która dotyczyæ mia³a pracowników, sztabów
szkoleniowych oraz zawodników wszystkich dru¿yn19. W wyniku k³opotów finansowych
przychody spad³y niemal o 50% w porównaniu do roku poprzedniego.

Oko³o 40-procentowe spadki przychodów zanotowa³y dwa inne zas³u¿one dla polskiej
pi³ki kluby – Widzew £ódŸ oraz Jagiellonia Bia³ystok. W obu przypadkach nale¿y zwróciæ
uwagê na bardzo dobry rok 2011, w którym obu klubom uda³o siê uzyskaæ bardzo wysoki
przychód ze sprzeda¿y zawodników (odpowiednio oko³o 5 oraz 10 mln PLN). Takiego
wyniku nie uda³o siê powtórzyæ w kolejnym sezonie, st¹d znaczny spadek przychodów
w klubowych kasach. Kolejnym klubem, który odnotowa³ spadek wartoœci bud¿etu, by³ PGE
GKS Be³chatów. Przyczyn¹ by³y ogromne zawirowania zwi¹zane z g³ównym sponsorem
klubu – Polsk¹ Grup¹ Energetyczn¹, która w lipcu 2012 wypowiedzia³a umowê spon-
sorsk¹20. Ostatecznie dosz³o do zawarcia nowej umowy, jednak ca³e zamieszanie przy-
czyni³o siê do zmniejszenia bud¿etu be³chatowian. Ostatnim klubem z ujemn¹ dynamik¹
przychodów by³a kielecka Korona. W tym przypadku trudno wskazaæ jeden powód takiego
stanu rzeczy. Z³o¿y³o siê na to miêdzy innymi zmniejszenie wp³ywów z dzia³alnoœci mar-
ketingowej i handlowej, a tak¿e spadek wp³ywów z dnia meczowego. Nieznacznie spad³y
tak¿e wp³ywy uzyskane dziêki transmisjom telewizyjnym. Ogólny wynik klubów ca³ej
Ekstraklasy uznaæ nale¿y za niezadowalaj¹cy. Brak pozytywnego efektu organizacji Mis-
trzostw Europy nie zrekompensowa³ czêœci strat, z jakimi zmierzyæ siê musia³y wy¿ej
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Tabela 2. Udzia³ procentowy bud¿etów 16 klubów Ekstraklasy w PKB Polski w latach
2009–2012

Lata 2009 2010 2011 2012

Produkt Krajowy Brutto Polski [mln PLN] 1 344 505,00 1 416 585,00 1 528 127,20 1 596 378,50

£¹czny bud¿et 16 klubów Ekstraklasy [mln PLN] 313,03 396,14 446,97 417,97

Udzia³ [%] 0,023 0,028 0,029 0,026

�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie http://www.stat.gov.pl/gus/5840_1377_PLK_HTML.htm

19 Wis³a Kraków ma k³opoty finansowe, Wprost 14/2012 (1517), s. 29.
20 http://www.lodz.sport.pl/sport-lodz/1,117108,12179394,PGE_wycofuje_sie_ze_sponsorowania_

GKS__Nie_zagra_w.html



wymienione kluby. Przyczyn¹ tych zmian mo¿e byæ ostatni kryzys finansowy oraz chuli-
gañstwo stadionowe, zniechêcaj¹ce pozosta³ych kibiców do przychodzenia na stadiony.

Ostatnim elementem badañ jest zestawienie bud¿etów klubów Ekstraklasy w stosunku do
PKB Polski w latach 2009–2012. Dane przedstawia tabela 2 oraz rysunek 2. Dla wiêkszej
przejrzystoœci zastosowano skalê logarytmiczn¹.

Udzia³ procentowy bud¿etów klubów Ekstraklasy w stosunku do PKB Polski w latach
2009–2012 przedstawia rysunek 3. WyraŸnie widaæ, ¿e udzia³ ten jest znikomy i oscyluje
w granicach 0,023–0,03%. Potwierdza to hipotezê, i¿ obecnie pi³ka no¿na ma niewielkie
znaczenie w gospodarce Polski.
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Rysunek 2. PKB Polski oraz ³¹czne bud¿ety 16 klubów Ekstraklasy w latach 2009–2012, skala

logarytmiczna

�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie http://www.stat.gov.pl/gus/5840_1377_PLK_HTML.htm

Rysunek 3. Udzia³ procentowy bud¿etów 16 klubów Ekstraklasy w PKB Polski w latach 2009–2012

�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie http://www.stat.gov.pl/gus/5840_1377_PLK_HTML.htm



Zakoñczenie

Wed³ug „Gazety Prawnej” sport wytwarza 2% œwiatowego PKB, czyli oko³o 1,5 bln
dolarów21. Dane te dotycz¹ wszystkich dyscyplin w skali globalnej, w tym wysoko rozwi-
niêtych sportowo i gospodarczo krajów. Jak pokaza³y niniejsze badania, udzia³ przychodów
pochodz¹cych wy³¹cznie z pi³ki no¿nej w stosunku do PKB Polski jest nieporównywalnie
ni¿szy. Co wiêcej, nie mo¿na stwierdziæ jednoznacznej tendencji wzrostowej bud¿etów
klubów Ekstraklasy w kolejnych latach. Wp³yw na ³¹czn¹ sumê bud¿etów ma bowiem zbyt
wiele zmiennych. Przede wszystkim w ka¿dym roku brane by³y pod uwagê 2 kluby, które
awansowa³y z I ligi, a poniewa¿ w sporcie pieni¹dze nie graj¹, mo¿liwa jest sytuacja gry
w najwy¿szej klasie rozgrywkowej klubów z ni¿szymi bud¿etami.

Ponadto kluby borykaj¹ siê ze swoimi problemami, co – jak wykazano – ma istotny
wp³yw na obraz ca³oœci. Sponsoring oraz przychody p³yn¹ce z transmisji to dwie najwa¿-
niejsze pozycje w bud¿ecie ka¿dego klubu, dlatego te¿ brak potê¿nego partnera biznesowego
oraz s³aba postawa na boisku natychmiast znajduj¹ swoje negatywne odzwierciedlenie
w klubowych kasach. Ponadto przychody p³yn¹ce z transferów, dzia³alnoœci marketingowej
oraz tak zwanego dnia meczowego s¹ na bardzo niskim poziomie w porównaniu do lig
zagranicznych. Jakby tego by³o ma³o, ka¿dy z klubów musi zmagaæ siê z globalnymi
problemami, takimi jak kryzys finansowy czy negatywny obraz pi³ki no¿nej, zwi¹zany
g³ównie ze s³ab¹ gr¹ reprezentacji narodowej oraz stadionowym chuligañstwem.

Niestety, równie¿ nowe stadiony wybudowane specjalnie z myœl¹ o Mistrzostwach
Europy EURO 2012 nie prze³o¿y³y siê na wzrost stadionowej frekwencji. Wydaje siê, ¿e
jedynym ratunkiem dla polskiej pi³ki mo¿e byæ niespodziewany sukces rodzimej dru¿yny
w europejskich pucharach. Zyski p³yn¹ce z UEFA, sprzeda¿y biletów, praw telewizyjnych
oraz transferu najlepszych zawodników mog³yby byæ Ÿród³em niespotykanych dot¹d w pols-
kim futbolu przychodów, zaœ odpowiednie zarz¹dzanie nimi mog³oby awansowaæ zespó³
na pozycjê sportowego i finansowego lidera na d³ugie lata22.
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technologies and their use in industry and banking. I’ll describe problems with errors which

occur in the process of registration, authentication and users identification. I also outline

the way of biometric system building and identify legal aspect problems of users and

suppliers of the system.

Wprowadzenie

Badania prowadzone w ramach projektu nr POIG.01.04.00-12-106/12, pt. „Opracowanie
innowacyjnej zintegrowanej platformy dla strefy finansowej”, s¹ wspó³finansowane ze
œrodków Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego w ramach Programu Operacyj-
nego Innowacyjna Gospodarka na lata 2007–2013. Celem publikacji jest przegl¹d tech-
nologii biometrycznych oraz omówienie ich wykorzystania w przemyœle i bankowoœci.
Przybli¿ê problematykê b³êdów, które wystêpuj¹ w procesie zapisywania, uwierzytelniania
i identyfikacji u¿ytkowników. Nakreœlê sposób, w jaki budowane s¹ systemy biometryczne
oraz z jakimi problemami, w aspekcie prawnym, spotykaj¹ siê u¿ytkownicy i dostawcy
systemów.
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1. Wstêp

Pierwsze informacje o zastosowaniu biometrii pochodz¹ sprzed kilku wieków. W Chi-
nach znaleziono gliniane tabliczki pochodz¹ce z VII wieku p.n.e. z odciskami palców,
odciskanych prawdopodobnie w celu identyfikacji osób zawieraj¹cych transakcje handlowe.
Takie tabliczki odkryto równie¿ na terenach staro¿ytnego Babilonu i Asyrii. W œrednio-
wiecznych Chinach oraz Indiach odciskano d³onie oraz stopy dzieci w celu ich póŸniejszego
odró¿nienia. W XIX wieku, za spraw¹ A. Bertillone’a, powsta³a antropometria, w ramach
której pomiary biometryczne wykorzystano do rejestracji wiêŸniów. Za pomoc¹ pomiarów
ró¿nych czêœci ludzkiego cia³a katalogowano najbardziej niebezpiecznych przestêpców.
Proces zbierania pomiarów trwa³ oko³o godziny. Z czasem okaza³o siê, ¿e metoda ta jest ma³o
dok³adna, poniewa¿ wyniki pomiarów zaczê³y siê powtarzaæ. W 1902 r. w Lozannie powo-
³ano pierwszy na œwiecie Instytut Nauk Policyjnych. Pierwsze laboratorium kryminalis-
tyczne powsta³o w 1910 r. we Francji. Dopiero 20 lat póŸniej podobne laboratoria powsta³y
w USA i Wielkiej Brytanii. Te wydarzenia da³y podwaliny dla zastosowania metod identy-
fikacji biometrycznej na masow¹ skalê. Od tego czasu daktyloskopia rozwija³a siê prê¿nie,
a prawdziwym prze³omem by³o pojawienie siê w latach szeœædziesi¹tych XX w. kom-
puterów, które umo¿liwi³y automatyczne przeprowadzanie identyfikacji. Przez kolejne lata
rozwijano technologiê identyfikacji odcisków palców, wykorzystuj¹c do tego celu coraz
wiêksz¹ moc obliczeniow¹ komputerów. Zaczêto równie¿ u¿ywaæ technologii identyfikacji
kodu DNA oraz przeprowadzaæ pierwsze próby zastosowania innych technologii biomet-
rycznych, jednak by³y one wykorzystywane na niewielk¹ skalê tylko w wojsku oraz prze-
myœle. Koniec XX wieku przyniós³ szybki rozwój technologii biometrycznych, g³ównie za
spraw¹ prac badawczych japoñskich in¿ynierów. W 1997 r. firma Hitachi podczas badañ
dostrzeg³a potencja³ wykorzystania unikalnoœci wzorca naczyñ krwionoœnych. Wkrótce
potem rozpoczê³a prace nad systemem uwierzytelniania bazuj¹cym na identyfikacji uk³adu
¿y³ krwionoœnych palca. To nowe podejœcie pozwoli³o na szerok¹ skalê wykorzystywaæ
czytniki biometryczne w wielu dziedzinach gospodarki. Badania te da³y pocz¹tek rozwojowi
technologii biometrycznych stosowanych do dzisiaj.

2. Atrybuty biometryczne

Identyfikacja biometryczna polega na porównaniu wybranych cech cia³a cz³owieka
z pobranymi i zarejestrowanymi wczeœniej próbkami, przechowywanymi w bazie danych
systemu identyfikacji. Cecha mo¿e byæ behawioralna (np. ton g³osu, zapach) lub fizycz-
na (uk³ad ¿y³ krwionoœnych, têczówka oka). Identyfikacja biometryczna stosowana jest
przede wszystkim w systemach kontroli dostêpu, ale tak¿e wszêdzie tam, gdzie potrzebna
jest identyfikacja u¿ytkownika, np. rejestrowanie jego po³o¿enia czy identyfikacja w pasz-
portach. Najwa¿niejsz¹ w³aœciwoœci¹ identyfikacji biometrycznej jest poleganie na atry-
butach (cechach), które wystêpuj¹ u jak najwiêkszej liczby osób, a jednoczeœnie wartoœci
tych atrybutów s¹ ich indywidualn¹ cech¹. Wartoœci atrybutu, czyli cechy, nie mo¿na
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zmieniæ dzia³aniem fizycznym (np. pozyskanie klucza) czy intelektualnym (poznanie
has³a).

Atrybuty biometryczne musz¹ posiadaæ odpowiednie w³asnoœci, aby prawid³owo spe³-
nia³y swoj¹ funkcjê. Najwa¿niejsze z nich to uniwersalnoœæ, rozró¿nialnoœæ, trwa³oœæ,
œci¹galnoœæ. Z praktycznego punktu widzenia atrybut powinien byæ wydajny (szybkoœæ
pobierania), akceptowalny, odporny (na próby podrobienia).

3. Metody biometryczne mierzalne

K s z t a ³ t t w a r z y

Techniki AFR to rozpoznawanie twarzy jako ogólne spojrzenie na wszystkie cechy
twarzy. Jest to jedna z pierwszych technik, która doczeka³a siê wielu odmiennych algo-
rytmów rozpoznawania. W podstawowej kategoryzacji technik rozpoznawania twarzy wy-
ró¿niæ mo¿na zakres od podstawowego dopasowania wykonanej fotografii statycznej po
s³abej jakoœci obrazy wideo. Rozpoznawanie mo¿e byæ przeprowadzane w stosunku do
obrazów p³askich (2D) oraz danych reprezentuj¹cych obraz trójwymiarowy (3D). W proce-
sie rozpoznawania twarzy rozró¿niamy nastêpuj¹ce etapy: pozyskanie obrazu, wyodrêbnie-
nie twarzy, normalizacja, wyodrêbnienie istotnych cech twarzy, klasyfikacja. Dok³adnoœæ
odczytu zale¿y od wielu czynników, np. k¹ta, pod jakim jest fotografowana twarz, poniewa¿
k¹t mo¿e siê znacznie ró¿niæ dla poszczególnych zdjêæ. Du¿e znaczenie ma te¿ oœwietlenie,
w jakim twarz jest fotografowana. Ró¿nego rodzaju cienie mog¹ powodowaæ ukrycie
lub podkreœlenie pewnych cech twarzy. Podobne skutki mog¹ wywo³aæ ró¿ne ustawienia
aparatu fotograficznego. Nie bez znaczenia s¹ tak¿e wyraz i mimika twarzy, która wp³ywa
negatywnie na wynik rozpoznania. Podobnie rzecz ma siê z przys³oniêciem twarzy zarostem
czy np. za³o¿eniem okularów, a nawet bi¿uterii. Na wynik pomiaru mo¿e wp³ywaæ równie¿
up³yw czasu, poniewa¿ z wiekiem twarz mo¿e ulegaæ zmianom. Do zmian w obrazie twarzy
mo¿e dojœæ nawet przy zdjêciach robionych w stosunkowo krótkim odstêpie czasu. Na
proces rozpoznania du¿y wp³yw mog¹ mieæ ponadto rasa i kolor skóry.

O d c i s k p a l c a

Linie papilarne powstaj¹ ju¿ w trakcie ¿ycia p³odowego. Ka¿dy z palców tej samej osoby
ma inne linie papilarne, nawet bliŸniaki jednojajowe maj¹ ró¿ne linie papilarne. Wykorzy-
stanie w³aœciwoœci zwi¹zanych z liniami papilarnymi palca do identyfikacji biometrycznej to
druga z najstarszych technik w tej dziedzinie. Ze wzglêdu na charakter danych, podsta-
wowa funkcja takich baz ma jedynie na celu weryfikacjê, a dopiero techniki segregowania,
opisywania i klasyfikacji umo¿liwiaj¹ identyfikacjê. Proces pobierania odcisków palca mo¿e
odnosiæ siê do pojedynczego palca lub kilku palców jednoczeœnie. Niektóre skanery wyma-
gaj¹ przy³o¿enia palca, inne polegaj¹ na skanowaniu przesuwaj¹cego siê palca. W przypadku
pobierania odcisku technik¹ online palec jest przyk³adany bezpoœrednio do skanera, ale
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w przypadku techniki offline jest to skanowanie odcisku z kartki papieru, na której od-
ciœniêto linie papilarne, uprzednio zamarkowane atramentem. Sensory do œci¹gania odcis-
ków palca podzieliæ mo¿na na optyczne, pó³przewodnikowe i ultradŸwiêkowe. Istniej¹
formalne specyfikacje co do jakoœci zdjêæ, które sensory maj¹ wykonywaæ z odcisków.
W celu przechowywania, indeksowania, póŸniejszego wyszukiwania do identyfikacji
odciski palców s¹ w odpowiedni sposób analizowane i reprezentowane. Porównywanie
odcisków palca jest zagadnieniem bardzo skomplikowanym z powodu du¿ej zmiennoœci
obiektów oraz zró¿nicowanych mo¿liwoœci przedstawienia tego samego palca. Najwa¿niej-
sze podejœcia do porównywania odcisków palców to: porównywanie oparte na korelacjach,
porównywanie oparte na szczegó³ach, porównywanie wykluczaj¹ce szczegó³y. Jednym z istot-
niejszych aspektów wspó³czesnych systemów identyfikacji z wykorzystaniem odcisku palca
jest klasyfikacja. Klasyfikacja jest naturalnym nastêpstwem zwi¹zanym z du¿ymi bazami
danych, zawieraj¹cymi odciski palców, i koniecznoœci¹ ich przeszukiwania. Najczêœciej
stosuje siê systemy rozpoznaj¹ce linie papilarne jednego palca, dwóch palców i dziesiêciu
palców. Dok³adnoœæ zale¿y w du¿ej mierze od czystoœci palców i ich wilgotnoœci, a tak¿e od
blizn, ran i jakoœci naskórka. Dane podawane przez producentów nie s¹ porównywalne,
poniewa¿ nie podaj¹ oni istotnych informacji, takich jak liczba porównywanych palców,
liczba osób w bazie danych itp. Do czêstych praktyk stosowanych przez fa³szerzy do
oszukania czytnika nale¿¹ m.in. gumowe lub ¿elowe odlewy, a nawet chuchanie na jeszcze
œwie¿y odcisk palca. Producenci radz¹ sobie z tym w ten sposób, ¿e czytniki mierz¹
temperaturê, têtno i przewodnictwo elektryczne skóry, wymuszaj¹c zmianê po³o¿enia palca.
Najbezpieczniejsze s¹ czytniki ultradŸwiêkowe.

G e o m e t r i a d ³ o n i

Wykorzystanie geometrii d³oni w biometrii polega na wykonaniu zdjêcia (najczê-
œciej rozwartej) d³oni, nakreœleniu jej konturów i pomiarów szerokoœci i d³ugoœci palców
w czterech równoodleg³ych punktach oraz szerokoœci ca³ej d³oni. Do fotografowania u¿ywa
siê najczêœciej dwóch kamer. Do w³aœciwego ustawienia d³oni s³u¿¹ zwykle odpowiednio
rozmieszczone ko³ki. Wœród zalet tej techniki wymieniæ mo¿na przede wszystkim prostotê
i niewielk¹ iloœæ przechowywanych danych, które opisuj¹ cechy d³oni. Wœród podsta-
wowych wad wymieniæ nale¿y problem z nisk¹ unikalnoœci¹. Problemem jest równie¿
mo¿liwoœæ u¿ycia protezy. Technika ta mo¿e byæ stosowana jedynie tam, gdzie ewentualny
b³¹d identyfikacji/weryfikacji nie bêdzie obci¹¿ony du¿ym kosztem. Sposobem na zapo-
bieganie fa³szerstwom jest – podobnie jak w technologii identyfikacji odcisków palców –
pomiar temperatury, opornoœci skóry i têtna. Mo¿na te¿ po³¹czyæ tê metodê z inn¹ metod¹
biometryczn¹. Pierwsze zastosowania tej techniki mia³y miejsce w systemie Bertillione’a.
Pierwsze prace naukowe na ten temat pochodz¹ z roku 1997. Od tego czasu ewoluowa³y
techniki wykonywania zdjêæ. Jedn¹ z ciekawostek jest fakt, ¿e t³o wykonywanego zdjêcia
powinno byæ niebieskie, gdy¿ kolor skóry d³oni niezale¿nie od rasy cz³owieka zawiera
bardzo ma³o sk³adowej niebieskiej.
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O b r a z t ê c z ó w k i

W wygl¹dzie zewnêtrznym oka wyró¿niæ mo¿na Ÿrenicê, têczówkê i twardówkê. Wzór
têczówki oka pozostaje niezmienny od urodzenia, zmienia siê jednak jej barwa, roœnie wtedy
te¿ Ÿrenica. W wieku starczym têczówka mo¿e siê nieznacznie odbarwiaæ, a Ÿrenica znacznie
siê kurczy. Rozmiar têczówki ulega ci¹g³ym zmianom, a sama têczówka nieustannie drga.
Jedn¹ z metod biometrycznych jest rozpoznawanie têczówki poprzez wykorzystanie jej
tekstury. Zalet¹ tej metody jest wysoka indywidualnoœæ cech. W typowym procesie rozpoz-
nawania têczówki wystêpuj¹ kolejno: pobranie próbki, segmentacja, ekstrakcja w³asnoœci,
rozpoznawanie/porównywanie. Wystêpuje mo¿liwoœæ fa³szerstwa poprzez okazanie foto-
grafii lub u¿ycie szkie³ kontaktowych zmieniaj¹cych wzór têczówki. Aby temu zapobiegaæ
bada siê reakcjê Ÿrenicy na œwiat³o oraz pomiar naturalnych oscylacji Ÿrenicy. Dok³ad-
noœæ identyfikacji siêga nawet 100%. Fa³szywe potwierdzenie to¿samoœci nie zdarza siê
(0,0001% przypadków), wystêpuje fa³szywe odrzucenie.

P o d p i s o d r ê c z n y

Sposób, w jaki dana osoba odrêcznie zapisuje swoje imiê i nazwisko (czêsto wariacje
zwi¹zane ze skrótem, pisaniem tylko jednej litery itp.) jest cech¹ indywidualn¹. Podpis jest
cech¹ behawioraln¹, która niestety zmienia siê w ci¹gu ¿ycia danej osoby i mo¿e byæ
uzale¿niona od stanu emocjonalnego oraz kondycji psychofizycznej danej osoby. Metody
weryfikacji podpisu odrêcznego dzieli siê na online i offline. Metody offline polegaj¹ na
operacjach na dwuwymiarowym obrazie (najlepiej czarno-bia³ym) podpisu pochodz¹cego
ze skanera czy optycznego czytnika. Podstawowe operacje prowadz¹ce do weryfikacji to:
wyciêcie obszaru z podpisem, preprocessing zwi¹zany z rozmiarem i obrotem, ekstrakcja
cech, mierzenie podobieñstwa, rozstrzygniêcie podobieñstwa, wspomaganie inn¹ metod¹
biometryczn¹, konstruowanie wzorca podpisu. Mo¿liwoœci fa³szerstwa w tego typu identy-
fikacji podpisu s¹ ogromne. Metody te stosowane s¹ w przypadku mniej wa¿nych auten-
tykacji, w procesach s¹dowych dotycz¹cych m.in. fa³szowania dokumentacji. W przypadku
metod online dochodzi pomiar czasu, zmian szybkoœci i si³y nacisku w trakcie sk³adania
podpisu. Mierzymy wiêc nie sam obraz sk³adanego podpisu, a dynamikê procesu. Mierzy siê
co najmniej po³o¿enie koñcówki pisaka na p³aszczyŸnie, mo¿na te¿ rejestrowaæ k¹t na-
chylenia i orientacjê pisaka. Z dostêpnych danych najni¿szy FAR to 0,01%.

G ³ o s

Badania nad t¹ metod¹ biometryczn¹ maj¹ swoje pocz¹tki w latach siedemdziesi¹tych
(a nawet szeœædziesi¹tych) ubieg³ego wieku. Badania te by³y czêsto ograniczone wielkoœci¹
s³ownika, warunkami otoczenia (cisza) czy p³ynnoœci¹ mowy (izolowanie s³ów). Na tej
podstawie wykonywano pierwsze klasyfikacje. By³y one uzale¿niane od szybkoœci mowy,
czasu odpowiedzi systemu, stabilnoœci systemu, równoleg³oœci pracy systemu, mo¿liwoœci
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przemieszczania siê, wykorzystania przez u¿ytkowników, którzy nie æwiczyli komunikacji
z systemem, mo¿liwoœci identyfikacji mówcy. Wystêpuj¹ dwa standardy identyfikacji g³osu.
W pierwszym u¿ytkownik musi wypowiedzieæ zadane zdanie, w drugim mo¿e mówiæ na
dowolny temat. Wektor cech mo¿e obejmowaæ: podstawow¹ czêstotliwoœæ dŸwiêku, energiê
sygna³u, barwê dŸwiêku, czas trwania fonemów i przerw, rozk³ad formantów.

Wejœcia dla algorytmów rozpoznawania g³osu mog¹ byæ klasyfikowane wed³ug nastê-
puj¹cych poziomów abstrakcji: fonemy – podstawowe dŸwiêki wchodz¹ce w sk³ad s³ów,
fonotaktyka – zbiór regu³ stanowi¹cych o dozwolonych kolejnoœciach fonemów, prozodia –
w³aœciwoœci dŸwiêków, syntaktyka – determinanta s³ów i ich znaczenia. Wspó³czesne systemy
rozpoznawania mowy pracuj¹ w dwóch fazach: faza treningu i faza dzia³ania. W fazie
treningu nastêpuje modelowanie dotycz¹ce Ÿród³a g³osu. Mo¿e ono byæ: stochastyczne,
deterministyczne lub dyskretne stochastyczne. Dok³adnoœæ systemów rozpoznawania g³osu
wynosi oko³o 99,5%. Mo¿liwe jest oszukanie systemu przez nagranie g³osu. Œrodkiem
zaradczym mo¿e byæ losowy wybór tekstu do wypowiedzenia. System mo¿e byæ równie¿
wra¿liwy na chwilowe zmiany g³osu spowodowane problemami zdrowotnymi lub wa-
runkami otoczenia.

K s z t a ³ t u c h a

Wygl¹d zewnêtrzny ucha cz³owieka posiada wiele indywidualnych cech, które mo¿na
wykorzystaæ do identyfikacji biometrycznej. Do tej pory nie znaleziono dwóch takich
samych uszu. Dok³adnoœæ systemów identyfikuj¹cych kszta³t ucha jest podobna do sys-
temów identyfikuj¹cych kszta³t twarzy. Istniej¹ trzy techniki pozyskiwania danych do
identyfikacji: zdjêcie ucha, odcisk uszu, termogram uszu. Rozpoznawanie ucha posiada
nastêpuj¹ce zalety: stabilnoœæ wygl¹du w czasie, niezale¿noœæ od emocji, niesymetrycznoœæ
oraz niepodleganie stosowaniu kosmetyków maskuj¹cych. Biometryka bazuj¹ca na uchu
dzieli siê na dwu- i trzywymiarow¹.

Metody klasyfikacji metod identyfikacji ucha 2D: system Iannarelliego, diagramy, prze-
kszta³cenia pola si³owego. Metody te s¹ wra¿liwe na zmiennoœæ oœwietlenia. Dlatego coraz
czêœciej u¿ywa siê obrazów 3D, czêsto uzupe³nianych obrazami 2D. W takich przypadkach
najczêœciej u¿ywany jest algorytm aktywnego konturu oraz algorytm ICP. Dok³adnoœæ
metody zale¿y m.in. od oœwietlenia, u¿ytej metody, sposobu pozyskania obrazu, stopnia
zas³oniêcia ucha, maskowania kszta³tu ucha, bi¿uterii. Zmierzono dok³adnoœæ identyfikacji
na poziomie 97,6%.

DNA

Ludzkie DNA zawiera oko³o 32000 genów. Zawiera ono genetyczne instrukcje pozwa-
laj¹ce na zakodowanie ró¿nych funkcji biologicznych. Pula genetyczna ka¿dej istoty jest
przekazywana przez jej rodziców. Jest ona unikalna, ale wykazuje podobieñstwo do ro-
dziców ze wzglêdu na pochodzenie. BliŸniaki jednojajowe posiadaj¹ identyczne DNA.
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Analiza DNA nazywa siê profilowaniem. Tworzenie profilu polega na ekstrakcji próbek
DNA i nie stanowi trudnoœci, wymaga jednak specjalistycznego laboratorium, kosztownego
sprzêtu i minimum 12 godzin. Profil mo¿na wygenerowaæ na podstawie niewielkiej iloœci
materia³u, wystarczy np. w³os z cebulk¹, œlina czy naskórek. Pobrany materia³ do badania
mo¿e byæ bardzo zniszczony i stary oraz wystarcz¹ jego œladowe iloœci, a nawet pojedyncze
komórki. Do technik analizy DNA nale¿¹ enzymy restrykcyjne, hybrydyzacja, hybrydyzacja
typu Southern, fingerprinting, amplifikacja metod¹ PCR, sekwencjonowanie enzymatyczne
metod¹ Sangera. Do najczêœciej wykorzystywanych materia³ów biologicznych, z których
izoluje siê DNA cz³owieka nale¿¹: pe³na krew obwodowa, komórki p³ynu owodniowego,
komórki kosmówki, hodowle fibroblastów, komórki epitelialne, cebulki w³osowe, plamy
krwi lub nasienia, fragmenty tkanek, szpik kostny.

S p o s ó b p o r u s z a n i a s i ê

Chód cz³owieka uwarunkowany jest budow¹ jego szkieletu i miêœni. Cechy chodu, takie
jak szybkoœæ, dynamika, kszta³t cia³a podczas poruszania daj¹ podstawê do wyznaczenia
wzoru. Opisane cechy bazuj¹ na budowie miêœniowo-szkieletowej, która zmienia siê
w czasie, przez co cechy chodu równie¿ ulegaj¹ zmianie. Rozpoznawanie chodu uzale¿nione
jest od wielu czynników, takich jak: obuwie, ubranie, powierzchnia, po której osoba st¹pa,
niesione przedmioty, szybkoœæ, czy chód odbywa siê wewn¹trz czy na zewn¹trz, k¹t ob-
serwacji. Rozpoznawanie chodu to proces identyfikowania osobnika na podstawie sposobu
poruszania siê. Metoda ta oferuje mo¿liwoœæ identyfikacji na odleg³oœæ, a wiêc jest bez-
inwazyjna i bezkontaktowa. Monitorowany nie musi o tym wiedzieæ, a wiêc nie musi
zachowywaæ siê w sposób szczególny. Trudno jest zamaskowaæ manierê poruszania siê.
Jeszcze trudniej naœladowaæ chód innej osoby tak, by sensory i algorytmy komputerowe tego
nie wykry³y. Oprócz indywidualnej motoryki chodu i budowy cia³a, ruch zale¿y od indy-
widualnego „charakteru”. Istnieje mo¿liwoœæ rozpoznawania sposobów poruszania siê na
podstawie analizy obrazów o niskiej rozdzielczoœci i zak³óconych, co z pewnoœci¹ kla-
syfikuje tê metodê wysoko w kwestii uwierzytelniania. G³ównym problemem analizy chodu
jest fakt, ¿e choæ ka¿dy ma wystarczaj¹co unikatowy chód, to zmiana warunków mo¿e
nastrêczaæ du¿o trudnoœci przy analizie chodu tej samej osoby, a co dopiero ró¿nych. Co
wiêcej, ludzie celowo mog¹ zmieniaæ swoje maniery ruchowe, co wp³ynie negatywnie na
identyfikacjê. Ogólnie identyfikacja na podstawie ruchu, po pierwsze, opiera siê na wykryciu
ruchu, a wiêc na technikach detekcji ruchu w obrazie, po drugie, na wiedzy dotycz¹cej
motoryki ruchu, wiedzy medycznej i psychofizycznej, a po trzecie, na analizie zmiany
przestrzennego po³o¿enia cia³a i jego poszczególnych czêœci w czasie. Z zarejestrowanego
filmu wideo analizowane s¹ sekwencje klatek w celu wyodrêbnienia postaci cz³owieka
w ró¿nych fazach chodu. Nastêpnie wyodrêbniany i opisywany jest ruchomy kszta³t, do-
konywane jest przekszta³cenie sylwetki i pomiary w celu ekstrakcji po¿¹danych cech.
Zwykle dodatkowo stosuje siê metody uproszczenia danych i redukcji szumów. Przekszta³-
cenie sylwetki wykorzystuje siê do operacji binaryzacji lub oznaczenia konturów. Ostatnim
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etapem tej analizy jest klasyfikacja danych i podjêcie decyzji o ich akceptacji b¹dŸ te¿
odrzuceniu.

T e r m o g r a m

Istoty sta³ocieplne emituj¹ promieniowanie cieplne, które mo¿e byæ zmierzone za po-
moc¹ czujników ciep³a, którymi zwykle s¹ kamery termowizyjne. Powsta³y w ten sposób
obraz nazywa siê termogramem. Promieniowanie cieplne znajduje siê w paœmie promienio-
wania podczerwonego o d³ugoœci fali krótszej ni¿ œwiat³a widzialnego. Obraz termowizyjny
zale¿y od uk³adu tkanek i ¿y³. Praktycznie nie zmienia siê wzglêdem zmiany oœwietlenia,
dymu itp. Mo¿na wykorzystywaæ go w niekontrolowanym œrodowisku. Obrazy 2D z kamer
termowizyjnych wykorzystane zosta³y m.in. do wykrywania twarzy. Do rozpoznawania
wymagana jest kalibracja, maj¹ca na celu ustandaryzowanie obrazów. Wartoœæ danego
piksela odnoszona jest do wartoœci ca³ego termogramu. Ma to na celu zniwelowanie wp³ywu
warunków œrodowiska czy kamery. Na wyniki tej metody niekorzystny wp³yw maj¹ prze-
p³ywy ciep³ego i zimnego powietrza, zmienny wyraz twarzy, warunki fizyczne i psychiczne
osoby, blokowanie promieniowania przez szk³o. Najczêœciej z tej metody korzysta wojsko
oraz medycyna. Wykorzystywana jest równie¿ w przemyœle, budownictwie, sportach moto-
rowych. W medycynie za pomoc¹ termografii rozpoznawane s¹ stany chorobowe. Odbywa
siê to na zasadzie porównania gradientu temperatury pomiêdzy tkankami zdrowymi, a tkank¹
objêt¹ stanem zapalnym. O rozk³adzie temperatury na powierzchni cia³a cz³owieka decyduje
temperatura narz¹dów wewnêtrznych, przewodnictwo cieplne tkanki miêœniowej i t³usz-
czowej oraz emisyjnoœæ skóry. Istotn¹ rolê odgrywaj¹ równie¿ procesy utraty ciep³a oraz
wymiany gazowej pomiêdzy skór¹ a otoczeniem. Niemal wszystkie procesy chorobowe
w organizmie powoduj¹ zmianê ciep³oty. Na ogó³ do porównania wykorzystuje siê ciep³otê
tkanek otaczaj¹cych chor¹ tkankê. Margines b³êdu w rzeczywistoœci wynosi 0,01–0,1°C.

S z y b k o œ æ p i s a n i a n a k l a w i a t u r z e

Pierwsze próby identyfikowania osób po sposobie pisania na klawiaturze przepro-
wadzono w 1975 roku, a eksperymentalnie od roku 1980, ale ju¿ podczas u¿ywania alfabetu
Morse’a w XIX wieku zauwa¿ono, ¿e operatorzy potrafi¹ identyfikowaæ nadawcê po rytmie
nadawania. Technika ta nale¿y do metod biometrycznych opieraj¹cych siê na badaniu
zachowania i bazuje na tym, ¿e mózg osoby pisz¹cej analizuje tekst kilka liter do przodu
i w indywidualny sposób planuje ruch palców. Do zalet tej techniki nale¿y ³atwoœæ imple-
mentacji sprzêtowej – wykorzystuje istniej¹ce klawiatury, choæ wspomina siê o wykorzy-
staniu klawiatury badaj¹cej si³ê nacisku. Technika ta polega na badaniu sposobu wpro-
wadzania sta³ego lub dowolnego tekstu przez u¿ytkownika. Jako sta³y tekst najczêœciej
u¿ywa siê loginu i has³a lub imienia i nazwiska. Badania wskazuj¹, ¿e lepsze efekty uzyskuje
siê w przypadku sta³ego tekstu. Najczêœciej badanym parametrem jest czas pomiêdzy
kolejnymi naciœniêciami klawiszy, czas pomiêdzy zwolnieniem klawisza i naciœniêciem
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nastêpnego, czas naciœniêcia klawisza. Jako metod klasyfikacji u¿ywa siê: sieci neuro-
nowych, metod statystycznych, logiki rozmytej. Jest wiele publikacji dotycz¹cych badañ
eksperymentalnych, jednak nie ma ¿adnych wniosków z ich implementacji i u¿ywania
na co dzieñ.

Z a p a c h

Wykorzystanie zapachu do identyfikacji jest jednym z najstarszych zastosowañ bio-
metrii. W koñcu ju¿ od kilku stuleci wykorzystuje siê psy tropi¹ce do wyszukiwania osób.
Problemem jest jednak odwzorowanie psiego nosa w formie elektronicznej. Obecnie nad t¹
technik¹ pracuj¹ uczeni z Universidad Politecnica de Madrid, wspierani przez firmê Ilia
Systems Ltd. Technika rozpoznawania na podstawie zapachu opiera siê na za³o¿eniu,
¿e ka¿da osoba wydziela specyficzny dla siebie zapach, wytworzony zarówno przez cia³o,
jak i drobnoustroje zamieszkuj¹ce skórê. Ten zapach zmienia siê co prawda pod wp³ywem
chorób, diety i trybu ¿ycia, ale jego g³ówna czêœæ siê nie zmienia. Zapach ten mo¿e zostaæ
u¿yty do identyfikacji, a skutecznoœæ metody wykorzystanej przez ww. naukowców oscyluje
w granicach 85%. Rozpoznawanie ludzi po zapachu wykorzystuje siê równie¿ w krymi-
nalistyce w niektórych krajach, np. w Holandii i w Polsce, choæ w Polsce taki dowód jest
uznawany jedynie jako dowód dodatkowy. Badania za pomoc¹ chromatografu wykaza³y,
¿e zapach cz³owieka sk³ada siê z oko³o 300 substancji. Testowano te¿ mniejsze urz¹dzenie
do identyfikacji na podstawie zapachu nazywane E-Nosem. Jest to zestaw czujników opar-
tych na tlenkach metali. Problemem jest dryft czujników przy kolejnych pomiarach. Roz-
wi¹zano go przez u¿ycie gazu referencyjnego, którym jest powietrze przepuszczone przez
filtr wêglowy. Na razie uda³o siê otrzymaæ wyniki dla czterech ochotników, z 95% elips¹
ufnoœci. W przysz³oœci tego typu rozwi¹zania mog¹ byæ stosowane np. na lotniskach.

O b r a z s i a t k ó w k i

Ju¿ w 1935 roku zauwa¿ono, ¿e siatkówka oka ludzkiego ma indywidualny uk³ad naczyñ
krwionoœnych, nie tylko u poszczególnych osób, ale równie¿ dla ka¿dego oka. Technika
rozpoznawania siatkówki polega na zrobieniu zdjêcia siatkówki, uwidaczniaj¹cego naczynia
krwionoœne, najczêœciej w bliskiej podczerwieni. Choæ rozpoznawanie na podstawie wy-
gl¹du siatkówki jest bardzo dok³adne, to jednak proces robienia zdjêcia jest doœæ niewy-
godny dla u¿ytkowników. Równie¿ fa³szywe odrzucenia dla niektórych metod s¹ zbyt
wysokie. Jako metod klasyfikacji u¿ywa siê: histogramu kolorów czy algorytmu falkowego
rozpoznawania siatkówki.

U k ³ a d ¿ y ³ p a l c a i d ³ o n i

Techniki biometryczne oparte na identyfikacji na podstawie uk³adu ¿y³ daj¹ wysoki
poziom rozró¿nialnoœci, poniewa¿ jest on unikalny i niezmienny – rozwija siê jeszcze przed
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urodzeniem i nie ulega wyraŸnej zmianie z wiekiem. Pod uwagê mo¿na braæ uk³ad ¿y³
dowolnej czêœci cia³a, ale najczêœciej wybiera siê wewnêtrzn¹ stronê palca lub d³oni.
W bankowoœci najczêœciej stosowana jest technologia wykorzystuj¹ca obraz uk³adu ¿y³
krwionoœnych palca. Zdjêcia robi siê w bliskiej podczerwieni lub w podczerwieni. Zalet¹ tej
metody jest du¿y stopieñ prywatnoœci. W porównaniu do odcisków palców czy zdjêcia
twarzy, du¿o trudniej jest wejœæ w posiadanie danych o uk³adzie ¿y³ bez zgody posiadacza
(tylko w przypadku braku przytomnoœci posiadacza wzorca). Równie¿ ³atwo jest sprawdziæ,
czy d³oñ nale¿y do ¿ywej osoby, poprzez zbadanie têtna lub te¿ tego, czy krew w ¿y³ach
p³ynie. Urz¹dzenia identyfikacyjne mog¹ dzia³aæ w higienicznym œrodowisku, gdy¿ zro-
bienie zdjêcia nie wymaga bezpoœredniego kontaktu. Wad¹ mo¿e byæ mo¿liwoœæ rozpoz-
nania przebytych chorób, które pozostawi³y œlad w uk³adzie naczyñ, aczkolwiek problem ten
mo¿na rozwi¹zaæ, przechowuj¹c wzór siatki ¿y³ na karcie pozostaj¹cej w posiadaniu osoby,
która ma byæ identyfikowana. Aby u³atwiæ wymianê danych biometrycznych uk³adu naczyñ
krwionoœnych stworzono standard ISO/IEC 19794-9, opisuj¹cy format zdjêæ uk³adu naczyñ
krwionoœnych. Proces identyfikacji mo¿na podzieliæ na trzy czêœci: pobranie danych, wy-
odrêbnienie uk³adu ¿y³, porównanie ze wzorcem. Do pobierania danych stosuje siê skanery,
które przeœwietlaj¹ palce czy d³oñ lub robi¹ zdjêcia w œwietle odbitym. Zalet¹ pierwszego
rozwi¹zania jest lepszy kontrast, gdy¿ w przypadku podœwietlania du¿a czêœæ œwiat³a odbija
siê od skóry, natomiast drugie rozwi¹zanie charakteryzuje siê mniejszymi rozmiarami
czytników, jak i wiêkszym komfortem dla u¿ytkownika. Fujitsu zdecydowa³o siê na ma³y
czytnik, natomiast Hitachi wybra³o metodê poœredni¹, mo¿liw¹ do zastosowania w przy-
padku oparcia siê na uk³adzie ¿y³ palca, przy oœwietleniu z boku. Dziêki temu uzyskano
wysok¹ jakoœæ obrazu, jednoczeœnie zachowuj¹c komfort u¿ytkowania i rozs¹dne rozmiary
czytnika. W procesie wyodrêbniania uk³adu ¿y³ du¿¹ wagê przyk³ada siê do obróbki obrazu.
Jednak w Hitachi prowadzono badania nad wyodrêbnianiem sieci bezpoœrednio z nieob-
robionego obrazu metod¹ wielokrotnych prób œledzenia linii. Przyk³adano te¿ du¿¹ wagê do
redukcji rozmiaru wzoru linii w celu przyœpieszenia przetwarzania danych i identyfikacji.
Wyodrêbniony uk³ad ¿y³ nale¿y porównaæ ze wzorcem. Firma Fujitsu w swym systemie
rozpoznawania uk³adu ¿y³ z d³oni uzyska³a FAR 0,00008%, przy FRR 0,01%, natomiast
firma Hitachi w urz¹dzeniu skanuj¹cym ¿y³y palca uzyska³a FAR 0,01, a FRR 1,26%.
W badaniach uzyskuje siê podobne lub minimalnie gorsze wyniki.

L i n i e d ³ o n i

D³oñ ma wiele cech podobnych do cech dostêpnych na opuszkach palców oraz dodat-
kowe, takie jak bardzo wyraŸne linie zagiêæ. Cechy te s¹ unikalne i niezmienne, dlatego
postanowiono wykorzystaæ je do identyfikacji. Rozpoznawanie linii d³oni przebiega podo-
bnie jak rozpoznawanie odcisku palca, jednak w porównaniu z nim ma wiele zalet: wiêksz¹
powierzchniê, na której znajduje siê wiêcej unikalnych cech, mniejsze prawdopodobieñstwo
uszkodzeñ ni¿ opuszka palca, wiêksz¹ stabilnoœæ uk³adu linii w czasie; niewielkie za-
nieczyszczenia maj¹ mniejszy wp³yw na proces rozpoznawania. Jednak, jak ka¿da metoda
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fotografowania 2D, ta równie¿ jest ma³o odporna na oszustwa. Dlatego rozwa¿a siê skano-
wanie d³oni w 3D, na obecn¹ chwilê jednak nie znalaz³em tego typu badañ. Naukowcy
skupiaj¹ siê na u¿yciu rozpoznawania linii d³oni wraz z innymi metodami biometrycznymi
w celu zwiêkszenia skutecznoœci identyfikacji. Wykorzystuj¹c podobieñstwo metody po-
brania cech, rozpoznawanie linii d³oni ³¹czy siê najczêœciej z rozpoznawaniem geometrii
d³oni oraz odcisków palców. Do rozpoznawania linii d³oni stosuje siê dwie metody: prze-
kszta³cenia obrazu d³oni w szczególne domeny transformacji, wyodrêbnienia linii g³ównych
i zagiêæ z wyszczególnionego obszaru.

4. System biometryczny

Aplikacje biometryczne mo¿na podzieliæ na trzy g³ówne grupy: aplikacje komercyjne,
zastosowania rz¹dowe, aplikacje s¹dowe. Typowy system biometryczny sk³ada siê z czte-
rech modu³ów: modu³ sensorów, modu³ ekstrakcji, modu³ porównywania, modu³ bazo-
danowy. System biometryczny to system rozpoznawania wzorców danych biometrycznych.
Taki system mo¿e pracowaæ w jednym z dwóch trybów. Tryb weryfikacji polega na
potwierdzeniu, czy identyfikowana osoba jest t¹, za któr¹ siê podaje, przez sprawdzenie jej
danych biometrycznych w zapisanym wzorcu odpowiadaj¹cym tej osobie. Tryb identyfikacji
polega na stwierdzeniu, kim jest identyfikowana osoba przez porównanie pobranych danych
biometrycznych ze wszystkimi wzorcami znajduj¹cymi siê w bazie. Budowa bazy: pobie-
ranie cech atrybutu, klasyfikacja cech atrybutu, zapisanie w bazie danych, weryfikacja
klasyfikacji. Systemy biometryczne, które przetwarzaj¹ dane charakterystyki pojedynczych
atrybutów posiadaj¹ nastêpuj¹ce ograniczenia: szumy w danych, odstêpstwa wewn¹trz klas,
odrêbnoœæ, brak uniwersalnoœci, podszywanie siê. W celu zwiêkszenia trafnoœci identyfi-
kacji biometrycznej stosuje siê ³¹czenie kilku metod biometrycznych. System multimodalny
mo¿e pracowaæ w jednym z trzech trybów: szeregowym, równoleg³ym lub hierarchicznym,
które wyznaczaj¹ kolejnoœæ operacji biometrycznych. £¹czenie wyników mo¿e odbywaæ siê
na ró¿nych etapach pracy systemu, tj. w trakcie pobierania próbek biometrycznych, w trakcie
ich przetwarzania lub w trakcie podejmowania decyzji.

5. B³êdy systemów biometrycznych

Podstaw¹ okreœlenia skutecznoœci systemu biometrycznego s¹ wskaŸniki obliczone
z serii pomiarów na danych testowych. Odsetek zatwierdzonych pozytywnych identyfikacji
wyra¿a stosunek zatwierdzonych pozytywnych identyfikacji do wszystkich zbadanych.
Odsetek odrzuconych negatywnych identyfikacji wyra¿a stosunek odrzuconych negatyw-
nych identyfikacji do wszystkich zbadanych. Przyczynami b³êdów w identyfikacji biomet-
rycznej najczêœciej s¹: niedok³adnoœæ urz¹dzeñ biometrycznych, zmiennoœæ cech w czasie
lub warunkach odczytu, mo¿liwa powtarzalnoœæ cech u ró¿nych osób. B³êdy powoduj¹, ¿e
system biometryczny wskazuje wiele osób posiadaj¹cych atrybut o tej samej wartoœci lub nie
uzna za identyczne tych samych cech atrybutów.
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Podstawowe problemy identyfikacji biometrycznej obejmuj¹ b³êdy okreœlane jako za-
twierdzenie negatywnej identyfikacji oraz odrzucenie pozytywnej identyfikacji. Istot¹ obni-
¿ania poziomu b³êdów jest znalezienie kompromisu miêdzy wskaŸnikiem b³êdów zatwier-
dzenia negatywnej identyfikacji (FMR) oraz wskaŸnikiem b³êdów odrzucenia pozytywnej
identyfikacji (FNMR). W istocie FMR i FNMR zale¿ne s¹ od ustawionej wartoœci granicznej
i od jej wyskalowania zale¿eæ bêdzie jakoœæ systemu identyfikacji. FMR to odsetek wyników
pozytywnych, które przez wartoœæ graniczn¹ definiowane s¹ jako negatywne, a FNMR to
odsetek wyników negatywnych, które przez wartoœæ graniczn¹ definiowane s¹ jako pozy-
tywne. Dystrybuanta, która wyra¿a punktacjê par próbek „p” wykonanych przez jedn¹
osobê, nazywa siê genuine. Dystrybuanta, która wyra¿a punktacjê par próbek „p” wyko-
nanych przez ró¿ne osoby nazywa siê impostor distribution.

Prócz powy¿szych wskaŸników istnieje jeszcze wskaŸnik nieudanych pobrañ (FTC)
oraz nieudanych zapisów (FTE). WskaŸnik FTC okreœla skutecznoœæ w pobieraniu próbek
biometrycznych, a FTE okreœla skutecznoœæ w zapisywaniu próbek w systemie. Mo¿na
wskazaæ zale¿noœæ miêdzy wskaŸnikiem FTE a wskaŸnikami FMR i FNMR.

6. Wspó³czynniki bezpieczeñstwa systemów biometrycznych

Dla technologii biometrycznych istnieje szereg kluczowych wspó³czynników definiu-
j¹cych ich poziom bezpieczeñstwa, dok³adnoœci i pracy. Do najwa¿niejszych z nich zaliczyæ
mo¿na: FAR – wspó³czynnik b³êdnej akceptacji, FRR – wspó³czynnik b³êdnego odrzucenia,
FTE – wspó³czynnik b³êdu rejestracji, czas rejestracji, czas weryfikacji.

36 Wy¿sza Szko³a Ekonomii i Informatyki w Krakowie

Rysunek 1. WskaŸniki b³êdów

�ród³o: Jain A.K., Ross A., Prabhakar S., “An introduction to biometric recognition,” Circuits and Systems

for Video Technology, IEEE Transactions on, vol. 14, no. 1, pp. 4,20, Jan. 2004



7. Zastosowania metod biometrycznych w sektorze finansowym

Mo¿liwoœci zastosowania technologii biometrycznej w sektorze finansowym jest bardzo
du¿o. Najpopularniejsze zastosowania to wszelkiego rodzaju kontrole dostêpu do newral-
gicznych pomieszczeñ, pocz¹wszy od pomieszczeñ oddzielaj¹cych przestrzeñ klientów od
tej, do której maj¹ dostêp pracownicy banku, po dostêp do skrytek depozytowych i skarbca.
Powszechnym zastosowaniem biometrii w bankowoœci s¹ bankomaty wykorzystuj¹ce tech-
nologiê biometryczn¹ (najczêœciej uk³ad ¿y³ krwionoœnych palca i d³oni, rzadziej têczówkê
oka). Powszechne staj¹ siê równie¿ w Polsce oddzia³y bezobs³ugowe, wykorzystuj¹ce
technologie identyfikacji uk³adu ¿y³ krwionoœnych palca. W innych krajach, nie tylko
Europy, wprowadzane s¹ podobne rozwi¹zania wykorzystuj¹ce inne technologie (np. skan
têczówki oka). Bardzo czêsto technologie biometryczne wspó³istniej¹ w procesie uwierzy-
telniania z innymi metodami (PIN, druga metoda biometryczna, has³o itp.). Przyk³adami
zastosowania biometrii w sektorze bankowym s¹: biometryczny podpis elektroniczny, ban-
komaty, skrzynki depozytowe, kontrola dostêpu do pomieszczeñ, bankowoœæ internetowa,
oddzia³y bankowe, POS-y, kioski informacyjne.

8. Prawne aspekty zastosowania biometrii

Technologia biometryczna wraz z rozwojem wzbudza coraz wiêcej kontrowersji natury
etycznej i prawnej. W Polsce zabezpieczenia biometryczne wykorzystuje siê zarówno
w sektorze publicznym, jak i prywatnym. W za³o¿eniu twórców zastosowanie biometrii ma
podnosiæ poziom zabezpieczeñ biometrycznych, a tak¿e zwiêkszaæ efektywnoœæ procesów
i skracaæ ich czas. W zwi¹zku z coraz szerszym zastosowaniem konieczne sta³o siê zwróce-
nie uwagi nie tylko na techniczn¹ stronê zagadnienia. Przyst¹piono wiêc do zastanawiania
siê nad aspektami prawnymi zaistnia³ej sytuacji i stworzenia takiej sytuacji prawnej, w której
u¿ytkownik koñcowy bêdzie w mo¿liwie najwiêkszym stopniu chroniony jako jednostka.
W tym celu naniesiono zmiany do ustawy o ochronie danych osobowych z dnia 29 sierpnia
1997 roku, traktuj¹c dane biometryczne jako dane osobowe wra¿liwe, podlegaj¹ce nieco
innej rejestracji i ustanawiaj¹c specyficzne dla tych danych procedury bezpieczeñstwa. Tekst
ustawy wzbogacono o rozporz¹dzenie Ministra Spraw Wewnêtrznych i Administracji z dnia
29 kwietnia 2004 r. oraz o za³¹cznik do rozporz¹dzenia MSWiA o œrodkach bezpieczeñstwa.
Zasady dotycz¹ce zbierania i przetwarzania danych biometrycznych reguluje zapis artyku³u
27 wymienionej ustawy, który mówi:

„1. Zabrania siê przetwarzania danych ujawniaj¹cych pochodzenie rasowe lub etniczne,
pogl¹dy polityczne, przekonania religijne lub filozoficzne, przynale¿noœæ wyznaniow¹, partyj-
n¹ lub zwi¹zkow¹, jak równie¿ danych o stanie zdrowia, kodzie genetycznym, na³ogach lub
¿yciu seksualnym oraz danych dotycz¹cych skazañ, orzeczeñ o ukaraniu i mandatów karnych,
a tak¿e innych orzeczeñ wydanych w postêpowaniu s¹dowym lub administracyjnym.”

Przetwarzanie danych, o których mowa w art. 1 ww. ustawy jest jednak dopuszczalne,
je¿eli osoba, której dane dotycz¹, wyrazi na to zgodê na piœmie, przepis szczególny innej
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ustawy zezwala na przetwarzanie takich danych bez zgody osoby, której dane dotycz¹,
i stwarza pe³ne gwarancje ich ochrony. Przetwarzanie dotyczy danych, które s¹ niezbêdne do
dochodzenia praw przed s¹dem; przetwarzanie jest niezbêdne do wykonania zadañ adminis-
tratora danych, odnosz¹cych siê do zatrudnienia pracowników i innych osób; przetwarzanie
jest prowadzone w celu ochrony stanu zdrowia, œwiadczenia us³ug medycznych lub leczenia
pacjentów przez osoby trudni¹ce siê zawodowo leczeniem lub œwiadczeniem innych us³ug
medycznych; przetwarzanie dotyczy danych, które zosta³y podane do wiadomoœci publicz-
nej przez osobê, której dane dotycz¹; jest to niezbêdne do prowadzenia badañ naukowych,
w tym do przygotowania rozprawy wymaganej do uzyskania dyplomu ukoñczenia szko³y
wy¿szej lub stopnia naukowego; przetwarzanie danych jest prowadzone przez stronê w celu
realizacji praw i obowi¹zków, wynikaj¹cych z orzeczenia wydanego w postêpowaniu s¹do-
wym lub administracyjnym. Ponadto systemy informatyczne przetwarzaj¹ce dane chro-
nione, a maj¹ce ³¹cznoœæ z sieci¹ publiczn¹ musz¹ mieæ dodatkowe zabezpieczenia fizyczne
lub logiczne chroni¹ce przed nieuprawnionym u¿yciem, takie jak kontrolê przep³ywu infor-
macji pomiêdzy systemem informatycznym administratora danych a sieci¹ publiczn¹, kon-
trolê dzia³añ inicjowanych z sieci publicznej i systemu informatycznego administratora
danych. Administrator danych stosuje œrodki kryptograficzne ochrony wobec danych wyko-
rzystywanych do uwierzytelniania, które przesy³a w sieci publicznej.

Wnioski

Chyba nie ma obecnie dziedziny, w której nie da³oby siê zastosowaæ technologii bio-
metrycznej. Biometriê zastosowano w paszportach, które zawieraj¹ chip z zapisanym obra-
zem odcisku palca. Wykorzystuj¹ j¹ wielkie koncerny produkcyjne do zabezpieczania
dostêpu do newralgicznych pomieszczeñ w swoich fabrykach, biurach projektowych i labo-
ratoriach. Technologie biometryczne stosuj¹ agencje rz¹dowe, np. amerykañskie: NASA,
FBI, CIA, armia. We Francji biometria stosowana jest w szkolnych sto³ówkach zamiast karty
obiadowej. Na lotniskach po rejestracji w specjalnym systemie mo¿na korzystaæ z ruchu
bezwizowego, co znacz¹co skraca czas odprawy pasa¿erów. W bankowoœci obecnie tech-
nologie biometryczne stosowane s¹ w takich krajach jak Japonia, Polska, Turcja, Kolumbia,
Argentyna, Jordania i Palestyna. Kolejne kraje zg³aszaj¹ swoje aspiracje do zastosowania
technologii biometrycznych w bankowoœci (tej zewnêtrznej, z której korzysta klient).
Wiêkszoœæ banków na œwiecie infrastrukturê skrytek depozytowych i skarbców zabezpiecza
w³aœnie technologiami biometrycznymi w po³¹czeniu z inn¹ technologi¹. W niektórych
krajach biometria jest jedyn¹ form¹ zabezpieczenia konta przy korzystaniu z bankomatów.
Kolejne dziedziny gospodarki wykorzystuj¹ technologie biometryczne, dla których wydaje
siê, ¿e nastaje z³oty okres. Wszystko wskazuje na to, ¿e nie obronimy siê przed stosowaniem
biometrii na masow¹ skalê. Nie bójmy siê jej. Korzyœci jakie przynosi znacznie przewy¿szaj¹
zagro¿enia zwi¹zane z próbami jej wykorzystania do inwigilacji.
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Anna Czapkiewicz*, Artur Machno**

Dynamic stock markets clustering

Dynamiczne grupowanie stóp zwrotu

W pracy przedstawiono dwa podejœcia, s³u¿¹ce do badania dynamicznej zale¿noœci pomiêdzy

finansowymi szeregami czasowymi. W pierwszym podejœciu do badania zale¿noœci miêdzy

szeregami czasowymi wykorzystano funkcje kopuli oraz dynamikê sterowan¹ ukrytym pro-

cesem Markowa, natomiast drugie podejœcie wykorzystuje wielowymiarowe procesy auto-

regresyjne. W wyniku zastosowania obu podejœæ otrzymano dynamiczne korelacje pomiêdzy

badanymi szeregami czasowymi, które stanowi³y podstawê do konstrukcji dynamicznego

grupowania rynków finansowych.

Introduction

Clustering financial time series is important in order to understand the similarities of
financial markets. This analysis, which consists in creating a set of markets according to
a certain measure of similarity of their behavior, has appeared to be very helpful in
formulating investment strategies. However, this procedure involves the construction of
a convenient similarity measure of the empirical data which would take into account the
characteristics of financial time series.

Mantegna (2011), Bonanno, Lillo, Mantegna (2008), among others, used a Pearson
correlation coefficient to construct the dissimilarity measure of a pair of stocks. However,
Musetti (1999) has shown that this approach is not suitable outside the class of multivariate
elliptical distributions. Piccolo (2006) introduced the dissimilarity measure for an autore-
gressive process. This measure was extended to the GARCH process family in (Okimoto
2008). In this case, the proximity is identified if the underlying conditional variance
equations are similar in terms of their structure. Caiado, Crato (2007) introduced an approach
based on the information about the estimated GARCH parameters for considered financial
time series. The approach presented in (Bastos and Caiado 2011) was based on the variance
ratio test statistics. The authors divided the sample into three sub-periods and found that the
markets are generally connected according to their size and level of development, although in
the clusters there are markets from different geographical regions.
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Numerous models have been proposed in order to describe a multivariate financial data.
The empirical research suggests using a dynamic multidimensional model to describe the
relationship among financial time series, therefore we conjecture that clustering is dynamical
and time dependent. We consider two models, the Markov regime switching model based on
copulas and the multivariate GARCH model. The multivariate GARCH model was proposed
in (Bollerslev 1990), where the conditional correlation was assumed to be constant (CCC
model). Engle (2002) and Tse and Tsui (2002) introduced DCC model, where the correlation
matrix changes at every point of the time. Pelletier 2006) proposed the Regime Switching
Dynamic Correlation (RSDC) model where the covariance was decomposed into cor-
relations and standard deviations and both the correlations and the standard deviations
were dynamic. Capiello and others (2006) described the model with asymmetry dynamics
of dependences among considered financial time series. The time varying dependencies
between time series may also be explained by regime switching process. This approach
was widely discussed in the literature, for example in (Bartram et al. 2007; Jondeau and
Rockinger 2006; Musetti 2012). The Markov switching mechanism is the most popular way
by which a dynamics may be imposed into models based on copulas. The regime switching
copula model with Markov switching mechanism for modelling financial time series was
discussed in (Chollete et al. 2009; Hamilton 1994; Otranto 2004; Patton 2006; Piccolo1990)
and others. The approach based on copula functions is advisable in the case of strong
asymmetry in margins.

In this work, we discuss an approach to dynamic clustering of international stock markets.
We specify the time varying parameters that defines the dynamic dependence between the
financial time series and use these parameters in a construction of the dissimilarity measure
of these time series at any time. This approach allows to cluster markets at any time and
forecast. The main goal of the article is the empirical verification how the chosen model
affects dynamical clustering of financial data.

The study covers 36 daily returns market indices from all over the world. It is the sample
chosen in order to diversified enough to capture all specific properties in terms of both
geographical and economical dimensions. It includes the markets deemed as emerging as
well as these already developed. Data consist of indices of North and South America, Europe,
Asia and Australia. Daily returns come from the period from October 2002 to April 2012. The
cluster analysis is performed for every time point, however, the presentation of clustering
results are performed in certain sub-periods. The selection of the periods is conditioned by
the behavior of the US market. The following sub-periods have been analyzed: the period
before the global crisis, the period of the crisis itself and the post-crisis period.

The main body of the paper is organized as follows: In Section 2 the models and
estimation procedures are presented. The empirical study is presented in Section 3. Section 4
summarize the results.
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1. Models

1.1. R e g i m e S w i t c h i n g C o p u l a M o d e l

It is considered the Markov switching copula model where the binary variable indicating
the current regime is assumed to be latent and the marginal distributions does not depend on
the regime. The parameters of model are obtained using maximum likelihood method.
Because of the number of the markets in search is large the bivariate model is discussed
instead of considering multivariate regime switching copula. The regime switching process
is indexed by an unobservable random variable denoted by S t . The state variable follows
a two-state Markov chain with the transition matrix:

P
p p

p p
�

�

�
��

�

�
��

11 12

21 22

where

p P S St t11 11 1� � ��( ), p P S St t22 12 2� � ��( ), p p12 111� � , p p21 221� �

The marginal densities are not dependent on the regime, therefore the procedure is
performed in two steps. Firstly, margins distribution parameters are estimated. The chosen
marginal model is the AR(1)-GARCH(1,1) model with the skewed Student’s t distribution as
the conditional distribution.

Secondly, the estimation of the dependence structure, that is conditional on having
estimated the marginal models, is carried on. Given the fact that the Markov chain S t

is not observable, the filter of Hamilton (for details see Hamilton 1994) is used for esti-
mation purposes. For simplicity let, 	 j t, denote the copula densities under the regime j,
for j = 1, 2:

	 
j t
j

t t t t t t c
jc F x F x,

( )
, , , ,: ( ( | ), ( | ); )� � �1 1 1 2 2 1� � (1)

where � j t t, | �1 is defined as follows:

� j t t t tP S j, | : ( | )� �� �1 1� (2)

Therefore, the log-likelihood functions for the dependence structure, denoted by Lc, takes
the following form:

Lc m
i

t

T

j

j t j t t( | � ) log �

, , |
 
 	 ��
� �

� 
1 1

2

1
(3)
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Using Hamilton filter, for j = 1, 2, we have:

� �

, | , ( , | )� �j t t

t

j t i t tp�
�

� �� 1
1

2

1 1
(4)

where

� ( | )( , | )� i t t t tP S j� � � �� �1 1 1 1� (5)

The formula (5) is obtained from the following equality:

� ( | )
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( , | )
, ( , | )
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	 �

	 �
j t t t t

j t j t t

j

j t j t
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� 1

1
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(6)

The algorithm of the likelihood function construction is performed iteratively for

t = 1, ..., T. At each step we accept the values �

( , | )� j t t� �1 1 as an input and next we calculate

the component of Lc m
i( | � )
 
 and make the output �

( , | )� j t t .

The procedure described above provide us with the probability distribution of S t

given the information set � t . However, it is useful to know the distribution of S t given
the full sample information set, so called smoothed probabilities. The smoothed probabi-

lities � ( | )( , | )� j t T t tP S j� � � may be obtained according the procedure describe (Hamilton

1994).
Let � j , for j = 1, 2, be a correlation coefficients connected with a copula function

C j( ) being in the regime j and let � t be a correlation coefficient at the time t. The expected

value of the correlation, conditionally on � t , at time t, has the following form:

E P S jt T

j

j t T( | ) ( | )� �� �� �
�


1

2 (7)

Having full sample information set � t , estimates �

( , | )� j t T and �� j , it is possible to estimate

the conditional expected value of the correlation, � ( | )*� z T at the time t as:

� �

�

( | ) ( , | )� � �z T

j

j j t T�
�


1

2 (8)
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1.2. D y n a m i c C o n d i t i o n a l C o r r e l a t i o n M o d e l

Consider the N dimensional stochastic vector process {rt} satisfying the following Vector
Autoregressive formula:

r Art t t� � ��� �1 (9)

where � and A denote the constant vector and the autoregression matrix, respectively, and � t

denotes the error term. Let � t�1 denotes the information set generated by the observed series
{rt} up to the time (t – 1). We assume that the process � t is conditionally heteroscedastic,
represented by:

� t t tH z� 1 2/ (10)

where Ht is the dynamic covariance matrix at the time t, and zt is a sequence of N dimensional

i.i.d. random vector, such that E zt( ) � 0and E z z It t
T

N( ) � . Therefore, E t t( | )� � �1 = 0 and

E Ht t
T

t t( | )� � � � �1 .

Furthermore, let us assume that z G It N~ ( , )0 , where G is a continuous density function.
There are various parametric formulations to specify the covariance matrix Ht . In this paper,
the Dynamic Conditional Correlation (DCC) specification, introduced in (Engle 2002;
Rodriguez 2007), and modified by Aielli (Aielli 2008) is considered. Hence, the covariance
matrix Ht can be decomposed as follows:

H D R Dt t t t� (11)

where Rt is the conditional correlation matrix of the vector � t and D diag Ht t� { ( )} /1 2 is the

diagonal matrix whose i-th diagonal entry is given by the conditional standard deviation

hii t, of � i t, . Conditional variances hii t, can be estimated separately:

h a hii t i i t i ii t, , , ,� � �� �� � �
1

2
1 i = 1, 2, ..., N (12)

In the presented model, apart from the fact that the time varying correlation matrix Rt

must be inverted at every time point (making the calculation much slower), it is also
important to constrain it to be positive definite. The most popular of DCC models, due to
Engle (Engle 2002), achieves this constraint by modelling the proxy process Qt as:

Q Q z z Qt t t
T

t� � � � �� � �( ) ,1 1 1 1� � � � a b, ,� 0 � �� � 1 (13)
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where z Dt t t� �1� , and Q denotes the unconditional matrix of the standardized errors zt .

Then, the correlation matrix Rt is obtained by rescaling Qt as follows:

R diag Q Q diag Qt t t t� � �( ) ( )/ /1 2 1 2 (14)

In this paper, the density function G is assumed to be the multidimensional Student’s-t
distribution. The model parameters are estimated by Maximum Likelihood Method. The
estimation of the realized correlations is conducted by the recursive procedure.

2. Empirical results

2.1. D a t a

The investigation covers daily returns of 36 market indices from all over the world from
October 2002 to April 2012. It includes the markets of North and South America(the USA,
Canada, Argentine, Brazil, Mexico, Chile), Europe (Poland, Germany, the Netherlands,
Greece, Austria, Hungary, France, the UK, Finland, Spain, Norway, Czech Republic, Russia,
Switzerland), Asia (India, Hong Kong, Turkey, Indonesia, Malaysia, South Korea, Japan,
Philippines, Thailand, China, Singapore, Taipei) and Australia. In the case of the USA, two
different indices, DJIA and NASDAQ, are included. In addition, the BEL20, the benchmark
stock market index of Euronext Brussels, is also included to the research. All considered
indices are denominated in the US dollar. To deal with the missing data in the sample, the
linear approximation has been used. The daily returns are computed as the difference
between the logarithm of price at the time t and the logarithm of price at the time (t – 1) and
multiplied by 100. Table 1 contains some descriptive statistics

Table 1. Descriptive statistics of the data

Average Median Std dev. Skewness Kurtosis

Min –0.026 0.0342 0.945 –0.927 2.667

Average 0.044 0.117 1.728 –0.337 7.349

Max 0.106 0.232 2.467 1.031 23.160

Std dev. 0.029 0.054 0.335 0.375 3.848

One can see from Table 1 that the average of the returns ranges from –0.026 percent
to 0.106 percent. Generally, the median of considered return is greater than its average,
whereas the skewness is negative, so the skewed distribution of returns should be taken into
consideration. Kurtosis takes values from the 2.667 to 23.160, so a tendency to a high
kurtosis should also be taken into account in the modeling. In order to examine the properties
of the time series, especially autocorrelation and heteroscedasticity, the Ljung-Box and
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Engle tests have been carried out. The test results indicated existence of a first lag auto-
correlation and GARCH effect for almost all of considered returns.

2.2. C l u s t e r a n a l y s i s

The markets are connected to one another, with a few exceptions. It would be, there-
fore interesting to indicate which of them have some similarities in their dependencies.
Furthermore, empirical results suggests the fact that the intensity of dependencies between
financial markets changes over time. The change in intensity of the dependences had an
impact on the dynamics of markets clustering. We use the Ward’s method for clustering.

Let us define the dissimilarity matrix: D dt t
ij

t j N: ( ) , ,...,� �1 , where dt
ij

t
ij: �� �1 � to perform

dynamic clustering. The estimated conditional correlation between variables i and j at the

time t, denoted by �� t
ij is calculated for both models, regime switching copula and multivariate

GARCH.
The clustering algorithm used in this work is based on the Wards algorithm. It is

impossible to show results for each time point, so the cluster analysis results in parti-
cular sub-periods are presented. In this case the dissimilarity matrix D have the elements

d
T T

dij

t T

T

t
ij�

� �
1

1 0 0

1

, where To and T1 are the moments of the beginning and the end of the

considered sub-period. It should be noted that the time varying correlation coefficient �� t
ij

has been estimated for the entire sample.
The selection of the periods has been conditioned by the behavior of the US market. So,

three sub-periods have been considered: the period before the global crisis (from beginning
of the sample to July 2007), the period of the crisis itself (from July 2007 to Dec 2008) and
finally, the post-crisis period (from January 2009 to the end of the sample, that is the year
April 2012). In the empirical study the time zone difference has been taken into account.

In the period before the global crisis (Figures 1 and 2) the following clusters are clearly
observed: American markets, markets from Europe and Asian markets. The European cluster
consist of two sub-clusters of emerging markets and developed markets. Those clusters are
transparent and the result corresponds with our prior expectations. The only clear deference
in clustering based on the full sample is that in the model based on the copula Philippines is in
the cluster with American markets, as it is in the Asian cluster assuming mGARCH model.

Under the crisis period (Figures 3 and 4) there are minor differences in the grouped
indices. In this period Philippines change their position in comparison with previous case but
positions obtained from both approaches differs between themselves. Philippines is grouped
as an Asian market but rather isolated, in the second case Philippines is close to Indonesia and
Malaysia markets. The other differences are observed in the European cluster. For example
in the case of the copula model, Russia is isolated European market, whereas it is clustered
with emerging markets in case of mGARCH model. The Italian and Finnish markets have
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Figure 1. The dendrogram for the period before global crisis (from beginning of the sample to July 2007)

based on regime switching copula model
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Figure 2. The dendrograms for the period before global crisis (from beginning of the sample to July 2007)

based on DCC model
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Figure 3. The dendrogram for the period of the crisis (July 2007 to December 2008) based on regime

switching copula model



different positions in the case of the copula model and DCC-GARCH model approaches.
Under the post-crisis period (Figures 5 and 6) further minor differences are observed. Mexico
became more isolated market in the case of multivariate GARCH model considering,
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Figure 6. The dendrogram for the post-crisis period (December 2008 to April 2012) based on DCC model
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Figure 5. The dendrogram for the post-crisis period (December 2008 to April 2012) based on regime

switching copula model

C
a
n
a
d
a

B
ra

zi
l

A
rg

e
n
tin

e
C

h
ile

M
e
xi

co
U

S
A

_
D

JI
A

U
S

A
_
N

A
S

D
A

Q
Ita

ly
G

re
e
ce

N
o
rw

a
y

F
in

la
n
d

S
w

itz
e
rl
a
n
d

B
ru

ss
e
ls

S
p
a
in

G
e
rm

a
n
y

N
e
th

e
rl
a
n
d
s

F
ra

n
ce A

u
st

ri
a

U
K T

u
rk

e
y

R
u
ss

ia
C

ze
ch

_
R

e
p
u
b
lic

P
o
la

n
d

H
u
n
g
a
ry

In
d
ia

S
o
u
th

_
K

o
re

a
T
a
iw

a
n

Ja
p
a
n

A
u
st

ra
lia

H
o
n
g
_
K

o
n
g

S
in

g
a
p
o
re

P
h
ili

p
p
in

e
s

In
d
o
n
e
si

a
M

a
la

ys
ia T
h
a
ila

n
d

C
h
in

a

0
.0

0
.4

0
.8

Figure 4. The dendrogram for the period of the crisis (July 2007 to December 2008) based on DCC model



whereas it is closed to Canadian market considering switching regime model. The other
minor difference concerns position of South Korea and Taiwan markets.

Clustering studies in sub-periods implies the fact that in each sub-period clear major
clusters are present: American markets, European markets and Asian markets. The clustering
changes that occur over time take place within these major clusters.

Conclusions

Assuming one of the models: multivariate DCC or regime switching copula model, we
are able to perform dynamic clustering. Moreover, the forecast of the future clustering
is practicable. The presentation of the clustering results for every time point would be
unintelligible if not impossible. Therefore, we present results in three periods, namely the
period before global crisis, the period of the crisis and the post-crisis period.

Four expected clusters occurred in all considered periods and based on both models:
American markets, developed European markets, emerging European markets and the
Asian (with Australia) markets. The clustering changes within the main clusters occurred
frequently in the analyzed sample. However, the changes of the main clusters have been rare
and occurred mostly between two European clusters. Similarly, differences in main clusters
using different models have been occasional. However, these differences could be crucial for
international investors. The choice of the multivariate financial data model affects clustering
and might lead to the change of an investment strategy. Moreover, dynamic clustering
provide investors with more accurate dependencies. The forecast is important for investors
who take long-term strategies. It could suggest which country is more likely to change the
cluster and which is not.
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Tomasz Bronis³aw Czapran*

The effectiveness of business intelligence
tools on business performance – results
of Business Intelligence implementations
in Poland and Czech Republic

Analiza wp³ywu wykorzystania narzêdzi Business

Intelligence na sukces biznesowy organizacji – rezultat

wdro¿eñ Business Intelligence w Polsce i w Czechach

G³ównym celem artyku³u jest ukazanie rosn¹cego znaczenia wykorzystania narzêdzi Business

Intelligence w procesach podejmowania decyzji biznesowych. Wychodz¹c od definicji kon-

cepcji analityki biznesowej (business intelligence) poprzez opis kilku pozytywnych przyk³adów

wykorzystania tego narzêdzia wœród wybranych przedsiêbiorstw w Polsce oraz w Czechach.

Przede wszystkim poprzez poprawê funkcjonowania procesów zarz¹dzania tymi organizacja-

mi, sterowania podstawowymi procesami, czy diagnozowania problemów tam wystêpuj¹cych.

Introduction

We live in a world that is characterized by being overloaded with various data and
information technologies. If a company wants to succeed in the long term in such a world,
it is essential to secure reliable collection of relevant data that must be correctly analysed and
then used to its advantage. To work with these data, it is very important to use the right tools
and approaches that are collectively referred as Business Intelligence (BI).

An increasing emphasis is placed on information, especially on its correct use. Hand
in hand with this phenomenon, there is a significant development of information technology
(IT) which is playing increasingly important role in the area of managerial decisions.
The reason for the growth of IT industry is primarily the effort of enterprises to differentiate
themselves on the market and to gain advantage over their competitors.

To many people it may seem that the term “Business Intelligence” covers complex
analytical tools that cannot be deciphered without IT specialists. The truth is that BI,
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in addition to sophisticated tools, also includes a set of applications that are known to most
computer users – for example Microsoft Excel which is part of the Microsoft Office
package. At the same time, BI also includes intuitive tools that facilitate the work of the users
who can take advantage of them even without extensive knowledge of programming or
questioning.

An example of the daily use of Business Intelligence can be, for example, a visit to
an online store. Nowadays it is a completely normal behaviour of millions of people.
Thanks to such visits, companies can adequately respond and adapt to current market
developments – e.g. through the evaluation of products by customers or surveys focused on
specific topics.

The aim of this work is to clarify the foundations of BI and especially its basic principles.

1. Treatise on Business Intelligence

The task of the company’s management is to correctly estimate the current market
situation and try to focus on problem areas in given sector. The main concern should
therefore be an efficient estimation of the potential business opportunities and growth
potential – of course at the lowest possible cost to maximize profit.

Decision making at this level, of course, is not easy and it is very difficult to estimate
the right moment and take into account all possible environmental influences. Everything
depends on sufficient information and the quality of the executed analyses that help the
management in strategic decisions. This means in particular that the company must have
sufficient sources of information which the management analyses and approaches profes-
sionally. Business Intelligence plays a very important role throughout this process.

1.1. C o n c e p t o f B u s i n e s s I n t e l l i g e n c e

It is not easy to characterise Business Intelligence because it is still evolving. For the
correct definition of this concept, it is important to first analyse the individual concepts of
“Business” and “Intelligence”.

The concept of Business

According to Karvaš (1991), the Czech translation of this word mostly is: entrepreneurial
activity, trade. However, we can also encounter this definition: Entrepreneurial activity
focused on meeting the needs of customers while maximizing profits with minimal costs.

The concept f Intelligence

Vejlupek (2001) in his work outlines the word “intelligence” in two possible contexts:
— the first context is human capacity to have a relationship with any system or organism,

and especially the subsequent ability to adapt to given environment – analysing
problems and attempts for a synthesis;
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— the second context is related to human activity – the ability to use information to
assess the situation and, last but not least, to influence it subsequently.

We can logically deduct that after the definition of these two terms, we can generally
label Business Intelligence as a tool for trading which uses various analyses and syntheses.
But this deduction is rather general which was most likely taken into account also in
its translation into the Czech language, where BI is translated, among others, as sales
intelligence or intelligent sale.

1.2. D e f i n i t i o n o f B u s i n e s s I n t e l l i g e n c e

As was already mentioned above, BI is constantly evolving. Due to this fact, there is no
single definition. For this reason, I quote several of the most frequently used.

For example, Czech Society for Systems Integration
(http://www.cssi.cz/all_terminologie.asp?kod=213&strana=3&volba=n) defines BI as a
“…a set of procedures, processes and technologies whose purpose is to effectively and

efficiently support the decision-making processes in the company. It presents complex of

applications that support the analytical and planning activities of enterprises and orga-

nizations, and that are based on specific technologies (known as OLAP, On-Line Analytical

Processing) and their modifications.”
This definition is conceptually close to the definition by the pioneer of Business Intel-

ligence, H.J. Dresner, who understands it as a “…set of concepts and methods intended

for improving the company’s decisions…” (Novotný et al. 2005).
The last mentioned definition comes from the book by Bébr (Bébr and Doucek 2005) who

writes that Business Intelligence is an “…analytical process which transforms isolated data

and applications into entrepreneurially focused knowledge and skills.”

It is obvious from the examples of existing definitions that each author emphasised
different aspects of Business Intelligence when defining the boundaries of this concept,
therefore, as a result, there cannot be a unified definition. Yet, all those definitions share the
same objective, i.e. the improvement of decision-making processes in the company – through
analyses using data from primary corporate systems.

1.3. E l e m e n t s o f B u s i n e s s I n t e l l i g e n c e

Implementation of BI is based on work with data that are its essential elements. The goal
of BI is to process this data in such a way to make them comprehensible and providing
maximum possible information value. The main feature of BI is the ability to perform the
conversion of data into information. Lacko (2005) describes this process as a “…trans-

formation of data to information and conversion of this information into knowledge through

discovery. The purpose of the process is to convert large volumes of data into knowledge

which is necessary for the end user. Such knowledge can then be effectively used for example

in the decision-making process.”
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From this definition we can therefore deduce that the essential elements of BI are
knowledge, data and information that are stored, mediated and processed – and this in its own
specific way.

1.4. T o o l s a n d A p p l i c a t i o n s o f B u s i n e s s I n t e l l i g e n c e

Business Intelligence has several tools and applications thanks to which BI can be
implemented. For illustration, I list only several of these (Novotný et al. 2005):

— operative data storage (ODS);
— transformation tools (ETL);
— data warehouses (DWH);
— data marts (DMA);
— tools securing data quality;
— others.
Each BI analysis, however, is unique and highly specific, so it always depends on given

situation and consideration what tools will be the most useful and applicable in the context of
individual elements and the management of individual projects. Using the right tool is
essential for the transformation of data thanks to which we can analyse given situation.

1.5. D a t a B u s i n e s s I n t e l l i g e n c e

Zeman (2005) writes about four basic instruments relating to the conversion of data.
These are data sources, data warehouse, basic data analysis (Ad Hoc Report) and advanced
analysis (Data Mining). Now we will analyse the individual elements in more detail.

Data sources

These are the data that are sometimes referred as production or transaction data. The
operational data of primary systems are often the only source of information for the
management and each company has them (this involves mostly systems designed to support
administrative and management processes – personnel processes, economic or otherwise
specialized within the focus of the company). These primary systems are designed for
everyday activities that are part of everyday operation, such as buying and selling, wages,
inventory control, etc. – all in the real time. This data is available to many users who are
constantly amending and completing them (Lacko 2005).

Data warehouse

Data warehouse could be defined as an integrated summary of data which is time-
distinguishable and provides support for the management needs. This is another source of
data from which basic analyses can be performed, in contrast to the transactional systems
databases. For this reason, when solving BI projects, one of the first steps is to build a data
warehouse which serves as a single common source of data (Novotný et al. 2005).
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Ad hoc reporting

These reports allow users to search for information in data related to specific needs
and enable to analyse multidimensional information (ability to view data from different
dimensions, seeking dependences and detecting deviations) (Zeman 2005).

Data mining

This type belongs already into advanced analysis and, contrary to other methods, it seeks
hidden and nontrivial relations in the data, using advanced mathematical methods. Even with
these complex analyses, “analytical technique is firmly connected with data warehouses as
with a high quality data source” (Novotný et al. 2005).

Individual tools for data conversion are shown in Figure 1.

1.6. P r e c o n d i t i o n s o f B u s i n e s s I n t e l l i g e n c e

The system of Business Intelligence is not intended just for specialised analysts, but
primarily for workers of middle and top management. Indeed, correct estimation of future
events is crucial for influencing internal and external factors relating to the development and
direction of the company.

BI methods can be applied not only in large companies, such as banks, telecom-
munication operators and international business corporations, but they can also be deployed
in smaller companies. Yet, they are used mostly in areas characterised by reporting high
volumes of data – i.e. in larger companies.

It is obvious that processing of such a large volume of data is not particularly easy, and
therefore analysing by standard methods would be too slow and in some cases almost
unrealistic. For this reason, BI system is implemented, which increases the information value
of the obtained data and is able to effectively evaluate the data in a complex way and interlink
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the data in a relatively short time. Thanks to this, the companies reduce their costs of
obtaining and analysing the information.

The main reason why BI system is implemented mainly in larger companies is the fact
that these companies have substantial financial and human resources that enable them to
implement the system, or they can afford to pay external suppliers who specialize in the
implementation of BI.

The precondition for the introduction and subsequent proper functioning of BI is the-
refore to secure sufficient financial and human resources, management support, as well as
a suitable environment in the company (Gibson and Arnott 2003).

2. Successful Oracle Business intelligence implementations –

Czech Republic and Poland

2.1. SPUR a.s., C z e c h R e p u b l i c

SPUR a. S. has since its foundation in 1992 engaged in the production of plastic products.
The company currently employs SPUR a.s. approximately 220 workers.

They have been looking for a solution that would enable them to get an overall view of the
economical KPIs with the ability to drill down into further detailed view. This was very time
consuming and ineffective prior the implementation of Oracle Business Intelligence as it was
mainly done through MS Excel sheets, SQL queries or Crystal published reports and
was having negative impact on the business of the customer.

The Manager of IT Analytics at SPUR,a.s. said that they are absolutely thrilled with
the Oracle BI Solution. According to him the solution is very sophisticated and it really
works. They are very happy they made the right decision and chose Oracle BI over Microsoft.
In fact in the coming months they are planning on expanding the implementation to Sales and
Production data.

2.2. SHIMANO Czech Republic s.r.o., C z e c h R e p u b l i c

SHIMANO COPMANY is a global manufacturer of bicycle components, fishing
equipment and other sporting goods .Team Shimano has had 90 years of success. At present,
Team Shimano represents 12,000 people in more than 20 countries around the world.
Shimano Czech Republic, s.r.o. was founded on in 2001 in Karvina. Currently there are about
500 employees in the Czech Republic.

SHIMANO’s management has been looking for a reporting solution to enable them to
have an online view over economical, sales and logistics data. Prior the implementation they
were experiencing difficulties with having consistent up to date data in shared excel sheets
fast. They would spend hours a week to compile all the data, now it is just a matter of minutes.
The other reasons for choosing the Oracle solution were the complexity, flexibility of
individual reporting, intuitive use and reasonable price.
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The CFO at Shimano Czech Republic s.r.o. confirmed that after successful implementation
of Oracle BI solution the situation changed dramatically. He sees that the biggest advantage
is to set up the reports once, there is no need for twiddling around with excels sheets.

2.3. S z p i t a l W o j e w ó d z k i i n B i e l s k o - B i a ³ a , P o l a n d

Hospital required a solution for the Management of Clinical and Administration Systems.
They wanted to modernize management system in the hospital therefore they decided to
combine booth systems they had: administration, so called “grey” and clinical – “white”.
Together with Asseco’s Info-Medica in “grey” part, and their AMMS for the “white” part
our – Business Intelligence Suite Enterprise Edition build a complete intelligent ERP
solution.

Before implementing business intelligence Szpital Wojewódzki in Bielsko-Bia³a didn’t
have a good solution to manage their information system. They have two different systems
working separately. Information from “grey” system didn’t communicate with the “white”
one. Collecting and managing information was really painful process.

Currently, the process is much more effective and easy to manage. IT Manager at the
hospital confirmed that he is very satisfied with the Oracle and Asseco implemented solution.
He believes that all investments they made will help them to solve main problems related
to all management processes in the hospital.

Conclusion

Although BI was described in a very positive way in this work, it should be noted that
the introduction of this system takes some time and therefore it is obvious that the increase
of revenues, reduced costs or saved human resources cannot occur immediately.

BI is just a supportive system and therefore it always depends on the management and its
decisions. The sole purpose of this system is to analyse the necessary data that will, through
partial results and continuous reports, enable to facilitate such decisions, or draw attention to
possible threats.

The main drawback of this method is especially the human factor. Although BI is
a sophisticated advanced tool that can analyse vast amounts of data and to deduce results
from them, it always depends on the particular person(s) to properly evaluate these results or
detect possible errors in the report (incorrect data, incomplete documentation, etc.).

Nevertheless, if the system is properly set and everything runs as it should, Business
Intelligence is a useful and very important tool for companies because the fight for customers
is fierce and gaining market share requires all available information to secure and consolidate
a strong market position of the company. That is why big companies are investing heavily in
the development of information technology.

Business Intelligence is constantly evolving and this development is dependent primarily
on the development of information technologies. Therefore, it is more than obvious that in
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the current trend of IT boom, more and more companies will implement the BI system,
because it might happen in the future that companies not using BI will be ruthlessly swept
away on the market by their competitors who managed to implement it.
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Relacje cz³owiek–praca a syndrom wypalenia siê

The relations between man, work and burnout syndrome

The following article paper presents the description of Burnout Syndrome as well as the

subject literature. According to presented definition of burnout syndrome this is common in

modern organizations. Widespread thinking about professional burnout is focused on the

employee and his weaknesses eliminating psychological difficulties within the relationship

man – work. Meanwhile, the burnout syndrome is strongly associated with a stressful

workplace and the employee experiencing chronic emotional overload. Employees

functioning under permanent stress for a long time begin to experience lack of harmony

between their personality and the organization and therefore lose motivation to continue

working with the previous commitment. The effects in the form of symptoms of burnout

are not just an individual problem of the employee but they bring tangible cost to the

organization, and consequently the phenomenon of burnout is becoming a serious social

problem. The more serious the problem of burnout in the context of organic stress in

organization the more extensive investigations and practical indications for contemporary

environments it requires.

Wypalenie zawodowe oznacza

„stan fizycznego i psychicznego wyczerpania,

które powstaje w wyniku dzia³ania d³ugotrwa³ych negatywnych uczuæ,

rozwijaj¹cych siê w pracy i w obrazie w³asnym cz³owieka”

(Emener i in., za M. Sêkowska 2007)

1. Zjawisko syndromu wypalenia zawodowego

Od ponad trzydziestu lat prowadzone s¹ badania dotycz¹ce problematyki wypalenia siê
jednostki. Zjawisko to zosta³o zidentyfikowane na szereg ró¿nych sposobów. Wiêkszoœæ
osób wi¹¿e syndrom wypalenia siê z towarzysz¹cymi jednostce odczuciami fizycznego
zu¿ycia, bezradnoœci, beznadziejnoœci, depresji, alienacji, a przede wszystkim rozczaro-
wania. „Wypalenie” stanowi ostatni etap nieudanych prób jakie jednostka podejmuje sta-
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raj¹c siê uporaæ z sytuacj¹, któr¹ postrzega jako stan zagro¿enia. Wielokrotnie stan ten
okreœlany jest jako rezultat d³ugotrwa³ego cierpienia, któremu nie towarzyszy wsparcie ze
strony pomocnych osób. Osoby „wypalone” opisuje siê zwykle jako jednostki, które czuj¹
siê uwiêzione, nie widz¹ce wyjœcia z danej sytuacji.

W przypadku ca³kowitego wypalenia siê jednostki, nie jest ona w stanie wykonywaæ
swojego zawodu, gdy¿ odczuwa ca³kowit¹ niezdolnoœæ do uporania siê ze swym cierpie-
niem. Poniewa¿ jednostka nie jest w stanie normalnie funkcjonowaæ, dlatego rezygnuje
z kariery lub wycofuje siê z pracy.

Obecnie, termin „wypalenie siê” ma wielorakie znaczenie. Czêsto s³yszymy osoby
mówi¹ce: „Jestem wypalony. Nie jestem ju¿ w stanie poradziæ sobie z ca³¹ sytuacj¹”, albo
oznajmuj¹ce „Za bardzo siê wypali³em, aby byæ w stanie wykonaæ to zadanie.” W celu
jasnego zrozumienia zjawiska wypalenia siê jednostki konieczne staje siê przedstawienie
kompletnej i precyzyjnej definicji. Takie próby podejmowane by³y przez wielu badaczy.
Dla w³aœciwej perspektywy poni¿ej podajê przyk³ady definicji wypalenia oraz ich opisy.

2. Definicje wypalenia siê

Po raz pierwszy zespó³ wypalenia zosta³ opisany pod nazw¹ bournout przez Freuden-
bergera (1974). Obecnie syndrom wypalenia zawodowego najczêœciej rozumiany jest jako
zespó³ zaburzeñ w funkcjonowaniu cz³owieka w uk³adzie cz³owiek–praca. Wszystkie de-
finicje wypalenia zawodowego, mimo ró¿nicy ujêæ, zgadzaj¹ siê co do faktu, ¿e jest to stan,
w którym praca staje siê uci¹¿liwa i gdzie wraz z fizycznym i psychicznym wyczerpaniem
pojawiaj¹ siê liczne, niemo¿liwe do przezwyciê¿enia trudnoœci.

Czêsto tak¿e w definicjach syndrom ten jest wi¹zany ze œrodowiskiem i rodzajem
wykonywanej pracy. Osoby, których praca wi¹¿e siê z czêstymi lub ci¹g³ymi kontaktami
z innymi ludŸmi, o du¿ym obci¹¿eniu emocjonalnym, s¹ bardziej nara¿one na wypalenie.

Takie ujêcie problemu wypalenia zawodowego jest charakterystyczne np. dla Ch.
Maslach (1978). Jej definicja oprócz zespo³u fizycznego i emocjonalnego wyczerpania
obejmuje rozwój negatywnej samooceny, negatywnego nastawienia do pracy i utratê zain-
teresowania problemami klienta. Jej zdaniem nie oznacza to utraty kreatywnoœci czy reakcji
na znudzenie. Wskazuje ona na wyczerpanie emocjonalne wyp³ywaj¹ce ze stresu zwi¹za-
nego ze stosunkami interpersonalnymi. Utrata zainteresowania problemami klienta polega
na rozwoju negatywnych uczuæ w stosunku do klienta i utratê zdolnoœci wczucia siê w jego
problemy.

Wiele z definicji wypalenia siê sugeruje, ¿e zespó³ wypalenia zwi¹zany jest z warunkami
pracy, ¿yciem zawodowym, nie precyzuj¹ one jednak jakiego aspektu pracy zawodowej
dotyczy.

Œcis³y zwi¹zek wystêpowania tego stanu z charakterem pracy zaznacza R. Veninga
(1979), okreœlaj¹c zespó³ wypalenia jako destruktywny psychologicznie stan, spowodowany
frustracj¹ wynikaj¹c¹ z pracy zawodowej, który wp³ywa na obni¿enie produktywnoœci
pracownika.
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Inaczej do zagadnienia odnosi siê K.L. Amstrong (1977, 1979), okreœlaj¹c syndrom
wypalenia jako zmianê stosunku do pracy, klientów, wspó³pracowników.

S. Kahn (1978) w swej definicji syndromu zwraca uwagê na objawy psychologiczne
i fizyczne wypalenia. Wed³ug tego ujêcia wypalenie to zespó³ niew³aœciwych postaw wobec
samego siebie i klienta, które mog¹ byæ czêsto zwi¹zane z nieprzyjemnymi doznaniami
fizycznymi i emocjonalnymi.

F. Stirlie (1979) w swym opracowaniu koncentruje siê podobnie na objawach – wy-
palenie to bierne poddanie siê rzeczywistoœci i warunkom pracy, co poci¹ga za sob¹
rezygnacjê i w koñcu ca³kowite za³amanie.

W.S. Paine traktuje syndrom jak zjawisko kliniczne. Wypalenie to „pogrupowanie
symptomów, które pojawiaj¹ siê wspólnie i stanowi¹ rozpoznawaln¹ konfiguracjê.”

C. Cherniss (1980) ujmuje zespó³ wypalenia jako sytuacjê doznawania silnego stresu
i niemo¿noœci radzenia sobie z tak¹ sytuacj¹.

Teoria Maslach wydaje siê byæ najszerszym i najpe³niejszym ujêciem problematyki
syndromu wypalenia zawodowego.

2.1. U j ê c i e „s y n d r o m u w y p a l e n i a ” w e d ³ u g H . F r e u d e n b e r g e r ’a

Analiza literatury przedmiotu ukazuje, ¿e liczba opracowañ na interesuj¹cy nas temat –
powsta³ych od czasu gdy Herbert Freudenberger, psycholog kliniczny prowadz¹cy prak-
tykê w Nowym Jorku u¿y³ tego terminu w roku 1973 w profesjonalnym czasopiœmie
psychologicznym – jest bardzo du¿a. Freudenberger zaj¹³ siê wówczas syndromem „wy-
palenia siê jednostek”. W latach szeœædziesi¹tych okreœlenia „wypalenie” u¿ywano mó-
wi¹c o skutkach na³ogowego stosowania narkotyków. Freudenberger u¿y³ tego okreœlenia,
aby opisaæ stan psychofizyczny w jakim znalaz³ siê on sam oraz kilku wolontariuszy
pracuj¹cych z licznymi grupami m³odych ludzi uzale¿nionych od narkotyków, którzy
wypadli poza obrêb spo³eczeñstwa. W latach szeœædziesi¹tych Freudenberger otworzy³
klinikê na terenie centrum handlowego w East Village w Nowym Jorku. Pracuj¹c w tej
bezp³atnej klinice, prowadzi³ jednoczeœnie swoj¹ prywatn¹ praktykê, ¿ycie rodzinne i ak-
tywne ¿ycie zawodowe.

Po kilku miesi¹cach tej intensywnej pracy, okreœli³ stan swojego ducha jako stan wy-
czerpania, z³oœci, depresji, arogancji oraz winy. W³aœnie wtedy zacz¹³ analizowaæ swój stan,
jednoczeœnie powoli zmieniaj¹c szaleñcze tempo jakie sobie narzuci³. Freudenberger od-
czuwa³, ¿e ludzie, którym pomaga³ wraz ze swymi kolegami po fachu oczekuj¹ od nich jako
od specjalistów, szczególnej troski. W efekcie koñcowym wielu psychologów klinicznych
w bardzo krótkim czasie ulega³o „wypaleniu” (Freudenberger (1975) „The staff burnout
syndrome in alternative institutions”, Psychotherapy: Theory, Research, and Practice.”,
s. 75). Wypalenie nastêpowa³o u nich na skutek wyczerpania towarzysz¹cego nadmiernie
uci¹¿liwej pracy oraz temu, ¿e osoby te dawa³y z siebie zbyt wiele.

Na podstawie doœwiadczenia opartego na badanym zjawisku, Freudenberger zdefiniowa³
wypalenie siê jako syndrom, który cechowa³ siê wyczerpaniem, regularnym zaniedby-
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waniem swoich w³asnych potrzeb, zaanga¿owaniem i poœwiêceniem siê okreœlonej sprawie,
zbyt d³ug¹ i intensywn¹ prac¹, odczuwaniem nacisków zewnêtrznych, presj¹ ze strony
udrêczonego personelu administracyjnego oraz ze strony klientów znajduj¹cych siê w po-
trzebie (1974, s. 75). Odkry³, ¿e osoby pracuj¹ce w zawodach maj¹cych na celu niesienie
pomocy innym (np: psycholodzy) – p³ac¹ „wysok¹ cenê” za „swe du¿e osi¹gniêcia w swym
¿yciu prywatnym i zawodowym” (1983, s. 25).

W roku 1980 Freudenberger podzieli³ siê swoimi spostrze¿eniami i opublikowa³ ksi¹¿kê
poœwiêcon¹ zjawisku wypalenia siê. Twierdzi³ w niej, ¿e wielu odwiedzaj¹cych go pac-
jentów to ludzie, którzy ¿yj¹c w obliczu presji ze strony otaczaj¹cego ich skomplikowanego
œwiata odczuwaj¹ wewnêtrzn¹ pustkê.

Wydaje siê, ¿e ich ¿ycie straci³o sens: nierzadko s¹ to ludzie, którym nie udaje siê
dogadaæ ze swoj¹ rodzin¹ oraz ze wspó³pracownikami; ma³¿eñstwo i ¿ycie dostarczy³y im
jedynie rozczarowañ; zmêczeni i sfrustrowani staj¹ przed koniecznoœci¹ wk³adania coraz
wiêkszej energii, aby utrzymaæ narzucone sobie tempo (Freudenberger i Richelson 1980).

Freudenberger upatruje Ÿróde³ takiego stanu rzeczy w „czasach, w których ¿yjemy, gwa³-
townemu przyœpieszeniu zmian, depersonalizacji otaczaj¹cego nas œwiata, szko³y, oraz pracy”.

Z obrazu wypalenia siê jaki naœwietla Freudenberger widzimy, ¿e rozczarowanie, frus-
tracja oraz wyczerpanie towarzyszy ludziom, którzy stawiaj¹ sobie wymagania, ustawiaj¹
sobie wysoko poprzeczkê i z uporem staraj¹ siê zrealizowaæ za³o¿one cele. Tym sposobem to
oni staj¹ siê Ÿród³em swego niezadowolenia. Nie zadowala ich ¿adne osi¹gniêcie, poniewa¿
ka¿de pozostawia niedosyt.

Wyrzucaj¹ sobie, i¿ nie osi¹gnêli wiêcej, i ¿e nie dali z siebie wiêcej, ¿e nie s¹ kimœ
lepszym. Maj¹ problemy z zaakceptowaniem siê takimi jacy s¹ – dodatkowo towarzyszy im
obawa, ¿e akceptacji odmówi im tak¿e otoczenie. Wysilaj¹ siê ponad miarê, nieustannie
siê zamêczaj¹c, nigdy nie doznaj¹c satysfakcji. Towarzysz¹ temu takie symptomy jak
wyczerpanie, depresja, depersonalizacja, rozczarowanie, z³oœæ i niemal nieustanne poczucie
niezadowolenia.

Podsumowuj¹c Freudenbergerowsk¹ definicjê wypalenia siê mo¿na powiedzieæ, ¿e do-
tyczy ona kogoœ kto znajduje siê „w stanie znu¿enia, zmêczenia i frustracji wywo³anych
poœwiêceniem siê pewnemu celowi, sposobowi na ¿ycie lub zwi¹zkowi, który nie przyniós³
oczekiwanej satysfakcji”.

2.2. S y n d r o m w y p a l e n i a w a n a l i z a c h C . M a s l a c h i A . P i n e s

Maslach i Pines, bêd¹ce psychologami o specjalnoœci badawczej, analizowa³y zjawisko
wypalenia siê z socjo-psychologicznego punktu widzenia, nie zaœ z perspektywy analizy
klinicznej, jak to mia³o miejsce w przypadku Freudenbergera. Podczas odbywaj¹cej siê
w 1973 roku, Konferencji Amerykañskiego Stowarzyszenia Psychologów (a wiêc w tym
samym roku gdy Freudenberger pisa³ po raz pierwszy na temat zjawiska wypalenia siê)
Maslach zaprezentowa³a wyk³ad poœwiêcony temu zjawisku. Opracowanie dotyczy³o spo-
sobu w jaki stres, wynikaj¹cy z pe³nionej przez dan¹ jednostkê roli mo¿e prowadziæ do
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odhumanizowania sposobu traktowania swoich klientów. Maslach gromadzi³a dane doty-
cz¹ce pracowników œwiadcz¹cych us³ugi adresowane do ludzi. W swoich badaniach skon-
centrowa³a siê przede wszystkim na zagadnieniu wyczerpania emocjonalnego, deperso-
nalizacji oraz osi¹gniêciach jednostki.

W tym samym czasie badania nad zjawiskiem stresu prowadzi³a równie¿ Pines. Jej
badania przeprowadzone zosta³y w armii izraelskiej. Pines prowadzi³a swoje badania i gro-
madzi³a dane zarówno niezale¿nie jak i we wspó³pracy z Maslach. Obie specjalistki okreœli³y
specyficzne warunki œrodowiskowe przyczyniaj¹ce siê do wyst¹pienia zjawiska wypalenia
siê oraz konkretne jego symptomy. Ich dzia³alnoœæ badawcza doprowadzi³a do stworzenia
przez Ch.Maslach metody s³u¿¹cej badaniu syndromu wypalenia zawodowego (Maslach

Burnout Inventory) (Maslach i Jackson 1981, 1986, 1987), s³u¿¹cego ocenie natê¿enia trzech
czynników wykorzystywanych do pomiaru wypalenia siê jednostki: wyczerpaniu emocjo-
nalnemu, depersonalizacji, (uczucie „stwardnienia” i traktowanie petentów niczym przed-
miotów) oraz braku poczucia osobistych sukcesów (odczucie, ¿e jest siê nieodpowiedni¹
osob¹ na danym stanowisku, odczucie braku skutecznoœci w³asnych dzia³añ).

Zarówno Maslach jak i Pines wierzy³y, ¿e u podstaw wypalenia siê jednostki le¿y przede
wszystkim istota wykonywanej przez ni¹ pracy.

Praca Maslach (1982) poœwiêcona zjawisku wypalenia siê (jednostki) zawiera nas-
têpuj¹ce stwierdzenie: „wydaje siê, ¿e syndrom wypalenia siê jednostki jest odpowiedzi¹ na
codzienny, trwa³y stres, a nie na pojedynczy kryzys.” Maslach utrzymuje tak¿e, ¿e „z bie-
giem czasu nastêpuje zmiana odpornoœci jednostki na nieustanny stres, odpornoœci, która
pod naporem nieustannych napiêæ emocjonalnych ulega stopniowemu wyczerpaniu” (s. 11).

Ca³a trójka – Freudenberger, Maslach i Pines twierdzi³a, ¿e zjawisko wypalenia siê ma
najwiêksz¹ szansê dotkn¹æ tych, którzy rozpoczynaj¹ swoj¹ karierê z du¿¹ doz¹ idealizmu
oraz troski o innych.

2.3. P o c z u c i e w y p a l e n i a s i ê w e d ³ u g C. C h e r n i s s

W latach siedemdziesi¹tych badania nad specyficznymi formami stresu towarzysz¹cego
pracy „grup zawodowych œwiadcz¹cych us³ugi na rzecz spo³eczeñstwa” (tzn. jednostek
œwiadcz¹cych us³ugi wymagaj¹ce du¿ych umiejêtnoœci o charakterze formalnym oraz pra-
cuj¹cych w instytucjach publicznych), by³y prowadzone tak¿e przez Cherniss (wraz ze
wspó³pracownikami). Badaczy interesowa³ charakter organizacji oraz œrodowisko socjo-
-kulturowe, przy czym skoncentrowali siê oni przede wszystkim na wp³ywach jakie te
czynniki kontekstualne wywiera³y na reakcjê jednostki na wykonywan¹ przez ni¹ pracê.
Badacze odczuwali, ¿e w miarê jak spo³eczeñstwo zmienia swoje pogl¹dy co do zakresu
w³adzy jak¹ wk³ada w rêce specjalistów œwiadcz¹cych okreœlone us³ugi na rzecz swoich
klientów, tak¿e ci pierwsi staj¹ przed koniecznoœci¹ znalezienia dla siebie roli, w której
poczuj¹ siê wygodnie (Cherniss, Egnatios i Wacker 1976). Cherniss wyra¿a³ tak¿e prze-
konanie, ¿e wielu profesjonalistów ¿ywi nierealistyczne oczekiwania w stosunku do swojej
pracy, co prowadzi z kolei do rozczarowania oraz wypalenia (Cherniss i wsp., 1979).
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Cherniss wyra¿a³ przekonanie, ¿e poczucie wypalenia siê wynika przede wszystkim
z ró¿nicy pomiêdzy tym co pracownicy otrzymuj¹ w zamian za swoj¹ pracê a tym, co wed³ug
nich samych daj¹ innym (1980).

Cherniss zidentyfikowa³ trzy modele zmian jakie cechuj¹ specjalistów, których dotkn¹³
stan wewnêtrznego wypalenia. S¹ to:

— utrata zrozumienia i tolerancji wobec ich klientów oraz sk³onnoœæ do obwiniania
ich za swoje problemy,

— utrata w³asnego idealizmu oraz optymizmu co do mo¿liwoœci dokonania zmian,
— poszukiwanie spe³nienia poza wykonywanym zawodem.
Cherniss mia³ œwiadomoœæ, ¿e trzy wspomniane modele niekoniecznie wystêpuj¹ jedno-

czeœnie, z pewnoœci¹ natomiast stanowi¹ trzy mo¿liwe formy reakcji na towarzysz¹ce pracy
frustracjê, monotoniê i stres. Wyra¿a on równie¿ przekonanie, ¿e wypalenie siê jednostki
wynika z „utraty zaanga¿owania w pracê i zdolnoœci do dostrzegania jej wartoœci moralnej”
(Cherniss i Krantz 1983, s. 198). W takiej sytuacji mo¿e siê okazaæ, ¿e zaanga¿owanie na
rzecz jakiejœ idei lub sformalizowanej ideologii mo¿e przynieœæ pozytywny skutek w postaci
zapobiegania wypaleniu siê jednostki. Pomimo ró¿nicy w stosunku do Freudenbergera
co do przyczyn wypalenia siê jednostki, symptomy takiego stanu rzeczy s¹ podobne jak
u Freudenbergera, Maslach i Pines.

Model Chernissa mówi o tym, ¿e Ÿród³a wypalenia siê wystêpuj¹ na trzech poziomach:
jednostki, organizacji oraz spo³eczeñstwa. Model ten wniós³ interesuj¹ce elementy do
badanego wówczas zagadnienia wypalania siê.

2.4. F a r b e r ’a k o n c e p c j a z j a w i s k a w y p a l e n i a

Farber (1983) przypisywa³ wypalanie siê jednostki zmianom zachodz¹cym w rodzinie,
pracy oraz strukturze spo³ecznej powojennego spo³eczeñstwa amerykañskiego. Farber czu³,
¿e indywidualizm prowadzi do alienacji i oderwania staj¹c na drodze formowania siê
psychicznej zdolnoœci doceniania sensu istnienia spo³ecznoœci. Co wiêcej, w sytuacji gdy
dochodzi do fragmentacji oraz wykorzenienia, istotnego znaczenia nabieraj¹ dla jednostki
takie elementy jak uzyskiwane wynagrodzenie oraz poczucie spe³nienia w pracy. Gdy
dochodzi do sytuacji, w której jednostka nie mo¿e – ze wzglêdu na panuj¹c¹ sytuacjê
gospodarcz¹ – wznieœæ siê wy¿ej w swej karierze zawodowej i przestaje odczuwaæ istotn¹
satysfakcjê ze swej pracy, to wówczas narasta poczucie frustracji i wzrasta prawdopodo-
bieñstwo wyst¹pienia zjawiska wypalenia. Farber mocno opar³ swoj¹ definicjê wypalenia
w realiach socjo-ekonomicznych kszta³tuj¹cych ¿ycie robotników oraz sposób postrzegania
przez nich pracy, któr¹ wykonuj¹. Nowa przedstawiona przez niego definicja mówi, ¿e:
„Wypalenie siê jednostki to towarzysz¹cy pracy syndrom, którego Ÿród³a tkwi¹ w dos-
trzeganiu przez jednostkê istotnej rozbie¿noœci pomiêdzy wysi³kiem (wnoszonym wk³a-
dem) a nagrod¹ (wynikiem), przy czym wp³yw na sposób postrzegania maj¹ czynniki
indywidualne, organizacyjne oraz spo³eczne. Jest to zjawisko wystêpuj¹ce najczêœciej
u osób, którym przychodzi stan¹æ twarz¹ w twarz z klientami wyra¿aj¹cymi pewne potrzeby
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lub odczuwaj¹cymi pewne k³opoty i zwykle towarzyszy mu wycofanie siê jednostki oraz
cynizm w stosunku do klientów, emocjonalne i fizyczne wyczerpanie oraz rozmaite objawy
psychiczne, takie jak wybuchowoœæ, niepokoje, smutek, zani¿one poczucie w³asnej war-
toœci” (Farber 1991, s. 24).

2.5. N i e s p e ³ n i o n e p o t r z e b y a s y n d r o m w y p a l e n i a –
Y. G o l d i R.A. R o t h

Wszystkie przedstawione powy¿ej definicje cechuj¹ siê wyst¹pieniem pewnych ele-
mentów typowych dla jednostek, które siê wypali³y. Natomiast wed³ug Y. Gold i R.A. Roth
najwa¿niejszym elementem, o którym nie wspominaj¹ pozostali badacze jest kwestia
niespe³nionych potrzeb. Kiedy potrzeby jednostki nie s¹ zaspokajane, to znajduje to
swoje odbicie w rozmaitych objawach psychofizycznych, które wielokrotnie mylone s¹
z tym czym naprawdê jest wypalenie siê, a wiêc z niezaspokojeniem potrzeb. Spraw¹
zasadnicz¹ przy defininiowaniu syndromu wypalenia jest zidentyfikowanie takich nie-
zaspokojonych potrzeb.

Wged³ug Y. Gold i R.A. Roth wypalenie zosta³o zdefiniowane w nastêpuj¹cy sposób:
„Wypalenie siê jednostki to syndrom bêd¹cy emanacj¹ postrzegania przez jednostkê niespe³-
nionych potrzeb oraz niespe³nionych oczekiwañ. Charakteryzuje siê progresywnym rozgo-
ryczeniem, któremu towarzysz¹ objawy o charakterze fizycznym prowadz¹ce do obni¿enia
szacunku wobec w³asnej osoby. Jest to stan powstaj¹cy stopniowo w czasie” (Gold i Roth
1993).

Gdy jednostka uœwiadamia sobie, ¿e jej potrzeby nie s¹ zaspokajane w ci¹gu pewnego
okresu czasu, to zaczyna odczuwaæ zniechêcenie, z³oœæ oraz depresjê. Jeœli nie rozpocznie
siê programu interwencyjnego, to dochodzi do postêpuj¹cego rozgoryczenia. Podobnie
dzieje siê z negatywnymi odczuciami, które niezidentyfikowane i nierozwi¹zane powoduj¹
nasilenie negatywnych symptomów, które w konsekwencji odbij¹ siê na zdrowiu fizycz-
nym jednostki.

Niezaspokojone potrzeby nale¿¹ do trzech kategorii:
1) potrzeby emocjonalne i fizyczne,
2) potrzeby psychospo³eczne,
3) potrzeby osobiste i intelektualne (Gold i Roth 1993).

3. Symptomy wypalenia zawodowego

Zwróæmy uwagê na szereg symptomów, które wielu autorów wskazuje, jako charak-
teryzuj¹ce zespó³ wypalenia zawodowego (tab. 1). Analizuj¹c symptomy oraz wyniki badañ
w³asnych, Cherniss (1980b) definiuje wypalenie jako proces, rozpoczynaj¹cy siê nadmier-
nymi d³ugotrwa³ym dzia³aniem stresu, który wywo³uje strain (uczucie napiêcia, dra¿liwoœci
i zmêczenia) u pracowników. Proces dope³nia siê, kiedy pracownicy nie s¹ ju¿ w stanie
dalej zmagaæ siê ze stresem inaczej jak w sposób defensywny, poprzez psychologiczne
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odizolowanie siê, zdystansowanie w stosunku do pacjentów. Towarzysz¹ temu zachowania
apatyczne, cyniczne, a nawet szorstkie i grubiañskie.
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Tabela 1. G³ówne symptomy wypalenia zawodowego zosta³y zebrane przez Cherniss

Symptomy wypalenia zawodowego

Wysoka niechêæ przed codziennym pójœciem do pracy

Poczucie pora¿ki

Uczucie gniewu i ura¿enia

Uczucie winy i odpowiedzialnoœci

Zniechêcenie i obojêtnoœæ

Negatywizm

Izolacja i wycofywanie siê

Uczucie zmêczenia i wyczerpania przez ca³y dzieñ

Czêste patrzenie na zegarek

Du¿e zmêczenie po pracy

Traktowanie petentów stereotypowo (szablonowo)

Niezdolnoœæ do koncentracji lub s³uchania, co klient mówi

Poczucie bezradnoœci

Cynizm w stosunku do klientów; wroga postawa; gniewne zachowanie

Wzrastaj¹ce trzymanie siê przepisów

Zaburzenia snu

Unikanie rozmów o pracy z kole¿ankami i kolegami

Zaabsorbowanie samym sob¹

Zwiêkszona aprobata na stosowanie œrodków uspokajaj¹cych

Czêste przeziêbienia i grypy

Czêste bóle g³owy i zaburzenia ¿o³¹dkowo-jelitowe

Trudnoœci w myœleniu i niechêæ do zmian Podejrzliwoœæ i brak zaufania

Zwiêkszone (nadmierne) spo¿ywanie lekarstw

Konflikty rodzinne i ma³¿eñskie

Nadmierna (wysoka) absencja (w pracy)

�ród³o: Cherniss 1980b
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Shadow banking w systemie bankowym UE

Shadow banking in banking system

of the European Union

In this paper we use a model of cluster analysis to estimate banking activities in shadow

banking system, in particular regarding operations with derivatives on over-the-counter

market, securitization, securities financing transactions (repurchase transaction, securities

or commodities lending, buy-sell back or sell-back transactions). The investigation is

conducted using data of annual banking financial reports and data of the European Banking

Authority. The empirical analysis shows that global systemically important banking

institutions in the EU can be divided in two groups. The first of them has a huge nominal

value of OTC derivatives and securities financing transactions relative to GDP. Therefore it

may adversely influence financial stability in the EU. Thus, the regulatory agencies should

pay more attention to management systemic risk of those banking activities.

Wprowadzenie

Nowoczesny system finansowy w okresie pokryzysowym ma pewne nowe, wa¿ne cechy.
Niektóre z nich ujawni³y siê jeszcze podczas ostatniego œwiatowego kryzysu finansowego,
a niektóre daj¹ siê zauwa¿yæ dopiero teraz w wyniku wprowadzenia innowacji finansowych.
Wspomniane cechy wymagaj¹ dok³adnej uwagi, poniewa¿ mog¹ mieæ dwojaki wp³yw na
stabilnoœæ systemu finansowego, zarówno pozytywny jak i negatywny.

Pierwsz¹ z istotnych cech wspó³czesnego rynku finansowego jest szybki rozwój na
przestrzeni ostatnich lat operacji z wykorzystaniem instrumentów finansowych w ramach
sekurytyzacji oraz transakcji finansowania papierów wartoœciowych.

Drug¹ cech¹ jest kszta³towanie siê wielkiego segmentu rynku derywatów, którego roz-
miary s¹ obecnie znacznie wiêksze ni¿ rozmiary segmentu rynku „klasycznych” papierów
wartoœciowych.

Trzeci¹ istotn¹ cech¹ systemu finansowego w ostatnich latach sta³a siê migracja dzia-
³alnoœci oraz zasobów finansowych w obszary rynku, które s¹ mniej regulowane. Oznacza to,
¿e instytucje finansowe dokonuj¹ arbitra¿u regulacyjnego.
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Uczestnicy rynku finansowego aktywnie korzystaj¹ z zalet, jakie stwarzaj¹ wymienione
tendencje na rynkach finansowych, ale ich stosowanie mo¿e równie¿ spowodowaæ desta-
bilizacjê systemu finansowego, co potwierdzaj¹ doœwiadczenia kryzysu finansowego za-
pocz¹tkowanego w 2007 r. w USA, który w 2008 roku obj¹³ ca³y œwiat.

Podstawowymi uczestnikami rynku by³y przez wiele lat banki. Jednak szybki rozwój
regulacji ostro¿noœciowych (norm prudencyjnych) oraz innowacji finansowych spowodo-
wa³y, ¿e banki za³o¿y³y wiele firm finansowych dla przekazywania im ryzyka i zwiêkszenia
zysków na podstawie sekurytyzacji, operacji z derywatami, a równie¿ w zwi¹zku z funkcjo-
nowaniem w innych sektorach rynku finansowego.

Oprócz firm za³o¿onych przez banki, szybko powstawa³y ró¿ne inne, wyspecjalizowane
instytucje finansowe, które równie¿ dokonuj¹ operacji na rynku instrumentów finansowych.

Tak¹ dzia³alnoœæ zaczêto nazywaæ shadow banking, czyli „bankowoœæ w cieniu”, po-
niewa¿ fachowcy rynku finansowego uwa¿aj¹, ¿e instytucje te prowadz¹ de facto niere-
gulowan¹ lub ma³o regulowan¹ dzia³alnoœæ bankow¹.

Do sektora shadow banking zalicza siê g³ównie: fundusze rynku pieniê¿nego oraz inne
rodzaje funduszy inwestycyjnych lub produktów wykazuj¹cych cechy depozytowe; fun-
dusze inwestycyjne, które udzielaj¹ kredytów lub stosuj¹ dŸwigniê finansow¹; przedsiê-
biorstwa finansowe i podmioty obracaj¹ce papierami wartoœciowymi, udzielaj¹ce kredytów
lub gwarancji kredytowych lub dokonuj¹ce zmian terminów zapadalnoœci lub transformacji
p³ynnoœci, które nie s¹ regulowane przepisami dotycz¹cymi banków; zak³ady ubezpieczeñ
oraz zak³ady reasekuracji, które emituj¹ lub gwarantuj¹ produkty kredytowe; transakcje
sekurytyzacyjne, po¿yczki papierów wartoœciowych i umowy odkupu (repo).

Celem niniejszego artyku³u jest przedstawienie i wyjaœnienie roli banków w rozwoju
systemu shadow banking. Zostanie podjêta próba przedstawienia istoty tego pojêcia z punktu
widzenia instytucjonalnego i rodzajów dzia³alnoœci. Autorzy przedstawi¹ wskaŸniki ak-
tywnoœci banków w sektorze shadow banking.

W nastêpnym rozdziale artyku³u zaprezentowany bêdzie przegl¹d literatury. W szcze-
gólnoœci zostan¹ w nim przedstawione definicje shadow banking, klasyfikacja uczestników
shadow banking oraz struktura operacji najwiêkszych banków UE na rynku derywatów
pozagie³dowych.

Rozdzia³ trzeci jest poœwiêcony klasyfikacji podmiotów zaliczonych do shadow banking

oraz analizie wybranych wskaŸników iloœciowych charakteryzuj¹cych ten sektor.
Artyku³ koñcz¹ wnioski dotycz¹ce korzyœci i zagro¿eñ dla uczestników rynku oraz

koniecznoœci zarz¹dzania ryzykiem systemowym w obszarze shadow banking w kontekœcie
rosn¹cego wp³ywu tego szybko rosn¹cego sektora na stabilnoœæ finansow¹ UE.

1. Przegl¹d literatury

Po raz pierwszy terminu shadow banking u¿y³ Paul A. McCulley, by³y dyrektor za-
rz¹dzaj¹cy w PIMCO, na corocznym sympozjum Banku Rezerw Federalnych w Kansas City
na temat „Housing, Housing Finance, and Monetary Policy” w 2007 r. Powiedzia³ wówczas:
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„Shadow banking system – the whole alphabet soup of levered up non-bank investment
conduits, vehicles, and structures …shadow banks fund themselves with un-insured com-
mercial paper, which may or may not be backstopped by liquidity lines from real banks”
(McCulley 2007). Pierwszy artyku³ na temat shadow banking zosta³ opublikowany w 2008 r.
przez przedstawiciela Banku Rezerw Federalnych w Nowym Jorku Zoltana Pozsara.

W raporcie firmy Deloitte (tab. 1) przedstawiono podstawowe definicje shadow banking,
które mo¿na podzieliæ na grupy, a mianowicie shadow banking jako instytucje (Pozsar i in.
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Tabela 1. Definicje shadow banking

¯ród³o Zaproponowana definicja

Rada Stabilnoœci
Finansowej

(Financial Stability Board,
FSB)

system poœrednictwa finansowego, który obejmuje jednostki i rodzaje dzia³alnoœci poza regulowanym
systemem bankowym, a który podwy¿sza i) ryzyko systemowe, w szczególnoœci poprzez transformacje
terminów/p³ynnoœci, dŸwigni i wadliwy transfer ryzyka kredytowego, i/albo ii) problemy arbitra¿u
regulacyjnego

Pozsar, Adrian,
Ashcraft i Boesky

shadow banking to poœrednicy finansowi, którzy dokonuj¹ transformacji terminów, kredytów i p³ynnoœci,
bez oficjalnego dostêpu do p³ynnoœci banku centralnego albo gwarancji kredytowych sektora publicznego.
Przyk³adami shadow banków s¹ spó³ki finansowe, spó³ki utworzone w celu realizacji programu emisji
komercyjnych papierów zabezpieczonych aktywami, spó³ki finansowe ograniczonego przeznaczenia,
strukturalne spó³ki inwestycyjne, kredytowe fundusze hedgingowe, fundusze rynku pieniê¿nego,
kredytodawcy papierów wartoœciowych i przedsiêbiorstwa sponsorowane przez rz¹d

Ben S. Bernanke,
Federal Reserve Bank

pojêcie shadow banking, obejmuje sieæ instytucji i rynków, które wspólnie pe³ni¹ funkcje bankowe,
lecz czyni¹ to poza albo w sposób s³abo po³¹czony z tradycyjnym systemem regulowanych instytucji
depozytowych. Przyk³ady wa¿nych sk³adników systemu shadow banking obejmuj¹ spó³ki sekurytyzacyjne,
spó³ki powsta³e w celu realizacji programu emisji komercyjnych papierów zabezpieczonych aktywami
(ABCP), fundusze rynku pieniê¿nego, transakcje warunkowego zakupu (repos), banki inwestycyjne i spó³ki
hipoteczne

Komisja ds. Zbadania
Przyczyn Kryzysu

Finansowego
(Financial Crisis Inquiry

Commission)

shadow banking dotyczy ró¿nych dzia³alnoœci finansowych, podobnych do bankowych, które maj¹ miejsce
poza tradycyjnym systemem bankowoœci komercyjnej, wiêkszoœæ z tych dzia³alnoœci ma miejsce w obszarze
nieregulowanym b¹dŸ s³abo uregulowanym sektora bankowego. Wiele spoœród dzia³añ realizowanych
w ramach systemu shadow banking polega na akumulacji œrodków od podmiotów oszczêdzaj¹cych
oraz inwestorów i ostatecznym dostarczeniu ich kredytobiorcom. W tej szerokiej definicji s¹ banki
inwestycyjne, spó³ki finansowe, fundusze rynku pieniê¿nego, fundusze hedgingowe, jednostki specjalnego
przeznaczenia oraz inne spó³ki, które gromadz¹, powiêkszaj¹ i posiadaj¹ aktywa finansowe

Gary Gorton i Andrew
Metrick, Yale School

of Management

w najszerszej definicji shadow banking s¹ zawarte tradycyjne instytucje jak banki inwestycyjne, fundusze
rynku pieniê¿nego, brokerzy hipoteczni; starsze kontrakty, takie jak transakcje warunkowego zakupu (repo);
i bardziej ezoteryczne (zamkniête) instrumenty, takie jak papiery wartoœciowe zabezpieczone aktywami,
obligacje zabezpieczone d³ugiem, papiery komercyjne zabezpieczone aktywami

Morgan Ricks,
Harvard Law School

shadow banking po prostu dotyczy transformacji zapadalnoœci – finansowanie aktywów d³ugoterminowych
krótkoterminowymi zobowi¹zaniami (na rynku pieniê¿nym) – to odbywa siê poza warunkami spo³ecznego
kontraktu bankowego. Niepe³na lista instytucji shadow banking to firmy i dilerzy poœrednicz¹cy
w finansowaniu repo, wierzyciele papierów wartoœciowych, strukturalne spó³ki inwestycyjne (SIVs), spó³ki
utworzone w celu realizacji programu emisji komercyjnych papierów zabezpieczonych aktywami, niektóre
typy kredytowych funduszów hedgingowych i najwa¿niejsze fundusze rynku pieniê¿nego, które absorbuj¹
inne formy kredytu krótkoterminowego i transformuj¹ je w prawdziwe zobowi¹zania na ¿¹danie

Erik F. Gerding,
University of Colorado

Law School

shadow banking obejmuje sieæ instrumentów finansowych (papiery wartoœciowe zabezpieczone aktywami,
derywaty kredytowe, transakcje warunkowego zakupu), które ³¹cz¹ komercyjnych i domowych
kredytobiorców z inwestorami na rynkach kapita³owych

�ród³o: The Deloitte Shadow Banking Index. Shedding light on banking’s shadows, 2012



2013), dzia³alnoœci (Komisja ds. zbadania przyczyn kryzysu finansowego w Stanach
Zjednoczonych) oraz instrumenty (Erik F. Gerding) albo ich po³¹czenie (FSB, Bernanke,
Gorton, Metrick).

Te wszystkie definicje zaliczaj¹ do shadow banking instytucje parabankowe. Niektórzy
finansiœci (Gorton, Metrick, Bernanke, Financial Crisis Inquiry Commission) – zaliczaj¹ do
tej sfery tak¿e banki inwestycyjne (zw³aszcza w USA, poniewa¿ w Europie, w szczególnoœci
w Polsce, te funkcje pe³ni¹ – wed³ug polskiego prawa – firmy inwestycyjne).

W raporcie FSB (2014) wyodrêbniono piêæ funkcji ekonomicznych shadow banking

(tab. 2), które stanowi¹ podstawê klasyfikacji jednostek w tym sektorze.

Tabela 2. Klasyfikacja uczestników shadow banking wed³ug funkcji ekonomicznych

Funkcja ekonomiczna Definicja Przyk³ady klasyfikowanych typów jednostek

EF1
zarz¹dzanie przedsiêbiorstwami inwestycji zbiorowych
z w³aœciwoœciami, które czyni¹ je podatnymi na panikê

kredytowe fundusze hedgingowe,
przedsiêbiorstwa powiernicze

EF2
udzielanie po¿yczki, która zale¿y od finansowania

krótkoterminowego
przedsiêbiorstwa finansowe i leasingowe

EF3
poœrednictwo dzia³alnoœci rynkowych,

które zale¿¹ od finansowania krótkoterminowego lub
finansowanie papierami wartoœciowymi aktywów klientów

brokerzy-dilerzy

EF4 pomoc w kreowaniu kredytu
emitenci papierów hipotecznych,

gwaranci finansowi, ubezpieczyciele,
którzy zapewniaj¹ ochronê kredytow¹

EF5
poœrednictwo kredytowe na podstawie sekurytyzacji

i finansowania podmiotów finansowych
CLOs, ABCP, SIVs

¯ród³o: Global Shadow Banking Monitoring Report, Financial Stability Board, October 2014

Miêdzynarodowy Fundusz Walutowy (MFW) w raporcie o globalnej stabilnoœci finan-
sowej z paŸdziernika 2014 r. sugeruje definicjê shadow banking na podstawie nietradycyj-
nego finansowania – w tej koncepcji „dzia³alnoœci”, finansowanie banków i nie-banków
przez nie nastawione na zysk zobowi¹zania nale¿y te¿ do shadow banking, bez wzglêdu na
jednostkê, która to prowadzi. Przyk³adowo, zgodnie z t¹ definicj¹, sekurytyzacja nale¿y do
shadow banking, niezale¿nie od tego czy ma miejsce bezpoœrednio w ramach bilansu banku,
czy poœrednio poprzez jednostki specjalnego przeznaczenia.

Tradycyjny system bankowy akumuluje œrodki na podstawie depozytów.
Wed³ug Merlinga (2011) z punktu widzenia tradycyjnego systemu kredytowego, zorien-

towanego na banki, shadow banking pocz¹tkowo by³ uwa¿any za nowy system kredytowy,
który bazuje na rynku, czyli nowoczesny system kredytowy, który akumuluje œrodki za
pomoc¹ rynku finansowego (krótkoterminowe papiery wartoœciowe, operacje repo i inne).

Ta definicja shadow banking obejmuje tak¿e banki, poniewa¿ one równie¿ aktywnie
wykorzystuj¹ mo¿liwoœci rynku finansowego dla pozyskiwania œrodków.
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Potwierdzeniem niezbêdnoœci zaliczenia banków do uczestników sektora shadow ban-

king jest zalecenie 7 z raportu de Larosier’a: „…wprowadzenie odpowiednich wymogów
wobec banków bêd¹cych w³aœcicielami funduszy hedgingowych, kieruj¹cych takimi
funduszami lub w inny sposób zaanga¿owanych na du¿¹ skalê w operacje na rachunek
w³asny oraz œcis³e monitorowanie takich banków” (Kasiewicz i in. 2013).

Podstawowymi cechami dzia³alnoœci, pozwalaj¹cymi na zaliczenie jej do shadow ban-

king s¹:
— brak regulacji (FSB);
— transformacja terminów/p³ynnoœci (FSB, Deloitte, Merling, Pozsar), zw³aszcza finan-

sowanie d³ugoterminowych operacji aktywnych na podstawie krótkoterminowych
zobowi¹zañ (Pozsar, Merling) oraz stosowanie bezpoœredniej lub poœredniej dŸwigni
finansowej (zielona ksiêga UE);

— brak jawnego dostêpu do p³ynnoœci banku centralnego albo gwarancji kredytowych
sektora publicznego albo bankowych funduszy gwarancyjnych, ubezpieczeniowych
czy innych (Pozsar, Merling, Deloitte);

— zajmowanie siê wy³¹cznie poœrednictwem kredytowym (FSB, Deloitte).
Do shadow banking zalicza siê sekurytyzacjê i transakcje finansowania papierów war-

toœciowych (FSB 2014). Zgodnie z zielon¹ Ksiêg¹ UE pt. „Shadow banking” (2012) do tej
dzia³alnoœci zalicza siê przyjmowanie œrodków finansowych maj¹ce cechy depozytów, lecz
wtedy ta dzia³alnoœæ ma dotyczyæ tylko instytucji niebankowych.

Do systemu shadow banking mo¿na równie¿ do³¹czyæ niektóre operacje z derywatami,
zw³aszcza na rynku pozagie³dowym, które s¹ ma³o regulowane, a uczestnicy nie maj¹ wsparcia
ogólnych funduszy gwarancyjnych. Jednak, jak ostrzega Tuñker (2010), nale¿y byæ ostro¿nym
i nie widzieæ we wszystkich innowacjach na rynku kapita³owym shadow banking.

Jego podstawow¹ cech¹ negatywn¹ jest istnienie wp³ywu czynników zewnêtrznych na
rynek finansowy, czemu mo¿e towarzyszyæ destabilizacja finansowa jednostek, które pro-
wadz¹ dzia³alnoœæ mieszcz¹c¹ siê w ramach definicji. Operacje tych podmiotów zwiêkszaj¹
ryzyko systemowe. Dlatego te¿ FSB na podstawie zaleceñ szczytu G20 w Seulu (2010)
prowadzi intensywne badania nad opracowaniem zaleceñ w celu niwelowania ryzyka, które
poci¹ga za sob¹ shadow banking.

W Polsce w raportach NBP (2014), w oficjalnym t³umaczeniu dokumentów Unii Euro-
pejskiej (2012), a równie¿ w artyku³ach naukowych (Huterska i Huterski 2012; Solarz 2013
oraz inni) shadow banking jest nazywany równoleg³ym systemem bankowym.

Jednak taka nazwa nie odpowiada podejœciu do równoleg³ego systemu bankowego
w rozumieniu badaczy z USA. Pozsar i inni (2013) do równoleg³ego systemu bankowego
zaliczaj¹ niebankowe instytucje, które otrzymuj¹ korzyœci, bez arbitra¿u regulacyjnego.

Wed³ug Pozsar i inni (2013) shadow banking obejmuje nastêpuj¹ce podsystemy:
1) „wewnêtrzny”, realizowany przez instytucje bankowe;
2) „zewnêtrzny”, uczestnikami którego s¹ instytucje niebankowe;
3) shadow banking sponsorowany przez rz¹dowe jednostki (na przyk³ad w USA s¹ nimi

Fannie Mae i Freddie Mac).
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Polskie podejœcie do shadow banking mo¿na uwa¿aæ za podejœcie sensu stricto. W tym
podejœciu zalicza siê dzia³alnoœæ niebankowych instytucji, tak jak to zapisano w zielonej
ksiêdze UE „Shadow banking” (2012) i w raportach FSB (2014), zaœ podejœcie Pozsara i inni
(2013) – jest rozumiane jako sensu lato.

Podejœcie sensu lato (do rodzajów dzia³alnoœci i typów instytucji) daje mo¿liwoœæ
uwzglêdnienia w shadow banking ca³kowitego wp³ywu dzia³alnoœci wszystkich uczest-
ników rynku kapita³owego, w tej liczbie i banków. Podejœcie sensu stricto (podejœcie FSB,
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Tabela 3. Struktura operacji najwiêkszych banków UE na rynku derywatów pozagie³dowych (2013)

Bank
Wartoœæ nominalna derywatów pozagie³dowych

[mld euro]
Udzia³ derywatów,

rozliczonych przez CCP [%]

ABN Amro 947 0,24%

Banca Monte dei Paschi di Siena 332 50,88%

Banque Postale 40 0,00%

Barclays 48 245 54,34%

BBVA 1 809 28,52%

BNP Paribas 39 104 60,00%

BPCE 10 521 33,09%

Credit Agricole 13 818 32,00%

Credit Mutuel 659 0,01%

DNB 715 0,04%

Erste Group 259 2,83%

Handelsbanken 889 9,35%

HSBC 23 787 57,54%

ING 3 446 50,16%

Intesa Sanpaolo 2 593 44,92%

KBC 449 7,65%

La Caixa 428 21,24%

Lloyds 6 285 74,38%

Nationwide 135 99,97%

Nordea 6 038 48,13%

Rabobank 2 821 45,11%

RBS 45 797 59,19%

Santander 3 815 33,97%

SEB 1 393 0,04%

Societe Generale 18 272 53,74%

Standard Chartered 3 970 16,54%

Swedbank 1 434 24,34%

Unicredit 2 705 4,19%

�ród³o: opracowanie w³asne



UE, Deloitte) przyjmuje, ¿e dzia³alnoœæ banków jest regulowana i ich dzia³alnoœæ w sektorze
nie jest shadow, w zwi¹zku z czym nie ma problemów w zakresie zarz¹dzania ryzykiem
systemowym. Jednak w rzeczywistoœci dzia³alnoœæ banków jest bardzo wra¿liwa na ryzyko
systemowe, w tym i w obszarze shadow banking i dlatego kwestia efektywnego zarz¹dzania
tym ryzykiem wymaga ci¹g³ego monitorowania.

Przyk³adowo w UE jest rozporz¹dzenie EMIR (2012), które opisuje dokonywane ope-
racje na derywatach pozagie³dowych przez partnera centralnego (CCP). Jednak¿e wed³ug
tabeli 3 w najwiêkszych bankach w UE (bez Niemiec) takie operacji czêsto dokonywa³y siê
bez CCP. Dlatego wiêc potencjalne ryzyko systemowe nie zmniejsza siê.

FSB (2014) korzysta z dwóch metod obliczania wolumenu shadow banking:
1) szeroki wymiar – obejmuje ca³e niebankowe poœrednictwo kredytowe (Monitoring

Universe of Non-Bank Financial Intermediation, MUNFI) na podstawie aktywów
innych instytucji finansowych (OFI);

2) w¹ski wymiar (narrow measure) – tu nie wliczono aktywów finansowych niebanko-
wych podmiotów finansowych, które nie uczestnicz¹ w poœrednictwie kredytowym
podobnym do bankowego, aktywów finansowych niebankowych podmiotów finan-
sowych, które s¹ ostro¿noœciowo (prudencyjnie) konsolidowane w grupach banko-
wych, podmiotów finansowych, dzia³alnoœæ których nie wykazuje ryzyka zwi¹za-
nego z shadow banking.

Wed³ug danych FSB w 2013 r. aktywa innych instytucji finansowych (OFI) w bilansie
konsolidowanym banków G20 stanowi³y 8,2 tryliona USD przy ogólnym wolumenie
shadow banking w szerszym wymiarze (wed³ug FSB) 62,3 tryliona USD. Bior¹c pod uwagê
w¹sk¹ metodê FSB do shadow banking nie zaliczano holdingów bankowych z USA.

FSB monitoruje równie¿ poziom wzajemnych powi¹zañ miêdzy bankami i nieban-
kowymi podmiotami shadow banking grupy G20. Z roku na rok ekspozycja wzajemnych
powi¹zañ zmniejsza siê: aktywa bankowe dla OFI spad³y z 4,3 tryliona USD na koniec
2012 roku do 3,9 tryliona na koniec 2013, a zobowi¹zania banków wobec OFI – z 4,7 do
4,4 tryliona USD. Udzia³ aktywów bankowych OFI stanowi 1–5% ogólnych aktywów
bankowych wiêkszoœci krajów grupy G20.

2. Wyniki badañ empirycznych i ich analiza

W tym rozdziale podejmiemy próbê grupowania najwiêkszych banków UE w sek-
torze shadow banking. Europejski Urz¹d Nadzoru Bankowego (EBA) na podstawie infor-
macji finansowej za 2013 r. przedstawi³ dane globalnych instytucji systemowo wa¿nych
(global systemically important institutions, G-SIIs) w UE o aktywach przekraczaj¹cych
200 mld EUR.

Ujawnienie informacji mia³o miejsce na postawie wskaŸników, przedstawionych przez
Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego (BCBS) dla identyfikacji globalnych banków
systemowo wa¿nych (global systemically important banks, G-SIB), lista których jest co-
rocznie publikowana na stronie internetowej FSB.
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Wed³ug raportu z listopada 2014 do G-SIB zaliczono 12 grup bankowych z UE.
EBA poda³ informacje odnoœnie 28 banków G-SIIs w UE. Wad¹ informacji EBA jest

brak w niej danych dotycz¹cych banków niemieckich.
Na podstawie informacji banków w formacie G-SIIs, rocznych skonsolidowanych spra-

wozdañ finansowych (niezbêdnych dla uzyskania danych odnoœnie aktywów bilansu),
a równie¿ danych ujawnionych na podstawie stress-testów (dla uzyskania danych co do
sekurytyzacji) wyodrêbniono i obliczono nastêpuj¹ce wskaŸniki dotycz¹ce dzia³alnoœci
w sektorze shadow banking:

— SFT/A – stosunek wolumenu transakcji finansowania papierów wartoœciowych (SFT)
do aktywów banku;

— OTC-DER/A – stosunek wartoœci nominalnej derywatów pozagie³dowych (OTC)
do aktywów banku;

— SEK/A – stosunek wartoœci sekurytyzacji do aktywów banku.
Na podstawie tych wskaŸników (cech) zosta³a przeprowadzona analiza skupieñ uwzglêd-

niaj¹ca dzia³alnoœci G-SIIs UE w sektorze shadow banking.
Z próby wykluczono banki Nationwide, Rabobank i Standard Chartered, poniewa¿ w ich

przypadku nie dokonano stress-testu EBA i dlatego nie mo¿na by³o otrzymaæ porówny-
walnej z innymi bankami informacji o sekurytyzacji.

Wybór zmiennych do modelu przeprowadzono na zasadach merytoryczno-formalnych,
czyli dokonano statystycznej weryfikacji wybranych wstêpnie wskaŸników.

W pierwszym kroku wyznaczono korelacje i wspó³czynniki zmiennoœci wybranych
wskaŸników.

Z tabeli 4 widaæ, ¿e korelacja spe³nia nierównoœæ |�| < 0,8, a zmiennoœæ (wspó³czynnik
zmiennoœci) >10%.

Prawdopodobieñstwo krytyczne p-value mniejsze ni¿ 0,05 wskazuje, ¿e s¹ podstawy do
odrzucenia hipotezy zerowej o braku istotnoœci korelacji miêdzy wskaŸnikami na poziomie
istotnoœci 5%. Jednak wysokie wartoœci wspó³czynników zmiennoœci umo¿liwiaj¹ (pomimo
doœæ wysokiej korelacji) przeprowadzenie grupowania banków, ze wzglêdu na wymienione
w tabeli 4 wskaŸniki (cechy).

80 Wy¿sza Szko³a Ekonomii i Informatyki w Krakowie

Tabela 4. Korelacja wskaŸników dzia³alnoœci banków w sektorze shadow banking

OTC-DER/A SEK/A SFT/A

OTC-DER/A 1,0000 0,5004 0,7964

p-value 0,0000 0,0108 0,0000

SEK/A 0,5004 1,0000 0,5600

p-value 0,0108 0,0000 0,0036

SFT/A 0,7964 0,5600 1,0000

p-value 0,0000 0,0036 0,0000

Wspó³czynnik zmiennoœci 119,204% 75,507% 74,307%

�ród³o: opracowanie w³asne



W badaniach nad klasyfikacj¹ banków wykorzystano analizê skupieñ (ang. cluster

analysis). Ocenê wyników klasyfikacji przeprowadza siê stosuj¹c analizê replikacji. Rep-
likacja dotyczy przeprowadzenia procesu klasyfikacji zbioru lub obiektów na podstawie
dwóch prób wylosowanych z danego zbioru danych, a nastêpnie poddania ocenie zgodnoœci
otrzymanych rezultatów. Poziom zgodnoœci wyników dwóch podzia³ów – oceniany zazwy-
czaj z wykorzystaniem skorygowanego indeksu Randa – odzwierciedla poziom stabilnoœci
przeprowadzonej klasyfikacji zbioru obiektów. Wyznaczona na podstawie replikacji sko-
rygowana miara Randa w przeprowadzonym przez nas grupowaniu ma najwiêksz¹ wartoœæ
(0,689) przy podziale zbioru na dwa skupienia (rys. 1). Dla takiego podzia³u stosowano
unitaryzacjê danych (poniewa¿ zapewnia ona znormalizowanym wartoœciom wskaŸników
zró¿nicowane odchylenie standardowe), odleg³oœæ Manhattan, hierarchiczn¹ metodê aglo-
meracyjn¹ Warda.

Grupa A (tab. 5) obejmuje banki z najwiêkszymi poziomami wskaŸników ze zbioru
danych. Wszystkie banki tej grupy zaliczone do G-SIB (wed³ug informacji FSB i BCBS) s¹
przedstawicielami dwóch krajów – Wielkiej Brytanii i Francji. Oprócz tego, w porównaniu
z grup¹ B, banki grupy A maj¹ wiêksze ogólne aktywa. S¹ to najwiêksze banki UE, nie bior¹c
pod uwagê banków niemieckich. Zatem mo¿na wnioskowaæ, ¿e jest pewien zwi¹zek miêdzy
wartoœci¹ aktywów a wielkoœci¹ wskaŸników. Œrednia wartoœæ aktywów banków grupy A
przekracza aktywa banków z drugiej grupy 2,9 raza.
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Rysunek 1. Dendrogram skupieñ dotycz¹cy grupowania dzia³alnoœci banków w sektorze shadow banking
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Œrednia stosunku transakcji finansowania papierów wartoœciowych do aktywów banku
wynosi 12,36%, a wskaŸnik ten jest najwiêkszy dla banku Barclays. Wynika st¹d, ¿e banki
aktywnie korzystaj¹ z dzia³alnoœci w zakresie transakcji odkupywania, udzielania po¿yczek
papierów wartoœciowych oraz zaci¹gania po¿yczek w postaci papierów wartoœciowych
lub towarów, transakcji zwrotnej kupna-sprzeda¿y (buy-sell back) lub sprzeda¿y-kupna
(sell-buy back).

Stosunek wielkoœci sekurytyzacji do aktywów cechuje siê niskimi liczbami – œrednia
w grupie A stanowi 1,94%, czyli rola sekurytyzacji w dzia³alnoœci banków europejskich
nie jest istotna.

Jednak wielki niepokój wywo³uj¹ dane dotycz¹ce stosunku derywatów pozagie³dowych
do aktywów banków. Œrednia tego wskaŸnika w grupie A wynosi 19,21, czyli nominalna
wartoœæ derywatów OTC a¿ 19,21 razy przekracza aktywa. Najwiêksza wartoœæ wskaŸnika
OTC-DER/A jest w brytyjskich bankach Royal Bank of Scotland (37,14) i Barclays (29,93).
Ze wzglêdu na to, ¿e banki tylko czêœciowo korzystaj¹ przy tych operacjach z CCP (tab. 3), to
powoduje to mo¿liwoœæ wyst¹pienia ryzyka systemowego. We wszystkich bankach grupy A
(oprócz BPCE i Credit Agricole) udzia³ wartoœci derywatów zawartych przez CCP stanowi
nie wiêcej ni¿ 55%.

Oprócz BPCE i Barclays reszta banków ma oddzia³y w Polsce i realizacja negatywnego
scenariusza mo¿e spowodowaæ perturbacje tak¿e na polskim rynku bankowym.

W ramach grupy mo¿na wyodrêbniæ dwie podgrupy (rys. 1), które pokrywaj¹ siê
czêœciowo na p³aszczyŸnie terytorialnej – podgrupa A.1 – brytyjska (Barclays-RBC) i pod-

82 Wy¿sza Szko³a Ekonomii i Informatyki w Krakowie

Tabela 5. WskaŸniki dzia³alnoœci w sektorze shadow banking grupy A (7 banków)

Bank Kraj SFT/A [%] OTC-DER/A SFT/A [%] Aktywa [mld euro]

Barclays Wielka Brytania 22,41 29,93 1,96 1 612

RBS (Royal Bank of Scotland) Wielka Brytania 11,39 37,14 2,11 1 233

BNP Paribas Francja 12,79 21,60 1,42 1 811

HSBC Wielka Brytania 11,13 12,28 1,87 1 937

Societe Generale Francja 13,07 15,05 1,73 1 214

BPCE Francja 7,74 9,36 2,25 1 124

Credit Agricole Francja 7,98 9,10 2,27 1 519

Œrednia 12,36 19,21 1,94 1 493

Odchylenie standardowe 4,91 10,85 0,30 314

Maksimum 22,41 37,14 2,27 1 937

Minimum 7,74 9,10 1,42 1 124

Mediana 11,39 15,05 1,96 1 519

Wspó³czynnik zmiennoœci 39,73 56,49 15,62 21,03

�ród³o: opracowanie w³asne



grupa A.2 – z dominuj¹cym francuskim kapita³em (z jednym brytyjskim bankiem HSBC).
Jednak te podgrupy nie wykazuj¹ widocznego zró¿nicowania wskaŸników miêdzy sob¹.

Grupa B cechuje siê mniejszymi wartoœciami obliczonych wskaŸników (tab. 6). Œrednia
SFT/A wynosi 4,34%, OTC-DER/A – 3,35, SEK/A – 0,73. Do jednej grupy zaliczono banki,
z aktywami poni¿ej 1 tryliona EUR (oprócz grup bankowych Santander, ING i Lloyds).

Skupienie to obejmuje wiêksz¹ liczbê banków i ich dane (cechy) s¹ bardziej zró¿nico-
wane, co potwierdzaj¹ wysokie wspó³czynniki zmiennoœci.

Jak widaæ z dendrogramu (rys. 1), na kolejnym etapie klasyfikacji w grupie mo¿na
wyodrêbniæ podgrupê banków skandynawskich, jednak ogólnie bior¹c ich wskaŸniki nie s¹
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Tabela 6. WskaŸniki dzia³alnoœci w sektorze shadow banking grupy B (18 banków)

Bank Kraj SFT/A [%] OTC-DER/A SFT/A [%] Aktywa [mld euro]

Banca Monte dei Paschi di Siena W³ochy 3,29 1,67 0,65 199

BBVA Hiszpania 2,23 3,11 1,00 583

Intesa Sanpaolo W³ochy 3,03 4,14 0,78 626

La Caixa Hiszpania 4,67 1,26 0,13 340

Unicredit W³ochy 7,33 3,27 1,14 828

Erste Group Austria 4,42 1,30 0,65 199

ABN Amro Holandia 4,94 2,55 0,67 372

Santander Hiszpania 5,16 3,36 0,50 1 134

Banque Postale Francja 0,18 0,20 0,11 200

ING Holandia 5,62 3,19 0,91 1 081

KBC Belgia 4,17 1,86 0,63 241

Credit Mutuel Francja 2,07 1,00 0,90 659

Lloyds Wielka Brytania 4,03 6,19 1,69 1 016

Nordea Szwecja 7,66 9,58 0,00 630

DNB Norwegia 6,55 2,48 2,75 288

SEB Szwecja 9,69 4,96 0,55 281

Handelsbanken Szwecja 0,00 3,16 0,04 281

Swedbank Szwecja 3,10 6,96 0,05 206

Œrednia 4,34 3,35 0,73 509

Odchylenie standardowe 2,50 2,35 0,67 324

Maksimum 9,69 9,58 2,75 1 134

Minimum 0,00 0,20 0,00 199

Mediana 4,30 3,14 0,65 356

Wspó³czynnik zmiennoœci 57,65 70,15 91,73 63,65

�ród³o: opracowanie w³asne



bardzo zró¿nicowane w stosunku do innych instytucji, tak aby mog³y byæ pojedynczym,
odrêbnym skupieniem.

Maksymalne wartoœci wyodrêbnionych wskaŸników maj¹ banki skandynawskie, lecz
pojedynczy bank ma maksymalne wartoœci wy³¹cznie w zakresie jednego wskaŸnika. Bank
SEB ma najwiêksz¹ wartoœæ stosunku transakcji finansowania papierów wartoœciowych do
aktywów banku, który wynosi 9,69%, a SEK/A tylko 0,55%. Nordea cechuje siê najwiêk-
szym wzglêdnym przekroczeniem nominalnej wartoœci derywatów OTC w stosunku do
aktywów – 9,58 razy, ale w ogóle nie ma ekspozycji sekurytyzacji. DNB (Norwegia nie jest
cz³onkiem UE, lecz obserwuje siê EBA jak SIIIs) ma maksymaln¹ wartoœæ SEK/A – 2,75%.

Wiêkszoœæ instytucji bankowych grupy B (14) ma wartoœæ stosunku ekspozycji seku-
rytyzacji oraz aktywów poni¿ej 1%, co œwiadczy o tym, ¿e ten typ dzia³alnoœci shadow

banking w UE nie jest tak rozwiniêty, jak w USA. Przyk³adowo polskie banki (Alior
Bank SA, Bank BPH SA, Bank Handlowy w Warszawie SA, Bank Ochrony Œrodowiska SA,
Getin Noble Bank SA, PKO Bank Polski SA), dla których przeprowadzono stress-testing,
nie maj¹ ekspozycji sekurytyzacji.

Derywaty pozagie³dowe przekraczaj¹ aktywy w 17 bankach grupy B. Tylko w Banque
Postale wszystkie wskaŸniki shadow banking s¹ na niskim poziomie: SFT/A i SEK/A mniej
1%, a wartoœæ derywatów OTC stanowi tylko 20% w stosunku do aktywów banku.

Waga badania, monitorowania i opracowania œrodków regulacyjnych odnoœnie dzia³al-
noœci instytucji bankowych w sektorze shadow banking mo¿e byæ uzasadniona danymi co do
udzia³u SFT, nominalnej wartoœci derywatów OTC i sekurytyzacji w PKB (tab. 7).

Nominalna wartoœæ derywatów OTC systemowo wa¿nych banków (SIIs) UE osiem-
naœcie razy przekracza unijny PKB, a dwóch banków brytyjskich (Barclays i RBS) – siedem
razy. Transakcje finansowania papierów wartoœciowych SIIs stanowi¹ 13,7% PKB Unii,
co równie¿ wskazuje na koniecznoœæ opracowania nowoczesnych metod kontroli ryzyka
systemowego.

Dla monitorowania i regulacji transakcji finansowania papierów wartoœciowych w 2014 r.
ju¿ przygotowano projekt Rozporz¹dzenia Parlamentu Europejskiego i Rady Europejskiej
w sprawie zg³aszania transakcji finansowania papierów wartoœciowych oraz przejrzystoœci
tych transakcji.
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Tabela 7. Udzia³ dzia³alnoœci shadow banking instytucji bankowych w PKB
(na podstawie danych dla r. 2013)

Rodzaj dzia³alnoœci
Udzia³ w nominalnym PKB Unii Europejskej [%]

razem SIIs grupa A grupa B

Transakcje finansowania papierów wartoœciowych 13,70 10,07 6,91

Nominalna wartoœæ derywatów OTC 1 841,67 1 526,73 910,21

Sekurytyzacja 2,11 1,53 1,14

�ród³o: opracowanie w³asne



Rada Stabilnoœci Finansowej (FSB) w 2013 roku zaprezentowa³a raport odnoœnie
wzmocnienia nadzoru i regulacji shadow banking, który zawiera zalecenia dotycz¹ce
polityki w zakresie ryzyka przy udzielaniu po¿yczek papierów wartoœciowych i operacjach
repo.

Kwestiom sekurytyzacji poœwiecono równie¿ wiêcej uwagi na miêdzynarodowym po-
ziomie regulacyjnym, w kontekœcie badania przyczyn kryzysu finansowego zapocz¹tko-
wanego w 2007 r., jednak jej ekspozycja w dzia³alnoœci banków nie jest taka wa¿na,
w porównaniu z innymi operacjami shadow banking.

Wnioski

W ostatnich latach istotnie wzros³o znaczenie shadow banking jako rywala tradycyj-
nego systemu bankowego opartego na depozytach. Jednak¿e sektor ten by³ g³ównym
czynnikiem sprawczym kryzysu finansowego lat 2007–2008 i globalnej recesji, która po
nim nast¹pi³a.

System shadow banking z³o¿ony jest z wielu niejednolitych podmiotów. Instytucji
wchodz¹cych w sk³ad tego systemu nie powinno siê automatycznie kojarzyæ z piramidami
finansowymi. Sektor ten oferuje bowiem inwestorom alternatywne sposoby inwestowania
ich œrodków – w fundusze, a nie w depozyty – „bardziej skutecznie” ukierunkowuje
przep³ywy zasobów pomiêdzy ró¿nymi uczestnikami rynku, zapewnia alternatywn¹ wobec
kredytów bankowych drogê finansowania gospodarki oraz pozwala na dywersyfikacjê
ryzyka.

Jednak¿e korzystaniu z us³ug finansowych shadow banking musi towarzyszyæ œwia-
domoœæ podwy¿szonego ryzyka i koniecznoœci zachowania szczególnej ostro¿noœci.

Na podstawie przeprowadzonego badania empirycznego mo¿na wyci¹gn¹æ wniosek
o ci¹gle bardzo du¿ym znaczeniu shadow banking równie¿ w ostatnich latach, ju¿ po
ostatnim kryzysie finansowym. Rosn¹cy udzia³ tego sektora w œwiadczeniu us³ug finan-
sowych wymaga bie¿¹cej kontroli poziomu stabilnoœci finansowej, monitoringu i regulacji
dzia³alnoœci instytucji bankowych w tym sektorze. Szczególnej uwagi wymagaj¹ operacje
instytucji bankowych (g³ównie o du¿ych aktywach przekraczaj¹cych 1 trylion EUR, z de-
rywatami pozagie³dowymi, których nominalna wartoœæ w SIIs znacznie przekracza unijny
PKB) i transakcji finansowania papierów wartoœciowych. Realizacja ryzyka kontrahentów
w zakresie operacji finansowych mo¿e bowiem ponownie spowodowaæ systemowe zabu-
rzenia rynków finansowych, w szczególnoœci w UE.

Dla zarz¹dzania ryzykiem systemowym w sektorze shadow banking konieczna jest
koordynacja dzia³alnoœci instytucji zarówno na poziomie unijnym jak i na poziomie kra-
jowym. Na poziomie unijnym Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (ESRB) wspólnie
z Europejskim Bankiem Centralnym (ECB) i Europejskim Urzêdem Nadzoru Gie³d i Pa-
pierów Wartoœciowych (ESMA) powinna nie tylko monitorowaæ operacje finansowe
instytucji z shadow banking, ale i opracowaæ zalecenia wdra¿ania nowoczesnych metod
regulacji operacji z derywatami na OTC dla zniwelowania ryzyka systemowego na poziomie
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poszczególnych krajów. Oprócz tego powinna byæ rozwijana aktywna wspó³praca instytucji
unijnych z Miêdzynarodow¹ Organizacj¹ Komisji Papierów Wartoœciowych w zakresie
regulacji transakcji finansowania papierów wartoœciowych.
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Mateusz Gzyl*

Studium przypadków zmian wartoœci firmy
polskich spó³ek gie³dowych

Case study of goodwill changes

in Polish public companies

Article covers case study analysis of changes among Polish public companies in 2012 year.

5 ways of goodwill decrease are presented as rare and multidimensional way of goodwill

change. Based on complete date for 2012 year was described way of goodwill change for

entire group and prepared two separate top 10 unit ranks for biggest nominal decrease and

weighted by total assets decrease. As a result 10 chosen entities were analysed based on

financial statements disclosures as a case study examples with results present in one table.

Summary concludes that Polish capital market is exposed to all types of goodwill decreases.

Wprowadzenie

W ostatnich latach gospodarka œwiatowa – w tym równie¿ polska – doœwiadcza kryzysu
finansowego. W ramach wielu czynników pozwalaj¹cych zdiagnozowaæ i okreœliæ zjawis-
ko kryzysu, oprócz wskaŸników makroekonomicznych i mikroekonomicznych, wyró¿niæ
mo¿na wyniki analizy wielkoœci finansowych podmiotów gospodarczych. Wielkoœci te
analizowane mog¹ byæ w uk³adzie bran¿owym, rodzaju przedsiêbiorstwa, indywidualnie
i formie w³aœcicielskiej. Na podstawie tych wskaŸników czêsto okreœlane zostaj¹ linie
trendów, a analiza odchyleñ oraz ustalone wartoœci graniczne pozwalaj¹ wnioskowaæ co do
zjawisk finansowych, takich jak kryzys gospodarczy.

Rachunkowoœæ jako dzia³alnoœæ praktyczna, zajmuj¹ca siê dostarczaniem informacji, ma
wielowiekow¹ historiê i od prze³omu XIX i XX wieku rozwija siê jako dyscyplina naukowa.
Jednym z jej kluczowych zadañ jest tworzenie i dostarczanie mierzalnych informacji finan-
sowych pozwalaj¹cych oceniaæ jednostki gospodarcze i ich dzia³ania. W ramach swojego
rozwoju rachunkowoœæ tworzy standardy pomiaru i analizuje efekt ich stosowania, co
czêsto wykorzystywane jest do praktycznej aplikacji w otoczeniu gospodarczym jako prze-
pisy rachunkowoœci w standardach i przepisach obowi¹zuj¹cych na œwiecie. W ramach
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rachunkowoœci istniej¹ obszary o du¿ym dorobku naukowym, pe³ne wielu praktycznych
rozwi¹zañ, takie jak rachunkowoœæ zarz¹dcza lub rachunkowoœæ podatkowa, jednak¿e
w ramach rachunkowoœci finansowej istnieje obszar rachunkowoœci skonsolidowanej, który
jest m³odym obszarem badañ naukowych o krótkim okresie praktycznych zastosowañ.
W ramach rachunkowoœci skonsolidowanej pojawia siê pojêcie wartoœci firmy, bêd¹cej
wartoœci¹ niematerialn¹ i prawn¹ powsta³¹ z nadwy¿ki ceny nabycia podmiotu nad wartoœci¹
godziw¹ nabywanych aktywów netto (po potr¹ceniu o zobowi¹zania).

Istnieje pewne powi¹zanie cyklów gospodarczych z aktywnoœci¹ podmiotów gospodar-
czych i jako jeden z obszarów tej zale¿noœci wskazywany jest wzrost aktywnoœci w obszarze
nabyæ i po³¹czeñ w czasie prosperity.1 Naturaln¹ uproszczon¹ konsekwencj¹ tego trendu
bêdzie pojawianie siê lub zwiêkszanie wielkoœci wartoœci firmy w ramach skonsolido-
wanych bilansów podmiotów gospodarczych. Zachowanie wartoœci firmy w okresie kryzysu
powinno w analogiczny sposób prowadziæ do spadku jej wielkoœci w bilansach spó³ek
publicznych.

Niniejsze opracowanie – na podstawie kompletnych danych spó³ek gie³dowych Warszaw-
skiej Gie³dy Papierów Wartoœciowych, dla wytypowanej grupy 10 podmiotów, które zano-
towa³y najwiêksz¹ zmianê wartoœci firmy zaraportowanej na przestrzeni lat 2011–2012 –
przedstawi studium przypadków zmian wartoœci firmy wraz z analiz¹ obowi¹zuj¹cych
standardów sprawozdawczoœci w tym obszarze. Na polskiej gie³dzie papierów wartoœcio-
wych obowi¹zuj¹ przepisy miêdzynarodowych standardów rachunkowoœci przyjête przez
Komisjê Europejsk¹, dlatego poni¿sza analiza w wiêkszoœci odnosiæ siê bêdzie do tych¿e
regulacji.

1. Wybór próby do studium przypadku

Wartoœæ firmy to trudny do intuicyjnego zdefiniowania element sprawozdawczoœci
finansowej. Wartoœæ firmy jako pozycja sprawozdawcza mo¿e byæ interpretowana jako
nadp³ata ceny za bie¿¹c¹ wartoœæ aktywów netto podmiotu (w rozumieniu ró¿nicy pomiêdzy
maj¹tkiem a zobowi¹zaniami ujêtych w wartoœciach godziwych2), którego w³aœciciele poz-
byli siê prawa do kontroli w wyniku transakcji fuzji i przejêcia. Paragraf 52 Miêdzyna-
rodowego Standardu Sprawozdawczoœci Finansowej 3 okreœla wartoœæ firmy jako nabyt¹
„…w transakcji po³¹czenia jednostek gospodarczych odpowiada(j¹cej) zap³acie dokonanej
przez stronê przejmuj¹c¹ w zamian za oczekiwane przysz³e korzyœci ekonomiczne z ak-
tywów, które nie mog¹ byæ pojedynczo zidentyfikowane oraz odrêbnie ujête”3.

W wiêkszoœci podmiotów gospodarczych wartoœæ firmy jest najwiêksz¹ wartoœci¹ nie-
materialn¹ i prawn¹, które to z natury stanowi¹ du¿e wyzwanie dla rachunkowoœci jako
obiekty nieposiadaj¹ce wielu cech bezpoœrednio kojarzonych z aktywami, takich jak fizyczne
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istnienie i wymiary. Co wiêcej, wartoœæ firmy to zjawisko trudne do zidentyfikowania
i odrêbnego wydzielenia. W rezultacie tego jej pomiarowi poœwiêca siê szczególn¹ uwagê.
W teorii rachunkowoœci stosuje siê trzy g³ówne podejœcia do wyceny wartoœci firmy:4

— przez wycenê przychylnych postaw wobec firmy,
— przez bie¿¹c¹ zdyskontowan¹ wartoœæ nadwy¿ki oczekiwanych przysz³ych zysków

ponad te uwa¿ane za normalny zwrot z ca³kowitej inwestycji, bez uwzglêdnienia
wartoœci firmy,

— przez rozliczenie w ramach konta technicznego rozliczenia transakcji nabycia –
nadwy¿ka wartoœci firmy jako ca³oœci ponad wycenê poszczególnych indywidual-
nych pozycji materialnych i niematerialnych netto.

Samo zjawisko powstawania wartoœci firmy jest ³atwe do okreœlenia i powstaje w ramach
jasno okreœlonej czynnoœci gospodarczej, jak¹ jest po³¹czenie jednostek gospodarczych,
gdzie jeden podmiot osi¹ga kontrolê nad drugim. Osi¹gajac tê kontrolê podmiot przejmuj¹cy
kontrolê ponosi koszty, które po odjêciu wartoœci godziwej aktywów netto podmiotu
pomniejszonych o wartoœæ godziw¹ zobowi¹zañ, daj¹ wartoœæ firmy. Wartoœæ firmy pow-
staje, gdy koszty przejêcia przekroczy³y tak wyliczone aktywa netto firmy. W przypadku
mniejszych kosztów od aktywów netto mamy do czynienia z nabyciem okazyjnym, które
rodzi „negatywn¹” wartoœæ firmy w ca³oœci rozpoznawan¹ w rachunku zysków i strat
w momencie nabycia jako zysk z okazyjnego nabycia.5

Ciekawszym tematem, czêsto pomijanym w dyskusji na temat wartoœci firmy s¹ metody,
dziêki którym wartoœæ firmy ulega zmianie i skala w jakiej to zjawisko wystêpuje. Pos³u-
guj¹c siê miêdzynarodowymi standardami rachunkowoœci mo¿emy wyró¿niæ nastêpuj¹ce
sposoby zmniejszenia poziomu wartoœci firmy:

— poprzez odpis z tytu³u trwa³ej utraty wartoœci zgodnie z przepisami MSR 36,
— w wyniku utraty kontroli zgodnie z zapisami nowego standardu MSSF 106,
— w wyniku podjêtych dzia³añ, maj¹cych na celu likwidacjê lub sprzeda¿ okreœlonej

czêœci dzia³alnoœci i zaprezentowanie jej w konsekwencji jako aktywo przeznaczone
do sprzeda¿y w myœl MSSF 5,

— z tytu³u zmian wyceny kursowej w sytuacji, gdy wartoœæ firmy denominowana
jest w innej walucie ni¿ waluta sprawozdawcza podmiotu dominuj¹cego zgodnie
z MSR 21,

— w wyniku korekty danych porównywalnych, w wyniku korekty b³êdu na podstawie
MSR 8 lub jako korekta w ramach 12 miesiêcznego okresu rozliczenia prowizo-
rycznego (kiedy to oryginalnie rozpoznane wartoœci godziwe aktywów lub zobowi¹-
zañ podlegaj¹ korekcie o ujawnione fakty po wstêpnym rozliczeniu nabycia, ale
mo¿liwe do ujawnienia na moment nabycia) zgodnie z MSSF 3.
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4 Hendriksen E.A, Breda M.F., Teoria rachunkowoœci, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2002, s. 635.
5 Wiêcej patrz zapisy MSSF 3 „Po³¹czenia Jednostek Gospodarczych”, Dziennik Urzêdowy Unii Euro-

pejskiej, 2009, nr 140.
6 MSSF 10 jako nowy standard obowi¹zuje dla sprawozdañ finansowych okresów rocznych zaczynaj¹cych

siê w dniu lub po 1 stycznia 2014 roku zgodnie wytycznymi Europejskiej Grupy Doradczej ds. Sprawozdawczoœci
Finansowej (EFRAG).



Naturalnym wydawa³oby siê stwierdzenie, ¿e zarówno odpisy z tytu³u utraty wartoœci jak
i wy³¹czenie wartoœci firmy w wyniku utraty kontroli powinny wystêpowaæ w pewnym
czasie po dokonanej transakcji przejêcia kontroli. Wynika to z faktu, ¿e transakcje po³¹czeñ
s¹ najczêœciem efektem strategicznych dzia³añ przy za³o¿eniu d³ugookresowych efektów.
Korekty danych porównywalnych to operacja dla okresów rozliczeñ prowizorycznych doz-
wolona w okresie 12 miesiêcy, a korekty b³êdów wystêpuj¹ niezwykle rzadko i w zwi¹zku ze
sw¹ natur¹ s¹ unikane przez jednostki gospodarcze jako negatywnie œwiadcz¹ce o kie-
rownictwie jednostki.

Próbuj¹c zdiagnozowaæ zjawisko ewidencji wartoœci firmy we wspó³czesnej sprawoz-
dawczoœci spó³ek publicznych mo¿emy pos³u¿yæ siê analiz¹ danych historycznych spó³ek
gie³dowych sk³adaj¹cych siê na indeks WIG na dzieñ 31 grudnia 2012 roku. Na koniec roku
2012 indeks WIG obejmowa³ 346 podmiotów gospodarczych, spoœród których dla 11 pod-
miotów Warszawska Gie³da Papierów Wartoœciowych („GPW”) nie jest jedynym rynkiem
notowañ. S¹ to podmioty notowane na innych gie³dach, dla których polski rynek jest
dodatkowym, ale nie wiod¹cym rynkiem notowañ. W zwi¹zku z powy¿szym w dalszych
analizach brane bêd¹ pod uwagê wartoœci sprawozdawcze dla pozosta³ych 335 spó³ek. Z tych
spó³ek a¿ 307 raportuje w polskim z³otym, trzynaœcie w walucie Euro, dziesiêæ w dolarach
amerykañskich, trzy w litewskich ³atach, a dwie w bu³garskich lewach. Celem przeliczeñ
wartoœci sprawozdawczych przyjêto kursy walutowe opublikowane przez Narodowy Bank
Polski na koniec danego okresu sprawozdawczego. Wynika to z faktu, ¿e analizy przepro-
wadzone zosta³y tylko i wy³¹cznie na danych bilansowych.

Analizowane dane dotycz¹ wielkoœci skonsolidowanych i pochodz¹ z raportów wyge-
nerowanych z wykorzystaniem bazy danych uzupe³nionej o aktualne publikacje nie uw-
zglêdnione na dzieñ przygotowania niniejszego opracowania. Potrzeba uzupe³nienia danych
wynika z faktu relatywnej œwie¿oœci analizy, gdzie dane za 2012 raportowane by³y do koñca
kwietnia 2013 roku, a proces ich konwersji i uzupe³niania bazy danych realizowany jest
cyklicznie. Dodatkowo w ramach analizy wykorzystano okres poprzedniego roku. Uwzglêd-
niono jedynie dane tych spó³ek, które by³y notowane na koniec danego roku sprawoz-
dawczego lub zosta³y zaraportowane przy okazji wymogów raportowania gie³dowego (np.
w przypadku oferty publicznej dostêpne s¹ dane za okres ostatnich trzech lat przed roz-
poczêciem notowañ). Dok³adne zestawienie analizowanej populacji, z której wytypowano
spó³ki do studium przypadku prezentuje tabela 1.

Zgodnie z t¹ tabel¹ pomiêdzy rokiem 2011 a 2012 zaobserowano tendencje spadku
zarówno sumy wartoœci firmy jak i sumy bilansowej wszystkich spó³ek; wynika to z ogólnej
tendencji spadku wartoœci finansowych towarzysz¹cej istniej¹cym w analizowanym okresie
warunkom koniunktury gospodarczej. Co ciekawe, przy spadku obu tych wielkoœci utrzy-
mano procentowy udzia³ wartoœci firmy w ca³oœci sumy bilansowej wszystkich spó³ek.
Ocena adekwatnoœci tej wielkoœci i porównanie do innych rynków kapita³owych nie s¹
przedmiotem niniejszego opracowania. Mo¿na stwierdziæ, ¿e stosunkowo niewielki poziom
wartoœci firmy w sumie bilansowej pokazuje, ¿e rola transakcji fuzji i po³¹czeñ na polskiej
gie³dzie nie jest dominuj¹ca i wynika z relatywnie krótkiego okresu istnienia rynku
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i wiêkszoœci ich uczestników, którzy nie zd¹¿yli wejœæ w istotn¹ iloœæ relacji biznesowych
rodz¹cych du¿y poziom wartoœci firmy.

Analizuj¹c dalej populacjê pod k¹tem zmian wartoœci firmy wyró¿niæ mo¿na nastêpuj¹ce
grupy spó³ek:

— 6 spó³ek, które rozpozna³y wartoœæ firmy w 2012 roku, a nie mia³y jej na bilansie
w 2011 roku,

— jedna nowa spó³ka, która nie by³a na gie³dzie w 2011 roku, a jest notowana na koniec
2012 roku i ujawni³a wartoœæ firmy,

— 42 spó³ki, których wartoœæ firmy wzros³a w roku 2012 w porównaniu do roku 2011
(w tym jedna której notowania rozpoczêto w 2012 roku),

— 86 spó³ek, których wartoœæ firmy nie uleg³a zmianie na przestrzeni lat 2011 i 2012,
— 62 spó³ki, których wartoœæ firmy uleg³a zmniejszeniu na przestrzeni dwóch analizo-

wanych lat,
— 11 spó³ek, które mia³y wartoœæ firmy w roku 2011, a w roku 2011 jej nie wykaza³y,
— 127 spó³ek nie mia³o wartoœci firmy w obu okresach,
— 11 spó³ek, dla których GPW nie jest g³ównym rynkiem notowañ; wy³¹czone z dalszej

analizy.
Powy¿sza analiza nie uwzglêdnia spó³ek, które opuœci³y gie³dê w 2012 roku.
W dalszej czêœci niniejszego opracowania zajmiemy siê spó³kami o spadaj¹cej wartoœci

firmy lub tymi, które przesta³y j¹ raportowaæ jako element bilansu. Szukaj¹c kryterium
wyboru spó³ek do studium przypadku skierowano siê w stronê analizy przypadków o naj-
wiêkszej zmianie. Zmianê tê mo¿na rozumieæ w uk³adzie bezwzglêdnym jako najwiêkszy
wartoœciowo spadek wartoœci firmy w latach 2011–2012 lub najwiêkszy relatywny spadek
wartoœci firmy odnoszony do sumy bilansowej danej spó³ki. Kieruj¹c siê tymi dwoma
kryteriami uzyskano nastêpuj¹ce listy 10 najwiêkszych spadków wartoœci firmy (tab. 2).

Zgodnie z t¹ tabel¹ mo¿na wskazaæ, ¿e w przypadku trzech pierwszych podmiotów
TVN S.A., Midas S.A. oraz Polimex-Mostostal S.A. zmiany mia³y charakter nie tylko istotny
w wartoœciach bezwzglêdnych, ale równie¿ znacz¹co uszczupli³y ca³oœæ wartoœci firmy
wykazywanej przez dany podmiot, co mo¿e indykowaæ istotne jednorazowe wydarzenie
wp³ywaj¹ce na poziom wartoœci firmy. W przypadku dwóch kolejnych, czyli Eurocash S.A.
i AmRest Hodlings S.E., zmiany te s¹ istotne wartoœciowo, ale wzgêdnie nie stanowi¹ du¿ej
zmiany w stosunku do ca³oœci raportowanej wartoœci firmy. De facto oba te podmioty
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Tabela 1. Dane wyjœciowe populacji, z której wybrano spó³ki do studium przypadku

Data
Iloœæ

spó³ek
Iloœæ spó³ek

z wartoœci¹ firmy
Suma wartoœci

firmy spó³ek [tys. z³]
Suma bilansowa

wszystkich spó³ek [tys. z³]
Udzia³ sumy wartoœci firmy do sumy

bilansowej wszystkich spó³ek [%]

31.12.2012 335 201 77 445 684 5 179 560 934 1,50%

31.12.2011 333 197 81 510 327 5 440 958 392 1,50%

�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie raportów z systemu Thomson Reuters



wykazuj¹ relatywnie najwiêkszy poziom wartoœci firmy z wytypowanych powy¿ej spó³ek.
Co mo¿e oznaczaæ zmiany wynikaj¹ce ze zmiany okresowych wycen lub korekt rozliczeñ
wartoœci firmy. Oba podmioty do du¿e grupy z obszaru sprzeda¿y, handlu i dystrybucji
¿ywnoœci. Spoœród pozosta³ych piêciu podmiotów to trzy z szeroko rozumianej bran¿y
budowlanej: Budimex S.A., Rafako S.A. oraz Trakcja S.A., których wartoœci prawdopo-
dobnie uleg³y zmianie na skutek jendorazowych zdarzeñ wynikaj¹cych z istotnych prob-
lemów tej bran¿y w latach 2011 i 2012. Do tej grupy zaliczyæ nale¿y Open Finance S.A. –
grupê podmiotów zajmuj¹cych siê doradztwem finansowym, tworzon¹ w czasie rozwoju
rynku deweloperskiego korzystaj¹cego z wp³ywów w poœrednictwie sprzeda¿y kredytów
hipotecznych. Netia to grupa telekomunikacyjna, zbudowana w ramach szeregu przejêæ
i po³¹czeñ.

Z tabeli 3 a¿ cztery podmioty pojawi³y siê w zestawieniu 10 najwiêkszych bezwzglêd-
nych spadków wartoœci firmy dla spó³ek notowanych na GPW w latach 2011 i 2012, tzn.
Midas S.A., Open Finance S.A., TVN S.A. oraz Rafako S.A. Dla wszystkich tych firm
wartoœæ firmy stanowi³a istotn¹ czeœæ sumy bilansowej, a zmiana pomiêdzy rokiem 2011
a 2012 to nawet 28 p.p. w przypadku Midas S.A do 7 p.p w przypadku Rafako S.A. Dla
dwóch spó³ek: KSG Agro S.A. oraz PZ Cormay S.A. wartoœæ firmy nie uleg³a znacz¹cej
zmianie, jedynie suma bilansowa, do której j¹ porównywano uleg³a znacznemu zwiêkszeniu.
W przypadku NFI Magna Polonia S.A., Tesgas S.A. i Grupy Nokaut S.A. wartoœæ firmy na
koniec 2011 roku stanowi³a istotny element bilansu, odpowiednio 19, 15 i 8%, by w 2012
roku wynieœæ 0%. Oznacza to, ¿e spó³ki te nie posiada³y wartoœci firmy na koniec 2012 roku.
Przypadek ten wymaga dalszej dok³adnej analizy.
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Tabela 2. Zestawienie dziesiêciu spó³ek o najwiêkszym wartoœciowym spadku wartoœci firmy
w roku 2012 [tys. z³]

Nr Nazwa spó³ki
Wartoœæ firmy

na koniec 2011roku
Wartoœæ firmy

na koniec 2012 roku
Zmiana wartoœci firmy

w 2012 roku

1. TVN S.A. 952 657 144 127 –808 530

2. Midas S.A. 321 649 41 231 –280 418

3. Polimex–Mostostal S.A. 491 674 282 694 –208 980

4. Eurocash S.A. 1 166 304 1 049 288 –117 017

5. Rafako S.A. 115 272 4 209 –111 063

6. AmRest Holdings S.E. 722 348 611 527 –110 821

7. Budimex S.A. 183 031 73 237 –109 794

8. Open Finance S.A. 303 764 202 592 –101 172

9. Netia S.A. 355 974 280 701 –75 273

10. Trakcja S.A. 448 753 374 969 –73 784

�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie raportów z systemu Thomson Reuters
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Podsumowuj¹c, na podstawie wczeœniejszych dwóch zestawieñ do dalszej analizy wyty-
powane zosta³o 10 spó³ek. Cztery podmioty wystêpuj¹ce w obu zestawieniach to Midas S.A.,
Open Finance S.A., TVN S.A. oraz Rafako S.A. Grupê tê uzupe³niono czterema podmiotami
z listy spó³ek o najwiekszej wartoœci zmiany, które na koniec 2012 wykazywa³y najwiêksz¹
wartoœæ firmy: AmRest Holdings S.E., Eurocash S.A., Polimex-Mostostal S.A. oraz Netia
S.A. Wybór ten argumentuje siê potrzeb¹ przeanalizowania spó³ek o du¿ym poziomie
wartoœci firmy i ich zmianach. Listê spó³ek do analizy szczegó³owej uzupe³niono o dwie,
dla których wartoœæ firmy stanowi³a du¿¹ czêœæ sumy bilansowej NFI – Magna Polonia
i Tesgas S.A.

2. Studium przypadków

W tej czêœci niniejszej pracy dokonana zostanie analiza powodów i mechanizmów zmian
wartoœci firmy dla dziesiêciu wytypowanych wczeœniej spó³ek. Analiza ta zostanie przedsta-
wiona na podstawie opublikowanych sprawozdañ finansowych za rok 2012 dostêpnych
w internecie na stronach poszczególnych spó³ek w sekcji relacji inwestorskich lub na
profilu spó³ki na portalu informacyjnym Warszawskiej Gie³dy Papierów Wartoœciowych –
GPWinfostrefa.pl.

Informacje ze sprawozdañ finansowych odnoœnie zmian wartoœci firmy czerpaæ mo¿na
z trzech g³ównych Ÿróde³: opisu polityk rachunkowoœci w obszarze po³¹czeñ jednostek
gospodarczych i samej wartoœci firmy, noty zmian i ruchów dotycz¹cych wartoœci firmy
lub wartoœci niematerialnych i prawnych oraz not dotycz¹cych po³¹czeñ jednostek gos-
podarczych.

Tabela 4 zestawia kluczowe dane spó³ek bêd¹cych przedmiotem niniejszego studium
przypadków. Co wa¿ne dane uzupe³niono o kapitalizacjê na koniec roku 2011 i 2012, czyli
wartoœæ rynkow¹ spó³ek w pryzmacie wyceny kursem akcji na ten dzieñ. Czynnik ten
pozwoli oceniæ rolê i poziom wartoœci firmy w ca³oœci wyceny danej spó³ki. Tabelê zapre-
zentowano dla spó³ek, szereguj¹c je kluczem od najwiêkszego do najmniejszego spadku
wartoœci firmy w roku 2012. W tej samej kolejnoœci dokonana zostanie analiza wybranych
przypadków.

Dla TVN S.A. rok 2012 to rekordowy spadek wartoœci firmy spoœród wszystkich spó³ek
indeksu WIG. Na spadek wartoœci 809 milionów z³otych sk³adaj¹ siê trzy wydarzenia: utrata
wartoœci w kwocie 216 milionów z³otych (utrata wartoœci grupy Onet), przeklasyfikowanie
wartoœci firmy dotycz¹cej grupy zaklasyfikowanej jako aktywo przeznaczone do sprzeda¿y
w kwocie 586 milionów (dotycz¹ce pozosta³ej wartoœci firmy grupy Onet) oraz dodatkowa
utrata wartoœci w kwocie 6 milionów z³otych (dotyczy wartoœci wyników testów na utratê
wartoœci firmy w zwi¹zku z telezakupami Mango). Zgodnie z rozbiciem noty ca³oœæ zmiany
wartoœci firmy dotyczy³a pozycji zaalokowanych na dwóch spoœród czterech grup oœrodków
wypracowuj¹cych œrodki pieniê¿ne. Wartoœci te dotyczy³y dzia³alnoœni „Online” w kwocie
803 milionów z³otych oraz jednostki „Teleshopingu” w kwocie 6 milionów z³otych. Wartoœæ
firmy alokowana na tematyczne kana³y telewizyjne w kwocie 131 milionów z³otych oraz
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jednostki produkcji telewizyjnej w kwocie 12 milionów z³otych nie uleg³y zmiane w trakcie
roku 2012. Opisane dla TVN S.A zmiany to wypadkowe podjêtych dzia³añ restrukutryzacji
grupy oraz efektów dokonanych testów utraty wartoœci pokazuj¹, ¿e wartoœæ firmy wykazana
na moment przejêcia kontroli nie obroni³a siê w d³u¿szej perspektywie.

Midas S.A. zgodnie z informacjami zawartymi w sprawozdaniu dokona³ przekszta³cenia
bilansu otwarcia w sprawozdaniu finansowym za rok 2012. Bilans na datê 31 grudnia 2011
roku skorygowano o wp³yw ostatecznego rozliczenia nabycia Mobyland i Aero 2 na kwotê
280 milionów z³otych. Spadek wartoœci firmy wynika³ z uwzglêdnienia nowej wyceny
wartoœci rezerwacji czêstotliwoœci jako pozycji wartoœci niematerialnych i prawnych wy-
cenionych w wartoœci godziwej na dzieñ przjêcia kontroli. Uprzednio ujête wartoœci re-
zerwacji czêstotliwoœci przyjête w wycenie wartoœci firmy na poczatek 2012 roku bazowa³y
na wartoœciach ksiêgowych przejmowanych spó³ek. Wartoœci te w ocenie spó³ki s¹ ni¿sze ni¿
ceny podobnych koncesji w aktualniejszych przetargach Urzêdu Komunikacji Elektro-
nicznej z dnia 13 lutego 2013 roku.

Polimex Mostostal S.A. w roku 2012 zanotowa³ 209 milionów spadku wartoœci firmy, na
co sk³ada³ siê odpis z tytu³u trwa³ej utraty wartoœci na kwotê 209 milionów z³otych oraz
wy³¹czenie z konsolidacji na kwotê mniej ni¿ 0,5 miliona z³otych (utrata kontroli w spó³ce
Turbud). Odpis utraty wartoœci dotyczy³ wartoœci firmy powsta³ej w wyniku objêcia kontroli
w 14 pojedynczych podmiotach grupy kapita³owej Polimex Mostsotal S.A. Symptomatyczne
wydaje siê, ¿e ksiêgowanie to towarzyszy³o problemom ca³ej bran¿y budowalnej, a w szcze-
gólnoœci najwiêkszym spó³kom gie³dowym z tej bran¿y, takim jak omawiany podmiot.

Eurocash S.A. w roku 2012 dokona³ zmiany w kwocie 117 milionów z³otych w ca³oœci
w wyniku korekty prowizorycznego rozliczenia transkacji nabycia kontroli w Grupie Tradis.
Zmiany te wynika³y ze zidentyfikowania relacji z klientami o wartoœci 250 milionów z³otych
oraz dokonania drobnych korekt w obszarze aktywów trwa³ych i szacunków rezerw przy
jednoczesnym obejêciu konsolidacj¹ 10 spó³ek uprzednio niekonsolidowanych. Skala ko-
rekty pokazuje poziom prowizorycznoœci i wyzwania stoj¹ce przed polskimi spó³kami
w przypadku transakcji objêcia kontroli w skomplikowanych grupach kapita³owych.

Rafako S.A. w ca³oœci spadek wartoœci firmy w roku 2012 zawdziêcza utracie kontroli
nad podmiotem gospodarczym, dla którego prezentowa³ wartoœæ firmy w kwocie 111
miliona z³otych. Kwota ta w ca³oœci wynika³a z transakcji objêcia kontroli nad Energo-
monta¿ Po³udnie S.A. w 2011 roku od grupy PBG S.A. i mia³a charakter prowizorycznej,
podlegaj¹cej ostatecznemu rozliczeniu w nastêpnym roku. W roku 2012 spó³ka PBG zosta³a
postawiona w upad³oœæ, a ca³oœæ transakcji w myœl przepisów prawa zosta³a uniewa¿niona
jako zawarta szeœæ miesiêcy przed z³o¿eniem wniosku o og³oszenie upad³oœci.

AmRest Holdings S.E. w trakcie roku 2012 zanotowa³ spadek wartoœci firmy w kwocie
111 milionów z³otych. Sk³ada siê on z czterech ró¿nych typów zmian. Najwiêkszy wp³yw
mia³ spadek wartoœci firmy w wyniku utraty kontroli poprzez sprzeda¿ biznesu restaura-
cyjnego w Stanach Zjednoczonych pod mark¹ Appleebee’s o kwotê 140 milionów z³otych.
Spadek ten zmniejszy³a wartoœæ firmy powsta³a z akwizycji chiñskiego biznesu restau-
aracyjnego w ramach grupy Blue Horizon w kwocie 78 milionów z³otych. Kolejn¹ istotn¹
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zmian¹ jest spadek z tytu³u wyceny wartoœci firmy w innej walucie ni¿ waluta sprawozdañ
skonsolidowanych w kwocie 47 milionów z³otych. Najwiêksze ró¿nice dotycz¹ wartoœci
firmy dla dzia³alnoœci Grupy w Hiszpanii na kwotê 29 milionów z³otych oraz Stanów
Zjednoczonych przed utrat¹ kontroli na kwotê 20 milionów z³otych. Dodatkowo spó³ka
rozpozna³a trwa³¹ utratê wartoœci firmy w kwocie 2 milionów z³otych. Spadek ten dotyczy³
wartoœci firmy alokowanej do aktywów restauracyjnych na terenie Rosji i Europy Œrodko-
wowschodniej. W myœl przyjêtej polityki testów na trwa³¹ utratê wartoœci firmy jako oœrodki
wypracowuj¹ce œrodki pieniê¿ne zidentyfikowane s¹ poszczególne restauracje, w przypadku
rynku rosyjskiego i Europy Œrodkowowschodniej lub wybrane rodzaje dzia³alnoœci w przy-
padku grupy spó³ek w Hiszpanii.

W przypadku Open Finance S.A. ca³oœæ zmiany wartoœci firmy w trakcie 2012 roku to
101 milionów trwa³ej utraty wartoœci firmy. Spadek ten w ca³oœci dotyczy³ wartoœci firmy
Home Broker z poziomu 304 milionów z³otych do poziomu 203 milionów z³otych. Zgodnie
z wyjaœnieniami jednostki wynika to z pog³êbiaj¹cego siê kryzysu finansowego, w kon-
sekwencji którego banki zacieœniaj¹ politykê kredytow¹, co ma negatywny wp³yw na
wyniki osi¹gane przez poœredników kredytowych, w szczególnoœci zwi¹zanych z nie-
ruchomoœciami.

Spó³ka Netia S.A. zanotowa³a 75 milionów z³otych spadku wartoœci firmy na co sk³ada³
siê odpis z tytu³u trwa³ej utraty wartoœci w kowcie 79 milionów z³otych pomniejszony
o wartoœæ firmy z nowych akwizycji dotycz¹cych spó³ek ethernetowych na kowtê 4 milio-
nów z³otych. Dla potrzeb testu wartoœæ firmy zosta³a alokowana do nastêpuj¹cych segmen-
tów operacyjnych: 216 milionów z³otych to „home”, 51 milionów z³otych to „soho/sme”,
69 milionów z³otych to „corporate”, 15 milionów z³otych to „carriers” oraz 8 milionów
z³otych to „niealokowane”. Odpis z tytu³u trwa³ej utraty wartoœci firmy w roku 2012
dotyczy³ w ca³oœci segmentu „home”. Segment ten wykaza³ siê najwy¿sz¹ wra¿liwoœci¹ na
czynnik WACC u¿yty do testów na poziomie 10,8%7 (dodatkowy odpis by³by rozpoznany,
gdyby osi¹gn¹³ pu³ap 12,8%, podczas gdy dla pozosta³ych segmentów by³y to wartoœci
ponad 20%). Kwota 4 milionów z³otych to efekt prowizorycznego rozliczenia nabycia trzech
spó³ek ethernetowych w 2012 roku o nastêpuj¹cych pojedynczych wartoœciach firmy:
STI sp. z o.o. 1 milion z³otych, Elpro-Elektronika Profesjonalna Waldemar Nitka Sp. z o.o.
2 miliony z³otych oraz Sanetja Sp. z o.o. 1 milion z³otych.

Tesgas S.A. w roku 2012 zaprzesta³ raportowania wartoœci firmy z poziomu 28 milionów
z³otych w roku 2011. Przy sumie bilansowej w roku 2011 na poziomie 184 milionów z³otych
zanotowa³ spadek do poziomu 123 milionów z³otych. Wartoœæ firmy w roku 2011 stanowi³a
15% ca³ej sumy bilansowej, co czynni j¹ jedn¹ z wiêkszych na GPW pod tym wzglêdem.
Spadek w roku 2012 wynika³ z odpisu w roku 2012 wartoœci firmy Przedsiêbiorstwa
In¿ynierskiego Æwiertnia sp. z o.o. z bran¿y in¿ynierii budowlanej. Zarz¹d wymieniaj¹c
przes³anki do odpisu wymienia upad³oœæ grupy PBG, której podmioty by³y g³ównymi

Zeszyty Naukowe nr 10 97

7 WACC – weighted average cost of capital czyli œredniowa¿ony koszt kapita³u, teoretyczna wartoœæ
czynnika dyskonta u¿ywana podczas testowania utraty wartoœci w myœl wymogów przepisów miêdzynarodowych
standardów sprawozdawczoœci finansowej.
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klientami tego podmiotu. Sam¹ spó³kê sprzedan¹ osobie fizycznej za cenê miliona z³otych
p³atn¹ w równych 10 ratach. W wyniku tej transakcji w roku 2012 ujêto zysk ze sprzeda¿y
jednostki zale¿nej w wysokoœci 2 milionów z³otych, gdy¿ cenê pomniejszono o ujemn¹
wartoœæ aktywów netto na kwotê 1 miliona z³otych. Dodatkowo rozwi¹zano oryginaln¹
umowê nabycia PI Æwiertnia likwiduj¹c wszelkie zobowi¹zania wynikaj¹ce z tej umowy,
a w szczególnoœci opcje put/call odkupu udzia³ów mniejszoœciowych od osoby fizycznej.

W roku 2012 spó³ka NFI Magna Polonia przeznaczy³a do sprzeda¿y aktywa dotycz¹ce
spó³ek Romford oraz Info TV operator, bêd¹ce do tej pory pod jej kontrol¹. Wraz z ca³oœci¹
aktywów i zobowi¹zañ równie¿ wartoœæ firmy, powsta³a w ramach akwizycji tych dwóch
podmiotów, zosta³a zaklasyfikowana jako aktywa przeznaczone do zbycia.

Jak przedstawia tabela 5 spó³ki wybrane do studium przypadków prezentuj¹ wszelkie
wytypowane rodzaje wydarzeñ gospodarczych przewidzianych przepisami miêdzynaro-
dowych standardów sprawozdawczoœci finansowej. Najczêœciej wystêpuj¹ zdarzenia œciœle
zwi¹zane z aktywnoœci¹ grup kapita³owych czyli akwizycje, po³¹czenia i wydzielanie pod-
miotów z grupy poprzez sprzeda¿ i utratê kontroli. Drugim istotnym czynnikiem jest utrata
wartoœci, czyli zjawisko wskazuj¹ce na to, ¿e cena po jakiej dokonano danego po³¹czenia na
moment zamkniêcia kolejnego okresu sprawozdawczego nie odnajduje swojego odzwier-
ciedlenia w obecnych wynikach i przygotowanych modelach wyceny oraz planach na
przysz³oœæ. Równie¿ korekta rozliczenia prowizorycznego znalaz³a swoje odzwierciedlenie
w dwóch analizowanych przypadkach. Pojawienie siê tylko raz zmiany z tytu³u ró¿nic
kursowych pokazuje, ¿e na polskiej gie³dzie nie wystêpuje wiele grup kapita³owych o miê-
dzynarodowej i wielowalutowej strukturze rodz¹cej to zjawisko. Dobrze nale¿y oceniæ
poziom ujawnieñ i opisów prezentowanych w sprawozdaniach finansowych analizowanych
podmiotów. W przypadku piêciu podmiotów audytorem by³ Ernst & Young, a tylko dwa
podmioty by³y badane przez inne podmioty ni¿ audytorów z „wielkiej czwórki”, co nale¿y
interpretowaæ, ¿e równie¿ mniejsze firmy maj¹ do czynienia i musz¹ sobie radziæ z eks-
pozycj¹ na skomplikowane transakcje zmniejszenia wartoœci firmy.

Podsumowanie

Celem niniejszego opracowania by³a syntetyczna próba przeanalizowania zjawiska spad-
ku wartoœci firmy na polskim rynku kapita³owym. W ramach teoretycznego wprowadzenia
bazuj¹cego na obowi¹zuj¹cych przepisach Miêdzynarodowych Standardów Sprawozdaw-
czoœci Finansowej wymienione zosta³y kategorie potencjalnych czynników i zasad zmniej-
szenia wartoœci firmy. Wymienione mechanizmy bazuj¹ na obowi¹zuj¹cych zasadach ra-
chunkowoœci adresuj¹cych potencjalne zjawiska dotycz¹ce wartoœci firmy.

Po teoretycznym wprowadzeniu, pos³uguj¹c siê kompletn¹ baz¹ danych dla wszystkich
spó³ek notowanych na dzieñ 31 grudnia 2012 roku na g³ównym parkiecie Warszawskiej
Gie³dy Papierów Wartoœciowych, kieruj¹c siê analiz¹ 10 spó³ek o najwiêkszym wartoœ-
ciowym spadku wartoœci firmy i 10 spó³ek o najwiêkszym wzglêdnym spadku udzia³u
wartoœci firmy w sumie bilansowej wytypowano 10 spó³ek, dla których dokonano analizy
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przypadków. Bazuj¹c na treœci ujawnieñ w sprawozdanaich wytypowanych spó³ek zesta-
wiono typy zmian i ich wyjaœnienia.

Na podstawie tej analizy nale¿y stwierdziæ, ¿e polski rynek publiczny w swoim obecnym
poziomie dojrza³oœci ma pe³n¹ ekspozycjê na wszelkie zidentyfikowane kategorie zmian
wartoœci firmy. Mo¿na stwierdziæ, ¿e rok 2012 bêd¹cy kontynuacj¹ wyzwañ kryzysu finan-
sowego ostatnich lat dostarczy³ istotnych wyzwañ w ramach testów trwa³ej utraty wartoœci
firmy. Szczególnie nara¿one na spadek wartoœci firmy z tytu³u odpisów trwa³ej utraty
wartoœci by³y spó³ki z bran¿y budowlanej i nieruchomoœci. Pojawi³y siê równie¿ korekty
rozliczenia prowizorycznego alokacji ceny nabycia oraz spadek wartoœci firmy w zwi¹zku
z wycen¹ ró¿nic kursowych.

Podsumowuj¹c nale¿y stwierdziæ, ¿e istniej¹ce regulacje dotycz¹ce zmiany wartoœci
firmy – a w szczególnoœci zmniejszania jej wartoœci – prezentuj¹ szeroki katalog wymogów
i typów transakcji je wywo³uj¹cych. Mechanizmy i zasady kieruj¹ce tymi czynnoœciami
prowadz¹ do dodatkowych komplikacji i tak wymagaj¹cych zasad rachunkowoœci spra-
wozdañ skonsolidowanych. W dodatku zmieniajace siê warunki gospodarcze i presja kon-
kurencji rodzi dodatkowe wyzwania dla osób przygotowuj¹cych skonsolidowane sprawoz-
dania finansowe. Studium przypadku potwierdza, ¿e wystêpuj¹ na polskim ryku kapita-
³owym wszelkie kategorie zdarzeñ rodz¹cych spadek wartoœci firmy, co wiêcej w wielu
przypadkach ich skala i skomplikowanie mo¿e powodowaæ ich utrudnion¹ interpretacjê.
Dlatego nale¿y wskazaæ, ¿e obecny poziom wymogów Miedzynarodowych Standardów
Sprawozdawczoœci Finansowej wspiera przygotowanie sprawozdañ w sposób czytelny
i u³atwiaj¹cy zrozumienie przyczyn, skutków i mechanizmów spadku wartoœci firmy. Nale¿y
siê równie¿ cieszyæ, ¿e osoby odpowiedzialne za przygotowanie i audyt sprawozdañ finan-
sowych umiejêtnie przygotowywuj¹ i weryfikuj¹ ich realizacjê.
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Zbigniew Handzel*, Miros³aw Gajer**

Analiza mo¿liwoœci zastosowania
strategii inwestycyjnych typu spread

dla wybranych par indeksów gie³dowych

Analysis of possibilities of opening spread positions

on the selected stock indices

In the paper we propose a new strategy of game on selected stock indices. The strategy is

based on spreads that are compound financial instruments which are created by opening two

opposite positions (long and short) on strongly positively correlated financial instruments.

In the paper we analyze the possibilities of application spread strategy to American indices

Dow Jones and S&P500 that are among other stock indices correlated positively to the

highest degree.

Wprowadzenie

W swej ksi¹¿ce nosz¹cej tytu³ „Inwestor jednosesyjny” Jake Bernstein, analizuj¹c ró¿-
nego typu strategie inwestycyjne, miêdzy innymi ca³y rozdzia³ poœwiêca technice okreœlanej
mianem spread (Bernstein 2002).

Na wstêpie nale¿y koniecznie zaznaczyæ, ¿e sam angielski rzeczownik spread jest
w swej istocie doœæ wieloznaczny, a w kontekœcie nauk ekonomicznych jest rozumiany
najczêœciej jako ró¿nica cen kupna i sprzeda¿y danego instrumentu finansowego, przy czym
spread jest najczêœciej kojarzony z ró¿nic¹ cen zakupu i sprzeda¿y obcej waluty podczas
przeprowadzanych transakcji bankowych, zwi¹zanych z przewalutowywaniem na przyk³ad
kredytów hipotecznych (Dicks 2007). Warto przypomnieæ, ¿e swego czasu w œrodkach
masowego przekazu sporo mówiono o – zdaniem niektórych – zbyt wysokich spreadach

stosowanych przez dzia³aj¹ce w Polsce banki w zwi¹zku ze sp³at¹ kredytów zaci¹gniêtych
we frankach szwajcarskich (Klepacki 2005).
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Tymczasem Bernstein, pisz¹c we swej ksi¹¿ce „Inwestor jednosesyjny” o spreadach

ma na myœli zgo³a coœ odmiennego, poniewa¿ w tym wypadku poprzez pojêcie spread

rozumie jednoczesne otwarcie dwóch przeciwstawnych pozycji (d³ugiej i krótkiej) na dwóch
silnie skorelowanych ze sob¹ instrumentach finansowych (Kochan 2006). Jako przyk³ady,
dotycz¹ce mo¿liwoœci otwarcia pozycji typu spread Bernstein wymienia, miêdzy innymi,
posuniêcia polegaj¹ce na otwarciu pozycji d³ugiej na kontrakcie CFD o terminie zapa-
dalnoœci na przyk³ad w lipcu i jednoczeœnie pozycji krótkiej na identycznym kontrakcie CFD
o terminie zapadalnoœci w sierpniu (Bernstein 2002).

Zgodnie z propozycj¹ Bernsteina mo¿emy przyk³adowo otworzyæ pozycjê d³ug¹ na
kontrakcie CFD na kukurydzê o terminie zapadalnoœci w marcu i jednoczeœnie pozycjê
krótk¹ na kontrakcie CFD na kukurydzê o terminie zapadalnoœci w kwietniu. W takim
wypadku nie interesuje nas w zasadzie kierunek zmian cen kukurydzy; jedyne, co nas
interesuje, to zmiany rozpiêtoœci cen kontraktów o ró¿nym terminie zapadalnoœci.

Jako inne przyk³ady dotycz¹ce mo¿liwoœci otwierania pozycji typu spread na silnie
skorelowanych ze sob¹ instrumentach finansowych mo¿na wymieniæ kontrakty na ropê
naftow¹ jednego gatunku o ró¿nych terminach zapadalnoœci oraz kontrakty terminowe na
ropê naftow¹ w gatunku Brent (pierwszy kontrakt) i w gatunku WTI (drugi kontrakt). W tym
ostatnim przypadku otwieramy na przyk³ad pozycjê krótk¹ na ropie w gatunku Brent
i jednoczeœnie otwieramy pozycjê d³ug¹ na ropie w gatunku WTI, licz¹c na to, ¿e ró¿nica cen
pomiêdzy wymienionymi gatunkami ropy ulegnie w przysz³oœci zmniejszeniu. W takim
wypadku jednoczeœnie zamykamy obie pozycje, a ró¿nica przynoszonych przez nie zysków
b¹dŸ strat stanowi wtedy kwotê, któr¹ zyskujemy na tego rodzaju inwestycji.

W opinii autorów strategie inwestycyjne oparte na wykorzystaniu spreadów jawi¹ siê
niezwykle perspektywicznie, a do instrumentów finansowych, na których warto jest próbo-
waæ tego typu strategie wykorzystywaæ, zaliczane s¹ przede wszystkim indeksy gie³dowe.

1. Wykorzystanie indeksów gie³dowych w celu tworzenia spreadów

Obecnie prawie wszystkie biura maklerskie, œwiadcz¹ce us³ugi w zakresie dostêpu do
inwestycji opartych na kontraktach CFD maj¹ w swej ofercie równie¿ kontrakty na indeksy
gie³dowe, pochodz¹ce praktycznie ze wszystkich licz¹cych siê pañstw œwiata.

Ponadto jest faktem powszechnie znanym, ¿e w obecnych czasach gie³dy ró¿nych pañstw
œwiata s¹ ze sob¹ silnie powi¹zane, w zwi¹zku z czym pomiêdzy poszczególnymi indeksami
gie³dowymi obserwowane s¹ silne korelacje o charakterze dodatnim (Dicks 2007; Klepacki
2005; Kochan 2006). Tym bardziej tego rodzaju bardzo silne korelacje dodatnie wystêpuj¹
pomiêdzy indeksami gie³dowymi notowanymi w obrêbie jednego pañstwa. Przyk³adowo,
dotycz¹ce Gie³dy Papierów Wartoœciowych w Warszawie indeksy gie³dowe WIG i WIG20
s¹ bez w¹tpienia bardzo silnie skorelowane dodatnio, co widaæ ju¿ na pierwszy rzut oka,
jeœli porówna siê ich wykresy (Danielewicz 2011).

Niestety, w przypadku indeksów gie³dowych wyliczanych dla spó³ek notowanych na
Gie³dzie Papierów Wartoœciowych w Warszawie w obrocie dostêpne s¹ jedynie kontrakty
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terminowe na indeks WIG20, natomiast nie ma tego rodzaju kontraktów dla pozosta³ych
indeksów dotycz¹cych naszej gie³dy, w tym podstawowego indeksu WIG. W zwi¹zku
z powy¿szym w obecnej sytuacji realizacja strategii inwestycyjnej typu spread w odniesieniu
do indeksów gie³dowych wyliczanych dla spó³ek notowanych na Gie³dzie Papierów War-
toœciowych w Warszawie nie jest jeszcze mo¿liwa.

Z kolei mo¿liwoœæ otwierania pozycji typu spread daj¹ indeksy dotycz¹ce gie³d z ob-
szaru Stanów Zjednoczonych Ameryki Pó³nocnej. Szczególnie predestynowane do tej roli
wydaj¹ siê amerykañskie indeksy Dow Jones i S&P500.

Na rysunku 1 zamieszczono wykres pokazuj¹cy notowania amerykañskiego indeksu
Dow Jones dla okresu ostatnich oœmiu lat. Z kolei na rysunku 2 przedstawiono wykres
ukazuj¹cy notowania amerykañskiego indeksu S&P500 dla takiego samego okresu czasu.
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Rysunek 1. Wykres przedstawiaj¹cy notowania indeksu Dow Jones

�ród³o: Platforma transakcyjna MetaTrader4 udostêpniona przez Dom Maklerski XTB S.A.

Rysunek 2. Wykres przedstawiaj¹cy notowania indeksu S&P500

�ród³o: Platforma transakcyjna MetaTrader4 udostêpniona przez Dom Maklerski XTB S.A.



Porównuj¹c ze sob¹ wykresy amerykañskich indeksów Dow Jones i S&P500 widaæ, ¿e s¹
one ze sob¹ bardzo silnie dodatnio skorelowane. Co wiêcej, maksima i minima na obydwu
wykresach pokrywaj¹ siê ze sob¹ do tego stopnia, ¿e przy pobie¿nej analizie – patrz¹c na
dowolny z tych wykresów – trudno by³oby powiedzieæ, którego indeksu gie³dowego wykres
ten dotyczy.

Taki stan rzeczy nie jest w zasadzie ¿adnym zaskoczeniem, poniewa¿ oba analizowane
wykresy dotycz¹ indeksów gie³dowych liczonych dla spó³ek amerykañskich. Zatem, jeœli na
gie³dzie amerykañskiej jest hossa – jak ma to miejsce w momencie pisania niniejszego
artyku³u – wówczas ceny wszystkich spó³ek id¹ mocno w górê (zapewne z nielicznymi
wyj¹tkami, które w tym przypadku tylko potwierdzaj¹ regu³ê), co znajduje swoje odbicie
w notowaniach indeksów Dow Jones i S&P500. Analogicznie, jeœli na gie³dzie amerykañ-
skiej pojawi siê krach, którego du¿a liczba analityków spodziewa siê ju¿ w niezbyt odleg³ej
przysz³oœci (pêkniecie kolejnej bañki spekulacyjnej), wówczas zapewne ceny wszystkich
spó³ek amerykañskich mocno poszybuj¹ w dó³, co natychmiast znajdzie swoje odzwier-
ciedlenie w notowaniach wymienionych indeksów gie³dowych, które w takiej sytuacji
równie¿ z pewnoœci¹ odnotuj¹ spore spadki.

2. Proponowana strategia gry

W opinii autorów istnienie mo¿liwoœci zawierania kontraktów CFD na indeksy gie³dowe
Dow Jones i S&P500 stwarza du¿e szanse na sukces dla inwestorów, którzy sk³onni s¹ do
otwierania pozycji typu spread. W rozwa¿anym przypadku otwarcie pozycji typu spread

mo¿e polegaæ na przyk³ad na jednoczesnym otwarciu pozycji krótkiej na indeksie Dow Jones
i pozycji d³ugiej na indeksie S&P500. Oczywiœcie, wolumeny dla obu otwartych pozycji
musz¹ byæ równe. Dodatkowo nale¿y nadmieniæ, ¿e godziny handlu kontraktami CFD na oba
rozwa¿ane indeksy gie³dowe s¹ identyczne.

Kolejn¹ wa¿n¹ kwesti¹ jest rolowanie kontraktów CFD na indeksy Dow Jones i S&P500,
które ma miejsce cztery razy w ci¹gu roku. Na szczêœcie w przypadku obu wymienionych
indeksów ich rolowanie ma miejsce zawsze w tym samym dniu. Ponadto, w zwi¹zku z tym,
¿e na jednym z indeksów jest otwarta pozycja krótka, a na drugim pozycja d³uga, to naliczone
podczas rolowania punkty swapowe w du¿ym stopniu kompensuj¹ siê wzajemnie, poniewa¿
zawsze na jednej z otwartych pozycji punkty swapowe s¹ dodatnie, a na drugiej ujemne.
Dziêki temu ewentualne dodatkowe koszty, które ponosi inwestor w zwi¹zku z rolowa-
niem kontraktów CFD s¹ w przypadku otwartej pozycji typu spread zaniedbywanie niskie
i w praktyce mo¿na je ca³kowicie pomin¹æ. Fakt ten sprawia, ¿e potencjalny inwestor mo¿e
przetrzymywaæ otwart¹ pozycjê typu spread w zasadzie dowolnie d³ugo, nie ponosz¹c
praktycznie w zwi¹zku z tym ¿adnych dodatkowych kosztów.

W celu zilustrowania proponowanej przez autorów strategii inwestycyjnej za³o¿ono,
¿e na pocz¹tku 2008 roku otwarto na indeksie Dow Jones pozycjê krótk¹ o wolumenie
0,1 lota i równoczeœnie otwarto pozycjê d³ug¹ o takim samym wolumenie na indeksie
S&P500. W przypadku otwarcia pozycji o wolumenie 0,1 lota na indeksie Dow Jones
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w przypadku zmiany jego notowañ o jeden punkt stan rachunku ulega zmianie o 0,5 dolara
amerykañskiego. Taka sama prawid³owoœæ dotyczy równie¿ kontraktu CFD na indeks
S&P500 o wolumenie 0,1 lota, z tym tylko, ¿e stan rachunku ulegnie zmianie o 0,5 dolara
amerykañskiego, gdy notowanie tego indeksu zmieni siê o 0,1 punktu (co odpowiada
dok³adnie stopniowi, w jakim przeskalowane s¹ notowania indeksu S&P500 w stosunku do
notowañ indeksu Dow Jones).

Przy spe³nieniu podanych warunków dotycz¹cych otwartej na indeksach Dow Jones
i S&P500 pozycji typu spread stan naszego rachunku inwestycyjnego na przestrzeni
kolejnych lat, a¿ do chwili obecnej, zmienia³by siê w sposób zilustrowany w postaci wykresu
zamieszczonego na rysunku 3.

Ilustracja przedstawiona na rysunku 3 zosta³a opracowana na podstawie cen zamkniêæ
wziêtych dla œwiec piêciotygodniowych, które z kolei zosta³y utworzone poprzez z³o¿enie ze
sob¹ œwiec tygodniowych. Na ilustracji przedstawionej na rysunku 3 zamieszczono kolejne
numery œwiec piêciotygodniowych, natomiast odpowiadaj¹ce im s³upki przedstawiaj¹ stan
rachunku inwestycyjnego, wyra¿ony w dolarach amerykañskich.

Poniewa¿ obie otwarte pozycje (krótka na Dow Jones i d³uga na S&P500) w du¿ym
stopniu kompensuj¹ siê wzajemnie (jedna stanowi zabezpieczenie dla drugiej), dlatego
mamy pewnoœæ, ¿e otwarcie tego rodzaju spreadu nie grozi wygenerowaniem na naszym
rachunku zbyt du¿ej straty, nawet w przypadku zastosowania wysokiej dŸwigni finansowej
(tego rodzaju kontrakty CFD mog¹ byæ lewarowane nawet stukrotnie). W ka¿dym razie
straty pojawiaj¹ce siê na rachunku inwestycyjnym przy otwarciu rozwa¿anego spreadu s¹
przynajmniej o rz¹d wielkoœci mniejsze ni¿ w przypadku otwarcia pojedynczej pozycji
(d³ugiej b¹dŸ krótkiej) na dowolnym z wymienionych indeksów gie³dowych.

Analizuj¹c wykres zamieszczony na rysunku 3 mo¿na wywnioskowaæ, ¿e otwiera-
j¹c pozycjê typu spread na indeksach Dow Jones i S&P500, otrzymujemy ca³kowi-
cie „nowy” instrument finansowy o unikalnych w³aœciwoœciach. Mianowicie notowania
naszego „nowego” instrumentu finansowego s¹ wyraŸnie zacieœnione do stosunkowo
w¹skiego przedzia³u. W istocie, stan naszego rachunku inwestycyjnego na przestrzeni
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ponad szeœciu lat waha³ siê w przedziale od oko³o minus 200 do oko³o plus 1000 dolarów
amerykañskich.

Aby przedstawiæ ideê stosowania tego rodzaju spreadów w sposób nieco obrazowy
mo¿na powiedzieæ, ¿e utworzony przez nas „nowy” instrument finansowy ma w³aœciwoœci
podobne do wykresu przedstawiaj¹cego na przyk³ad zmiany ciœnienia atmosferycznego
w pewnym punkcie kuli ziemskiej.

Przyk³adowo, w Warszawie œrednie ciœnienie atmosferyczne wynosi oko³o 1000 hPa,
niekiedy spada do wartoœci oko³o 970 hPa, niekiedy zaœ wzrasta nawet do wartoœci 1030 hPa.
Jednak nie wydaje siê rzecz¹ mo¿liw¹, aby nawet przy najg³êbszym ni¿u ciœnienie atmo-
sferyczne spad³o w Warszawie poni¿ej wartoœci 950 hPa. Podobnie nawet przy najwiêkszym
wy¿u ciœnienie atmosferyczne w Warszawie raczej nie bêdzie w stanie przekroczyæ wartoœci
1050 hPa.

Zdaniem autorów utworzony z kontraktów CFD na indeksy gie³dowe Dow Jones
i S&P500 spread wykazuje podobne w³aœciwoœci, co oznacza, ¿e otwarta na nim pozycja
mo¿e przynosiæ zyski b¹dŸ straty zawieraj¹ce siê w stosunkowo w¹skim przedziale, co
stwarza w du¿ym stopniu unikalne mo¿liwoœci dla potencjalnych inwestorów.

Oczywiœcie, w przypadku utworzonego z indeksów Dow Jones i S&P500 spreadu

mo¿na próbowaæ klasycznych technik inwestycyjnych opartych na analizie technicznej
(Bulkowski 2011; Murohy 1999). Byæ mo¿e w tym przypadku skuteczn¹ okaza³aby siê na
przyk³ad analiza wykresów spreadów oparta na poziomach Fibonacciego (Danielewicz
2011), ewentualnie mo¿na by³oby próbowaæ dalekowschodnich technik inwestycyjnych
zwi¹zanych z analiz¹ œwiec japoñskich (Nison 1996), jednak w zwi¹zku z doœæ negatywnym
postrzeganiem analizy technicznej w œrodowiskach naukowych (Bulkowski 2011) autorzy
postanowili zaproponowaæ ca³kowicie odmienne podejœcie, oparte na inwestowaniu d³ugo-
terminowym.

Rozwa¿ane w artykule podejœcie do inwestowani wi¹¿e siê bezpoœrednio z technik¹
okreœlan¹ mianem grid trading (Murphy 1999), która sprowadza siê do konsekwentnego
zajmowania tego samego typu pozycji w regularnych odstêpach cenowych. Postêpuj¹c w ten
sposób, mo¿na na przyk³ad otworzyæ pozycjê krótk¹ na indeksie Dow Jones i jednoczeœnie
d³ug¹ na indeksie S&P500. Nastêpnie w momencie, gdy otwarty w ten sposób spread

generuje stratê w wysokoœci na przyk³ad 100 dolarów amerykañskich, nale¿y otworzyæ
identyczn¹ pozycjê typu spread na rozwa¿anej parze indeksów gie³dowych. Z kolei, gdy
ten drugi spread wygeneruje kolejn¹ stratê w wysokoœci 100 dolarów amerykañskich,
wówczas nale¿y otworzyæ trzeci identyczny spread i dalej postêpowaæ konsekwentnie w ten
sam sposób. Natomiast w sytuacji, gdy wykres spreadu zacznie siê cofaæ i pojawi siê
ju¿ pozycja typu spread przynosz¹ca zysk w wysokoœci 100 dolarów amerykañskich,
wówczas nale¿y j¹ bezwzglêdnie zamkn¹æ i czekaæ na dalszy rozwój wypadków, czyli
w przysz³oœci albo otwarty zostanie kolejny spread, albo kolejna tego typu pozycja zostanie
zamkniêta z zyskiem równym 100 dolarów amerykañskich.

Bardziej agresywna wersja opisanej powy¿ej strategii inwestycyjnej sprowadza siê do
zastosowania metody okreœlanej mianem martynga³u, czyli systematycznego podwajania
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wolumenu zajmowanych pozycji. W takim wypadku najpierw otwieramy pierwszy spread

z wolumenem 0,1 lota, nastêpnie kolejny spread z wolumenem 0,2 lota, póŸniej nastêpny
z wolumenem 0,4 lota, jeszcze nastêpny z wolumenem 0,8 lota itd. W takim wypadku
cofniêcie siê wykresu spreadu o ustalony z góry zakres cenowy, co który otwierane by³y
kolejne spready, powoduje, ¿e zysk przynoszony przez ostatni¹ z otwartych pozycji pokrywa
z nawi¹zk¹ straty generowane przez pozycje zajête uprzednio.

Oczywiœcie, zastosowanie martynga³u wi¹¿e siê z pewnym ryzykiem, trzeba zatem na
wstêpie dysponowaæ odpowiednio wysokim kapita³em, ale charakter „nowego” instrumentu
finansowego, jakim jest spread na silnie skorelowanych indeksach gie³dowych, daje gwa-
rancjê, ¿e obserwowane jego notowania bêd¹ zawsze mieœci³y siê w stosunkowo w¹skim za-
kresie, zatem przy stosunkowo ostro¿nej grze kapita³u nie powinno inwestorowi zabrakn¹æ.

Zakoñczenie

W artykule omówiono technikê inwestycyjn¹ polegaj¹ca na wykorzystaniu tzw. sprea-

dów podczas zajmowania pozycji na silnie skorelowanych ze sob¹ indeksach gie³dowych.
Zwrócono szczególn¹ uwagê na amerykañskie indeksy Dow Jones i S&P500, które w opinii
autorów nadaj¹ siê w sposób szczególny do tworzenia z ich udzia³em pozycji typu spread.
Podstawow¹ zalet¹ wymienionych indeksów gie³dowych jest to, ¿e dotycz¹ one spó³ek
gie³dowych pochodz¹cych z obszaru jednego pañstwa – Stanów Zjednoczonych Ameryki
Pó³nocnej, w zwi¹zku z czym wystêpuj¹ca pomiêdzy nimi dodatnia korelacja musi byæ
z natury rzeczy bardzo silna. Ponadto godziny handlu na kontraktach CFD na wymienione
indeksy s¹ w obu przypadkach identyczne. Równie¿ rolowanie tych kontraktów odbywa siê
zawsze w tym samym dniu. To wszystko sprawia, ¿e zdaniem autorów rozwa¿ane indeksy
gie³dowe stanowi¹ wrêcz modelowy przyk³ad, pod k¹tem ich wykorzystania w celu otwie-
rania pozycji typu spread.

Na zakoñczenie warto nadmieniæ, ¿e indeksy Dow Jones i S&P500 nie s¹ bynajmniej
jedynym przypadkiem silnie skorelowanych ze sob¹ indeksów gie³dowych, które mog¹
pos³u¿yæ do otwierania spreadów. Innym przyk³adem mo¿e byæ para indeksów gie³dowych
dotycz¹cych spó³ek europejskich. Na przyk³ad bardzo siln¹ korelacjê dodatni¹ wykazuje
indeks gie³dy francuskiej CAC40 i indeks spó³ek europejskich EUROSTOX X50, praw-
dopodobnie dlatego, ¿e w sk³ad tego drugiego z wymienionych indeksów wchodzi sporo
spó³ek francuskich.

Natomiast nieco s³absze korelacje wystêpuj¹ pomiêdzy indeksami gie³dy Hiszpañskiej
IBEX35 i W³oskiej MIB40. Równie¿ nieco s³abiej s¹ ze sob¹ skorelowane chiñski indeks
HSCEI i indeks gie³dy Hong Kongu HANG SENG.

Na zakoñczenie autorzy chcieliby podzieliæ zdanie Bernsteina, wed³ug którego spready

s¹ ma³o doceniane przez inwestorów, a przecie¿ tego rodzaju strategie inwestycyjne s¹ z ca³¹
pewnoœci¹ godne bli¿szego zainteresowania, poniewa¿ stwarzaj¹ unikalne mo¿liwoœci in-
westycyjne, charakteryzuj¹ce siê relatywnie wysokim poziomem bezpieczeñstwa zainwesto-
wanego kapita³u.
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Wyznaczanie ekonomicznego rozdzia³u
obci¹¿eñ bloków energetycznych
z wykorzystaniem
ewolucyjnych technik obliczeniowych

Economic dispatch problem for electrical energetic

blocks with the use of evolutionary computation

technique

In the paper we discuss the possibilities of implementation of evolutionary algorithm for the

purpose of finding of economic plans of electric energy production for 24-hours period.

Particularly, in the paper we propose binary coding system for solutions on the genetic

material of evolving individuals. Moreover, we propose the way of calculation of fitness

function, and we explain how to perform the operation of tournament selection.

Wprowadzenie

Wspó³czesne systemy elektroenergetyczne stanowi¹ niezwykle rozleg³e i z³o¿one obiek-
ty techniczne, w sk³ad których wchodz¹ ró¿nego typu urz¹dzenia generuj¹ce energiê elek-
tryczn¹, elektroenergetyczne linie i stacje przesy³owo-rozdzielcze oraz wszelkiego typu
odbiorniki energii elektrycznej (Laudyn i in. 2000).

Niezwykle istotn¹ cech¹ systemów elektroenergetycznych – determinuj¹c¹ w znacznej
mierze sposób ich funkcjonowania – jest to, ¿e w ka¿dej chwili sumaryczna wartoœæ
mocy generowanej w systemie elektroenergetycznym musi byæ równa ³¹cznej wartoœci
zapotrzebowania na moc zg³aszanego przez odbiorców, pomniejszonego o sumaryczn¹
wartoœæ mocy strat przesy³owych. Dodatkowo nale¿y uwzglêdniæ fakt, ¿e zapotrzebowanie
na moc w systemie elektroenergetycznym ulega nieustannym zmianom, które maj¹ w du¿ym
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stopniu charakter zmian cyklicznych, zwi¹zanych z dobowym cyklem aktywnoœci od-
biorców energii elektrycznej. Na rysunku 1 przedstawiono przyk³adowy wykres obrazuj¹cy
dobowy cykl zmian zapotrzebowania na moc elektryczn¹ w typowym systemie elektro-
energetycznym (Marecki 2000).

Analizuj¹c wykres zamieszczony na rysunku 1, mo¿na wyró¿niæ na nim dwa charak-
terystyczne obszary. Pierwszy z nich nazywany jest nocn¹ dolin¹ obci¹¿enia i – jak sama
nazwa wskazuje – w okresie tym zapotrzebowanie na moc elektryczn¹ jest w systemie
elektroenergetycznym relatywnie najmniejsze. Z kolei drugi z rozwa¿anych obszarów wy-
kresu zamieszczonego na rysunku 1 nazywany jest wieczornym szczytem zapotrzebowania,
bowiem w tym okresie zapotrzebowanie na moc w systemie elektroenergetycznym osi¹ga
rekordowe wartoœci (Kujszczyk i in. 1995).

Omawiane zmiany zapotrzebowania na moc w systemie elektroenergetycznym powo-
duj¹, ¿e ogólne warunki pracy urz¹dzeñ generuj¹cych energiê elektryczn¹ s¹ dosyæ trudne,
gdy¿ musz¹ nieustannie nad¹¿aæ z poziomem swej mocy za zmieniaj¹cym siê zapotrze-
bowaniem zg³aszanym ze strony odbiorców.

Tak szybkie zmiany mocy bloków energetycznych elektrowni cieplnych opalanych
ró¿nymi rodzajami surowców kopalnych (wêgiel kamienny lub brunatny, ewentualnie stoso-
wany niekiedy gaz ziemny b¹dŸ olej opa³owy) nie zawsze s¹ mo¿liwe do zrealizowania
w praktyce, a ponadto powoduj¹ skrócenie ¿ywotnoœci urz¹dzeñ energetycznych i zwiêk-
szenie stopnia ich awaryjnoœci, co zwi¹zane jest g³ównie z naprê¿eniami termicznymi
powstaj¹cymi podczas gwa³townych zmian parametrów czynnika roboczego w turbinach.
Z tego powodu w praktyce d¹¿y siê do takiej sytuacji, aby charakter przedstawionego na
rysunku 1 wykresu by³ mo¿liwie w jak najwiêkszym stopniu p³aski, poniewa¿ przy spe³-
nieniu tego warunku wszystkie bloki energetyczne elektrowni cieplnych powinny pracowaæ
przez ca³¹ dobê z jednakowym poziomem mocy (Kremens i Sobierajski 1995).

Niestety, w praktyce warunek ten jest bardzo trudny do spe³nienia, poniewa¿ dobowe
ró¿nice pomiêdzy minimalnym i maksymalnym zapotrzebowaniem na moc w systemie
elektroenergetycznym s¹ znaczne. Z tego powodu w celu uzyskania efektu sp³aszczenia
wykresu przedstawionego na rysunku 1 konieczne jest stosowanie pewnych form maga-
zynowania energii w systemie elektroenergetycznym, z których rozpowszechnionym na
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Rysunek 1. Wykres ilustruj¹cy zmiany zapotrzebowania na moc elektryczn¹ w systemie

elektroenergetycznym w podstawowym, dobowym cyklu jego pracy



najwiêksz¹ skalê jest zastosowanie elektrowni szczytowo-pompowych (Laudyn i in. 2000).
Tego rodzaju elektrownie s¹ elektrowniami wodnymi, w przypadku których wystêpuj¹ dwa
zbiorniki wodne (dolny i górny) odznaczaj¹ce siê znaczn¹ ró¿nic¹ poziomów ich luster
wody. Ponadto wszystkie zainstalowane w elektrowniach szczytowo-pompowych urz¹-
dzania energetyczne (zarówno maszyny hydrauliczne, jak i elektryczne) s¹ urz¹dzeniami
odwracalnymi, co oznacza, ¿e mog¹ one równie dobrze pobieraæ energiê elektryczn¹ z sys-
temu elektroenergetycznego, jak i energiê do niego oddawaæ. Podstawowy dobowy cykl
pracy elektrowni szczytowo-pompowej sprowadza siê do t³oczenia mas wodnych ze zbior-
nika dolnego do górnego w okresie nocnej doliny obci¹¿enia. Wówczas bloki energetyczne
elektrowni cieplnych pracuj¹ z nieco wiêkszym poziomem mocy ni¿ wynika³oby bez-
poœrednio z wartoœci ³¹cznego zapotrzebowania na moc zg³aszanego ze strony odbiorców
(Marecki 2000). Z kolei w czasie trwania wieczornego szczytu obci¹¿enia woda jest spusz-
czana ze zbiornika górnego do dolnego przez turbiny elektrowni szczytowo-pompowej,
powoduj¹c generacjê energii elektrycznej, dziêki czemu bloki energetyczne elektrowni
cieplnych mog¹ pracowaæ z nieco ni¿szym poziomem mocy ni¿ wynika³oby to bezpoœrednio
z wykresu zamieszczonego na rysunku 1.

Jednak¿e, mimo stosowania tego rodzaju zabiegów, pewne zmiany mocy poszczegól-
nych bloków energetycznych s¹ w ci¹gu dobowego cyklu pracy systemu elektroenergetycz-
nego nieuniknione. W zwi¹zku z tym powstaje powa¿ny problem, sprowadzaj¹cy siê do
rozwi¹zania zagadnienia optymalizacyjnego, które jest w stanie udzieliæ odpowiedzi na
pytanie, w jaki sposób wartoœæ mocy zapotrzebowanej przez odbiorców nale¿y rozdzieliæ
pomiêdzy poszczególne bloki energetyczne (uwzglêdniaj¹c przy tym moc strat przesy³o-
wych), aby ca³kowita masa paliwa zu¿ytego w ci¹gu doby we wszystkich blokach energe-
tycznych by³a mo¿liwie jak najmniejsza. Tego rodzaju zagadnienie optymalizacyjne w elek-
troenergetyce okreœlane jest mianem poszukiwania ekonomicznego rozdzia³u obci¹¿eñ po-
miêdzy pracuj¹ce bloki energetyczne (Kujszczyk i in. 1995).

1. Ekonomiczny rozdzia³ obci¹¿eñ w systemie elektroenergetycznym

Iloœæ paliwa kopalnego zu¿ywanego w jednostce czasu w bloku energetycznym elek-
trowni cieplnej jest funkcj¹ nieliniow¹ wartoœci mocy, z jak¹ dany blok energetyczny
pracuje. Na potrzeby rozwi¹zywania ró¿nego typu zagadnieñ optymalizacyjnych w elektro-
energetyce przyjmuje siê, ¿e rozwa¿ana funkcja nieliniowa jest z zadowalaj¹cym poziomem
dok³adnoœci aproksymowana funkcj¹ wielomianow¹ drugiego stopnia (Kremens i Sobieraj-
ski 1995). W zwi¹zku z powy¿szym przyjmuje siê, ¿e masa paliwa Q spalonego w jednostce
czasu w bloku energetycznym elektrowni cieplnej wyra¿a siê nastêpuj¹cym wzorem:

Q a bP cP� � � 2 (1)

We wzorze (1) symbolem P oznaczono moc, jaka generowana jest w danym bloku
elektroenergetycznym. Wartoœci wystêpuj¹cych w wzorze sta³ych wspó³czynników a, b, c s¹
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uzale¿nione g³ównie od parametrów technicznych i konstrukcyjnych poszczególnych blo-
ków energetycznych oraz od rodzaju i stopnia kalorycznoœci paliwa, którym s¹ zasilane
(Kremens i Sobierajski 1995).

Poniewa¿ wystêpuj¹ce w systemie elektroenergetycznym bloki energetyczne elektrowni
cieplnych maj¹ ró¿n¹ moc znamionow¹, a ponadto zwykle tego typu urz¹dzenia techniczne
pochodz¹ z ró¿nych epok (im dany blok energetyczny jest konstrukcyjnie starszy, tym
odznacza siê ni¿sz¹ wartoœci¹ wspó³czynników sprawnoœci przemian energetycznych) oraz
stosowane s¹ w nich ró¿ne gatunki paliw kopalnych, dlatego ka¿dy z nich posiada inne
wartoœci wystêpuj¹cych we wzorze (1) wspó³czynników a, b, c. Taki stan rzeczy powoduje,
¿e pojawia siê do rozwi¹zania wa¿ny problem natury optymalizacyjnej, sprowadzaj¹cy siê
do tego, w jaki sposób nale¿y roz³o¿yæ moc zapotrzebowan¹ w systemie elektroener-
getycznym PZ pomiêdzy poszczególne bloki energetyczne, aby sumaryczna masa paliw
kopalnych spalonych w jednostce czasu we wszystkich blokach energetycznych wszystkich
elektrowni cieplnych zainstalowanych w danym systemie elektroenergetycznym by³a mo¿li-
wie jak najmniejsza. Jak ju¿ uprzednio wspomniano, rozwa¿ane zagadnienie optymali-
zacyjne nazywane jest ekonomicznym rozdzia³em obci¹¿eñ pomiêdzy poszczególne bloki
energetyczne elektrowni cieplnych (Kremens i Sobierajski 1995).

Rozwi¹zanie zagadnienia ekonomicznego rozdzia³u obci¹¿eñ nie jest ³atwym zadaniem,
poniewa¿ na pracê poszczególnych bloków energetycznych na³o¿one s¹ liczne ograniczenia
wynikaj¹ce przede wszystkim z uwarunkowañ natury technicznej. Przede wszystkim moc
jakiegokolwiek bloku energetycznego nie mo¿e przyjmowaæ dowolnych wartoœci, ale musi
mieœciæ siê w œciœle okreœlonym przedziale, gwarantuj¹cym bezpieczeñstwo pracy odpo-
wiednich urz¹dzeñ bloku. Ponadto ca³y system elektroenergetyczny musi znajdowaæ siê
w ka¿dej chwili w stanie równowagi, co sprowadza siê do tego, ¿e suma mocy generowanych
we wszystkich blokach energetycznych musi równaæ siê wartoœci mocy zapotrzebowanej
przez odbiorców powiêkszonej o sumê mocy strat przesy³owych, powstaj¹cych w elektro-
energetycznych liniach wysokich napiêæ i transformatorach.

Wystêpowanie wymienionych ograniczeñ powoduje, ¿e nie istniej¹ ¿adne wzory anali-
tyczne pozwalaj¹ce na rozwi¹zanie zagadnienia ekonomicznego rozdzia³u obci¹¿eñ w syste-
mie elektroenergetycznym. Z kolei nieuwzglêdnienie tego rodzaju ograniczeñ sprawia,
¿e uzyskiwane w takich warunkach rozwi¹zania s¹ pozbawione zwykle jakiejkolwiek u¿y-
tecznoœci praktycznej (Kremens i Sobierajski 1995). Taki stan rzeczy powoduje, ¿e w celu
rozwi¹zania zagadnienia ekonomicznego rozdzia³u obci¹¿eñ nader chêtnie siêga siê po
ró¿nego rodzaju heurystyczne techniki obliczeniowe, do których zalicza siê tak¿e algorytmy
ewolucyjne.

2. Zastosowanie algorytmu ewolucyjnego

Aby mo¿na by³o zastosowaæ dowolnego typu algorytm ewolucyjny do rozwi¹zania
jakiegokolwiek zagadnienia optymalizacyjnego, nale¿y przede wszystkim okreœliæ sposób
kodowania rozwi¹zañ na materiale genetycznym osobników. Ponadto nale¿y zdefiniowaæ
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tak¿e postaæ funkcji dopasowania, która pos³u¿y do oceny jakoœci rozwi¹zañ reprezen-
towanych przez poszczególne osobniki podlegaj¹ce procesom ewolucyjnym.

Poniewa¿ elektrownie cieplne zbudowane s¹ zwykle z pewnej liczby identycznych blo-
ków energetycznych, dlatego algorytm ewolucyjny powinien w pierwszym rzêdzie okreœliæ
liczbê bloków energetycznych poszczególnych elektrowni, które w czasie stanowi¹cym
horyzont planowania bêd¹ znajdowa³y siê w ruchu. Z tego powodu w materiale genetycznym
osobników musz¹ znajdowaæ siê bity koduj¹ce dla ka¿dej elektrowni liczbê bloków ener-
getycznych, które w rozpatrywanym okresie czasu generuj¹ moc elektryczn¹.

Samo kodowanie liczby pracuj¹cych bloków energetycznych odbywa siê w sposób cyk-
liczny. Przyk³adowo, w przypadku gdy dana elektrownia cieplna zawiera cztery identyczne
bloki energetyczne, do zakodowania liczby aktualnie pracuj¹cych bloków nale¿y wykorzystaæ
trzy kolejne bity, przy czym znaczenie poszczególnych ich kombinacji jest nastêpuj¹ce:

— 000 – nie pracuje ¿aden blok energetyczny,
— 001 – pracuje tylko jeden blok energetyczny,
— 010 – pracuj¹ dwa bloki energetyczne,
— 011 – pracuj¹ trzy bloki energetyczne,
— 100 – pracuj¹ wszystkie cztery bloki energetyczne,
— 101 – nie pracuje ¿aden blok energetyczny,
— 110 – pracuje tylko jeden blok energetyczny,
— 111 – pracuj¹ dwa bloki energetyczne.
Z kolei do zakodowania aktualnych wartoœci mocy poszczególnych bloków energe-

tycznych nale¿y wykorzystaæ piêæ kolejnych bitów materia³u genetycznego, przypadaj¹cych
na dany typ bloku, poniewa¿ w praktyce stosuje siê 32 ró¿ne poziomy regulacji mocy
cieplnych bloków energetycznych. Zak³ada siê przy tym, ¿e wszystkie identyczne bloki
elektrowni cieplnych pracuj¹ zawsze z tym samym poziomem mocy.

Moc bloku energetycznego P, która zakodowana zosta³a na piêciu bitach oznaczonych
jako: x1, x2, x3, x4, x5, wyznacza siê za pomoc¹ nastêpuj¹cego wzoru:

P P P P
x x x x x

� � �
� � � �

min max min( )
16 8 4 2

31
1 2 3 2 1 (2)

We wzorze (2) symbolami Pmin i Pmax oznaczono odpowiednio minimaln¹ i maksymaln¹
wartoœæ mocy, z jak¹ mo¿e pracowaæ dany blok elektroenergetyczny. Postaæ wzoru (2)
gwarantuje, ¿e zakodowana za jego pomoc¹ wartoœæ mocy danego bloku energetycznego
nigdy nie wyjdzie poza dopuszczalny przedzia³ wartoœci (Pmin, Pmax).

W sytuacji, gdy w systemie elektroenergetycznym znajduj¹ siê elektrownie szczytowo-
-pompowe, nie wystarczy ju¿ rozwi¹zaæ zagadnienie ekonomicznego rozdzia³u obci¹¿eñ dla
poszczególnych przewidywanych wartoœci zapotrzebowania na moc elektryczn¹, ale dodat-
kowo nale¿y w takiej sytuacji zbudowaæ wiêkszy plan dla zadanego horyzontu czasowego,
uwzglêdniaj¹cy proces magazynowania energii elektrycznej i ponownego jej odzyskiwania
z okreœlon¹ sprawnoœci¹.
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W praktyce planowanie takie odbywa siê z dyskretnym krokiem czasowym, wynosz¹cym
na przyk³ad 15 minut. W takim przypadku rozpatrywany dobowy horyzont czasowy plano-
wania nale¿y podzieliæ na 96 równych piêtnastominutowych przedzia³ów, co do których
zak³ada siê, ¿e w trakcie ich trwania zapotrzebowanie na moc elektryczn¹ w systemie
elektroenergetycznym jest wartoœci¹ sta³¹.

W zwi¹zku z powy¿szym dla ka¿dego z rozpatrywanych piêtnastominutowych prze-
dzia³ów czasu na materiale genetycznym osobników nale¿y zarezerwowaæ po jednym bicie.
Je¿eli wartoœæ takiego bitu wynosi zero, wówczas oznacza to, ¿e w skojarzonym z nim
piêtnastominutowym przedziale czasu wszystkie wystêpuj¹ce w systemie elektroenerge-
tycznym elektrownie szczytowo-pompowe mog¹ znajdowaæ siê wy³¹cznie w trybie pracy
pompowej, czyli pobieraæ moc z systemu elektroenergetycznego. W przypadku przeciwnym
(wartoœæ danego bitu wynosi jeden) przyjmuje siê, ¿e wszystkie elektrownie szczytowo-
-pompowe mog¹ przebywaæ jedynie w trybie pracy generatorowej, czyli mog¹ wówczas
oddawaæ moc do systemu elektroenergetycznego.

Wprowadzenie dla ka¿dego z piêtnastominutowych przedzia³ów czasu jednego bitu –
pe³ni¹cego rolê swoistego prze³¹cznika – powoduje, ¿e w sposób niejako automatyczny
wyeliminowana zostaje mo¿liwoœæ pojawienia siê sytuacji, w której pewna liczba elektrowni
szczytowo-pompowych znajdowa³aby siê w trybie pracy pompowej, a inna liczba pozo-
sta³ych elektrowni szczytowo-pompowych pracowa³aby w trybie generatorowym. Taki stan
rzeczy pozbawiony by³by jakiegokolwiek sensownego uzasadnienia i prowadzi³by jedynie
do marnotrawienia w systemie elektroenergetycznym du¿ych iloœci energii.

Z kolei liczba odwracalnych maszyn elektrowni szczytowo-pompowych (pompo-turbin),
które w danym piêtnastominutowym przedziale czasu znajduj¹ siê w ruchu, kodowana jest za
pomoc¹ pewnej liczby wystêpuj¹cych po sobie bitów równie¿ w sposób cykliczny. Zak³ada
siê przy tym, ¿e dana elektrownia szczytowo-pompowa posiada okreœlon¹ liczbê iden-
tycznych zespo³ów pompo-turbin.

Przyk³adowo, gdyby dana elektrownia szczytowo-pompowa posiada³a piêæ identycznych
zespo³ów pompo-turbin, wówczas liczbê tego rodzaju urz¹dzeñ znajduj¹cych siê w ruchu
w danym piêtnastominutowym przedziale czasu mo¿na by³oby zakodowaæ w sposób cyk-
liczny, wykorzystuj¹c w tym celu jedynie trzy kolejne bity, przy czym znaczenie kolejnych
ich kombinacji by³oby nastêpuj¹ce:

— 000 – nie pracuje ¿adna pompo-turbina,
— 001 – pracuje tylko jedna pompo-turbina,
— 010 – pracuj¹ dwie pompo-turbiny,
— 011 – pracuj¹ trzy pompo-turbiny,
— 100 – pracuj¹ cztery pompo-turbiny,
— 101 – pracuje piêæ pompo-turbin,
— 110 – nie pracuje ¿adna pompo-turbina,
— 111 – pracuje tylko jedna pompo-turbina.
Jak wynika z przeprowadzonych powy¿ej rozwa¿añ, zakodowanie w dobowym ho-

ryzoncie czasowym trybu pracy urz¹dzeñ generuj¹cych energiê elektryczn¹ za pomoc¹
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klasycznego systemu kodowania binarnego nie nastrêcza wiêkszych trudnoœci. O wiele
bardziej problematyczn¹ kwesti¹ jest zdefiniowanie odpowiedniej postaci funkcji dopaso-
wania, która pozwoli³aby na skuteczne porównywanie jakoœci rozwi¹zañ reprezentowanych
przez materia³y genetyczne poszczególnych osobników.

Poniewa¿ autorzy podczas prowadzonych przez siebie badañ stosowali operator selekcji
turniejowej, którego dzia³anie sprowadza siê do porównywania parami wylosowanych
osobników, to w takim przypadku bynajmniej nie jest konieczne wyliczenie dla poszcze-
gólnych osobników konkretnych wartoœci funkcji dopasowania, gdy¿ wystarczy wtedy
jedynie okreœliæ, który z dwóch porównywanych ze sob¹ osobników reprezentuje swoim
genotypem rozwi¹zanie o lepszej jakoœci.

Jak ju¿ wczeœniej wspomniano, na pracê systemu elektroenergetycznego s¹ w rzeczy-
wistoœci na³o¿one ró¿nego typu ograniczenia. Najwa¿niejszym tego rodzaju ograniczeniem
jest koniecznoœæ spe³nienia dla ka¿dego z rozpatrywanych piêtnastominutowych przedzia-
³ów czasu warunku zbilansowania mocy w systemie elektroenergetycznym. W zwi¹zku
z powy¿szym dla ka¿dego z piêtnastominutowych przedzia³ów czasu musi byæ spe³niony
nastêpuj¹cy warunek:
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Znaczenie symboli wystêpuj¹cy we wzorze (3) jest nastêpuj¹ce:
Pi – moc i-tego cieplnego bloku energetycznego,
PGi – moc i-tej pompo-turbiny oddawana do systemu elektroenergetycznego,
PPi – moc i-tej pompo-turbiny pobierana z systemu elektroenergetycznego,
si – wspó³czynnik strat przesy³owych zwi¹zanych z transferem mocy czynnej

o wartoœci Pi poprzez elektroenergetyczne linie wysokich napiêæ,
PZ – ³¹czna wartoœæ mocy zapotrzebowanej w systemie elektroenergetycznym

przez odbiorców,
N – liczba znajduj¹cych siê aktualnie w ruchu cieplnych bloków

energetycznych,
M – liczba znajduj¹cych siê aktualnie w ruchu pompo-turbin pracuj¹cych

w trybie generatorowym,
K – liczba znajduj¹cych siê aktualnie w ruchu pompo-turbin pracuj¹cych

w trybie pompowym.

W rzeczywistoœci warunek zadany wzorem (3) nie jest nigdy spe³niony w sposób idealny,
poniewa¿ mocy generowanej w systemie elektroenergetycznym jest zawsze albo nieco zbyt
du¿o, albo nieco zbyt ma³o w stosunku do potrzeb, a ca³y proces sterowania prac¹ systemu
elektroenergetycznego polega na nieustannym balansowaniu wokó³ po³o¿enia równowagi,
tak aby nie dopuœciæ do wypadniêcia urz¹dzeñ wytwórczych ze stanu synchronizacji
z czêstotliwoœci¹ pracy sieci elektroenergetycznej. W zwi¹zku z powy¿szym wymaga siê
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tylko, aby dopuszczalne naruszenie warunku wynikaj¹cego z postaci wzoru (3) nie by³o
wiêksze od pewnej wartoœci dodatniej, oznaczonej jako �P, co prowadzi do nastêpuj¹cej
nierównoœci:
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Z wystêpowaniem w systemie elektroenergetycznym elektrowni szczytowo-pompowych
wi¹¿e siê bezpoœrednio kolejny warunek na³o¿ony na tryb pracy systemu elektroenergetycz-
nego. Mianowicie, poziom wody w zbiornikach dolnych i górnych elektrowni szczytowo-
-pompowych musi podlegaæ zbilansowaniu w dobowym horyzoncie czasowym, co spro-
wadza siê do tego, ¿e taka sama iloœæ wody musi zostaæ przepompowana ze zbiornika
dolnego do zbiornika górnego w czasie trwania nocnej doliny obci¹¿enia, co z powrotem
spuszczona ze zbiornika górnego do zbiornika dolnego podczas wieczornego szczytu ob-
ci¹¿enia.

Oczywiœcie, w praktyce takie idealne zbilansowanie poziomu wody w zbiornikach
dolnym i górnym elektrowni szczytowo-pompowej nie jest mo¿liwe, w zwi¹zku z czym
wymaga siê tylko, aby ró¿nica stanu wody w obu zbiornikach by³a mniejsza od pewnej
wartoœci dodatniej, oznaczonej jako �W, co w efekcie daje nastêpuj¹c¹ nierównoœæ:

V V W1 2� � � (5)

Wystêpuj¹ce we wzorze (5) oznaczenia maj¹ nastêpuj¹c¹ interpretacjê:
V1 – objêtoœæ wody przepompowanej ze zbiornika dolnego do zbiornika górnego

w czasie trwania nocnej doliny obci¹¿enia,
V2 – objêtoœæ wody spuszczonej ze zbiornika górnego do zbiornika dolnego

w czasie trwania wieczornego szczytu obci¹¿enia.

Ogólnie rzecz ujmuj¹c, ka¿de z rozwi¹zañ reprezentowanych przez genotyp dowolnego
z osobników podlegaj¹cych ewolucji mo¿e zostaæ zaliczone do dwóch roz³¹cznych klas,
z których pierwsza obejmuje rozwi¹zania dopuszczalne, czyli takie, w przypadku których
spe³nione s¹ wszystkie ograniczenia na³o¿one na pracê systemu elektroenergetycznego.
Z kolei do klasy drugiej zaliczaj¹ siê rozwi¹zania niedopuszczalne, czyli takie, w przypadku
których wystêpuje przynajmniej jeden piêtnastominutowy okres czasu, w którym bilans
mocy w systemie elektroenergetycznym naruszony jest w stopniu wiêkszym, ni¿ wynika to
z dopuszczalnej wartoœci �P, zdefiniowanej wzorem (4). Ponadto do rozwi¹zañ niedo-
puszczalnych nale¿y zaliczyæ równie¿ takie rozwi¹zania, w przypadku których dla co
najmniej jednej elektrowni szczytowo-pompowej stopieñ dobowego zbilansowania zbior-
ników dolnego i górnego wykracza poza dopuszczaln¹ wartoœæ �W, okreœlon¹ wzorem (5).

Jak ju¿ zosta³o wspomniane, podczas realizacji obliczeñ ewolucyjnych autorzy stosuj¹
turniejowy operator selekcji, poniewa¿ operator ten wykazuje ich zdaniem najkorzystniejsze
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w³aœciwoœci z punktu widzenia analizowanego w pracy zagadnienia poszukiwania ekono-
micznych planów produkcji energii elektrycznej (Goldberg 1996; Rutkowska i in. 1997;
Arabas 2004; Michalewicz 2003). Poniewa¿ ka¿de z rozwi¹zañ reprezentowanych przez
materia³ genetyczny dowolnego z osobników mo¿na zaliczyæ albo do kategorii rozwi¹zañ
dopuszczalnych, albo do kategorii rozwi¹zañ niedopuszczalnych, podczas wykonywania
operacji selekcji turniejowej mog¹ wyst¹piæ jedynie trzy ró¿ne przypadki.

W pierwszym z nich wzajemnemu porównaniu podlegaj¹ dwa rozwi¹zania dopusz-
czalne. W takim wypadku za lepsze z rozwi¹zañ nale¿y uznaæ to, w przypadku którego
ca³kowita masa spalonego paliwa we wszystkich blokach energetycznych wszystkich elek-
trowni cieplnych jest mniejsza.

W drugim przypadku podczas realizacji selekcji turniejowej porównywane s¹ ze sob¹
dwa osobniki, z których jeden reprezentuje swym materia³em genetycznym rozwi¹zanie
dopuszczalne, a drugi rozwi¹zanie niedopuszczalne. W takiej sytuacji, jedynym logicznie
uzasadnionym posuniêciem jest uznanie za zwyciêzcê turnieju osobnika reprezentuj¹cego
swym genomem rozwi¹zanie dopuszczalne, poniewa¿ dowolne rozwi¹zanie dopuszczalne
jest z oczywistych powodów lepsze od jakiegokolwiek rozwi¹zania niedopuszczalnego.

Ostatnia z mo¿liwoœci polega na porównywaniu ze sob¹ dwóch rozwi¹zañ niedo-
puszczalnych. W takim wypadku za lepsze z nich nale¿y przyj¹æ to, w przypadku
którego wzglêdny stopieñ naruszenia bilansu mocy w systemie elektroenergetycznym
i poziomu wody w zbiornikach dolnych górnych elektrowni szczytowo-pompowych jest
mniejszy.

Wnioski koñcowe

W artykule przedstawiono propozycjê zastosowania techniki obliczeñ ewolucyjnych
w celu poszukiwania ekonomicznych planów produkcji energii elektrycznej w systemie
elektroenergetycznym. Przeprowadzone dotychczas przez autorów badania dowodz¹, ¿e
algorytmy ewolucyjne s¹ zdolne w stosunkowo krótkim czasie znaleŸæ rozwi¹zania, które s¹
dopuszczalne ze wzglêdu na wymienione uprzednio kryteria. Jednak zdecydowanie dalszych
badañ wymaga jeszcze kwestia uzyskania poprawy jakoœci odnajdywanych przez algorytmy
ewolucyjne rozwi¹zañ dopuszczalnych.

Kolejnym celem autorów jest tak¿e rozszerzenie rozmiarów horyzontu czasowego,
w którym przeprowadzana jest optymalizacja. Oprócz rozwa¿anego w artykule cyklu do-
bowego, kolejnym istotnym cyklem wystêpuj¹cym w systemach elektroenergetycznych jest
cykl tygodniowy, którego w³aœciwoœci s¹ zwi¹zane z innym zapotrzebowaniem na moc
w soboty, a zw³aszcza w niedziele, w porównaniu z dniami roboczymi tygodnia. Je¿eli tylko
elektrownie szczytowo-pompowe posiadaj¹ zbiorniki górne i dolne o dostatecznie du¿ej
pojemnoœci (s¹ nimi na przyk³ad du¿e jeziora naturalne b¹dŸ sztuczne), wówczas mo¿liwe
jest bilansowanie w nich stanu wody w cyklu tygodniowym. W takim wypadku w soboty
i w niedziele mo¿na w elektrowniach szczytowo-pompowych t³oczyæ do zbiorników gór-
nych nieco wiêcej wody ni¿ siê jej w odwrotnym kierunku spuszcza, aby powsta³y w ten
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sposób nadmiar mo¿na by³o spo¿ytkowaæ w czasie wieczornych szczytów zapotrzebowania
przypadaj¹cych na dni robocze tygodnia, gdy zapotrzebowanie na moc w systemie elektro-
energetycznym jest relatywnie najwiêksze.
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Dorota Koptiew*

Dylematy rynku pracy w regionie tarnowskim

Dilemmas of labour market in Tarnow region

The article presents the issues of the current situation on the labour market in Tarnow

region. Given the diverse socio-economic profile of the countries the region is composed of:

Tarnow Country and Tarnow – a municipality with country rights, it was hypothesized that

Tarnow labour market is characterized by persistent disparities arising from the specific

demographic and social composition of its countries. An analysis of demographic factors

determining labour market and an analysis of the level and structure of unemployment were

conducted. They were based on data from the Central Statistical Office, Labour Offices

and materials from research centers working in the field of employment.

Wprowadzenie

Rynek pracy definiowany jest jako ogó³ form i procesów zatrudniania pracowników
przez pracodawców, a tak¿e ogó³ instytucji, warunków zatrudnienia, pracy i p³ac; ekono-
miczny, spo³eczny i polityczny obszar, na którym rozgrywaj¹ siê wszelkie procesy z zakresu
szeroko rozumianego zatrudnienia i bezrobocia, wykazuj¹c cechy specyficzne dla kon-
kretnego regionu i jego uwarunkowañ spo³eczno-gospodarczych. Du¿y wp³yw na sytuacjê
na rynku pracy maj¹ czynniki demograficzne, takie jak liczba ludnoœci, przyrost naturalny,
migracje, p³eæ, wykszta³cenie itp.

Problemem badawczym jest sytuacja na rynku pracy regionu tarnowskiego, a w szcze-
gólnoœci czynniki, które na tê sytuacjê wp³ywaj¹. To z kolei determinuje cel artyku³u, którym
jest analiza czynników demograficznych wp³ywaj¹cych na rynek pracy oraz poziomu
i struktury bezrobocia. Wyniki analizy zosta³y skonfrontowane z prognozami dotycz¹cymi
zapotrzebowania na okreœlone zawody w subregionie tarnowskim.

Tak nakreœlony problem badawczy oraz cel artyku³u pozwoli³y postawiæ nastêpuj¹c¹
hipotezê badawcz¹: „Rynek pracy regionu tarnowskiego charakteryzuje siê trwa³ymi dys-
proporcjami wynikaj¹cymi ze specyfiki spo³eczno-gospodarczej wchodz¹cych w jego sk³ad
powiatów”.
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W celu weryfikacji sformu³owanej hipotezy wykorzystano metodê badawcz¹ polegaj¹c¹
na krytycznej analizie dostêpnej literatury przedmiotu oraz empirycznej analizie danych
statystycznych dotycz¹cych sytuacji demograficznej oraz poziomu i struktury bezrobocia
w regionie tarnowskim, ze szczególnym uwzglêdnieniem wchodz¹cych w jego sk³ad po-
wiatu tarnowskiego i Tarnowa – miasta na prawach powiatu.

Przebieg procedury badawczej obj¹³ w pierwszej kolejnoœci charakterystykê regionu
tarnowskiego w aspektach: liczby ludnoœci, przyrostu naturalnego, salda migracji oraz
struktury wieku ludnoœci. Nastêpnie analiz¹ objêto poziom bezrobocia w regionie w prze-
krojach, które najlepiej charakteryzuj¹ wagê i specyfikê problemu, tj. uwzglêdniaj¹c wiek,
p³eæ, poziom wykszta³cenia. Stopa bezrobocia zosta³a przedstawiona na tle wiêkszej jed-
nostki terytorialnej – województwa ma³opolskiego i kraju. Popyt na pracê opisano w kon-
tekœcie wiod¹cych pracodawców w regionie oraz prognoz dotycz¹cych zapotrzebowania na
konkretne zawody.

Przedstawiona w artykule analiza iloœciowa oparta zosta³a na danych GUS, informacjach
pochodz¹cych ze sprawozdawczoœci Urzêdów Pracy oraz materia³ach oœrodków badaw-
czych zajmuj¹cych siê rynkiem pracy. Wykorzystane dane statystyczne dotycz¹ce sytuacji
demograficznej regionu obejmuj¹ lata 2010–2012. Ze wzglêdu na dynamikê zmian przyjêto
ostatnie trzy lata dostêpne w opracowaniach GUS. Dane dotycz¹ce bezrobocia siêgaj¹
2013 r., a w niektórych aspektach nawet kwietnia 2014 r., gdy¿ Urzêdy Pracy publikuj¹
dane z wiêksz¹ czêstotliwoœci¹.

1. Rynek pracy w wymiarze lokalnym – przegl¹d literatury

Rynek pracy mo¿na analizowaæ opieraj¹c siê na ró¿nych jego aspektach1. Niew¹tpliwie
najwa¿niejsze s¹ popyt na pracê i poda¿ pracy. Sytuacja na rynku pracy jest wypadkow¹
aktywnoœci jednej i drugiej strony, niezale¿nie od skali analizowanego obszaru badawczego.
Obszar lub strefa, w której zachodzi „proces poda¿y pracy i popytu na pracê”2, wraz
z towarzysz¹cymi elementami psychologicznymi i socjologicznymi3, rozpatrywany mo¿e
byæ w ujêciu ca³ego kraju lub w ujêciu regionalnym4 czy te¿ w ujêciu lokalnym5.

Obserwacja sytuacji na rynku pracy w skali ca³ego kraju nie pozwala jednak na
zidentyfikowanie i analizê uwarunkowañ regionalnych. Mo¿na przyj¹æ, ¿e najbardziej efek-
tywne dzia³ania, które maj¹ na celu poprawê sytuacji na rynku pracy, s¹ prowadzone przez
lokalne podmioty i s³u¿by zatrudnienia, oczywiœcie w ramach ogólnopolskich wytycznych,

120 Wy¿sza Szko³a Ekonomii i Informatyki w Krakowie

1 R.W. W³odarczyk, Rynek pracy a szoki asymetryczne w unii monetarnej na przyk³adzie Unii Gospodarczej

i Walutowej, Zeszyty Naukowe Seria specjalna nr 216, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie,
Kraków 2012, s. 44–45.

2 A. Francik, A. Pocztowski, Wybrane problemy zatrudnienia i rynku pracy, AE, Kraków 1993, s. 33.
3 K.W. Rothschild, Employment, Wages and Income Distribution, Critical Essays in Economics, London

1993, s. 5.
4 R.W. W³odarczyk, Zró¿nicowanie sektorowej struktury pracuj¹cych w strefie euro, „Ekonomista” 2011,

nr 4, s. 527–546.
5 H. Mortimer-Szymczak, Przestrzenne zró¿nicowanie rynku pracy i bezrobocia [W:] Sztanderska U. (red.)

Rynek pracy w trakcie transformacji systemowej w Polsce, Warszawa 1992, s. 223.



ale z uwzglêdnieniem specyfiki regionu6. Po¿¹dana wydaje siê sytuacja, której podstawowe
wskaŸniki rynku pracy osi¹gn¹ wartoœci planowane w Krajowej Strategii Zatrudnienia na
lata 2007–20137, czy te¿ w zmodyfikowanej Strategii Lizboñskiej8.

O mo¿liwoœci osi¹gniêcia za³o¿onych wielkoœci w du¿ym stopniu decyduj¹ dzia³ania
publicznych s³u¿b zatrudnienia. Realizuj¹ one krajowe plany na rzecz zatrudnienia przy
zastosowaniu instrumentów aktywnej polityki rynku pracy. Przyczynia siê ona do aktywi-
zacji zawodowej bezrobotnych, zmniejszenia niedopasowañ strukturalnych na rynku pracy9

i zwiêkszenia produkcyjnoœci zasobów pracy10.
Stan i dynamikê rozwoju tarnowskiego rynku pracy uznaæ nale¿y za nie w pe³ni zada-

walaj¹c¹. Stopa bezrobocia w powiecie tarnowskim, wed³ug stanu na koniec grudnia 2013 r.,
wynios³a 15,5% i by³a o 2,2 punktu procentowego wy¿sza od œredniej krajowej. Jednak
nale¿y podkreœliæ, ¿e od 2010 do 2013 roku poziom bezrobocia w samym Tarnowie by³ stale
ni¿szy ni¿ przeciêtnie w kraju. Zjawisko, z jakim spotka³a siê wiêc gospodarka regionu
tarnowskiego wymaga dok³adniejszego wyjaœnienia.

Identyfikacja problematycznych miejsc rynku pracy powinna pozwoliæ na dzia³ania
adekwatne do lokalnych potrzeb. Wed³ug M. Kabaja, strategicznym celem polityki spo-
³eczno-ekonomicznej powinny byæ zachêty do tworzenia nowych miejsc pracy na ka¿dym
szczeblu. Dzia³ania takie powinny obejmowaæ nastêpuj¹ce obszary11:

— nieinflacyjny wzrost popytu efektywnego, który wp³ynie na pobudzenie przedsiê-
biorczoœci,

— stymulowanie inwestycji,
— zwiêkszenie konkurencyjnoœci polskich firm i promowanie eksportu,
— stymulowanie rozwoju budownictwa mieszkaniowego,
— u³atwienia w dzia³alnoœci ma³ych i œrednich przedsiêbiorstw, a tak¿e stymulowanie

samozatrudnienia,
— obni¿enie kosztów pracy,
— poprawa efektywnoœci aktywnej polityki rynku pracy,
— promowanie elastycznych form zatrudnienia,
— dostosowanie edukacji do potrzeb rynku pracy przez umo¿liwienie kszta³cenia usta-

wicznego i ró¿nych form dokszta³cania.
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6 W. Kwiatkowska, Zmiany strukturalne na rynku pracy w Polsce, Wydawnictwo Uniwersytetu £ódzkiego,
£ódŸ.

7 WskaŸnik zatrudnienia ogó³em w Polsce na koniec 2013 r. – 58–60%; stopa bezrobocia – 10–12% [W:]
Krajowa Strategia Zatrudnienia na lata 2007–2013, Dokument zaakceptowany przez Radê Ministrów w dniu
6 wrzeœnia 2005 r. , Ministerstwo Pracy i Gospodarki 2006, s. 46 – 56.

8 Ogólny wskaŸnik zatrudnienia – 70%.
9 R.W. W³odarczyk, Comparative Analysis of Employment Sectoral Structure In Eurozone Countries,

„Transformations in Business & Economics” 2011, Vol. 10, No 2A (23A), s. 292–296.
10 Z. Wiœniewski, K. Zawadzki, (red.) Aktywna polityka rynku pracy w Polsce w kontekœcie europejskim,

Uniwersytet Miko³aja Kopernika, Toruñ 2010, s. 9.
11 M. Kabaj, Ekonomia tworzenia i likwidacji miejsc pracy. Dezaktywacja Polski? IPiSS, Warszawa 2006,

s. 20.



Uwzglêdniaj¹c zró¿nicowanie regionu tarnowskiego warto dodaæ jeszcze dzia³ania za-
warte w Krajowej Strategii Zatrudnienia na lata 2007–2013, które maj¹ na celu niwelowanie
ró¿nic na regionalnych rynkach pracy. Dzia³ania te obejmuj¹12:

— ró¿nicowanie dzia³alnoœci mieszkañców wsi, jako metoda zapewnienia alternatyw-
nych Ÿróde³ dochodu,

— aktywizacja zawodowa osób z terenów zagro¿onych bezrobociem strukturalnym,
— promocja równoœci szans w dostêpie do edukacji i zatrudnienia dla m³odzie¿y

wiejskiej i miejskiej,
— wyrównywanie szans w dostêpie do kszta³cenia na poziomie wy¿szym, rozwój

zasobów ludzkich w celu zwiêkszenia konkurencyjnoœci regionów.
Bior¹c pod uwagê specyfikê poszczególnych subregionów, warto po³o¿yæ nacisk na

dzia³ania lokalnych s³u¿b zatrudnienia jako tych, które najlepiej znaj¹ problemy miejs-
cowego rynku pracy, ponadto znajduj¹ siê najbli¿ej obszaru dzia³ania i mog¹ reagowaæ
elastycznie na zmieniaj¹c¹ siê sytuacjê. Decentralizacja aktywnej polityki rynku pracy
poprawia jej efektywnoœæ, a równoczeœnie obni¿a jej koszty.

2. Wybrane aspekty charakterystyki regionu tarnowskiego

Region tarnowski po³o¿ony jest we wschodniej czêœci województwa ma³opolskiego
i obejmuje dwa powiaty: Miasto Tarnów – miasto na prawach powiatu oraz powiat tar-
nowski. Na powiat tarnowski sk³ada siê 16 gmin: Ciê¿kowice, Gromnik, Lisia Góra, Pleœna,
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Rysunek 1. Mapa powiatu tarnowskiego

�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie mapy administracyjnej województwa ma³opolskiego

12 Krajowa Strategia Zatrudnienia…, op. cit., s. 65.



Rad³ów, Ryglice, Rzepiennik Strzy¿ewski, Skrzyszów, Szerzyny, Tarnów, Tuchów, Wierz-
chos³awice, Wietrzychowice, Wojnicz, Zakliczyn, ¯abno oraz 6 miast: Ciê¿kowice, Ryglice,
Tuchów, Wojnicz, Zakliczyn, ¯abno. Oba powiaty ³¹cznie zajmuj¹ powierzchniê 1484 km2.

Cech¹ charakterystyczn¹ regionu jest bardzo dobre po³o¿enie, które wp³ywa na jego
dostêpnoœæ komunikacyjn¹. Oba powiaty le¿¹ przy g³ównym szlaku komunikacyjnym
Polski po³udniowej, wzd³u¿ linii kolejowej z Wroc³awia do Przemyœla oraz koñczonej
obecnie autostrady A4. Istotnym jest po³o¿enie przy miêdzynarodowej drodze E40 oraz
przy drodze krajowej nr 73. W odleg³oœci oko³o 100 km od Tarnowa znajduje siê Miê-
dzynarodowy Port Lotniczy im. Jana Paw³a II w Krakowie-Balicach oraz Port Lotniczy
Rzeszów-Jesionka.

Powiaty regionu tarnowskiego s¹ bardzo zró¿nicowane pod wzglêdem demograficznym
i pod wzglêdem sytuacji na rynku pracy. Tarnów to drugie co do wielkoœci miasto w wo-
jewództwie ma³opolskim, charakteryzuj¹ce siê dobrze rozwiniêt¹ gospodark¹, silnym prze-
mys³em z Zak³adami Azotowymi jako g³ównym pracodawc¹, dobrze wykszta³conym spo-
³eczeñstwem, niskim bezrobociem oraz wysok¹ aktywnoœci¹ ekonomiczn¹ ludnoœci w wieku
produkcyjnym13. Jednak w Tarnowie od 2000 r. liczba ludnoœci stale maleje i w 2012 r.
osi¹gnê³a poziom 112952 osób. Zmiany w liczbie ludnoœci obrazuje rysunek 2. Do 2035 r.
liczba mieszkañców miasta zmniejszy siê, wed³ug prognoz GUS o kilkanaœcie procent,
a miasto bêdzie liczy³o poni¿ej 100 tys. osób. Spadek ludnoœci jest skutkiem ujemnego
przyrostu naturalnego przy równoczesnym odp³ywie osób z Tarnowa przewy¿szaj¹cym
nap³yw. Ujemny przyrost naturalny to wynik mniejszej liczby urodzeñ w porównaniu do
liczby zgonów.
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Rysunek 2. Liczba ludnoœci w Tarnowie i powiecie tarnowskim w latach 2010–2012

�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie danych GUS i PUP w Tarnowie

13 Charakterystyka zasobów ludzkich Ma³opolski, Tarnów i powiat tarnowski ziemski, Opracowanie
Wojewódzki Urz¹d Pracy w Krakowie w ramach projektu Partnerstwo na rzecz œwiadczenia us³ug dla inwestorów
pozyskuj¹cych kadry oraz us³ug outplacementowych, red. Instytut Rozwoju Miast, Kraków 2012, s. 8.



Wp³yw na stan migracji w znacznym stopniu mia³o ujemne saldo migracji sta³ej, jak
równie¿ utrzymuj¹ce siê od wielu lat ujemne saldo migracji zagranicznej. Migracje mia³y
ró¿ne kierunki. Czêœæ z nich zwi¹zana by³a z wyjazdami mieszkañców Tarnowa za granicê
kraju, do innych województw lub do Krakowa, ale w przewa¿aj¹cej czêœci by³y to prze-
mieszczenia na teren gmin powiatu tarnowskiego przyleg³ych do miasta Tarnowa14. Saldo
migracji na pobyt sta³y na 1 tys. ludnoœci w Tarnowie w latach 2010–2012 przedstawia
rysunek 3.

Zmiany przyrostu naturalnego na 1 tys. ludnoœci w Tarnowie w latach 2010–2012,
przedstawione na rysunku 4, wykazuj¹ wyraŸn¹ i sta³¹ tendencjê spadkow¹, co potwierdza
trend ogólnokrajowy.

Znaczenie dla obecnej jak i przysz³ej sytuacji na rynku pracy w mieœcie Tarnów maj¹
zmiany udzia³u osób w wieku poprodukcyjnym w ca³kowitej liczbie ludnoœci. Strukturê
ludnoœci w podziale na wiek produkcyjny, poprodukcyjny i przedprodukcyjny dla roku 2012
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Rysunek 3. Przyrost naturalny na 1 tys. ludnoœci w Tarnowie w latach 2010–2012

�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie danych GUS i PUP w Tarnowie

Rysunek 4. Saldo migracji wewnêtrznych i zagranicznych na pobyt sta³y na 1000 ludnoœci Tarnowa

w latach 2010–2012

�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie danych GUS i PUP w Tarnowie

14 Informator Statystyczny Miasto Tarnów 2012, Urz¹d Statystyczny Kraków 2013, s.23.



przedstawia rysunek 5. Analiza danych z lat 2010–2012 wyraŸnie wskazuje na postêpuj¹cy
proces starzenia siê mieszkañców Tarnowa15. Wskazuje na to tak¿e przeciêtny wiek miesz-
kañca Tarnowa, który z roku na rok jest coraz wy¿szy i na koniec 2011 r. wynosi³ 40,3 roku,
podczas gdy w 2005 r. – 37,7. Statystyczny mieszkaniec Tarnowa by³ starszy o trzy lata od
statystycznego mieszkañca województwa (37,3)16.

Z kolei powiat tarnowski charakteryzuje rosn¹ca liczba ludnoœci, stosunkowo wysokie
bezrobocie, niska aktywnoœæ ekonomiczna, dominuje ni¿szy poziom wykszta³cenia i s³abo
rozwiniêta przedsiêbiorczoœæ. Jak pokazuje rysunek 6, przyrost naturalny na 1000 ludnoœci
w powiecie tarnowskim w latach 2010–2012 wykazuje wahania, ale jest dodatni. Jed-
noczeœnie – podobnie jak w Tarnowie – w powiecie tak¿e nastêpuje szybkie starzenie siê
spo³ecznoœci. Nie bez znaczenia pozostaje te¿ fakt stopniowego zmniejszanie siê grupy osób
w wieku produkcyjnym. O specyfice powiatu tarnowskiego stanowi te¿ jego rolniczy
charakter. Bior¹c pod uwagê dane z roku 2010, uwagê zwraca struktura zatrudnienia,
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Rysunek 5. Ludnoœæ Tarnowa w % ogó³u ludnoœci w wieku przedprodukcyjnym, produkcyjnym

i poprodukcyjnym w roku 2012

�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie danych GUS i PUP w Tarnowie

Rysunek 6. Przyrost naturalny na 1 tys. ludnoœci w powiecie tarnowskim w latach 2010–2012

�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie danych GUS i PUP w Tarnowie

15 W ca³ym opracowaniu przyjêto definicjê osób w wieku poprodukcyjnym obowi¹zuj¹c¹ na koniec 2012 r.,
czyli kobiety powy¿ej 60 lat i mê¿czyŸni powy¿ej 65 lat. W kolejnych latach, w okresie wprowadzania reform
emerytalnych ta definicja bêdzie siê stopniowo zmienia³a, co spowolni nieco proces przyrostu odsetka osób
w wieku poprodukcyjnym, niemniej zasadnicza tendencja oraz jej skala zostanie zachowana.

16 Informator Statystyczny…op. cit., s. 23.



w której 62,72% liczby pracuj¹cych to zatrudnieni w rolnictwie i leœnictwie, 14,8% w prze-
myœle i budownictwie, 8,54% w dziale handel, naprawa pojazdów samochodowych, trans-
port i gospodarka magazynowa, zakwaterowanie i gastronomia, informacja i komunikacja;
0,43% zajmuje siê dzia³alnoœci¹ finansow¹ i ubezpieczeniow¹ oraz obs³ug¹ nieruchomoœci,
a 13,52% to œwiadcz¹cy pozosta³e us³ugi17.

3. Poziom i struktura bezrobocia w regionie tarnowskim

Analizuj¹c najbardziej aktualne dane statystyczne (kwiecieñ 2014 r.) dotycz¹ce bez-
robocia w Tarnowie i powiecie tarnowskim nale¿y skonfrontowaæ je z analogicznymi
danymi dla ca³ego kraju, jak i województwa ma³opolskiego (patrz rys. 7). W wyniku
przeprowadzonej oceny zauwa¿yæ mo¿na, ¿e dysproporcje w sytuacji powiatów regionu
tarnowskiego dotycz¹ tak¿e zjawiska bezrobocia. Stopa bezrobocia dla Tarnowa (10,6%)
jest ni¿sza o 1,1 punktu procentowego od stopy bezrobocia dla Ma³opolski i a¿ o 2,9 punktu
od tej dla ca³ego kraju. Natomiast w powiecie tarnowskim stopa bezrobocia (15,3%) prze-
wy¿sza o 1,8 punktu procentowego wskaŸnik dla Polski, o 3,6 punktu procentowego dla
Ma³opolski i a¿ o 4,7 punktu procentowego ten dla Miasta Tarnowa.

Próbuj¹c oceniæ trwa³oœæ dysproporcji pomiêdzy powiatami nale¿y poddaæ analizie dane
statystyczne z kilku lat. Dla pe³nego obrazu porównaæ powinno siê tak¿e dane w przekrojach
ró¿nych struktur. Dane na rysunku 8 pozwalaj¹ stwierdziæ, ¿e dysproporcje w liczbie
bezrobotnych w powiatach s¹ bardzo du¿e, a dodatkowo dynamika ich wzrostu liczo-
na w stosunku do roku ubieg³ego jest zdecydowanie wiêksza dla powiatu tarnowskiego
(102,01%, 113,7%, 102,73%) ni¿ dla Miasta Tarnów (99,55%, 114,25%, 96,53%).
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Rysunek 7. Stopa bezrobocia w powiecie tarnowskim i Mieœcie Tarnów na tle Ma³opolski i kraju

w kwietniu 2014 r.

�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie danych GUS i PUP w Tarnowie

17 Zob. Powiat tarnowski,http://zasoby-ludzkie.wup-krakow.pl/powiat-17-powiat_tarnowski.html, data dos-
têpu: maj 2014.



Tabela 1. Udzia³ kobiet wœród ogó³u bezrobotnych Tarnowa i powiatu tarnowskiego
w latach 2010–2013 [%]

Lata
Udzia³ kobiet wœród ogó³u bezrobotnych

Tarnowa [%]
Udzia³ kobiet wœród ogó³u bezrobotnych powiatu

tarnowskiego [%]

2010 56,5 55,5

2011 57,3 56,6

2012 55,5 54,3

2013 55,4 53,7

�ród³o: obliczenia w³asne na podstawie danych GUS i PUP w Tarnowie

Dla specyfiki rynku pracy bardzo istotna jest równie¿ struktura bezrobocia ze wzglêdu na
p³eæ. Zarówno w Tarnowie – mieœcie na prawach powiatu – jak i w powiecie tarnowskim
ponad po³owê osób pozostaj¹cych bez pracy stanowi¹ kobiety. Zjawisko to szczegó³owo
przedstawia tabela 1. Jednak we wszystkich poddanych analizie latach 2010–2013 zwraca
uwagê fakt, i¿ zawsze wskaŸnik procentowy dla miasta jest wiêkszy ni¿ dla powiatu.
Uzasadnieniem dla takiego stanu rzeczy mo¿e byæ to, i¿ na terenie powiatu, który ma typowo
rolniczy charakter, model kulturowy mo¿e sk³aniaæ kobiety do pozostawania w domu,
a nie poszukiwania pracy i rejestrowania siê w urzêdzie pracy.

Dla oceny perspektyw rozwoju gospodarczego i spo³ecznego oraz potencja³u regionu
wa¿na jest tak¿e sytuacja na rynku pracy osób poni¿ej 25 roku ¿ycia, powy¿ej 50 roku ¿ycia
oraz dysponuj¹cych okreœlonym poziomem wykszta³cenia. Stosownie do danych zawartych
w tabeli 2 mo¿na zauwa¿yæ, ¿e w badanym okresie procentowy udzia³ osób do 25 roku ¿ycia
w stosunku do ogó³u bezrobotnych by³ zdecydowanie wiêkszy w powiecie tarnowskim.
W ka¿dym roku ró¿nica w stosunku do Miasta Tarnowa wynosi³a oko³o 14 punktów
procentowych. Pozytywnie oceniæ nale¿y fakt, i¿ w ca³ym regionie tarnowskim syste-
matyczne maleje udzia³ osób do 25 roku ¿ycia w strukturze wiekowej bezrobotnych.
Absolutnie odmiennie kszta³tuje siê na tarnowskim rynku pracy sytuacja osób powy¿ej
50 roku ¿ycia. Ich udzia³ wœród ogó³u bezrobotnych systematycznie roœnie, a w samym
Tarnowie procentowy udzia³ tej grupy jest wiêkszy ni¿ powiecie ziemskim.
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Rysunek 8. Liczba bezrobotnych wed³ug stanu na koniec grudnia w latach 2010–2013

�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie danych GUS i PUP w Tarnowie



Czynnikiem maj¹cym istotny wp³yw na poszukiwanie pracy jest poziom wykszta³cenia.
W latach 2010–2014 w regionie tarnowskim ogó³em najwiêksz¹ grupê wœród bezrobotnych
stanowi³y osoby z wykszta³ceniem zasadniczym zawodowym, a w nastêpnej kolejnoœci
z policealnym i œrednim. Sytuacje w tym zakresie obrazuje rysunek 9. W niewielkim stopniu
maleje udzia³ bezrobotnych z wykszta³ceniem gimnazjalnym i ogólnokszta³c¹cym. W prze-
kroju powiatów tendencje powy¿sze kszta³towa³y siê porównywalnie.

Jednym z najbardziej niekorzystnych zjawisk o negatywnych skutkach spo³ecznych
i ekonomicznych jest bezrobocie d³ugotrwa³e. Na koniec grudnia 2013 r. wed³ug danych
Powiatowego Urzêdu Pracy w Tarnowie, obejmuj¹cego swoim dzia³aniem w³aœnie obszar
powiatu tarnowskiego i Miasta Tarnowa, w ewidencji pozostawa³o 8987 osób d³ugotrwale
bezrobotnych, co stanowi³o 53,2% ogó³u bezrobotnych.
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Tabela 2. Udzia³ osób do 25 roku ¿ycia i powy¿ej 50 roku ¿ycia wœród ogó³u bezrobotnych
Tarnowa i powiatu tarnowskiego w latach 2010–2013 [%]

Lata
Udzia³ osób do 25 roku

¿ycia wœród ogó³u
bezrobotnych Tarnowa [%]

Udzia³ osób do 25 roku ¿ycia
wœród ogó³u bezrobotnych
powiatu tarnowskiego [%]

Udzia³ osób powy¿ej 50 roku
¿ycia wœród ogó³u

bezrobotnych Tarnowa [%]

Udzia³ osób powy¿ej 50 roku
¿ycia wœród ogó³u bezrobotnych

powiatu tarnowskiego [%]

2010 22,6 36,7 20,0 12,7

2011 20,4 34,7 20,7 13,4

2012 18,2 32,7 22,2 13,9

2013 16,4 31,5 24,6 15,9

�ród³o: obliczenia w³asne na podstawie danych GUS i PUP w Tarnowie
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4. Popyt na pracê w Tarnowie i powiecie tarnowskim

Próba oceny rynku pracy wymaga spojrzenia nie tylko na stronê poda¿y, ale i popytu na
pracê. Sytuacja zatrudnieniowa ma³opolskich firm w 2013 roku by³a trudna, ale stabilna.
W po³owie roku niespe³na 13% pracodawców z regionu poszukiwa³o pracowników. By³ to
odsetek ni¿szy ni¿ w roku 2012, gdy rekrutacje prowadzi³o 20% firm. Chocia¿, jak zosta³o
wspomniane, sytuacjê zatrudnieniow¹ w 2013 roku nale¿y uznaæ za stabiln¹ (u ponad
po³owy pracodawców nie by³o zmian w poziomie zatrudnienia), to widocznie zwiêkszy³ siê
odsetek podmiotów, w których liczba pracowników siê zmniejszy³a18.

W regionie tarnowskim najwiêkszym pracodawc¹ jest producent nawozów azotowych
i tworzyw sztucznych – Zak³ady Azotowe w Moœcicach (2061 pracowników). Du¿ymi
pracodawcami s¹ tak¿e dwa tarnowskie szpitale, które zatrudniaj¹ w sumie oko³o 2500 osób
oraz reprezentuj¹ce przemys³ maszynowy: Fabryka Silników Elektrycznych Tamel i Za-
k³ady Mechaniczne. Na terenie powiatu ziemskiego zaœ mieszcz¹ siê takie du¿e zak³ady, jak
np.: Bruk Bet w Niecieczy, Stalbud w Bogumi³owicach, firma Roleski w Zbylitowskiej
Górze czy centrum dystrybucji dyskontów Biedronka w Wojniczu.

Interesuj¹cych informacji na temat zapotrzebowania na konkretnych pracowników
na regionalnym rynku pracy dostarczaj¹ opracowywane od 2009 roku cykliczne badania
„Barometr zawodów”, przeprowadzane przez Ma³opolskie Obserwatorium Rynku Pracy
i Edukacji. Corocznie publikowane raporty z przeprowadzonych badañ zawieraj¹ m.in.
krótkookresowe prognozy dotycz¹ce przynale¿noœci zawodów do kategorii deficytowych,
nadwy¿kowych i zrównowa¿onych19.

W raporcie Barometr zawodów 2014 – powiat tarnowski i miasto Tarnów prognozuje siê,
¿e do grupy zawodów deficytowych nale¿eæ bêd¹: archiwiœci i muzealnicy, diagnoœci
samochodowi, doradcy finansowi i inwestycyjni, instruktorzy rytmiki i tañca, opiekunowie
osoby starszej lub niepe³nosprawnej, terapeuci zajêciowi, wychowawcy w placówkach
oœwiatowych i opiekuñczych. W grupie zawodów nadwy¿kowych znaleŸli siê m.in.: artyœci
plastycy, cukiernicy, ekonomiœci, elektromechanicy i elektromonterzy, filolodzy i t³umacze,
fizjoterapeuci i masa¿yœci, fryzjerzy, in¿ynierowie chemicy i chemicy, kucharze, magazy-
nierzy, nauczyciele nauczania pocz¹tkowego i przedmiotów ogólnokszta³c¹cych, prawnicy
oraz oko³o 40 innych zawodów20.
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18 A. Michalska-Sabal, A. Chrzeœcijanek, E. Guzik, (red.) Pracodawca-Rynek-Pracownik Badania zapo-
trzebowania na pracowników wœród ma³opolskich pracodawców 2013, Ma³opolskie Obserwatorium Rynku Pracy
i Edukacji, Kraków 2014, s.10.

19 Zawód deficytowy to taki, w którym nie powinno byæ trudnoœci ze znalezieniem pracy, gdy¿ zapo-
trzebowanie pracodawców bêdzie du¿e, a poda¿ niewielka. Zawód zrównowa¿ony, w którym liczba ofert pracy
bêdzie zbli¿ona do liczby osób poszukuj¹cych pracy. Zawód nadwy¿kowy, na który jest niskie zapotrzebowanie
oraz wielu kandydatów.

20 Zob. A. Michalska, M. Wêgrzyn, A. Chrzeœcijanek, E. Guzik, (red.) Barometr zawodów 2014, raport

podsumowuj¹cy, Ma³opolskie Obserwatorium Rynku Pracy i Edukacji, Kraków 2014.



Dokonuj¹c wnikliwej analizy zastosowanej metodologii, porównuj¹c raporty w prze-
kroju poszczególnych lat, ale i powiatów, mo¿na wykorzystaæ Barometr zawodów do oceny
sytuacji na rynku pracy w regionach i do przeprowadzenia porównañ miêdzy nimi.

Podsumowanie

Podjêta w artykule próba zdiagnozowania sytuacji na rynku pracy w regionie tarnowskim
oparta zosta³a na podstawowych aspektach badanego problemu. Wskazuje ona na trwale
funkcjonuj¹c¹ nierównowagê pomiêdzy popytem na pracê a poda¿¹ pracy. Jednoznaczn¹
ocenê sytuacji, diagnozê przyczyn i uwarunkowañ utrudnia fakt, i¿ analizowany obszar
obejmuje dwie jednostki administracyjne o diametralnie ró¿nych uwarunkowaniach demo-
graficznych i gospodarczych. Skutkuje to oczywiœcie zró¿nicowaniem wielkoœci charak-
teryzuj¹cych wystêpuj¹ce bezrobocie.

Najbardziej widoczne ró¿nice dotycz¹ stopy bezrobocia, konfrontowanej z wielkoœci¹
dla kraju i województwa ma³opolskiego. WyraŸnie wiêksza dla powiatu tarnowskiego
i zdecydowanie mniejsza w samym Tarnowie staje siê kanw¹ dla dalszego ró¿nicowania.
Tak¿e dynamika wzrostu liczby bezrobotnych jest zdecydowanie wiêksza w powiecie
tarnowskim.

W œwietle przeprowadzonej analizy wydaje siê, ¿e postawiona hipoteza – „Rynek pracy
regionu tarnowskiego charakteryzuje siê trwa³ymi dysproporcjami wynikaj¹cymi ze spe-
cyfiki spo³eczno-gospodarczej wchodz¹cych w jego sk³ad powiatów” – zosta³a zwery-
fikowana pozytywnie.

Bior¹c pod uwagê z³o¿onoœæ problematyki rynku pracy nale¿y odnotowaæ, i¿ daje siê
okreœliæ wystêpuj¹ce w regionie tak¿e pewne tendencje wspólne, takie jak chocia¿by wysoki
udzia³ kobiet oraz osób po 50 roku ¿ycia i z wykszta³ceniem zasadniczym zawodowym
w ogólnej liczbie bezrobotnych.

Tak jak i w ca³ej Polsce, tak i w regionie tarnowskim bezrobocie stanowi powa¿ny
problem spo³eczno-gospodarczy, nie tylko z uwagi na jego rozmiary, ale te¿ ze wzglêdu na
du¿e zró¿nicowanie strukturalne. Szczególnym zagro¿eniem jest znacz¹cy udzia³ wœród
ogó³u bezrobotnych osób m³odych i d³ugotrwale bezrobotnych. Na prawdopodobieñstwo
wyjœcia z bezrobocia negatywnie wp³ywa okres pozostawania bez pracy. Dla osób nie
pracuj¹cych d³u¿ej ni¿ 12 miesiêcy prawdopodobieñstwo to drastycznie maleje. Niestety,
w regionie tarnowskim osoby d³ugotrwale bezrobotne stanowi³y w 2013 r. 53,2% ogó³u
bezrobotnych.

Istotnym elementem diagnozy bezrobocia w regionie jest rozpoznanie struktury demo-
graficzno-spo³ecznej osób bezrobotnych. Umo¿liwia ona próbê oceny stopnia zagro¿enia
bezrobociem oraz szanse znalezienia zatrudnienia ró¿nych grup zasobów si³y roboczej.
W dalszej perspektywie ma to istotne znaczenie w podejmowaniu decyzji dotycz¹cych
wykorzystywania aktywnych i pasywnych instrumentów polityki rynku pracy.

Niniejszy artyku³ stanowi zaledwie wstêp do dalszych analiz rynku pracy w regionie.
Z³o¿onoœæ zagadnienia wymaga kontynuowania i pog³êbiania rozpoczêtej analizy. W dal-
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szym toku prac planuje siê rozpatrzyæ problem w wymiarze historyczno-przyczynowym,
ustaliæ przyczyny i mechanizmy pojawienia siê zmian w czasie oraz skali i zasiêgu prob-
lemów. Podjête te¿ zostan¹ próby dokonania analiz przekrojowych. Zebranie i usystema-
tyzowanie wyników tych analiz powinno pozwoliæ ju¿ na sporz¹dzenie pe³nej charak-
terystyki lokalnego rynku pracy.

Przeprowadzona w ten sposób ocena, obejmuj¹ca obserwacjê aktualnego stanu rynku
pracy i ujawnione w tym zakresie prawid³owoœci, zachodz¹ce w odniesieniu do rozmiarów,
struktury i wykorzystania zasobów si³y roboczej, dostarczyæ powinny podstaw do podjêcia
próby przewidywania funkcjonowania rynku pracy, tak¿e w przysz³oœci. To z kolei ma na
celu skonstruowanie, odpowiedniej dla specyfiki regionu, strategii dla poprawy sytuacji na
lokalnym rynku pracy.
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The influence of the world financial crisis
on the Polish banking sector effectiveness
between 2004 and 2011

Wp³yw œwiatowego kryzysu finansowego na efektywnoœæ

polskiego sektora bankowego w latach 2008–2011

W artykule podjêto próbê udzielenia odpowiedzi na pytanie: na ile za³amanie w œwiatowych

finansach, zapocz¹tkowane kryzysem sektora bankowego w USA w 2008 roku, znalaz³o

równie¿ swoje konsekwencje w kondycji finansowej polskich banków?

W tym celu zbadano, pos³uguj¹c siê klasycznymi wskaŸnikami efektywnoœci banków, kszta³-

towanie siê tej efektywnoœci w latach 2004–2011. Analiz¹ objêto zarówno sektor bankowy

jako ca³oœæ, jak i grupy banków, wyodrêbnione wed³ug kryteriów, maj¹cych z punktu

widzenia odpornoœci na kryzys istotne znaczenie, tj. wielkoœci banków oraz ich struktury

w³asnoœciowej. Nastêpnie, dla uzyskania dok³adniejszego obrazu ró¿nic pomiêdzy „okresem

poprzedzaj¹cym kryzys”, a „okresem kryzysu”, obliczone w ten sposób wskaŸniki efektyw-

noœci poddano analizie ANOVA.

Przyjêta metoda badawcza okaza³a siê na tyle adekwatna, ¿e pozwoli³a finalnie uzyskaæ

wyniki odpowiadaj¹ce logice ekonomicznych zale¿noœci. Kryzys wp³yn¹³ wprawdzie na

obni¿enie efektywnoœci finansowej we wszystkich grupach banków, co w œwietle przedsta-

wionych uwarunkowañ wydaje siê byæ ca³kowicie zrozumia³e, to jednak skala tego wp³ywu

nie by³a jednakowa.

1. Introduction – the goal and subject of the analysis

The main goal of the analysis in the paper is attempting at answering the question – to
what extent the world financial crisis started by errors on the American real estate market and
bankruptcy of Lehman Brothers in 2008 affecting many European countries and their
financial markets has also had an impact on the financial condition of Polish banks. It does
not mean a detailed study of co-relations between banks in Poland and spreading of the
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American crisis in the global economy. It would require studying complex relations and
dependencies between various links of the financial sector nationwide, in Europe and the
world, as well as dependencies between the financial sector situation, especially banks, and
the real situation of the economy. Given the fact that it would have to be the subject of
a detailed monograph, only economic effectiveness of the banking sector in the pre-crisis
period, 2004–2007, was analyzed and then years 2008–2011. It was assumed that the
effectiveness indicators would eventually be the outcome of various inner and outer con-
jugations determined by a crisis escalation.

In fact, as assumed, the subject matter of the analysis is not instruments and mechanisms
of the external situation affecting the banking sector in Poland. However, it seems vital to
begin by drawing attention to the factors which determined the sector’s critical condition and
effectiveness.

Firstly, although the banking sector in Poland is part of the world financial system and is
influenced by the world market trends and complications, it was not in fact involved in the
toxic shares on the American real estate market. Therefore, none of the Polish banks required
financial support on the international financial markets, or from the state budget . It was the
result of the relatively conservative approach to conducting banking business on the basis of
derivatives. Polish banks focused on traditional banking, mainly on deposits and loans. Few
banks were significantly involved in more modern and risk prone instruments. Besides, in the
third and fourth quarters of 2008 Polish banks limited savings accounts in foreign banks.
Such a strategy resulted from the previous experience when the economic transformation
period connected with many serious challenges enabled banks to gain experience concerning
the ways of dealing with bad credits and operating in tough market conditions. Therefore,
they were relatively well prepared to manage banking risk. Moreover, due to clever strategy
and banking monitoring activities, they were quite well equipped with their own capital,
especially so- called first rate capital.

Secondly, most banks in our country are dependant entities or bank branches located in
the best developed European countries or the USA. The share of assets belonging to the
banks controlled by foreign investors in the assets of the banking sector was about 70% at the
end of 2008. Therefore it was feared that parent banks being unable to help their dependants
will use their subsidiaries’ assets to help themselves. However, since the crisis started such
negative activities on the part of foreign banks have not been observed. All the banks with the
investors allocated their profits to the increase of their capitals. Moreover, since September
2008 the banks have been increasing their own funds, receiving support in the form of
increased share capital or subordinated loans.

Thirdly, an important area of transferring the effects of the world financial crisis into
Poland was difficulties on the interbank market, which contrary to other European countries
did not have any economic reason as practically no bank was involved in so-called toxic
assets abroad. Furthermore, the banking sector in Poland for many years has shown financial
super liquidity absorbed by NBP by means of issuing money bills. The range of the
absorption was constituted before the start of the crisis on the level of 10 billion zl. However,
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revealing the information on global banks’ losses to the public led to lowering of clients’ trust
for certain banks operating in Poland as branches. It caused temporary outflow of financial
means deposited by households as well as limitations of granting loans to other banks due to
potential risk of losing financial stability. Therefore, a major part of 2008 was marked by
huge competition between banks concerning bank deposits, which led to deposit interest
rates significantly exceeding rates on the interbank market. Over a longer period of time this
form of competition between banks would have proved highly risky. The main reason for
those difficulties was high dynamics of money lending offered by Polish banks in the
previous years, which resulted in making them more dependent on inflow of new loans from
foreign financial institutions. In that situation the policy of receiving help from parent banks
and lowering interest rates by American FED, European Central Bank or Central Bank of
Switzerland turned out to be beneficial. It allowed for lowering installment rates due to be
paid by Polish money borrowers who took loans in foreign currency. The crisis on the
interbank market also led to banks becoming more cautious for example by increasing
so-called buffer-stock behavior, the value of liquid funds at banks’ disposal.

Fourthly, the condition of the Polish banking sector was influenced by actions taken
after Lehman Brothers’ bankruptcy by Polish National Bank (NBP), which from the very
beginning of the financial markets’ difficulties was trying to activate new instruments and also
those aimed at limiting financial liquidity problems on the interbank market. The so-called
‘trust privilege’ included : widening the scope of assets regarded as loan security, lengthening
a repo operation, introducing currency swaps, lowering compulsory reserves rates, buying
Polish National Bank bonds. As a result of those activities the value of liquid funds remaining
at banks’ disposal was increased significantly. Apart from those activities Polish National Bank
through the decision made by Monetary Policy Board lowered interest rates.

Fifthly, the crisis in the financial sector consequently caused the deterioration of the
economic situation all over the world. Poor economic results of the main European countries
were reflected in the condition of Polish firms which clearly began seeing export value
decrease. Although Polish economy in terms of GDP rise was in a better situation than
highly developed European countries, its lower dynamics led to a demand decrease and
unemployment increase and consequently worse situation of households and companies –
partners of Polish banks. This caused bank loan demand to decrease, and on the other hand
worse borrowers’ evaluation resulted in banks’ refraining more from lending money.

Presented at the beginning aim of the paper determined its final structure : following this
introduction, Section 2 generally presents the essence and kinds of banks’ effectiveness
as well as the research method. Section 3 concerns banks’ effectiveness analysis. The
circumstances underlined in the Introduction like many other factors connected with the
crisis could not have influenced financial effectiveness of individual banks in the same way.
Therefore, it was not only necessary to relate the effectiveness indicators to the banking
sector as a whole but also to give the analysis a structural character by distinguishing groups
of banks according to the criteria of bank’s size and ownership structure, which are important

Zeszyty Naukowe nr 10 135



from the crisis resistance point of view. The second criterion in particular, taking into
consideration foreign capital, seems relevant to the dependence between the external crisis
and a situation of an individual bank. Finally, some concluding remarks are provided in
Section 3 – Conclusions.

2. The essence and types of bank effectiveness – the scope of the research method

In the economic sense effectiveness means the relation between the output and the input
and the number should show the result generated by the input. (Kowalczyk 2007).

This effectiveness can be referred to a bank as a whole and to its separate areas or
individual activities. The criterion of effectiveness can have various connotations and
therefore there are several methods to evaluate banks in terms of their effectiveness. Taking
this into account, effectiveness of banks may be examined and defined according to various
aspects such as (Capiga 2002):

— organizational effectiveness,
— financial effectiveness,
— cost effectiveness.
The first one – organizational effectiveness – concerns the aims of an organization, its

resources, inner and outer conditions and the time when it is evaluated. This effectiveness is
evaluated in terms of realistic aims and it is also called market effectiveness.

Financial effectiveness – it is an effectiveness in an economic context. It boils down to
financial results and a bank’s financial situation on the basis of financial reports and
indicators of financial analysis. Financial evaluation includes an operational effectiveness
referring to the evaluation based on a group of profit margin indicators.

The last effectiveness, cost effectiveness, is based on evaluating the fact if a given
production quantity has been achieved with the right scale and structure of input.

Apart from the above division, expert literature provides also the following (Dzida 2006):
— cost effectiveness including an analysis of a given bank economics with reference to

expenses the competition has, it answers the question of bank’s cost management in
comparison with other banks in a similar environment,

— income effectiveness including analysis of expenses and income, which lets us see
how much bank’s profitability is lower than the possible maximum at a given level of
input prices and final output.

Taking into consideration effectiveness criterion we should pay attention to the new
aspects – research lines i.e. technical effectiveness analysis and scale effectiveness analysis.

Technical effectiveness – defined as bank’s/firm’s ability to have maximum output
(results) at a given level of input (Mielnik and £awrynowicz 2002). This effectiveness comes
in two options. The first one – technical effectiveness aimed at an input – defines maximum
degree of adequate reduction of input aiming at certain production effects. Effectiveness
aimed at an input is used to analyze expenses; it allows to specify how a bank effectively
managed expenses. This effectiveness is called type X effectiveness (Stêpieñ 2004). The
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second option is technical effectiveness focused on effects and it is used to analyze income.
It concentrates on maximizing a practical effect – income at a given level of input.

Effectiveness of scale (Zychowicz 2001), defined as effect of scale, economy of scale or
economies of scale, it occurs when long-term average costs drop along with an increase of
production size. In case of fixed economies of scale, long-term average costs are fixed along
with a production increase, but diseconomies of scale occur when long-term average costs
increase along with a production increase. Effectiveness of scale is often connected with
effectiveness of production also known as economy of production or economies of pro-
duction. The effect is based on a production cost of a group of products in one bank being
lower than a sum of production costs of individual products in a group of banks producing
one product each at a fixed input unit price.

Depending on a type of effectiveness being analyzed there are three approaches to its
evaluation : parameter type (based on econometrics methods ), non-parameter type (based on
mathematical software) and traditional indicator-based type (Paw³owska 2005). The most
popular method of analyzing effectiveness used in banks is an indicator-based analysis and
this one will be utilized in this article.

Taking into account effectiveness, financial institutions and banks are most often eva-
luated from the perspective of their financial results. This effectiveness is defined as financial
effectiveness. In this context, the best known and the most widely used bank’s effectiveness
evaluation criterion is profitability.

In neoclassical theory of economics it is assumed that one aim of a business is maximizing
profits (Landreth, Colander 1998; Dach 1998; Begg, Fischer and Dornbusch 1994). In case
of banks this aim is more precisely defined as working towards achieving a maximum profit
while considering an optimal risk level (Capiga 2002; Stêpieñ 2004).

Profitability means achieving income surpluses over costs in other words having a profit.
Profitability as a bank evaluation criterion is a basic method of evaluating bank’s effec-
tiveness and the most common evaluation method is an indicator analysis based on so called
classic effectiveness indicators. The indicators can be divided into the following four groups
(Iwanowicz-Drozdowska 2005):

— profitability indicators,
— profit margin indicators,
— indicators of the result affected by expenses,
— employment effectiveness indicators.
The paper uses seven commonly applied traditional indicators of effectiveness. Table 1

shows detailed formulas of the indicators used.
For each bank accepted for a research study, the above presented set of indicators was

calculated. The indicators were the basis for the next statistical analyses.
Then, while examining the impact of the financial crisis at the same time and banks’ size

and their ownership forms on effectiveness, the analysis involved using ANOVA1 method.
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The aim of the analysis is usually testing the significance of differences between the average
results or expressing the effect of X classification factor in a numerical form (ex. Size or form
of ownership) on variance scale of Y variable (ex. Effectiveness indicators).

ANOVA method is based on a decomposition procedure of the general effect of variance
of Y variable according to two basic sources of its creation: effect of between groups
variance and effect of among groups variance. The effect of variance between groups
expresses the influence of classification factor on variability of Y and depends on the way an
experiment is carried out (which means the number of assumed classification factors), but the
effect of variance among groups is not controlled. The experiment can be regarded as
successful if the former effect (controlled variance) is statistically significant and the other
effect (uncontrolled variance) is random in its character.

The basis of the variance analysis diagram is so-called principle of sum squares (Aczel
2000), according to which Sum Squares Total, SST, is a sum of two elements:

1) Sum Squares Between, SSB,
2) Sum Squares Error, SSE.
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Table 1. Examined effectiveness indicators

No Indicator Symbol Formula

1. Profit per employee NP_EMP
Net profit

Employment

2. Assets per employee TA_EMP
Total assets

Employment

3. Gross profotability GP_EXP
Gross profit

Total expenses

4. Net profitability NP_EXP
Net profit

Total expenses

5. Interest margin IR_TA
Interest result

Total assets

6. Equity profitability ROE
Net profit

Equity

7. Assets profitability ROA
Net profit

Total assets

Source: own work based on: Iwanowicz-Drozdowska 2005; Marcinkowska 2007

Table 2. ANOVA procedure diagram

Sources of Y
variability

Sum of Squared
Deviations

Degrees
of Freedom

Average squared
deviations

Test of statistical
significance F

Significance level

Between groups SSB s1 = k – 1 MSB MSB

MSE
�

Among groups SSE s2 = n – k MSE

Total SST s = s1 + s2 = n – 1 MST

Source: Luszniewicz and S³aby 2001



The effect is variance equation:

SST = SSB + SSE

Descriptive statistics, as sums of squared deviations, has different number of degrees of
freedom, it is as follows: SST has s = n – 1 degrees of freedom, SSB has s1 = k – 1 degrees of
freedom and SSE has s2 = n – k degrees of freedom, where:

— k – number of distinguished levels of classification factor,
— n – Total number of observation units on a certain level of classification factor.
Then, Mean Square is calculated, M, for relevant deviations as:

MST = SST: (n – 1), MSB = SSB: (k – 1) and MSE = SSE: (n – k)

And null hypothesis is formulated – H0, with no impact of classification factor on
variability of Y variable.

The next step is significance test hypothesis, constructed as quotient of MSB and MSE,
being F random variable with Fisher-Snedecor distribution with certain degrees of freedom.
Using further the procedure of verifying null hypothesis with no impact of classification
factor on Y variable, a verification decision on a declared significance level � (standard 0.05)
is made. Optimal solution is rejecting H0, which means accepting the classification factor’s
impact on variability of Y variable.

It needs to be stressed that to be able to use ANOVA analysis there are two requirements.
Firstly, random variable should have normal distribution or one which is close to normal;
secondly, conditional variances within various groups must be equal (it is regarded as the
assumption of variance homogeneousness). Specialist statistics books say that scientists
have proved (Lindman 1974; STATISTICA TM PL, 1997; Luszniewicz and S³aby 2001)
that F statistics in practice is resistant to deviations from normal and to breaking the rules
referring to variance homogeneousness. Therefore the paper assumes that the random
variable distribution is normal and there is no test of variance homogeneousness to follow.

3. Analysis of banks’ financial effectiveness between 2004 and 2011

The article presents an empirical analysis covering the period of 2004–2011. The period
of time was determined by two reasons:

— firstly, 2004–2007 were assumed to be ‘the pre-crisis time’ (P), as the reference to the
following years,

— secondly, 2008–2011were assumed to be ‘the crisis time’ (C), where its effects should
be fully felt by banks.

Every year ‘ BANK, Financial Monthly’ publishes exact data titled ‘50 Greatest Banks in
Poland’ but often it is a list of fewer than 50 entities2. In this article the data is the starting
base where there are 338 banks. At the beginning cooperative banks and banks with
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2 In 2007 the list included 45 banks; in 2008 and 2009 there were 34 entities; in 2011 – 25 banks.



incomplete data were eliminated, which disabled calculating effectiveness indicators.
Considering the fact that the list of 2011 has only banks whose balance sheet sum reached
1bln zl, in order to compare analyzed data banks whose balance sheet sum in the previous
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Table 3. Effectiveness indicators in the ‘pre-crisis period of time’ and the ‘crisis period of time’

‘pre-crisis period of time’ ‘crisis period of time’ Speed of changes

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 05/04 06/05 07/06 08/07 09/08 10/09 11/10

quantity 32 35 34 34 30 31 35 26 – – – – – – –

ZN_ZAT 85.94 93.75 69.78 118.48 162.51 132.38 125.45 165.75 1.09 0.74 1.70 1.37 0.81 0.95 1.32

A_ZAT 11 738 10 067 10 831 15 011 13 152 13 286 12 994 14 044 0.86 1.08 1.39 0.88 1.01 0.98 1.08

ZB_KOSZT 26.34 27.99 30.03 30.41 0.2244 0.2181 0.2532 0.3106 1.06 1.07 1.01 0.01 0.97 1.16 1.23

ZN_KOSZT 21.07 22.72 24.11 24.83 0.1748 0.1757 0.2048 0.2492 1.08 1.06 1.03 0.01 1.00 1.17 1.22

ODSET_A 3.42 3.88 3.68 3.01 0.0316 0.0317 0.0302 0.0257 1.14 0.95 0.82 0.01 1.00 0.95 0.85

ROE 9.45 12.25 11.43 12.49 0.1272 0.0778 0.0762 0.1169 1.30 0.93 1.09 0.01 0.61 0.98 1.53

ROA 1.20 1.37 1.23 1.28 0.0090 0.0074 0.0076 0.0107 1.14 0.90 1.04 0.01 0.82 1.02 1.40

Source: own study based on ‘BANK, Financial Monthly’, the insert ‘50 greatest banks in Poland’ the list covering
the years from 2005 to 2012
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years did not reach 1 bln zl were eliminated. As a result of such an elimination the final
research sample consisted of 257 entities. The effectiveness indicators in the pre-crisis period
and in the crisis period of time are presented in Table 3.

As it is shown, in the ‘crisis period’ and especially in 2008 all effectiveness indicators
showed slower growth rate and it may be even evaluated as growth rate breakdown.
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In terms of values, two employment effectiveness indicators in the ‘crisis period’ show
certain disturbances. Contrary to popular belief, average employment between 2008 and
2011 compared to 2004-2007 increased by 8%, and given the increase of average value of
assets by 64% and average net profits by 27%, it meant a fluctuation rather than breakdown
of employment effectiveness.

As for other effectiveness indicators, a dramatic decrease can be noted. The average value
of net, gross profits or interest between 2008 and 2011, as compared to the average value
between 2004 and 2007, increased with the simultaneous rise of assets’ value, equities’ or
expenses’ values by over 50% and a dramatic effectiveness indicators in the ‘crisis period’
could be observed.

Furthermore, taking into consideration a general group of researched entities their ability
to cope with the market situation was evaluated. However, given a great number of conditio-
ning factors, it would be impossible to define all of them. The article focuses mainly on two
of them, finding out whether entity size or its ownership form were the factors determining
the financial effectiveness in the ‘pre-crisis period’ and then in the ‘crisis period’.

To answer the question whether the financial effectiveness in the ‘pre-crisis period’ and
in the ‘crisis period’ was influenced by the size of banks, it must be said that all the banks
which constituted the final research sample were divided into 3 groups on the basis of their
total net asset value (Paw³owska 2003a):

— very big banks – vb – banks with net assets value higher than 10 bln zl,
— big banks – b – banks with net assets value between 5 and 10 bln zl,
— medium size banks – m – banks with net assets value between 1 and 5 bln zl,
As a result of the division, total 128 banks were classified as very big, 43 as big and 86 as

medium size.
For every commercial bank being part of so modified a research sample, previously

specified effectiveness indicators were now revised. Effectiveness indicators in the ‘pre-
-crisis period’ and the ‘crisis period’ are presented according to bank’s size in Table 4.

The analysis results clearly show that the banks classified as very big managed best in the
‘pre-crisis’ period. In the ‘crisis period’ regardless of the division all the groups of entities
experienced an effectiveness decrease except for employment effectiveness. Taking into
account the above mentioned effectiveness in the ‘crisis period’ the banks classified as
medium size coped best. As for other effectiveness indicators there is no straightforward
assessment of effectiveness indicators in the ‘crisis period’. Medium size banks coped best
with gross and net profitability as well as ROA, as for interest margin big banks coped best,
but as for ROE very big banks coped best.

Having in mind the fact that an ownership form and type of dominating shareholder-
owner also affect the strategy of a business activity of a given entity and consequently the
effectiveness, the article analyses this question as well. According to the terminology used by
NBP (and currently Financial Supervision Commission), all the analyzed entities were
qualified into four groups (Paw³owska 2003b):

— banks with the majority of state capital – sc,
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Table 4. The shape of effectiveness indicators in the ‘pre-crisis period’ and the ‘crisis period’
according to bank’s size

‘pre-crisis period’ ‘crisis period’

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Number of research sample participants

vb 11 12 15 15 17 18 19 21

b 4 7 7 8 4 4 7 2

m 17 16 12 11 9 9 9 3

NP_EMP

vb 41.62 81.48 80.75 108.40 85.83 60.22 76.50 99.80

b 60.03 59.29 43.17 114.76 44.75 5.30 82.09 297.49

m 120.72 118.03 71.58 134.94 359.69 333.19 262.49 539.61

TA_EMP

vb 5152 5933 6620 7469 8712 8874 8636 9779

b 4813 4526 21177 28037 5039 10176 11568 18236

m 17628 15592 10060 15822 25146 23493 23303 41104

GP_EXP

vb 23.42 32.52 41.16 38.58 0.251 0.184 0.250 0.290

b 28.65 29.52 19.02 19.93 0.238 0.019 0.143 0.322

m 27.69 23.91 22.54 26.89 0.168 0.375 0.346 0.450

NP_EXP

vb 19.65 27.19 33.88 31.73 0.204 0.151 0.203 0.231

b 22.84 23.67 14.51 15.73 0.185 0.002 0.108 0.262

m 21.58 18.96 17.50 22.02 0.114 0.301 0.285 0.369

IR_TA

vb 2.83 2.79 2.78 2.59 0.028 0.030 0.028 0.026

b 3.54 4.94 3.86 3.06 0.054 0.052 0.036 0.027

m 3.77 4.23 4.71 3.54 0.027 0.026 0.030 0.024

ROE

vb 8.69 15.61 14.57 16.92 0.147 0.096 0.090 0.121

b 12.37 14.11 8.11 9.94 0178 0.004 0.048 0.132

m 9.25 8.93 9.44 8.29 0.067 0.074 0.069 0.081

ROA

vb 1.07 1.62 1.45 1.57 0.01135 0.00766 0.00818 0.01046

b 1.53 1.79 0.99 0.94 0.01472 0.00024 0.00449 0.01179

m 1.20 1.00 1.11 1.14 0.00214 0.01023 0.00890 0.01123

Source: own work based on ‘BANK Financial Monthly’ the insert ‘50 greatest banks in Poland’ the list
covering years between 2005 and 2012
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Table 5. Effectiveness indicators in the ‘pre-crisis period’ and in the ‘crisis period’ according to
ownership form

‘pre-crisis period’ ‘crisis period’

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Number of research sample participants

sc 5 4 4 4 4 4 4 4

pc 2 5 5 5 3 5 5 2

fi 15 18 18 17 14 14 14 11

mfc 10 8 7 8 9 8 12 9

NP_EMP

sc 35.89 35.87 61.66 112.43 73.16 75.69 120.32 132.55

pc 3.76 71.05 27.31 180.81 29.37 37.34 60.36 139.59

fi 66.05 89.02 69.83 90.95 101.44 69.28 75.80 96.33

mfc 157.25 147.51 104.60 141.08 341.59 330.56 212.20 271.17

TA_EMP

sc 4108 5940 7535 8588 10113 13364 11302 12068

pc 2440 8425 5667 7904 6455 7621 13249 12734

fi 6626 6510 6461 7357 9648 9543 9757 11631

mfc 25079 21161 27642 38929 22186 23338 17227 18163

GP_EXP

sc 19.30 18.64 27.32 36.72 0.227 0.203 0.252 0.254

pc 2.54 14.69 12.69 44.58 0.090 0.089 0.123 0.255

fi 27.05 29.00 33.35 31.66 0.262 0.190 0.259 0.309

mfc 33.55 38.69 35.41 15.74 0.209 0.355 0.301 0.350

IR_TA

sc 16.90 14.62 22.67 31.30 0.185 0.167 0.212 0.211

pc 2.41 11.88 10.37 36.68 0.070 0.074 0.107 0.220

fi 21.51 23.70 26.84 25.43 0.213 0.155 0.205 0.240

mfc 26.24 31.36 27.72 12.90 0.146 0.280 0.244 0.284

IR_TA

sc 2.97 3.04 2.57 2.69 0.031 0.024 0.026 0.028

pc 4.00 2.51 2.52 2.05 0.025 0.022 0.022 0.019

fi 3.40 3.90 3.78 3.72 0.031 0.033 0.030 0.023

mfc 3.55 5.10 4.90 2.24 0.035 0.039 0.035 0.030

ROE

sc 7.69 10.19 12.96 16.46 0.119 0.105 0.092 0.105

pc 1.33 7.79 7.41 11.85 0.093 0.074 0.082 0.199

fi 9.35 11.85 11.31 14.01 0.158 0.087 0.078 0.101

mfc 12.09 17.00 13.73 7.65 0.094 0.051 0.067 0.124

ROA

sc 0.82 1.02 1.08 1.42 0.009 0.006 0.010 0.010

pc 0.17 0.59 0.50 1.56 0.004 0.004 0.005 0.012

fi 1.22 1.38 1.31 1.45 0.013 0.008 0.008 0.009

mfc 1.55 1.99 1.67 0.68 0.005 0.009 0.008 0.012

Source: own work based on ‘ BANK Financial Monthly’ the insert ’50 greatest banks in Poland’ the list in
years between 2005 and 2012



— banks with the majority of Polish private capital – pc,
— banks controlled by foreign investors 100% – fi,
— banks with the majority foreign capital and indirectly controlled by foreign inves-

tors – mfc.
As a result of the division, the research sample had 33 banks qualified as those with the

majority of state capital, 32 as banks with the majority of Polish private capital, 121 with
majority foreign capital and directly controlled by foreign investors and 71 banks 100%
controlled by foreign investors. The analyzed effectiveness indicators in the ‘pre-crisis
period’ and the ‘crisis period’ according to ownership form are presented in Table 5.

The above (see Table 5) presented tendencies show that in the ‘pre-crisis period’
between 2004 and 2006 the banks controlled 100% by foreign investors coped best. One year
before the start of the financial crisis, in 2007 in five out of seven analyzed areas of
effectiveness the banks with the majority of state capital and banks with the majority of
Polish private capital improved their results significantly. Observing the ‘crisis period’
tendencies it may be said that the banks controlled 100% by foreign investors coped best with
the unfavourable market situation but on the other hand the banks with the majority of Polish
private capital coped worst.

Based on the analyses it can be noted that between 2008 and 2011 – in the ‘crisis period’
regardless of the divisions except for two indicators, profits per employee and assets per
employee, effectiveness significantly decreased.

To have a more precise answer to the question whether the crisis defined as the period
of 2008–2011 influenced the observed financial effectiveness indicators values, all the
calculated effectiveness indicators became subject to ANOVA analysis.

The following question was asked with reference to every calculated effectiveness
indicator: ‘ Does the classification factor which is the crisis affect the size of the indicator?
‘It was assumed that the observed variable was financial effectiveness indicators, the
classification factor meaning that an immeasurable variable is a previously made division
into the ‘pre-crisis period’ (P) and ‘crisis period‘ (C). According to null hypothesis (verified
for every indicator and study) it was assumed that conditional values of a certain indicator
are the same in the two periods of time analyzed. To verify the hypothesis, the significance
level assumed was � = 0.05. According to the statistical distribution, Fisher-Snedecor,
with the declared significance level, the critical level of the statistics F0.05;1;255 = 3.89,
which consequently determined H0 which is �3.89; +�). The analysis results are presented
in Table 6.

To add detail to the results of the two earlier analyses concerning bank’s size and
ownership form some additional research was done. The following question was asked with
reference to every indicator: ‘Does the classification factor which is the crisis or a given
feature – bank’s size/bank ownership form affect an indicator value?’

In case of the former study – bank’s size, it was assumed that the observed variable was
like previously seven calculated financial effectiveness indicators, the classification factor,
an immeasurable variable was the earlier made division into the ‘pre-crisis period’ and the
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‘crisis period’, as a result six groups were distinguished : very big banks in the ‘pre-crisis
period’ (vb) and very big banks in the ‘crisis period’ (vbc), big banks in the ‘pre-crisis
period’ (b) and big banks in the ‘crisis period’ (bc), medium size banks in the ‘pre-crisis
period’ (m) and medium size banks in the ‘crisis period’ (mc). To verify earlier assumed null
hypothesis, the significance level, � = 0,05, was accepted. The Fisher-Snedecor table says
that having the declared significance level, the critical statistics level is : F0.05;5;251 = 2.26,
which consequently determined H0 as �2.26; +�). Table 7 shows the analysis results.

As for the second study – bank’s ownership form, it was assumed that the ob-
served variable to be examined was again the values of seven calculated financial
effectiveness indicators, the classification factor, that is immeasurable variable, was also
earlier made division into the ‘pre-crisis period’ and the ‘crisis period’ as well as bank’s
ownership form, which consequently led to the distinction of eight groups of subjects in the
‘pre-crisis period’ : banks with the majority of state capital (sc), banks with the majority of
Polish private capital (pc), banks controlled 100% by foreign investors (fi), banks with
majority foreign capital and indirectly controlled by foreign investors (mfc) and those in the
‘crisis period’: banks with the majority of state capital (scc), banks with the majority
of Polish private capital (pcc), banks controlled 100% by foreign investors (fic), banks
with majority foreign capital and indirectly controlled by foreign investors (mfcc). Like
previously, to verify earlier accepted null hypothesis, the significance level assumed was
� = 0.05. The Fisher-Snedecor table shows that with the declared significance level, the
critical statistics level is F0.05;7;249 = 2.06, which consequently determined H0 as �2.06; +�).
The results are shown in Table 8.
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Table 6. Analysis of variances for examined effectiveness indicators – the ‘pre-crisis period’ and the
‘crisis period’*

Indicator
Average value [%]

SSB
Degrees

of freedom
MSB SSE

Degrees
of

freedom
MSE F p

N K

NP_EMP 92.1 144.9 17 8801 1 178 801 11 512 206 255 45 146 4.0 0.04765

TA_EMP 11 901 13 331 131 091 059 1 131 091 059 85 727 871 469 255 336 187 731 0.4 0.53289

GP_EXP 28.7 0.25 51 949.2 1 51 949.2 98 546.7 255 386.5 134.4 0.00000

NP_EXP 23.2 0.20 33 934.1 1 33 934.1 66 634.2 255 261.3 129.9 0.00000

IR_TA 3.5 0.03 772.7 1 772.7 1 463.7 255 5.7 134.6 0.00000

ROE 11.4 0.10 8 243.2 1 8 243.2 12 479.3 255 48.9 168.4 0.00000

ROA 1.3 0.01 102.3 1 102.3 228.0 255 0.9 114.4 0.00000

* Table shows average value of indicators’ changes in the division into two analyzed groups (N/K). H0 is �3.89; +�).
The highlighted indicators are significant with p < 0.05.

Source: own work based on ‘BANK Financial Monthly’ the insert ‘50 greatest banks in Poland’, the list from the period
between 2005 and 2012
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The above presented tables showing the analysis results indicate that among seven
examined effectiveness indicators there is a significant difference between analyzed periods
and groups in each case of six indicators with the exception of employment assets indicator in
the first specification. Based on the above specification, it can be concluded that ANOVA
analysis shows that the crisis as well as bank’s size and ownership form were the factors
which significantly affected the observed financial effectiveness indicators value between
2004 and 2011.

The above results strongly confirm the results of the former indicator analysis. It can be
undoubtedly concluded that the ’crisis period’ influenced banks’ effectiveness to a large
extent. In that period banks increased their HR management effectiveness (employment
indicator, NP_EMP, increased) and on the other hand, effectiveness in other areas dete-
riorated dramatically.

When the analysis additionally includes the criterion of ‘bank’s size’, it can be noted that
banks qualified as ‘very big’ in the ‘pre-crisis’ period coped best. In the ‘crisis period’ banks
classified as ‘medium size’ coped worst as four out of seven (NP_EMP, TA_EMP, GP_EXP,
NP_EXP) effectiveness indicators were on the top level but the remaining three (IR_TA,
ROE, ROA) were the worst indicators in the analyzed groups.

Additionally, taking into consideration the criterion of ‘ownership form’ it can be conclu-
ded that in the ‘pre-crisis period’ banks qualified as ‘controlled 100% by foreign investors’ had
the highest average values of effectiveness indicators and ‘banks with the majority of state
capital’ (two out of seven: NP_EMP, TA_EMP) and ‘banks with the majority of Polish private
capital ” (the remaining) had the lowest values. Foreign banks coped best with the situation in
the crisis period. To be more precise, ‘ banks controlled 100% by foreign investors’ (ROE,
ROA) and ‘banks with the majority foreign capital and indirectly controlled by foreign
investors’ (NP_EMP, TA_EMP, GP_EXP, NP_EXP, IR_TA) had the highest indicators.
‘Banks with the majority of Polish private capital’ had unquestionably the worst score.

Conclusions

The research method used in the analysis and especially the financial effectiveness
indicators of the banking sector in Poland turned out to be relevant enough to produce results
matching the logic of economic dependencies.

In the pre-crisis period the banking sector in Poland was in a relatively good financial
situation and had rational legal and organizational solutions for risk supervision and mana-
gement. The sector was practically not involved in ‘toxic’ shares on international financial
markets. Big banks and banks with foreign capital and especially those fully controlled by
foreign capital demonstrated the highest financial effectiveness.

Started in 2008, the crisis led to the decrease of financial effectiveness in all groups of
banks in the Polish sector, which seems understandable in the light of the conditions
mentioned in the introduction. There were some disturbances in the sector and they would
have caused a dramatic indicators’ fall.
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From the point of view of the resistance to the crisis shock and its result depreciation,
medium size banks, with their favourable flexibility of capital resources management, had
the best situation.

In terms of sources of capital the best resistance to the crisis was demonstrated by private
banks fully controlled by foreign capital. It means that partnerships – banks’ owners faced
with troubles and dangers in their own economic environments avoided capital drain in
Polish subsidiaries, having in mind a good situation of economy. Banks with the majority of
Polish state capital and private capital turned out to be less resistant to the crisis in terms of
financial effectiveness.

As for the last results, it should be remembered that in case of banks controlled by foreign
capital, risk management was according to the parent banks’ policy much stricter than in case
of Polish banks. Especially Polish state-owned banks acting according to the economic
policy were involved in less effective projects and they restructured employment less strictly.
It is also important that foreign banks were decapitalized by their owners due to the crisis as it
was also stressed in the introduction.
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Dominika Pypno*

Analiza zmian podatku dochodowego
od osób fizycznych
prowadz¹cych dzia³alnoœæ gospodarcz¹

The analysis of changes in income taxes for small

business owners

The ongoing changes in Poland result in specific transformations taking place in tax system,

especially in income taxes. Personal Income Tax (PIT) is a direct tax levied on small business

or on income of a person. A person means an individual, an ordinary partnership,

a non-juristic body of person and an undivided estate.

The article discusses changes in income taxes for business. The main aim of the paper is

to prepare the analysis of the structure in income taxes for small business owners. The

hypothesis has been examined by a method based on critical analysis of Polish and foreign

literature on taxes.

The critical analysis of literature and of available statistical data confirmed the research

hypothesis. It means that the small business owners use taxes according common rules and

a flat tax. The last one is the very popular type of paying taxes. In this case, small business

owners pay the same tax rate regardless of their income level.

Wprowadzenie

Podatek dochodowy jest jednym z najpowszechniejszych ze wszystkich obowi¹zuj¹cych
w polskim systemie podatkowym. Podatek ten zasila zarówno kasê pañstwow¹, jak
i samorz¹dow¹. Generalnie dotyczy wszystkich podmiotów, zarówno bogatych, jak i z ni¿-
szymi dochodami. Wysokoœæ uzale¿niona jest wy³¹cznie od osi¹gniêtych przez nas do-
chodów. Nie jest zwi¹zany ani z posiadaniem, ani u¿ytkowaniem konkretnych dóbr, lecz
z czerpaniem korzyœci materialnych z wykonywanej pracy, prowadzonej dzia³alnoœci gos-
podarczej lub posiadanego maj¹tku.

W dzisiejszych czasach rzecz¹ bardzo wa¿n¹ dla prawid³owego funkcjonowania naszego
pañstwa jest sprawna praca instytucji odpowiedzialnych za pobieranie podatków od osób
prywatnych i firm, czyli urzêdów skarbowych – aparatów kontroli skarbowej. Dbaj¹ one
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o w³aœciwe pobieranie tych podatków od obywateli, a tak¿e od ich egzekwowania od osób,
które uchylaj¹ siê od p³acenia nale¿nych pañstwu danin.

W³aœciwym celem artyku³u jest dokonanie analizy wielkoœci i struktury podatku docho-
dowego od osób fizycznych prowadz¹cych dzia³alnoœæ gospodarcz¹, wraz z wyjaœnieniami
dotycz¹cymi ró¿nych form opodatkowania dochodu na przyk³adzie Urzêdu Skarbowego
w Miechowie.

Przebieg procedury badawczej obj¹³ w pierwszej kolejnoœci krytyczn¹ analizê dostêpnej
literatury przedmiotu. Nastêpnie badaniem objêto liczbê podatników, jak i wartoœæ wp³ywów
z tytu³u podatku dochodowego od osób fizycznych prowadz¹cych dzia³alnoœæ gospodar-
cz¹ na terenie funkcjonowania Urzêdu Skarbowego w Miechowie w latach 2004–2013.
W koñcowej czêœci artyku³u dokonano interpretacji dokonanych obliczeñ, sformu³owano
wnioski i zweryfikowano postawion¹ hipotezê badawcz¹.

1. Przegl¹d literatury

Podatek jest jedn¹ z najstarszych, a równoczeœnie jedn¹ z najtrudniejszych do zdefinio-
wania kategorii ekonomicznych. Jednoczeœnie jest instytucj¹ wywieraj¹c¹ ogromny wp³yw
na funkcjonowanie wspó³czesnego spo³eczeñstwa1. Podatek definiuje siê poprzez wyli-
czenie cech, jakie posiada danina publiczna, które te cechy odró¿niaj¹ siê od wszystkich b¹dŸ
tylko niektórych danin publicznych, tj. przymusowy charakter, bezzwrotnoœæ, nieodp³at-
noœæ, jednostronnoœæ ustalania2. Podatek jest zobowi¹zaniem do uiszczenia na rzecz Skarbu
Pañstwa jednostronnego œwiadczenia pieniê¿nego3. Akceptuje siê jednak okreœlenie, ¿e
podatek jest to œwiadczenie pieniê¿ne o charakterze przymusowym, bezzwrotnym i ogól-
nym, pobierane przez pañstwo lub inny zwi¹zek publiczno-prawny na podstawie przepisów
prawa okreœlaj¹cych warunki, wysokoœæ i terminy p³atnoœci œwiadczenia4.

Podatki wykszta³ci³y siê z poprzedzaj¹cych je danin publicznych jako ta ich czêœæ, która
przybra³a postaæ pieniê¿n¹. Podatek jako kategoria ekonomiczna jest ciê¿arem, który po-
nosz¹ podmioty istniej¹ce poza pañstwem (lub te¿ innym zwi¹zkiem publiczno-prawnym)
na rzecz tego pañstwa (lub zwi¹zku publiczno-prawnego). W rezultacie pobierania podatku
nastêpuje zmiana tytu³u w³asnoœci okreœlonej czêœci produktu narodowego. Podatek, bêd¹c
instrumentem podzia³u produktu narodowego, nie jest jednak obojêtny dla wytwarzania tego
produktu. Stanowi to o równoczesnym rozpatrywaniu przez nauki ekonomiczne podatku
jako kategorii ekonomicznej w ramach teorii podzia³u oraz w ramach teorii produkcji5.
Najistotniejsze cechy podatku dochodowego przedstawia rysunek 1.

Zasady podatkowe zrodzi³y siê w okresie pojawienia siê w teorii ekonomicznej myœli
liberalnej. Pocz¹tkowo by³y one wynikiem reakcji na lekcewa¿enie przez pañstwo praw
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i interesów jednostki oraz nadu¿ycia fiskalizmu pañstwa. Wyros³y z ogólnoludzkich idei
wolnoœciowych, w tym wolnoœci do dzia³alnoœci gospodarczej. U podstaw ich formu³owania
le¿a³a myœl, ¿e system podatkowy powinien byæ wolny od niepotrzebnych utrudnieñ,
a jednoczeœnie pozostawaæ w harmonii z prawami jednostki oraz zasad¹ równoœci wobec
praw, bez przywilejów. Zasady podatkowe to postulaty, doktryny wobec podatków i systemu
podatkowego jako ca³oœci. Nie maj¹ one charakteru normatywnego, tym niemniej sformu³o-
wania odpowiadaj¹ce treœci niektórych spoœród nich mog¹ znajdowaæ siê w przepisach
obowi¹zuj¹cego prawa, zw³aszcza konstytucyjnych. Zasady, jakim powinien odpowiadaæ
dobrze skonstruowany podatek, sformu³owa³ ju¿ w XVIII wieku A. Smith (1776 rok)6;
mo¿na je sformu³owaæ nastêpuj¹co:

— równoœæ obci¹¿enia podatkami,
— pewnoœæ podatku dla opodatkowanego,
— dogodnoœæ podatku,
— tajnoœæ podatku.
Nak³adanie i pobieranie podatków mo¿e byæ stosowane dla osi¹gniêcia ró¿nych celów

w ró¿nych formach w ró¿nej skali i w stosunku do ró¿nych podmiotów, co pozwala
prowadziæ ró¿n¹ politykê podatkow¹. Zazwyczaj wyró¿nia siê trzy podstawowe funkcje
podatków, które s¹ uto¿samiane z jego rol¹ oraz okreœlaj¹ miejsce podatku w gospodarce:

— funkcja fiskalna (dochodowa),
— funkcja regulacyjna (redystrybucyjna),
— funkcja stymulacyjna7.
Ogó³ podatków pobieranych w danym pañstwie tworzy system podatkowy8. Jego osta-

teczny kszta³t powstaje w ramach szerszego zestawu dzia³añ i narzêdzi, które wynikaj¹
z prowadzonej przez pañstwo polityki podatkowej9. Aktualnie we wszystkich krajach
obowi¹zuj¹ liczne podatki, pobierane w zwi¹zku z wystêpowaniem ró¿nych zjawisk i sy-
tuacji. W strukturze przedmiotowej systemów podatkowych uwzglêdnia siê podatki siêga-
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Cechy

podatku

Przymusowy
charakter

Jednostronnoœæ
ustalania

Bezzwrotnoœæ

Ogólny
charakter

Nieodp³atnoœæ

Pieniê¿na
forma

Rysunek 1. Cechy podatku dochodowego odró¿niaj¹ce go od innych danin

�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie: J. G³uchowski, Polskie prawo podatkowe, Wydawnictwo

Naukowe PWN, Warszawa 1993

6 A. Smith, Badania nad natur¹ i przyczynami bogactwa narodów, Warszawa 1954, s. 84.
7 J. Kulicki, P. Sokó³, Podatki i prawo podatkowe, Wydawnictwo PWE, Warszawa 1995, s. 29.
8 R. Wolañski, System podatkowy w Polsce, Wolters Kluwer Polska, Kraków 2009.
9 J. ¯y¿yñski, Bud¿et i polityka podatkowa – wybrane zagadnienia, Wydawnictwo Naukowe PWN,

Warszawa 2009.



j¹ce do dochodów podatników w trakcie ich powstawania oraz w trakcie ich wydatkowania,
a tak¿e podatki obci¹¿aj¹ce maj¹tki. Z punktu widzenia podmiotowego na kszta³t systemu
podatkowego wp³ywa struktura pañstwa (podatki pañstwowe, lokalne)10. Przez system
podatkowy rozumie siê ogó³ podatków obowi¹zuj¹cych jednoczeœnie w danym pañstwie,
powi¹zany myœl¹ przewodni¹, tak aby tworzy³ ca³oœæ organizacyjn¹ zarówno pod wzglêdem
prawnym, jak i ekonomicznym. Na kszta³t systemów podatkowych i mo¿liwoœci dokony-
wania w nich zmian wywieraj¹ wp³yw tradycje historyczne oraz warunki administracyjne,
ekonomiczne i polityczne11. Wszystkie funkcjonuj¹ce systemy podatkowe s¹ systemami
z³o¿onymi12. W ich sk³ad wchodz¹ podatki od dochodów, podatki od wydatków, podatki od
maj¹tku itp.13. Ka¿dy system podatkowy, w tym polski, obejmuje podatki obci¹¿aj¹ce
podatników oraz relacje, jakie zachodz¹ miêdzy tymi obci¹¿eniami14. Dla funkcjonowa-
nia ca³ej gospodarki, a tak¿e dla decyzji podejmowanych w przedsiêbiorstwach istotne
znaczenie ma zw³aszcza rodzaj zastosowanych podatków i wysokoœæ obci¹¿eñ15. Na system
podatkowy sk³ada siê ogó³ podatków pobieranych w danym pañstwie. Podatki, tworz¹c
system podatkowy, pozostaj¹ we wzajemnych zwi¹zkach, jakie ukszta³towa³y siê w toku
rozwoju historycznego. Teoretycznie mo¿liwe jest jednorazowe wprowadzenie – wed³ug
z góry przyjêtych za³o¿eñ – „nowego” systemu podatkowego. Systemy podatkowe, ukszta³-
towane w drodze ewolucyjnych przemian nazywa siê historycznymi, a systemy budowane
i wprowadzane wed³ug z góry przyjêtych za³o¿eñ – racjonalnymi16.

W literaturze przedmiotu wykorzystuje siê równie¿ pojêcie prawo podatkowe17. Jest to
odrêbny dzia³ prawa finansowego, stanowi¹cy zarazem ogó³ przepisów reguluj¹cych zasady
powstawania, ustalania i wygasania zobowi¹zañ podatkowych oraz obowi¹zki podatników,
p³atników i inkasentów poszczególnych rodzajów podatków. Prawo podatkowe zawiera
obowi¹zuj¹ce procedury, które winny byæ stosowane przez organa podatkowe oraz strony
postêpowania podatkowego i prawid³owego poboru podatku18.

Podzia³ dochodów z dzia³alnoœci gospodarczej miêdzy potrzeby przedsiêbiorstwa i jego
w³aœcicieli a potrzeby bud¿etu jest najbardziej newralgicznym punktem systemu gospo-
darczego. Przes¹dza on w znacznym stopniu o jego efektywnoœci. Takie usytuowanie
kategorii podzia³u dochodu stwarza jednoczeœnie mo¿liwoœci szerokiego oddzia³ywania na
ró¿ne sfery dzia³alnoœci gospodarczej, w tym zw³aszcza na decyzje podejmowane w przed-
siêbiorstwach. Podatki od dochodów mog¹ byæ zarówno podatkami od dochodów osób
fizycznych, jak i podatkami od dochodów korporacji (w szczególnoœci od osób praw-
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nych)19. Do podstawowych instrumentów podzia³u dochodów uzyskanych z dzia³alnoœci
gospodarczej nale¿¹ w wiêkszoœci krajów rozwiniêtych podatki dochodowe. Wykszta³ci³y
siê dwie podstawowe formy opodatkowania dochodów: podatek dochodowy od osób fizycz-
nych oraz podatek dochodowy od osób prawnych20.

Opodatkowanie podmiotów gospodarczych stanowi najbardziej znamienny fragment
systemu podatkowego w Polsce, jakkolwiek wystêpuje powszechna zgodnoœæ pogl¹dów co
do tego, ¿e system ten powinien cechowaæ siê stabilnoœci¹. Za podatki od podmiotów
gospodarczych uznaje siê te, które maj¹ wp³yw na decyzje podejmowane przez podmioty
w zakresie wyboru formy prawnej lub miejsca wykonywania dzia³alnoœci i decyzje funk-
cjonalne, np. dotycz¹ce Ÿróde³ i kierunków funkcjonowania rynku zbytu. Bior¹c za podstawê
to kryterium mo¿na wyró¿niæ nastêpuj¹ce podatki od podmiotów gospodarczych:

— podatki, których podatnikiem jest podmiot gospodarczy niezale¿nie od jego formy
prawnej (podatek od towarów i us³ug, podatek akcyzowy, podatek rolny),

— podatki, których podatnikami s¹ wy³¹cznie podmioty gospodarcze posiadaj¹ce
osobowoœæ prawn¹ lub jednostki organizacyjne nie posiadaj¹ce osobowoœci praw-
nej, a zrównane z nimi pod wzglêdem podatkowym (podatek dochodowy od osób
prawnych),

— podatki, których podatnikami s¹ osoby fizyczne bêd¹ce podmiotami gospodarczymi
oraz wspólnicy spó³ek osobowych bêd¹cych podmiotami gospodarczymi (podatek
dochodowy od osób fizycznych)21.

2. Metodyka badañ

Poruszaj¹c problematykê funkcjonowania, struktury i poboru podatku dochodowego od
osób fizycznych prowadz¹cych dzia³alnoœæ gospodarcz¹ wykorzystano literaturê ksi¹¿kow¹
dotycz¹c¹ omawianych problemów, jak równie¿ publikacje prasowe. Ponadto przy pisaniu
pracy pos³u¿ono siê informacjami zawartymi w czasopismach ogólnie dostêpnych, sko-
rzystano z aktów normatywnych i literatury specjalistycznej – wydawanej przez Minis-
terstwo Finansów oraz danych uzyskanych z Urzêdu Skarbowego w Miechowie.

Problemem badawczym jest ewolucja zmian w zakresie podatku dochodowego od osób
fizycznych prowadz¹cych dzia³alnoœæ gospodarcz¹ na poziomie lokalnym.

Tak nakreœlony problem badawczy oraz cel artyku³u pozwoli³y postawiæ nastêpuj¹c¹
hipotezê badawcz¹: „Na obszarze dzia³alnoœci Urzêdu Skarbowego w Miechowie zarówno
liczba podatników, jak i wartoœæ podatku dochodowego od osób fizycznych prowadz¹cych
dzia³alnoœæ gospodarcz¹ systematycznie wzrasta³y w latach 2004–2013”.
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W celu weryfikacji sformu³owanej hipotezy wykorzystano metodê badawcz¹ polegaj¹c¹
na krytycznej analizie dostêpnej literatury przedmiotu oraz empirycznej analizie danych
statystycznych dotycz¹cych liczby podatników i wartoœci podatku dochodowego od osób
fizycznych prowadz¹cych dzia³alnoœæ gospodarcz¹ na obszarze dzia³ania Urzêdu Skar-
bowego w Miechowie.

Przedstawiona w artykule analiza iloœciowa oparta zosta³a na danych z Urzêdu Skarbo-
wego w Miechowie oraz materia³ach oœrodków badawczych zajmuj¹cych siê problematyk¹
podatkow¹. Wykorzystane dane statystyczne dotycz¹ce podatku dochodowego od osób
fizycznych prowadz¹cych dzia³alnoœæ gospodarcz¹ obejmuj¹ lata 2004–2013.

3. Ewolucja zmian w opodatkowaniu dochodów

osób prowadz¹cych dzia³alnoœæ gospodarcz¹

Korzystaj¹c z danych empirycznych pozyskanych z Urzêdu Skarbowego w Miechowie,
a dotycz¹cych opodatkowania dochodów osób prowadz¹cych dzia³alnoœæ gospodarcz¹
mo¿na zauwa¿yæ, ¿e w latach 2004–2013 dosz³o do znacznych zmian zarówno w zakresie
iloœciowym, jak i strukturalnym. Pojawi³y siê istotne modyfikacje generalnej iloœci po-
datników, a tak¿e liczby podatników korzystaj¹cych z poszczególnych rodzajów opodat-
kowania dochodu z dzia³alnoœci gospodarczej. Zmiany zasz³y równie¿ w obrêbie wartoœci
wp³ywów podatkowych.

Graficzny obraz liczby podatników, bêd¹cych osobami fizycznymi, zarejestrowanych
w Urzêdzie Skarbowym w Miechowie w latach 2004–2013, którzy prowadzili dzia³alnoœæ
gospodarcz¹ i byli zobowi¹zani p³aciæ podatek dochodowy zestawiono na rysunku 2. Ana-
lizuj¹c ten rysunek mo¿na wywnioskowaæ, ¿e iloœciowo nast¹pi³ wzrost podatników z oko³o
1200 do ponad 2700 osób. W badanym dziesiêcioleciu na terenie dzia³ania Urzêdu Skar-
bowego w Miechowie nast¹pi³ zatem ponad dwukrotny wzrost liczby podatników podatku
dochodowego prowadz¹cych dzia³alnoœæ gospodarcz¹. Wzrost ten by³ stabilny i wynosi³
œredniorocznie oko³o 8,5%. Najsilniejsze wzrosty liczby podatników zaobserwowano
w latach 2006–2008, kiedy dynamika ta wynosi³a œrednio 10–20% rocznie. Mo¿na to ³¹czyæ
z wejœciem gospodarki polskiej w fazê o¿ywienia i rozkwitu cyklu koniunkturalnego, a tak¿e
z absorpcj¹ funduszy unijnych i rozpoczynaniem dzia³alnoœci gospodarczej przez zwiêk-
szon¹ liczbê osób fizycznych. Warto podkreœliæ, ¿e w latach 2004–2013 œrednie tempo
dynamiki wzrostu liczby podatników dotycz¹cych omawianego podatku by³o wy¿sze ni¿
obserwowane w tym czasie tempo wzrostu gospodarczego. Nawet w czasie ostatniego
kryzysu na miêdzynarodowych rynkach finansowych oraz póŸniejszej recesji w wielu
rozwiniêtych krajach w latach 2009–2010 obserwowano œredni wzrost liczby podatników na
poziomie oko³o 7% rocznie.

Rysunek 3 przedstawia graficzne zestawienie ewolucji liczby podatników wed³ug ro-
dzaju wykorzystywanej mo¿liwoœci opodatkowania uzyskanego dochodu z dzia³alnoœci
gospodarczej. Najsilniejszy wzrost liczby podatników zaobserwowano w obrêbie opodat-
kowania na zasadach ogólnych (wzrost ze 110 osób – 2004 rok do 1493 osoby – 2013 rok).
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Rysunek 2. Liczba podatników podatku dochodowego od osób fizycznych prowadz¹cych dzia³alnoœæ

gospodarcz¹ na przyk³adzie Urzêdu Skarbowego w Miechowie w latach 2004–2013

�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie danych Urzêdu Skarbowego w Miechowie

Rysunek 3. Liczba podatników stosuj¹cych poszczególne rodzaje podatku dochodowego od osób fizycznych

prowadz¹cych dzia³alnoœæ gospodarcz¹ na przyk³adzie Urzêdu Skarbowego w Miechowie w latach 2004–2013

PIT – zasady ogólne, PPL – podatek liniowy, PPE – podatek zrycza³towany, KP – karta podatkowa

�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie danych Urzêdu Skarbowego w Miechowie



Du¿ym zainteresowaniem cieszy³o siê opodatkowanie liniowe dochodów, co zaowocowa³o
zwiêkszeniem liczby podatników ze 107 osób (2004 rok) do 286 osób (2013 rok). Wzrost
liczby podatników – choæ wyraŸnie s³abszy ni¿ omówione wczeœniej dwa rodzaje –
zanotowano w zakresie podatku zrycza³towanego. Dowodem tego jest zwiêkszenie liczby
podatników z 783 (2004 rok) do 854 osób (2013 rok). Najmniejszym zainteresowaniem
podatników cieszy³a siê karta podatkowa, o czym œwiadczy³o zmniejszenie siê liczby
podatników z 208 (2004 rok) do 87 osób (2013 rok). Stosuj¹c ujêcie procentowe mo¿na
stwierdziæ, ¿e w latach 2004–2013 podatnicy najchêtniej korzystali z opodatkowania na
zasadach ogólnych (wzrost liczby podatników prawie 14-krotny), nastêpnie z podatku
liniowego (wzrost ponad 2,5-krotny), a w dalszej kolejnoœci z podatku zrycza³towanego
(wzrost o blisko 10%). Z kolei atrakcyjnoœæ karty podatkowej mala³a, czego dowodem by³
spadek liczby podatników stosuj¹cych tê metodê w badanym czasie o blisko 60%.

Na rysunku 4 przedstawiono sumaryczn¹ wartoœæ wp³ywów z podatku dochodowego od
osób fizycznych prowadz¹cych dzia³alnoœæ gospodarcz¹ na obszarze dzia³ania Urzêdu
Skarbowego w Miechowie w latach 2004–2013. Analizuj¹c ten wykres mo¿na zauwa¿yæ, ¿e
po wejœciu do Unii Europejskiej – co mo¿na wi¹zaæ równie¿ z nap³ywem funduszy unijnych,
wzrostem przedsiêbiorczoœci i zwiêkszonego otwierania dzia³alnoœci gospodarczej przez
osoby fizyczne – od 2006 roku nast¹pi³ dynamiczny przyrost wp³ywów podatkowych, który
trwa³ do 2008 roku. Po tym czasie poziom ten ustabilizowa³ siê, pomimo pojawienia siê
dekoniunktury na wielu rynkach œwiata. W latach 2004–2006 œredni poziom wp³ywów
z analizowanych w pracy podatków wzrós³ z oko³o 0,5 mln PLN do oko³o 5,5 mln PLN
rocznie. Z kolei œredni poziom wp³ywów podatkowych w latach 2007–2013 oscylowa³ oko³o
11 mln PLN rocznie.

Wykorzystuj¹c zaprezentowane dane empiryczne mo¿na zauwa¿yæ, ¿e przedstawiony
system opodatkowania dochodów z dzia³alnoœci gospodarczej na przyk³adzie Urzêdu Skar-
bowego w Miechowie jest przedmiotem ci¹g³ych, ewolucyjnych zmian, dostosowanych –
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Rysunek 4. Wartoœæ wp³ywów z podatku dochodowego od osób fizycznych prowadz¹cych dzia³alnoœæ

gospodarcz¹ na przyk³adzie Urzêdu Skarbowego w Miechowie w latach 2004–2013

�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie danych Urzêdu Skarbowego w Miechowie



lepiej lub gorzej – do postêpuj¹cych przemian ustrojowych, spo³ecznych i gospodarczych.
Przy konstrukcji podatku dochodowego w pierwszej kolejnoœci ustalona jest podstawa
opodatkowania. Czynnikami, które determinuj¹ jej wielkoœæ s¹ Ÿród³a przychodów i koszty,
które podatnik mo¿e potr¹ciæ z okreœlonych Ÿróde³ przychodów. Nastêpnie ustalana jest
wysokoœæ stawek podatkowych oraz katalog wydatków, które podatnik mo¿e potr¹ciæ od
obliczonego podatku.

4. Analiza struktury wp³ywów z podatku dochodowego osób fizycznych

prowadz¹cych dzia³alnoœæ gospodarcz¹ – przyk³ad Urzêdu Skarbowego w Miechowie

Poza kwesti¹ ewolucji liczby podatników i wartoœci wp³ywów podatkowych wa¿na jest
struktura poszczególnych rodzajów podatków dochodowych od osób fizycznych prowa-
dz¹cych dzia³alnoœæ gospodarcz¹. Wykorzystuj¹c dane empiryczne z Urzêdu Skarbowego
w Miechowie, dotycz¹ce opodatkowania dochodów osób prowadz¹cych dzia³alnoœæ gos-
podarcz¹ mo¿na zauwa¿yæ, ¿e w latach 2004–2013 dosz³o do znacznych zmian równie¿
w strukturze p³aconych podatków. Pojawi³y siê istotne modyfikacje generalnej struktury
iloœci podatników, a tak¿e w obrêbie wartoœci wp³ywów podatkowych.

W 2004 roku dominuj¹c¹ grup¹ podatników – osób fizycznych – prowadz¹cych dzia³al-
noœæ gospodarcz¹ byli p³ac¹cy zrycza³towany podatek dochodowy (64,8%), natomiast naj-
mniejszy udzia³ mieli podatnicy stosuj¹cy podatek liniowy (8,9%). W latach 2004–2013
dosz³o do diametralnej zmiany w strukturze podatników i w 2013 roku najwa¿niejsz¹ czêœæ
stanowili podatnicy opodatkowuj¹cy dochód na zasadach ogólnych (54,9%), a najmniejsz¹
grupê stanowi³y osoby fizyczne prowadz¹ce dzia³alnoœæ gospodarcz¹ i stosuj¹ce kartê
podatkow¹ (3,2%).

Porównuj¹c zmiany, które zasz³y w latach 2004–2013 mo¿na stwierdziæ, ¿e udzia³
podatników stosuj¹cych zasady ogólne wzrós³ o 45,8 punktów proc. (z 9,1% w 2004 roku do
54,9% w 2013 roku), nastêpnie stosuj¹cych podatek liniowy wzrós³ o 1,7 punktów proc.
(z 8,9% w 2004 roku do 10,5% w 2013 roku), z kolei wykorzystuj¹cych sposób zrycza³-
towanego podatku spad³ o 33,4 punktów proc. (z 64,8% w 2004 roku do 31,4% w 2013 roku),
a korzystaj¹cych z karty podatkowej obni¿y³ siê o 14 punktów proc. (z 17,2% w 2004 roku
do 3,2% w 2013 roku).

Podobnie jak w przypadku struktury liczby podatników podatku dochodowego z prowa-
dzonej dzia³alnoœci gospodarczej, równie¿ w przypadku struktury wartoœci wp³ywów podat-
kowych z badanego podatku zasz³y istotne zmiany. Warto zwróciæ uwagê, ¿e w strukturze
wartoœci wp³ywów podatkowych wystêpuj¹ te¿ udzia³y ujemne, bowiem w niektórych sytua-
cjach saldo roczne by³o ujemne z uwagi na nadwy¿kê zwrotów nad poborem danego rodzaju
podatku dochodowego. Z uwagi na wartoœci ujemne warto analizê przeprowadziæ dla lat
2006–2013. Generalnie mo¿emy zauwa¿yæ, ¿e we wp³ywach podatkowych dominuje podatek
liniowy, który poza 2007 rokiem stanowi³ ponad po³owê wszystkich wp³ywów z opodat-
kowania dochodów osób fizycznych prowadz¹cych dzia³alnoœæ gospodarcz¹, a w 2008 roku
by³o to nawet ponad 70%. Po uwzglêdnieniu licznych wahañ mo¿na zauwa¿yæ, ¿e wp³ywy
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Tabela 1. Struktura liczby podatników – podatek dochodowy od osób fizycznych prowadz¹cych
dzia³alnoœæ gospodarcz¹ na przyk³adzie Urzêdu Skarbowego w Miechowie

Lata
Udzia³ poszczególnych rodzajów podatku [%]

PIT PPL PPE KP

2004 9,1 8,9 64,8 17,2

2005 17,3 11,3 58,0 13,4

2006 25,9 14,8 49,4 10,0

2007 32,9 16,2 43,6 7,3

2008 39,4 15,9 39,1 5,6

2009 47,1 10,5 37,1 5,3

2010 48,9 10,1 36,9 4,1

2011 52,1 9,9 34,4 3,6

2012 53,7 10,8 32,3 3,2

2013 54,9 10,5 31,4 3,2

Objaœnienia jak do rysunku 3.
�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie danych Urzêdu Skarbowego w Miechowie

Tabela 2. Struktura wartoœci wp³ywów podatkowych – podatek dochodowy od osób fizycznych
prowadz¹cych dzia³alnoœæ gospodarcz¹ na przyk³adzie Urzêdu Skarbowego w Miechowie

Lata
Udzia³ poszczególnych rodzajów podatku [%]

PIT PPL PPE KP

2004 –144,6 0,0 221,2 23,4

2005 –26,7 0,0 115,6 11,0

2006 7,2 66,3 25,1 1,5

2007 40,8 46,8 11,8 0,6

2008 13,8 71,2 14,4 0,6

2009 19,3 62,9 16,8 0,9

2010 29,0 54,0 16,4 0,5

2011 27,0 54,2 18,5 0,4

2012 28,5 52,9 18,2 0,3

2013 26,7 54,1 18,9 0,4

Objaœnienia jak do rysunku 3.
�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie danych Urzêdu Skarbowego w Miechowie



z podatku dochodowego p³aconego na zasadach ogólnych stanowi¹ ponad 25%, z kolei
wp³ywy ze zrycza³towanego podatku kszta³tuj¹ siê na poziomie niewiele poni¿ej 20%.
Najmniejszy udzia³ stanowi¹ wp³ywy z karty podatkowej, których udzia³ jest poni¿ej 1%.

Zakoñczenie

Dzia³alnoœæ pañstwa wymaga ponoszenia ró¿nego rodzaju wydatków powodowanych
koniecznoœci¹ finansowania potrzeb spo³ecznych. Najwa¿niejszym Ÿród³em dochodów pañ-
stwa s¹ podatki nak³adane na osoby fizyczne i prawne. Jest to mo¿liwe dziêki funkcjono-
waniu w³aœciwego i stabilnego systemu podatkowego, który powinien zachêcaæ do inwes-
towania i zwiêkszania miejsc pracy. Wœród szczególnych cech systemu podatkowego warto
wymieniæ preferowanie oszczêdzania kosztem konsumpcji, nagradzanie pracy wobec bez-
czynnoœci, zachêcanie ludzi do powiêkszania legalnych dochodów, stymulowanie praco-
dawców do tworzenia produktywnych miejsc pracy w kraju, a nie za granic¹ oraz zachêcanie
przedsiêbiorców do innowacyjnoœci. Nieodpowiednio skonstruowany system podatkowy
mo¿e zahamowaæ wzrost gospodarczy, ograniczyæ sk³onnoœæ do oszczêdzania i tworzenia
kapita³u.

Bardzo wa¿n¹ rzecz¹ dla prawid³owego funkcjonowania nowoczesnego pañstwa jest
sprawna praca instytucji odpowiedzialnych za pobieranie podatków, czyli urzêdów skarbo-
wych. Zapewniaj¹ one realizacjê dochodów bud¿etowych, które mog¹ sfinansowaæ za³o¿one
cele rz¹dowe, a przede wszystkim oferowanie dóbr publicznych i œwiadczenie us³ug pub-
licznych dla obywateli. Instytucje skarbowe staraj¹ siê utrzymaæ cz³onków danego spo³e-
czeñstwa w ramach po¿¹danych wzorców i obowi¹zków poprzez odpowiednie funkcjo-
nowanie systemu podatkowego.

Przeprowadzona analiza empiryczna wskazuje, ¿e przyjêt¹ hipotezê badawcz¹ nale¿y
uznaæ za pozytywnie zweryfikowan¹, choæ jedynie czêœciowo. O ile jednak w zakresie liczby
podatników w latach 2004–2013 mo¿na by³o zaobserwowaæ systematyczny wzrost liczby
podatników – œredniorocznie o 8,4% – to jednak w przypadku wp³ywów podatkowych ta
systematycznoœæ wzrostu by³a jednak w¹tpliwa. Pozytywna weryfikacja hipotezy mo¿e mieæ
uzasadnienie w tej kwestii, ¿e wzrost wp³ywów podatkowych nast¹pi³, jednak w du¿ym
stopniu mo¿na to uznaæ za wzrost gwa³towny w okresie 2004–2006. Mo¿na podejrzewaæ,
¿e za wzrost ten odpowiada³a znacz¹ca poprawa koniunktury makroekonomicznej, jak i zna-
cz¹cy nap³yw funduszy unijnych i wzrost przedsiêbiorczoœci. Zatem brak stabilnoœci wzros-
tu wp³ywów podatkowych, które w latach 2007–2013 ustabilizowa³y siê w przedziale
10–12 mln PLN rocznie, nie pozwala w pe³ni pozytywnie zweryfikowaæ postawionej
wczeœniej hipotezy badawczej.

Aktualnie w strukturze liczby podatników najwiêkszy udzia³ (ponad po³owê) stanowi¹
osoby fizyczne prowadz¹ce dzia³alnoœæ gospodarcz¹ opodatkowane na zasadach ogólnych,
nastêpnie stosuj¹cy podatek zrycza³towany, w dalszej kolejnoœci podatek liniowy, a naj-
mniejszy udzia³ maj¹ podatnicy korzystaj¹cy z karty podatkowej. Z kolei w przypadku
struktury wp³ywów podatkowych sytuacja jest diametralnie odwrotna, bowiem najwiêksz¹
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czêœæ wp³ywów dostarczaj¹ podatnicy opodatkowani liniowo, nastêpnie na zasadach ogól-
nych, w dalszej kolejnoœci wed³ug podatku zrycza³towanego, a najmniejsze znaczenie w tej
kwestii maj¹ podatnicy stosuj¹cy kartê podatkow¹.
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Zbigniew Rapciak*

Dylematy w procesie zarz¹dzania projektami
inwestycyjnymi

Dilemmas in investment project management

The primary objective of this article is to present dilemmas of paramount importance in the

management of investment projects. The article employs the method of analysis and critical

assessment of the literature for the purpose of verifying the research hypothesis. The article

is theoretical in nature. It demonstrates critical analysis and offers ordering of existing

knowledge concerning the implementation and management of investment projects.

Different types and forms of investment projects are discussed, stages of the investment

project preparation are described, relationships between the investment project cycle and

financial flows are shown, and also, key dilemmas related to investment efficiency evaluation

are characterized. The article reveals that the process of investment project management is

of great importance in the assessment of both the overall company management as well as a

company’s pursuit of business activities.

Wprowadzenie

Zarz¹dzanie jest jednym z kluczowych elementów prawid³owego rozwoju ka¿dego
projektu. Nawet pozornie nieskomplikowane przedsiêwziêcie, jeœli jest Ÿle zarz¹dzane,
mo¿e generowaæ straty i wywo³aæ dewaluacjê wartoœci firmy. Dobre zarz¹dzanie znacznie
usprawnia ca³y proces inwestycyjny. Mo¿e ono mieæ charakter kompleksowego zarz¹dzania
projektem albo wy³¹cznie wybranymi zadaniami. Ka¿dy projekt wymaga podejœcia indy-
widualnego, dopasowuj¹c zasoby i metodykê zarz¹dzania do za³o¿onych celów. Zarz¹dzanie
projektami inwestycyjnymi stanowi wa¿ny element kierowania ka¿d¹ firm¹ funkcjonuj¹c¹
w otoczeniu rynkowym. Decyzje inwestycyjne stanowi¹ jedn¹ z czterech decyzji o skutkach
finansowych, do których zalicza siê jeszcze decyzje operacyjne, finansowe i dywidendowe1.
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W ramach decyzji inwestycyjnych wyró¿nia siê decyzje o krótkookresowych inwestycjach
w papiery wartoœciowe, decyzje o inwestycjach w zakresie zakupów finansowych aktywów
trwa³ych, a tak¿e decyzje o inwestycjach w zakresie zakupu lub tworzenia rzeczowych
aktywów trwa³ych2.

Proces inwestycyjny wi¹¿e siê z ryzykiem poniesienia strat, w tym utraty zainwes-
towanego kapita³u. Trafnoœæ podejmowanych decyzji inwestycyjnych jest funkcj¹ stanu
wiedzy o istocie, metodach i procedurach realizacji projektów inwestycyjnych. Rozwój
gospodarki rynkowej spowodowa³ wzrost zapotrzebowania na wypracowanie jasnych i sku-
tecznych sposobów selekcji projektów inwestycyjnych. Wi¹¿e siê to równie¿ z podej-
mowaniem w³aœciwych decyzji inwestycyjnych, a tak¿e póŸniejszego zarz¹dzania tymi
projektami. S¹ to trudne i odpowiedzialne decyzje, które musz¹ podejmowaæ przedsiêbiorcy
i mened¿erowie firm.

Zasadniczym celem artyku³u jest przedstawienie najwa¿niejszych dylematów w procesie
zarz¹dzania projektami inwestycyjnymi, z którymi borykaj¹ siê mened¿erowie przedsiê-
biorstw. Przeanalizowana literatura krajowa i zagraniczna, a tak¿e sformu³owany cel pracy
pozwoli³y postawiæ nastêpuj¹c¹ hipotezê badawcz¹: „Proces zarz¹dzania projektami inwes-
tycyjnymi ma du¿e znaczenie w ocenie efektywnoœci prowadzenia dzia³alnoœci gospodarczej
przez przedsiêbiorstwo”. Sformu³owana hipoteza zostanie zweryfikowana za pomoc¹ me-
tody badawczej, polegaj¹cej na pog³êbionym i krytycznym studium literatury przedmiotu.
Zastosowana metoda analizy i krytycznej oceny literatury pozwoli osi¹gn¹æ cel i ustaliæ stan
wiedzy w zakresie postawionej hipotezy badawczej.

Artyku³ ma charakter teoretyczny. W pierwszej czêœci przedstawiono krytyczn¹ analizê
i uporz¹dkowanie dotychczasowej wiedzy dotycz¹cej realizacji i zarz¹dzania projektami
inwestycyjnymi. W nastêpnym etapie omówiono rodzaje i formy realizowanych projektów
inwestycyjnych, ze szczególnym uwzglêdnieniem najwa¿niejszych kryteriów klasyfikacji
inwestycji. W kolejnej czêœci przybli¿ono etapy przygotowania projektów inwestycyjnych,
wskazuj¹c na trzy zasadnicze fazy cyklu ¿ycia projektu inwestycyjnego. Nastêpny pod-
rozdzia³ pokazuje zwi¹zki miêdzy cyklem projektu inwestycyjnego a przep³ywami finan-
sowymi. W ostatniej czêœci omówiono najwa¿niejsze kwestie zwi¹zane z ocen¹ efektyw-
noœci projektów inwestycyjnych i podjêto próbê zaprezentowania przyk³adowego ci¹gu
etapów ewaluacji projektu inwestycyjnego. Artyku³ koñczy siê przedstawieniem wniosków
i sformu³owaniem rekomendacji dla procesu zarz¹dzania projektami inwestycyjnymi w fir-
mach dzia³aj¹cych w gospodarce rynkowej.

1. Przegl¹d literatury

Zagadnienia dotycz¹ce inwestycji i projektów inwestycyjnych s¹ szeroko dyskutowa-
ne w literaturze przedmiotu zarówno krajowej, czego dowodem s¹ prace S. Wrzoska3,
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W. Rogowskiego4, A. Korombel5, A. Wojewnik-Filipkowskiej6, P. Kawy i S. Wydymusa7,
R.W. W³odarczyka, S. Lisa i D. Góral8, K. Brzozowskiej9, H. Gawrona10 oraz K. Jajugi
i T. Jajugi11, jak i zagranicznej, ze szczególnym uwzglêdnieniem prac J. Hirschleifera12,
W. Sharpe’a13, B. Carsberga14, F.J. Fabozziego15, A.K. Dixita i R.S. Pindycka16.

Wa¿ne miejsce w prowadzonym dyskursie miêdzy mened¿erami i uczonymi zajmuje
kwestia samego zarz¹dzania projektami i przedsiêwziêciami inwestycyjnymi. Pojawiaj¹ce
siê na rynku zmiany oraz gospodarka rynkowa wymuszaj¹ efektywne zarz¹dzanie pro-
jektami inwestycyjnymi. Zmienne otoczenie gospodarcze, w jakim te projekty s¹ realizo-
wane sprawia, ¿e istotnym czynnikiem staje siê dobór odpowiednich zarz¹dzaj¹cych, bior¹c
pod uwagê ich kwalifikacje w kontekœcie postawionych celów. Rozwój technologii informa-
cyjno-komunikacyjnych (ICT) daje szansê wykorzystania systemów informatycznych do
wsparcia zarz¹dzania procesami wdro¿enia i realizacji poszczególnych sk³adowych projektu
inwestycyjnego, jak: planowanie, harmonogramowanie, bud¿etowanie, rozliczenie czy we-
ryfikacja sprawnoœci realizacji.

W przypadku projektów inwestycyjnych o z³o¿onej strukturze organizacyjnej i trudnych
technologicznie, wykorzystuje siê zespo³y projektowe na potrzeby realizacji konkretnych
zadañ. Stworzenie w ramach takiego zespo³u wartoœciowych relacji interpersonal-
nych, usprawnia organizacjê ca³ego projektu inwestycyjnego, wp³ywaj¹c na poprawê jego
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efektywnoœci. Kluczem do podejmowania w³aœciwych decyzji inwestycyjnych jest diag-
noza, które z czynników i w jakiej fazie realizacji projektu inwestycyjnego mog¹ mieæ na
niego wp³yw. Trzeba te¿ pamiêtaæ, ¿e powierzenie zarz¹dzania projektem inwestycyjnym
i delegowanie uprawnieñ do ró¿nych zespo³ów zadaniowych to dla ka¿dej organizacji
strategiczny element w ca³ym cyklu realizacji projektu inwestycyjnego.

Analiza dostêpnej literatury pokazuje, ¿e wyjaœnienie pojêcia inwestycje nie jest jedno-
znaczne. Zgodnie z jednym z wa¿niejszych podejœæ, inwestycje to zakupy dóbr kapita³owych
oraz zmiany zapasów, które mog¹ byæ u¿yte w produkcji innych dóbr i us³ug17. Mo¿na
równie¿ zdefiniowaæ inwestycje jako d³ugookresowe zaanga¿owanie zasobów ekonomicz-
nych w celu produkowania i uzyskiwania korzyœci netto w przysz³oœci18, albo jako wydatki
na urz¹dzenia rzeczowe i finansowe, wydatki na B+R, wdro¿enia i reklamê. Inwestycje s¹
wiêc dzia³aniami stanowi¹cymi metodê powiêkszania wartoœci firmy. H.B. Mayo traktuje
inwestycje jako zakup fizycznego aktywu (przedsiêbiorstwa, wyposa¿enia)19.

W literaturze przedmiotu odró¿nia siê przedsiêwziêcie od projektu inwestycyjnego. Jako
przedsiêwziêcie inwestycyjne rozumie siê zespó³ wzajemnie ze sob¹ powi¹zanych czyn-
noœci, które mog¹ byæ akceptowane lub odrzucone w ca³oœci. Projekt jest pojêciem wê¿szym
ni¿ przedsiêwziêcie. Aby dane przedsiêwziêcie mo¿na traktowaæ jako projekt, spe³nione
musz¹ byæ nastêpuj¹ce kryteria20:

— jednokrotnoœæ (realizacja przedsiêwziêcia po raz pierwszy),
— celowoœæ (stanowi wynik okreœlonej strategii),
— odrêbnoœæ (brak powi¹zañ z normaln¹, rutynow¹ dzia³alnoœci¹ firmy),
— ograniczonoœæ (istnienie ograniczenia czasowego realizacji przedsiêwziêcia),
— odrêbnoœæ strukturalna (wydzielenie realizacji przedsiêwziêcia jako osobnej struk-

tury w firmie).
W zarz¹dzaniu projektami najczêœciej wyró¿nia siê dziewiêæ obszarów wiedzy21:
— obszary wiedzy prowadz¹ce do specyficznych zadañ projektu, tj. zakres, czas, koszt

i jakoœæ,
— obszary wiedzy u³atwiaj¹ce osi¹gniêcie zadañ projektu, czyli zarz¹dzanie zasobami

ludzkimi, komunikacj¹, ryzykiem i zaopatrzeniem,
— obszar wiedzy stanowi¹cy zarz¹dzanie integracj¹ projektu, który dotyczy wszystkich

pozosta³ych obszarów wiedzy.
W ramach procesu zarz¹dzania projektami inwestycyjnymi nie mo¿na zapominaæ o ry-

zyku inwestycyjnym. Realizacja projektów inwestycyjnych w zakresie ryzyka dotyczy jego
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identyfikacji, kwantyfikacji i zarz¹dzania22. Ryzyko powinno byæ dok³adnie zidentyfiko-
wane i œciœle kontrolowane. Zarz¹dzanie ryzykiem jest krytycznym elementem ca³ego pro-
cesu inwestycyjnego. Szereg klasyfikacji ryzyka projektów inwestycyjnych mo¿na znaleŸæ
w pracach przegl¹dowych z podzia³em na ryzyko inwestycyjne w fazie przedinwestycyjnej,
inwestycyjnej i operacyjnej23.

2. Wybrane aspekty zarz¹dzania projektami inwestycyjnymi

2.1. R o d z a j e i f o r m y r e a l i z o w a n y c h p r o j e k t ó w i n w e s t y c y j n y c h

Inwestycje, podobnie jak inne kategorie ekonomiczne, mog¹ byæ klasyfikowane wed³ug
ró¿nych kryteriów. Dobór tych kryteriów jest czêœciowo zale¿ny od mo¿liwoœci i potrzeb
badawczych. Odpowiedni wybór sposobu klasyfikowania jest wa¿nym elementem wp³y-
waj¹cym na poprawnoœæ oceny efektywnoœci prowadzonych dzia³añ inwestycyjnych, co
jednoczeœnie pomaga firmie w stworzeniu standardowych procedur pomiaru ich op³acal-
noœci24. Ró¿ne podzia³y inwestycji maj¹ czêsto charakter porz¹dkuj¹cy i wspomagaj¹
komunikacjê miêdzy podmiotami bior¹cymi udzia³ w projekcie.

W praktyce dzia³alnoœci przedsiêbiorstw najczêœciej w literaturze wymienia siê dwa
rodzaje inwestycji25: finansowe (kapita³owe) i rzeczowe (materialne). Oprócz tego warto
zwróciæ uwagê na podzia³ inwestycji pod wzglêdem ich charakteru na kapita³owe, ma-
terialne i niematerialne, czy te¿ pod wzglêdem ich celu ekonomicznego na inwestycje
niedochodowe i dochodowe. Z punktu widzenia rodzaju Ÿróde³ finansowania wyró¿nia siê
inwestycje w³asne, kredytowane i mieszane. Z kolei ze wzglêdu na sposób realizacji
inwestycji wystêpuj¹ inwestycje zlecone i wykonywane we w³asnym zakresie. Wreszcie
z punktu widzenia stadium rozwoju mo¿na wymieniæ nastêpuj¹ce typy inwestycji: pro-
jektowane, nowo rozpoczynane, kontynuowane oraz oddane do u¿ytku. Z kolei w wyniku
powi¹zania dwóch sposobów realizacji z dwoma rodzajami produktów (materialne, niema-
terialne) wyró¿niamy nastêpuj¹ce projekty inwestycyjne26:

— o klasycznej konstrukcji,
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— operacyjne przedsiêbiorstw,
— rozwijaj¹ce produkt,
— badawcze i rozwojowe.
Warto te¿ wspomnieæ o szczególnych rodzajach inwestycji w ramach inwestycji rzeczo-

wych, które s¹ podstaw¹ funkcjonowania wiêkszoœci firm produkcyjnych, budowlanych
i przemys³owych. Tutaj te¿ mo¿na wyodrêbniæ kilka klasyfikacji tych inwestycji. Z uwagi na
przyjêty cel danej organizacji inwestycje rzeczowe nale¿y podzieliæ na27 odtworzeniowe
(zapewniaj¹ dotychczasowy zasób kapita³u rzeczowego i poziom produkcji) i rozwojowe
(maj¹ za zadanie podniesienie poziomu technologicznego i efektywnoœci dostêpnego w fir-
mie maj¹tku rzeczowego, jak przyk³adowo inwestycje w nowe budownictwo, rozbudowa
czy inwestycje modernizacyjne). Godnym uwagi podzia³em inwestycji rzeczowych jest
wyró¿nienie inwestycji nowych (budowa obiektu od podstaw) oraz inwestycji restruk-
turyzacyjnych, które z kolei obejmuj¹ inwestycje modernizacyjne, racjonalizatorskie i od-
tworzeniowe28.

2.2. E t a p y p r z y g o t o w a n i a p r o j e k t ó w i n w e s t y c y j n y c h

Cykl ¿ycia projektu jest z³o¿onym i wielop³aszczyznowym procesem, który rozpoczyna
siê wydatkami na przygotowanie i realizacjê inwestycji, koñczy zaœ wp³ywami ze sprzeda¿y
likwidowanego obiektu. Projekt inwestycyjny sk³ada siê z trzech odrêbnych faz29:

a) przedinwestycyjnej (identyfikacyjna),
b) implementacji (inwestycyjna; realizacji),
c) operacyjnej (eksploatacji).
Fazy te mog¹ byæ zró¿nicowane, zale¿nie od bran¿y, rodzaju i rozmiarów inwestycji.

Mog¹ byæ ponadto wyodrêbnione dodatkowe etapy w ka¿dej z wymienionych faz. W ramach
fazy przedinwestycyjnej mo¿na wyró¿niæ kilka zasadniczych dzia³añ:

— identyfikacja mo¿liwoœci inwestycyjnych, tzw. studium mo¿liwoœci, w ramach którego
nastêpuje okreœlenie szansy realizacji inwestycji oraz specyfikacja projektów do
dalszych badañ;

— okreœlenie wariantów inwestycji i wstêpna ich selekcja, a w szczególnoœci przy-
gotowanie bardziej szczegó³owych za³o¿eñ techniczno-ekonomicznych, które poz-
wol¹ na dokonanie wstêpnej selekcji wariantów inwestycyjnych;

— studium przedrealizacyjne, którego cech¹ jest przygotowanie raportu, bêd¹cego osta-
teczn¹ wersj¹ projektu inwestycyjnego;

— ocena i podjêcie decyzji inwestycyjnej, czyli ostateczna ewaluacja efektywnoœci
projektu, stanowi¹ca techniczn¹ i ekonomiczn¹ podstawê podjêcia decyzji o realizacji
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projektu; podstaw¹ tego etapu mo¿e byæ przeprowadzenie studium pomocniczego czy
te¿ analiza porównawcza alternatywnych rozwi¹zañ w przedmiocie inwestycji.

Kolejna faza realizacji obejmuje przeprowadzenie negocjacji i zawieranie kontraktów
z wykonawcami robót, dostawcami maszyn i urz¹dzeñ oraz instytucjami finansowymi.
Istotne w tej fazie jest równie¿ przygotowanie ostatecznych planów technicznych projektu
inwestycyjnego, budowa, marketing przedprodukcyjny w postaci promocji i reklamy, re-
krutacja i szkolenia pracowników, a tak¿e przyjêcie obiektu do eksploatacji poprzez tech-
niczny odbiór projektu.

Faza eksploatacyjna obejmuje wszystkie problemy zwi¹zane z normaln¹ dzia³alnoœci¹
ostatecznego wyniku projektu inwestycyjnego, w tym czêœciowo odbiór i rozruch, osi¹gniê-
cie za³o¿onych zdolnoœci wytwórczych, odnawianie, remonty, rekonstrukcja i modernizacja.

2.3. C y k l p r o j e k t u i n w e s t y c y j n e g o a p r z e p ³ y w y f i n a n s o w e

Proces inwestycyjny jest powi¹zany z koniecznoœci¹ zapewnienia œrodków finansowych
na tworzenie i eksploatacjê maj¹tku trwa³ego, a¿ do momentu jego likwidacji. Proces ten
musi obejmowaæ identyfikacjê i wybór Ÿróde³ finansowania, w tym instytucji finansowych
zapewniaj¹cych dop³yw œrodków pieniê¿nych. Specyfika projektu inwestycyjnego determi-
nuje Ÿród³a i sposoby pozyskiwania œrodków na finansowanie projektu inwestycyjnego.

Cykl projektu inwestycyjnego jest œciœle powi¹zany z przep³ywem œrodków pieniê¿nych
w czasie. Intensywnoœæ i czas tego przep³ywu s¹ zdeterminowane kolejnoœci¹ czynnoœci
i zdarzeñ po³¹czonych z procesem inwestycyjnym. Przygotowanie procesu inwestycyjnego
z punktu widzenia przep³ywu œrodków pieniê¿nych ma dla inwestora istotne znaczenie,
bowiem decyduje o sukcesie ekonomicznym. Nie wystarczy organizacja odpowiednich
Ÿróde³ finansowania, ale niezbêdna wydaje siê byæ synchronizacja tych Ÿróde³ z potrzebami
finansowymi w trakcie etapu przygotowawczego, realizacji i eksploatacji projektu inwes-
tycyjnego. W procesie poszukiwania w³aœciwych Ÿróde³ finansowania projektów inwesty-
cyjnych niezbêdne wydaje siê zwrócenie uwagi na trzy zasadnicze kwestie:

— rozmiary potrzeb kapita³owych,
— czas zamro¿enia œrodków pieniê¿nych,
— koniecznoœæ zapewnienia p³ynnoœci finansowej w czasie.
Przygotowanie i realizacja projektów inwestycyjnych wymagaj¹ zmobilizowania od-

powiednich zasobów kapita³owych. Warto zwróciæ uwagê, ¿e wzglêdnie du¿e projekty
inwestycyjne mog¹ byæ finansowane jedynie przez du¿e konsorcja finansowe lub z kapita³u
pozyskanego na miêdzynarodowych rynkach finansowych. Kolejnym zagadnieniem jest to,
¿e z procesem inwestycyjnym wi¹¿e siê zamro¿enie kapita³u w czasie. Oznacza to utratê
korzyœci z tego kapita³u, które mog³yby byæ osi¹gniête z innych form alokacji kapita³u, czyli
pojawia siê tzw. koszt alternatywny30. W ramach oceny cyklu projektu inwestycyjnego
w kontekœcie przep³ywów finansowych warto zwróciæ uwagê na to, ¿e z przygotowaniem,
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realizacj¹ i eksploatacj¹ inwestycji wi¹¿e siê dba³oœæ o zapewnienie odpowiedniej p³yn-
noœci finansowej. Nale¿y w tym przypadku uwzglêdniæ wielkoœæ planowanych wydatków
inwestycyjnych, mo¿liwoœci pozyskania kapita³u w³asnego i obcego, a tak¿e zgodnoœæ
w czasie strumieni wydatków inwestycyjnych z wp³ywami.

2.4. D y l e m a t y o c e n y e f e k t y w n o œ c i z a r z ¹ d z a n i a p r o j e k t a m i
i n w e s t y c y j n y m i

Zarz¹dzanie projektami inwestycyjnymi obejmuje rzeteln¹ ocenê efektywnoœci realizo-
wanych projektów inwestycyjnych. Rachunek efektywnoœci przedsiêwziêæ inwestycyjnych
obejmuje przygotowanie danych i sporz¹dzenie oceny ich op³acalnoœci, analizê poziomu
ryzyka zwi¹zanego z ich realizacj¹ oraz podjêcie na tej podstawie decyzji inwestycyjnej31.

Do procesu ewaluacji pe³nych efektów wdro¿enia projektu inwestycyjnego s³u¿¹ metody
ekonomiczne, okreœlaj¹ce wk³ad danego projektu inwestycyjnego w rozwój firmy. Na
podstawie literatury przedmiotu mo¿na zaproponowaæ skwantyfikowany model oceny eko-
nomicznej zarz¹dzania projektami inwestycyjnymi. W istocie polega on na pog³êbionej
analizie ró¿nych aspektów projektu inwestycyjnego, z³o¿onego z kilku zasadniczych eta-
pów32, które zosta³y przedstawione na rysunku 1.

Ewaluacja projektu inwestycyjnego powinna uwzglêdniaæ efekty bezpoœrednie i poœ-
rednie. Pierwsze z nich obejmuj¹ wycenê nak³adów, kosztów i wyników, bior¹c pod uwagê
czynnik czasu i zmiany wartoœci pieni¹dza. Z kolei efekty poœrednie musz¹ uwzglêdniaæ
mierzalne i niemierzalne wyniki niekoniecznie zwi¹zane z zasadniczym celem projektu
inwestycyjnego, lecz maj¹ce istotny wp³yw na ostateczne wyniki, jak zmiana standardów,
wygody czy jakoœci. Warto zwróciæ uwagê, ¿e ocena op³acalnoœci projektu inwestycyjnego
mo¿e mieæ charakter absolutny, czyli pozwala stwierdziæ jego ekonomiczn¹ efektywnoœæ
przy u¿yciu okreœlonych algorytmów, albo charakter relatywny, czyli s³u¿y wykazaniu
stopnia op³acalnoœci danego projektu na tle innych przedsiêwziêæ inwestycyjnych. Dodat-
kowo analiza op³acalnoœci mo¿e mieæ charakter jednokryterialny (syntetyczna ewaluacja)
lub wielokryterialny (ocena cz¹stkowa i ró¿nokierunkowa)33.

Z punktu widzenia przebiegu realizacji projektu inwestycyjnego i jego efektywnoœci
istotne jest rozró¿nienie trzech typów struktur organizacji realizuj¹cej ten projekt34:

— funkcjonalna – ró¿ne zespo³y wykonuj¹ okreœlone zadania lub grupy zadañ,
— projektowa – jeden zespó³ realizuje wszystko od pocz¹tku do ukoñczenia danego

projektu,
— macierzowa – funkcjonalne grupy uczestnicz¹ w poszczególnych projektach, nato-

miast ka¿dy zespó³ uczestniczy w jednym lub w wiêkszej liczbie projektów i ma
jednego lub wiêcej prze³o¿onych.

170 Wy¿sza Szko³a Ekonomii i Informatyki w Krakowie

31 S. Wrzosek, Ocena… op.cit., s. 15.
32 M.T. Wilczek, Podstawy… op.cit., s. 28–31.
33 W. Rogowski, Rachunek… op.cit., s. 33–34.
34 M. T. Wilczek, Podstawy… op.cit., s. 22; M.A. Vouk, Project Teams, Structure and Verification, NC State

University, CSC 510, New York 1998, s. 15.



Reasumuj¹c, poprawnoœæ zarz¹dzania efektywnoœci¹ projektów inwestycyjnych jest
zdeterminowana kilkoma podstawowymi zasadami: przyrostowoœci, uniwersalnoœci, porów-
nywalnoœci, kompleksowoœci, jednoznacznoœci, obiektywnoœci i spójnoœci35. Na ostateczny
kszta³t w³aœciwej oceny efektywnoœci projektu inwestycyjnego w ramach zarz¹dzania pro-
jektem ma wp³yw kilka aspektów: procesy inflacyjne, niepewnoœæ i ryzyko prowadzenia
dzia³alnoœci gospodarczej, skutki zewnêtrzne projektu, internacjonalizacja procesów inwes-
tycyjnych, modele zarz¹dzania projektami inwestycyjnymi oraz zmiennoœæ formu³ i algo-
rytmów ewaluacji projektów inwestycyjnych36. Ka¿dy z tych aspektów determinuje w spo-
sób istotny efektywnoœæ projektu inwestycyjnego i ostateczn¹ ocenê jakoœci zarz¹dzania tym
projektem.
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ocena realizacji celów

ocena trafnoœci wyboru alternatywnych opcji

przegl¹d powykonawczy

analiza wra¿liwoœci

oszacowanie korzyœci netto

oszacowanie kosztów alternatywnych

Rysunek 1. Próba identyfikacji etapów oceny ekonomicznej zarz¹dzania projektami inwestycyjnymi

�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie: M.T. Wilczek, Podstawy… op.cit., s. 28–31
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Wnioski

Przeprowadzona w artykule analiza dotycz¹ca oceny efektywnoœci w ramach zarz¹dza-
nia projektami inwestycyjnymi pozwoli³a sformu³owaæ kilka koñcowych wniosków.

Po pierwsze, w ramach zarz¹dzania projektami inwestycyjnymi warto odwo³aæ siê do
ujêcia tradycyjnego, które zak³ada piêæ zasadniczych czynnoœci: zdefiniowanie zakresu
projektu; szczegó³owe planowanie dzia³añ; wykonanie przyjêtego planu; monitorowanie
i kontrolowanie postêpów prac nad projektem; zamkniêcie projektu wraz z ocen¹ rezultatów
i audytem powdro¿eniowym.

Po drugie, rachunek efektywnoœci inwestycji stanowi istotny i z³o¿ony element ca³ego
procesu zarz¹dzania projektem inwestycyjnym. Ma on nie tylko wp³yw na pomyœlnoœæ
realizacji inwestycji, ale równie¿ na przysz³¹ sytuacjê ekonomiczn¹ przedsiêbiorstwa.

Po trzecie, decyzje inwestycyjne stanowi¹ szczególnie z³o¿ony element zarz¹dzania
przedsiêbiorstwami. Podjêcie efektywnej decyzji w ramach zarz¹dzania projektem wymaga
uwzglêdnienia wielu kryteriów i respektowania podstawowych zasad decyduj¹cych o obiek-
tywizmie ewaluacji. Zatem proces zarz¹dzania projektami inwestycyjnymi ma du¿e zna-
czenie w generalnej ocenie zarz¹dzania firm¹ i prowadzenia dzia³alnoœci gospodarczej przez
przedsiêbiorstwo. Dlatego te¿ na podstawie krytycznej analizy literatury mo¿na pozytywnie
zweryfikowaæ postawion¹ na wstêpie hipotezê badawcz¹.

Po czwarte, proces oceny efektywnoœci projektów inwestycyjnych powinien byæ wielo-
etapowy oraz precyzyjnie, jasno i kompleksowo uwzglêdniaj¹cy wszystkie aspekty in-
westycji, a tak¿e zintegrowany z zarz¹dzaniem strategicznym firmy.

Po pi¹te, kwestie metodyczne, zmultiplikowane formu³y oceny, zmiennoœæ algorytmów
wykorzystywanych w rachunkach op³acalnoœci projektów inwestycyjnych, ró¿norakie za-
stosowania rachunku efektywnoœci, brak kontroli ryzyka na poszczególnych etapach zarz¹-
dzania projektem inwestycyjnym s¹ jednymi z wa¿niejszych praktycznych problemów
wystêpuj¹cych w procesie identyfikacji, selekcji i realizacji atrakcyjnych przedsiêwziêæ
inwestycyjnych w firmach.
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Agnieszka Witoñ*

Ingerencja pañstwa w gospodarkê
w teorii ekonomii

Intervention of the state in economic theory

The article discusses a crucial aspect of economic theory – state intervention. It provides an

overview of literature on the topic, covering pre-classical, classical, and Keynesian state

intervention theories, concluding with concepts belonging to the welfare economy. In the

light of recent developments in the economic theory, particularly the knowledge-based

economy paradigm, the article posits a hypothesis stating that the role of state in modern

economy is significant and crucial, especially considering that knowledge, an important

productivity factor, is a public good. Thus, market does not provide it on the optimal level.

State intervention proves to be a necessary element deriving from the general characteristics

of currently prevailing economic model

Wprowadzenie

Dyskusja nad ekonomiczn¹ rol¹ pañstwa w gospodarce by³a prowadzona w teorii eko-
nomii od wielu lat. W ramach tego kierunku badañ starano siê dokonywaæ zarówno ge-
neralnej oceny funkcjonowania pañstwa jako alternatywy dla mechanizmu rynkowego, ale
tak¿e poddawano analizom znaczenie pañstwa wystêpuj¹cego w charakterze podmiotu
komplementarnego i sprzyjaj¹cego nieskrêpowanemu dzia³aniu rynku. Ewaluacji podlega³o
wiele elementów, a wœród nich zakres ingerencji pañstwa, stosowane narzêdzia, rozwi¹zania
prawne oraz efektywnoœæ istnienia instytucji pañstwa. Przegl¹d myœli dotycz¹cej ekono-
micznej roli pañstwa w gospodarce pokazuje zale¿noœæ przyjmowanego w okreœlonym
czasie rozwi¹zania od warunków kulturowych, spo³ecznych i œrodowiskowych, wp³ywa-
j¹cych na pogl¹dy dotycz¹ce sposobów kreowania dobrobytu spo³ecznego.

Mimo tak szerokiej i d³ugotrwa³ej debaty naukowej, jak dotychczas nie wypracowano
jednolitego stanowiska w tym wzglêdzie i tak naprawdê znajduj¹ siê uczeni, którzy s¹
przekonani o koniecznoœci istnienia pañstwa w gospodarce, upatruj¹c w nim niezbêd-
nego nadzorcy i regulatora wielu mechanizmów oraz procesów ekonomicznych. Z drugiej
strony istnieje silna grupa zwolenników minimalizacji udzia³u pañstwa w gospodarce,
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która przekonuje o negatywnych konsekwencjach ekonomicznych ingerencji w mechanizm
rynkowy innych podmiotów ni¿ jednostki prywatne.

Celem artyku³u jest próba oceny prowadzonej w teorii ekonomii dyskusji na temat
ingerencji pañstwa w gospodarkê. Szczególnie jest to wa¿ne w obliczu istnienia w roz-
winiêtych krajach silnej presji na dynamizowanie budowy gospodarki opartej na wiedzy.
Stawia to nowe wyzwania przed pañstwem, ale równie¿ pojawiaj¹ siê liczne zagro¿enia.
Niniejsza praca stanowi próbê podjêcia przedstawionego tematu i udowodnienia poni¿szej
hipotezy przy u¿yciu metody kwerendy istniej¹cej literatury.

Zakreœlony w ten sposób kontekst badawczy pozwala na postawienie nastêpuj¹cej hipo-
tezy badawczej: We wspó³czesnej gospodarce rynkowej rola pañstwa jest niezbêdna i zna-
cz¹ca, szczególnie w budowaniu gospodarki opartej na wiedzy, cechuj¹cej siê zapewnieniem
wolnego, trwa³ego i natychmiastowego dostêpu do sieciowych zasobów wiedzy.

1. Ekonomiczna rola pañstwa a interwencjonizm – przegl¹d literatury

Fakt, ¿e nowoczesne pañstwo ma do spe³nienia miêdzy innymi funkcje ekonomiczne,
wydaje siê byæ bezsporny. Jednak pytanie o zakres tych funkcji stanowi wa¿n¹, choæ nie
jedyn¹, koœæ niezgody pomiêdzy ekonomistami nale¿¹cymi do ró¿nych szkó³. Pytanie o rolê
pañstwa w gospodarce czêsto jest sprowadzane do pytania o interwencjonizm pañstwowy –
jego przes³anki, zakres i cele. Takie zawê¿enie nie oddaje jednak istoty rzeczy. Interwencja,
czy te¿ ingerencja pañstwa w gospodarkê, jest jedynie jedn¹ z mo¿liwych form zaanga-
¿owania pañstwa. Samo pojêcie interwencjonizmu nie zawsze jest jednoznacznie defi-
niowane. Przyk³adowo Z. Fedorowicz1 definiuje interwencjonizm pañstwowy jako politykê
nastawion¹ na regulowanie przez pañstwo ca³ego mechanizmu gospodarczego, w szcze-
gólnoœci zaœ na przeciwdzia³anie kryzysom gospodarczym. D.W. Moffat2 okreœla inter-
wencjonizm w szerszym sensie jako wszelkie akcje rz¹du, które powoduj¹ odchylenia
od czystego mechanizmu rynkowego. Inni autorzy definiuj¹ interwencjonizm jako: regu-
lowanie koniunktury przez pañstwo, oddzia³ywanie pañstwa na podzia³ dochodów i zasobów
oraz stan posiadania, jak równie¿ kontrolowanie produkcji3 lub oddzia³ywanie rz¹du
na przedsiêbiorstwa prywatne, za pomoc¹ metod bezpoœrednich i poœrednich, w wyniku
którego firmy te postêpuj¹ inaczej ni¿ dzia³a³yby pod wp³ywem si³ rynkowych4. Wiêkszoœæ
ekonomistów sprowadza jednak definicjê interwencjonizmu pañstwowego do aktywnego
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oddzia³ywania pañstwa na procesy gospodarcze i spo³eczne. Ró¿nice wystêpuj¹ natomiast
w okreœlaniu przyczyn, celu i zakresu interwencji.

Podnoszona jest te¿ kwestia adekwatnoœci pojêcia „interwencjonizm”. Stanowisko ne-
guj¹ce tê adekwatnoœæ zajmuje miêdzy innymi A. Wojtyna. Uwa¿a on, ¿e ze wzglêdu na
ogromny wp³yw pañstwa na gospodarkê, jako jednego z podmiotów bior¹cych udzia³
w procesach gospodarczych, a tak¿e ze wzglêdu na sta³oœæ oddzia³ywania pañstwa na
gospodarkê, nie powinno siê tutaj u¿ywaæ okreœlenia „interwencjonizm”. A. Wojtyna5,
nawi¹zuj¹c do keynesowskiego pojmowania ingerencji pañstwa, uwa¿a, ¿e ingerencja ta
w zasadzie powinna pochodziæ z zewn¹trz gospodarki i nie mieæ charakteru sta³ego,
a dyskrecjonalny. A. Wojtyna proponuje zast¹pienie terminu interwencjonizm okreœleniem
ekonomiczna rola pañstwa. Wydaje siê jednak, ¿e takie zast¹pienie nie jest stosowne. Jak
ju¿ zosta³o wspomniane, pojêcia te nie powinny byæ uto¿samiane; interwencjonizm w ¿aden
sposób nie równa siê ekonomicznej roli pañstwa. Fakt, ¿e pañstwo jest wa¿nym graczem
we wspó³czesnej gospodarce jest niezaprzeczalny, ale bynajmniej nie wyklucza on podej-
mowania przez pañstwo dzia³añ ingeruj¹cych w gospodarkê. Aspekt pochodzenia si³y
ingeruj¹cej nie powinien byæ wyznacznikiem zaistnienia ingerencji. Traktuj¹c ingerencjê
w gospodarkê jako œwiadome dzia³anie pañstwa, maj¹ce na celu nakierowanie si³ gos-
podarczych na po¿¹dany przez pañstwo tor, nale¿y uznaæ fakt pochodzenia ingerencji
z zewn¹trz lub wewn¹trz systemu gospodarczego za nieistotny dla g³ównego problemu.
Podobnie nieistotny jest horyzont czasowy ingerencji, czy jest ona krótkookresowa czy
d³ugookresowa. Je¿eli jest to œwiadome dzia³anie zmieniaj¹ce aktualne warunki to dzia³anie
to mo¿na nazwaæ interwencjonizmem pañstwowym.

Niekiedy trudno jest okreœliæ œcis³e granice interwencjonizmu, wyodrêbniæ dzia³ania,
które naruszaj¹ mechanizm rynkowy na tyle, aby zmieniæ jego kierunek. Czy interwencjo-
nizmem ze strony pañstwa jest ustanawianie praw antymonopolowych? Z jednej strony dbaj¹
one o optymaln¹, wolnokonkurencyjn¹ strukturê gospodarki. W ten sposób konsumenci
mog¹ nabywaæ dobra po ni¿szej ni¿ ustali³by to monopol cenie, a wiêkszoœæ przedsiêbiorców
(w³aœciwie zapewne wszyscy oprócz potencjalnego monopolisty) równie¿ korzystaj¹ z tych
praw mog¹c prowadziæ dzia³alnoœæ w danej bran¿y, co zapewnia im zysk, a ich pracownikom
dochody. Jednak z drugiej strony, skoro rynek sam kieruje siê w stronê monopolu (nie jest on
narzucony przez pañstwo, ale jest wynikiem przewag monopolistycznych posiadanych
przez przedsiêbiorstwo), to w³aœnie ustanawianie praw antymonopolowych jest ewidentn¹
ingerencj¹ w naturalne si³y rynku. Bez ustanowienia przez pañstwo okreœlonych regulacji
gospodarka naturalnie (w tym okreœlonym, wyimaginowanym przypadku) bêdzie d¹¿yæ ku
monopolowi. Prawo antymonopolowe bêdzie w tym przypadku sztucznym nakierowaniem
gospodarki na tory wolnej konkurencji, na które nie skierowa³aby siê sama; tym samym
bêdzie to interwencjonizm pañstwowy. Id¹c dalej tym tropem – czy w takim razie inter-
wencjonizmem bêdzie ka¿de ogólne tworzenie ram prawnych dzia³alnoœci gospodarczej?
Czy przyk³adowo zapewnienie przez pañstwo mo¿liwoœci prawnego dochodzenia swoich
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praw w³asnoœci jest ingerencj¹ w gospodarkê i zak³óca dzia³anie rynku? Nie wdaj¹c siê
w zbyt g³êbokie rozwa¿ania filozoficzne warto jednak wspomnieæ, i¿ prawo w³asnoœci jest
przez wielu uwa¿ane za prawo naturalne. Mo¿liwoœæ jego dochodzenia w s¹dzie jest wiêc
jedynie jego wzmocnieniem. Prawo naturalne oraz jego uzupe³nienia ustanowione przez
pañstwo by³y podstaw¹ koncepcji laissez faire, laissez passer stworzonej przez fizjokratów,
udoskonalonej przez A. Smitha. W tej sytuacji ciê¿ko ogólne regulacje prawne zakla-
syfikowaæ jako interwencjonizm pañstwowy; wrêcz przeciwnie – stanowi¹ one element
niezbêdny dla prawid³owego funkcjonowania wolnokonkurencyjnego rynku. Granica inter-
wencjonizmu znajduje siê wiêc w tym miejscu, w którym pañstwo zaczyna przekierowywaæ
gospodarkê wed³ug swoich przekonañ o jej prawid³owym funkcjonowaniu.

Wbrew popularnym opiniom o dychotomii wolnego rynku w warunkach konkurencji
doskona³ej i interwencjonizmu pañstwowego, nie wszyscy badacze zgadzaj¹ siê z konflik-
towym, a nawet wrêcz antagonistycznym stosunkiem tych dwóch modeli gospodarczych.
Zdaniem miêdzy innymi K. Polanyi’ego przeciwstawianie leseferyzmu interwencjonizmowi
jest zabiegiem sztucznym. Historyczna analiza K. Polanyi’ego wykazuje, ¿e brytyjska
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Rysunek 1. Formy zaanga¿owania pañstwa w gospodarkê
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doktryna laissez faire by³a wynikiem œwiadomego dzia³ania pañstwa6. A. Wojtyna pod-
sumowuje te pogl¹dy, wprowadzaj¹c pojêcie metainterwencjonizmu, czyli rozwi¹zania,
poprzez które pañstwo jest w stanie niejako zaprzeczyæ samemu sobie; wolna konkurencja
ma byæ wed³ug niego form¹ takiego metainterwencjonizmu7. Metainterwencjonizm nale¿y
wiêc traktowaæ jako formê zaanga¿owania pañstwa w gospodarkê, jednak koncepcja ta
opiera siê g³êbszej klasyfikacji jako ingerencji w system gospodarczy.

Nasuwa siê równie¿ pytanie, czy sama obecnoœæ pañstwa jako wa¿nego podmiotu
w systemie gospodarczym jest form¹ interwencjonizmu pañstwowego. Trzeba zauwa¿yæ,
¿e zaanga¿owanie pañstwa w gospodarkê wynika czêsto z realizowania przez niego funkcji
innych ni¿ ekonomicznych8. Przyk³adowo, uczestnictwo pañstwa w sektorze obronnym czy
energetycznym wynika oczywiœcie z wielu ró¿norodnych przes³anek – przes³anki ekono-
miczne niew¹tpliwie maj¹ tu swój udzia³ – ale g³ównym celem tego zaanga¿owania jest
zapewnienie bezpieczeñstwa kraju, zarówno w sensie militarnym, jak i energetycznym.
Wynikaj¹ce z obecnoœci pañstwa w tych sektorach efekty gospodarcze s¹ skutkami ubocz-
nymi realizacji innych celów, dlatego nie mo¿na zaklasyfikowaæ ich jako interwencjonizmu
pañstwowego. Brakuje tu bowiem elementu celowego wp³ywu na gospodarkê. Wyj¹tek
stanowi zaanga¿owanie pañstwa w procesy gospodarcze, wynikaj¹ce z chêci zapobie¿enia
lub zneutralizowania efektów niedoskona³oœci rynku. W tej sytuacji pañstwo odgrywaj¹ce
rolê aktywnego podmiotu gospodarczego jest niew¹tpliwie form¹ interwencjonizmu.

2. Przedklasyczne pogl¹dy na rolê pañstwa w gospodarce

Zaanga¿owanie pañstwa w gospodarkê siêga w³aœciwie pocz¹tków ekonomii. Aby zro-
zumieæ jego rolê, konieczne jest przeœledzenie warunków panuj¹cych w danym okresie oraz
dominuj¹cych wtedy nurtów filozoficznych czy pogl¹dów. Od zawsze bowiem rola pañstwa
w gospodarce by³a odbiciem warunków spo³ecznych i kulturowych danej epoki, odpo-
wiedzi¹ na panuj¹ce warunki i na wymagania obywateli lub klas rz¹dz¹cych oraz wdro-
¿eniem w ¿ycie myœli ekonomicznej, która próbowa³a (i nadal próbuje) znaleŸæ odpowiedŸ
na pytanie o optymaln¹ organizacjê procesów gospodarczych.

Szukaj¹c korzeni ekonomii, badacze zazwyczaj cofaj¹ siê a¿ do czasów staro¿ytnych.
To antycznym Grekom przypisuje siê wprowadzenie elementów nauki o gospodarowaniu
zasobami do rozwa¿añ filozoficznych. Sama nazwa ekonomia pochodzi z greki – termin ten
uku³ Ksenofont. Oczywiœcie przyczynki staro¿ytnych Greków do teorii ekonomii s¹ nader
skromne. Zreszt¹ oni sami nie mieli wiêkszych ambicji zwi¹zanych z t¹ dziedzin¹ wiedzy
z tej prostej przyczyny, ¿e nie uwa¿ali jej za wart¹ zg³êbiania. Zagadnienia dzisiaj okreœlane
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jako ekonomiczne by³y traktowane jedynie jako niewiele znacz¹cy element rozwa¿añ moral-
nych czy politycznych. Do tego stanu rzeczy przyczynia³a siê niew¹tpliwie niewielka
z³o¿onoœæ ówczesnych systemów gospodarczych i ogólna prostota ¿ycia gospodarczego.
Podstawow¹ dzia³alnoœci¹ gospodarcz¹ – zarówno w staro¿ytnej Grecji, jak i Rzymie –
by³o rolnictwo, natomiast podstawow¹ jednostk¹ uczestnicz¹c¹ w ¿yciu gospodarczym –
gospodarstwo domowe, a si³¹ robocz¹ – niewolnicy, chocia¿ akurat ten element wygl¹da³
ró¿nie w poszczególnych miastach–pañstwach9.

Nie wg³êbiaj¹c siê jednak zbytnio w szczegó³y staro¿ytnych gospodarek, warto pod-
kreœliæ, ¿e w tamtych czasach rynek nie by³ podstawowym mechanizmem alokacji dóbr.
Co wiêcej, mo¿na zaryzykowaæ stwierdzenie, i¿ spoœród czterech zaproponowanych przez
Landretha i Colandera sposobów podzia³u zasobów – si³y, tradycji, w³adzy i rynku – rynek
by³ w staro¿ytnoœci mechanizmem wykorzystywanym najrzadziej10. Niedorozwój tej insty-
tucji i prostota ówczesnych systemów gospodarczych stoj¹ za brakiem w piœmiennictwie
antycznym nieomal wiêkszoœci – chocia¿ nie wszystkich, bo dylemat teorii wartoœci, s³usz-
nej ceny siêga w³aœnie czasów staro¿ytnych – zagadnieñ nurtuj¹cych póŸniejszych badaczy.
Brak ten dotyczy równie¿ swoistej dychotomii pomiêdzy rynkiem a pañstwem, ich rolami
i pozycj¹ w gospodarce. Mimo wszystko, pewne przyczynki do rozwa¿añ na temat roli
pañstwa w gospodarce mo¿na znaleŸæ w pismach dwóch najwiêkszych myœlicieli tamtych
czasów – Platona i Arystotelesa. Ich pogl¹dy na rolê pañstwa w gospodarce zamyka³y siê
jednak w dylemacie prymatu w³asnoœci wspólnej nad prywatn¹ (lub na odwrót). Idealne
pañstwo Platona podzielone jest na trzy warstwy: wykszta³conych rz¹dz¹cych, wojsko
oraz warstwê najni¿sz¹: rzemieœlników i ch³opów. Rz¹dz¹cy to w zasadzie filozofowie,
w ka¿dym razie ludzie wyró¿niaj¹cy siê nadprzeciêtn¹ wiedz¹. Filozofowie oraz wojskowi,
nazywani przez Platona stra¿nikami, nie powinni posiadaæ ¿adnej w³asnoœci prywatnej,
gdy¿ taka mog³aby odwracaæ ich uwagê od spraw najwa¿niejszych – spraw pañstwa i byæ
zarzewiem konfliktów. Z tego powodu powinna istnieæ pañstwowa w³asnoœæ wspólna,
zaspokajaj¹ca potrzeby dwóch najwy¿szych klas. Co warto zauwa¿yæ, Platon nie neguje
sensu istnienia instytucji w³asnoœci prywatnej, jeœli chodzi o klasê najni¿sz¹. Arystoteles,
mimo i¿ by³ uczniem Platona, stoi z kolei na stra¿y niczym nieskrêpowanej w³asnoœci
prywatnej. Uwa¿a on, i¿ jest ona po¿yteczna dla spo³eczeñstwa, wiêc pañstwo nie powinno
jej w ¿aden sposób ograniczaæ.

Kolejne wieki nie zwiêkszy³y znacznie dorobku myœli ekonomicznej, chocia¿ nie mo¿na
zaprzeczyæ, ¿e w realnej gospodarce nastêpowa³y zmiany zwi¹zane z rozkwitem kolonatu
i jego upadkiem razem z zakoñczeniem funkcjonowania cesarstwa zachodniorzymskiego
oraz powstaniem i dominacj¹ gospodarki feudalnej w œredniowieczu. Rynek nadal stanowi³
jedynie nieznaczny element gospodarek œredniowiecznych. W³aœciwie jedyne próby pod-
jêcia w¹tków ekonomicznych przez ówczesnych myœlicieli zwi¹zane by³y z koniecznoœci¹
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konfrontacji tych rzadkich napomkniêæ autorów staro¿ytnych na temat koncepcji s³usznej
ceny, czy procentu z powszechnie uznawanymi i obowi¹zuj¹cymi standardami chrzeœ-
cijañskimi.

Najwiêkszy wp³yw na œredniowieczn¹ myœl ekonomiczn¹, lub raczej pre-ekonomiczn¹,
mia³ œw. Tomasz z Akwinu. Obiektywnie rzecz bior¹c, jego rozwa¿ania nie by³y oryginal-
ne – wzorowa³ siê na Arystotelesie i w³aœciwie powtórzy³ wiele z jego postulatów. Z drugiej
strony dokona³ on trudnego dzie³a dopasowania nauk staro¿ytnego myœliciela do doktryny
chrzeœcijañskiej. Wed³ug œw. Tomasza, pañstwo powinno wprowadziæ regulacje zapewnia-
j¹ce w³asnoœæ prywatn¹, która jest uzupe³nieniem w³asnoœci wspólnej wynikaj¹cej z prawa
natury11. Co warto zauwa¿yæ dla póŸniejszych odniesieñ, œw. Tomasz uzna³ nierównoœæ
podzia³u dóbr wynikaj¹c¹ z instytucji w³asnoœci prywatnej.

Wraz z powolnym, ale nieuniknionym rozpadem œredniowiecznej gospodarki feudalnej,
wzros³o znaczenie rynków i handlu. Okres ten, umownie koñcz¹cy siê wydaniem przez
A. Smitha swojego prze³omowego „Bogactwa narodów”, nazywany jest niekiedy kapitaliz-
mem kupieckim. Autorzy merkantylistyczni zaczêli z ochot¹ podejmowaæ tematy eko-
nomiczne. Ekonomia jednak nadal nie by³a traktowana jako nauka sama w sobie, zreszt¹
sami autorzy nie byli naukowcami czy myœlicielami. Wrêcz przeciwnie – zazwyczaj byli
to kupcy, politycy, mê¿owie stanu, s³owem – wszyscy, którzy zainteresowani byli prze-
konaniem odpowiednich osób o tym, ¿e ich pogl¹d na w³aœciwe funkcjonowanie gospodarki
jest s³uszny, i co nie mniej wa¿ne, korzystny dla obu stron. W zwi¹zku z tym nie dziwi,
¿e ekonomia jako neutralna, bezstronna nauka nie mog³a wykszta³ciæ siê w pe³ni w tych
czasach, mimo i¿ pod koniec tego okresu zaczê³y siê pojawiaæ zwiastuny swoistego nowego
wieku dla nauk ekonomicznych, jaki nast¹pi³ dziêki A. Smithowi.

Powsta³e w tym czasie pañstwa narodowe bardzo silnie zwi¹za³y siê z kupiectwem, co
mia³o du¿e znaczenie dla praktycznej strony merkantylistycznej myœli ekonomicznej12.
PóŸniejsi merkantyliœci dostrzegali w gospodarce mechaniczn¹ niemal przyczynowoœæ
i z tego powodu uwa¿ali, ¿e przemyœlane ustawodawstwo i wynikaj¹ce z dok³adnych analiz
ingerencje pañstwa w gospodarkê mog¹ doprowadziæ j¹ do zak³adanego celu. Ingerencje te
nie mog¹ byæ jednak dorywcze. Nie powinny równie¿ komplikowaæ tak podstawowych
praw gospodarki jak prawo popytu i poda¿y. Koniecznoœæ pewnych interwencji pañstwa
w gospodarkê merkantyliœci t³umaczyli istnieniem konfliktu miêdzy prywatnymi interesami
jednostek a interesem publicznym. Pod koniec tego okresu wielu autorów zaczê³o pos-
tulowaæ ograniczenie zakresu pañstwowej interwencji, co stanowi przyczynek do pojawienia
siê ekonomii klasycznej.

Typowym i zarazem jednym z istotniejszych przedstawicieli myœli merkantylistycznej
by³ Thomas Mun, dyrektor Kompanii Wschodnioindyjskiej. Zgodnie z przekonaniami do-
minuj¹cymi w jego czasach T. Mun uwa¿a³, ¿e bogactwo pañstwa tworzone jest dziêki
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odpowiednio kreowanemu handlowi zagranicznemu. St¹d jego przekonanie o koniecznoœci
interwencji rz¹du i regulacji przez niego handlu zagranicznego w ten sposób, aby uzyskiwaæ
dodatni bilans handlowy, popierania eksportu towarów przemys³owych i importu tanich
surowców oraz podejmowania œrodków maj¹cych na celu utrzymanie p³ac na niskim po-
ziomie i jednoczeœnie powiêkszenie si³y roboczej13.

Autorem o pogl¹dach czêœciowo merkantylistycznych, a czêœciowo nale¿¹cych do eko-
nomii klasycznej, czêœciowo te¿ fizjokratycznych, by³ Richard Cantillon. Wczeœniej ni¿
A. Smith wyrazi³ on niektóre z pogl¹dów charakterystycznych dla ekonomii klasycznej,
jednak jego wp³yw na póŸniejszych myœlicieli nie by³ du¿y. Niemniej jednak stworzy³
koncepcjê samoreguluj¹cego siê systemu rynkowego, kojarz¹cego kupuj¹cych ze sprze-
daj¹cymi. Wed³ug niego, d¹¿¹cy do w³asnego zysku przedsiêbiorcy wywo³ywali lepsze
i wiêksze efekty spo³eczne ni¿ mog³aby to uczyniæ interwencja pañstwowa.

Niew¹tpliwie znacz¹cy wp³yw na powstanie ekonomii klasycznej wywar³a grupa myœ-
licieli francuskich zwanych fizjokratami. Ich system, wed³ug którego bogactwo narodu
bazowa³o na produkcji rolniczej i jedynie ziemia przynosi³a tzw. produkt czysty, wprowa-
dzi³ maj¹cy ogromny wp³yw na rozwój myœli ekonomicznej koncept leseferyzmu. Trzeba
podkreœliæ, ¿e dokona³o siê to w œwietle ostrej krytyki tego systemu przedstawionej przez
A. Smitha14. S³ynne has³o laissez faire, laissez passer wynika³o z przekonania o prymacie
prawa naturalnego. Prawo stanowione przez ludzi mia³o byæ tylko dope³nieniem prawa
naturalnego, ale w taki sposób, aby ¿adna z podstawowych wolnoœci, takich jak prawo do
w³asnoœci czy swoboda handlu, nie by³a ograniczona. Fizjokraci postrzegali gospodarkê jako
harmonijny, samoreguluj¹cy siê mechanizm, dlatego najm¹- drzejsz¹ rzecz¹, jak¹ mogli
zrobiæ rz¹dz¹cy, by³o wed³ug nich pozostawienie gospodarki samej sobie. Pogl¹d ten,
przyjêty i rozwiniêty równie¿ przez A. Smitha, sta³ siê w pewnym sensie podstaw¹ ekonomii
klasycznej.

3. Tradycyjne ujêcie znaczenia pañstwa w gospodarce

3.1. P a r a d y g m a t k l a s y c z n y

Nazywany “ojcem ekonomii” ze wzglêdu na swoje zas³ugi dla tej dziedziny wiedzy
A. Smith dostarczy³ odpowiedzi na pytanie o prawid³ow¹ politykê gospodarcz¹, która to
odpowiedŸ zaw³adnê³a umys³ami ekonomistów na przynajmniej 150 lat do czasu pojawienia
siê Ogólnej Teorii J.M. Keynesa. Przekonany o efektywnoœci mechanizmu rynkowego
i cen w kszta³towaniu poziomu dochodu narodowego przyj¹³ i udoskonali³ fizjokratyczn¹
koncepcjê leseferyzmu. Przy dominacji rynków konkurencyjnych czynniki produkcji mog¹
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swobodnie przemieszczaæ siê, co zapewnia uzyskanie korzyœci gospodarczych dziêki mo¿-
liwoœci wyst¹pienia procesów dostosowawczych. Wystêpuj¹ce na rynku racjonalne pod-
mioty wybieraj¹ ten sposób wykorzystania zasobów, który zapewnia im najwiêksze zyski.
Jednak kieruj¹c siê swoim egoistycznym interesem, jednoczeœnie za spraw¹ „niewidzialnej
rêki rynku” dzia³aj¹ na korzyœæ ca³ego spo³eczeñstwa. W s³ynnym cytacie A. Smith opisuje
to tak: „Poniewa¿ zaœ ka¿dy cz³owiek stara siê, jak tylko mo¿e, aby u¿yæ swego kapita³u

w wytwórczoœci krajowej oraz pokierowaæ t¹ wytwórczoœci¹, a¿eby jej produkt posiada³

mo¿liwie najwiêksz¹ wartoœæ, przeto ka¿dy cz³owiek pracuje z koniecznoœci nad tym, by

dochód spo³eczny by³ jak najwiêkszy. Co prawda nie zamierza on na ogó³ popieraæ interesów

spo³ecznych ani te¿ nie wie, w jakim stopniu je popiera. [...] myœli tylko o swym w³asnym

zarobku, a jednak [...] jakaœ niewidzialna rêka kieruje nim tak, aby zd¹¿a³ do celu, którego

wcale nie zamierza³ osi¹gn¹æ. Spo³eczeñstwo zaœ, które wcale w tym nie bierze udzia³u, nie

zawsze na tym Ÿle wychodzi. Maj¹c na uwadze swój w³asny interes cz³owiek czêsto popiera

interesy spo³eczeñstwa skuteczniej ni¿ wtedy, gdy zamierza s³u¿yæ im rzeczywiœcie. Nigdy nie

zdarzy³o mi siê widzieæ, aby wiele dobrego zdzia³ali ludzie, którzy udawali, ¿e handluj¹ dla

dobra spo³ecznego”15.

Konkurencyjne rynki sprawiaj¹, ¿e konsumenci mog¹ nabywaæ dobra po najni¿szej
mo¿liwej cenie pokrywaj¹cej koszty wytworzenia tego dobra i koszty alternatywne. Gdyby
jakaœ ga³¹Ÿ osi¹ga³a nadzwyczajne zyski, szybko pojawiliby siê w niej nowi przedsiêbiorcy,
co doprowadzi³oby do obni¿enia ceny do poziomu równowagi. Podobnie sytuacja wygl¹da
na rynku czynników produkcji.

A. Smith (oraz jego póŸniejsi naœladowcy) uwa¿a³, ¿e wolnokonkurencyjna gospodarka
posiada naturaln¹ zdolnoœæ do pe³nego wykorzystania zasobów – czynników produkcji.
Pogl¹d ten wynika³ z przekonania o to¿samoœci popytu i poda¿y, znanego jako prawo Saya.
J.B. Say by³ francuskim naœladowc¹ i interpretatorem A. Smitha. Stwierdzi³ on, ¿e: „pro-

dukty nabywa siê zawsze za produkty [...], sam fakt stworzenia jakiegoœ produktu otwiera

w tej¿e chwili zbyt innemu produktowi”. Oznacza to, ¿e wszystkie dochody osi¹gniête przez
czynniki produkcji s¹ automatycznie wydawane. Oczywiœcie nie wszyscy przeznaczaj¹ na
konsumpcjê wszystko, co zarabiaj¹. Oszczêdnoœci te¿ s¹ jednak wydawane – w formie
wydatków inwestycyjnych, przyczyniaj¹cych siê do wzrostu gospodarczego. A. Smith mówi
o tym tak: “Poniewa¿ kapita³ jednostki mo¿e powiêkszyæ siê tylko o to, co zaoszczêdzi ona ze

swego rocznego dochodu czy rocznych zysków, a wiêc i kapita³ spo³eczeñstwa, który równa

siê sumie kapita³ów wszystkich jednostek wchodz¹cych w sk³ad tego spo³eczeñstwa, mo¿e

powiêkszyæ siê jedynie w ten sam sposób [...]. Wszystko, co siê co roku oszczêdza, zostaje

spo¿yte równie systematycznie, jak to co siê wydaje, i to nawet niemal równoczeœnie;

spo¿ywa to jednak inna kategoria ludzi”16. A. Smith stawia znak równoœci pomiêdzy
oszczêdnoœciami a inwestycjami.
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Przekonanie klasyków o niemo¿liwoœci wypadniêcia czêœci dochodów z obiegu gospo-
darczego wynika z przyjêtego przez nich aksjomatycznego za³o¿enia o jedynie technicznej
funkcji pieni¹dza. Ich zdaniem, realna wymiana handlowa polega na wymianie towaru
lub us³ugi za towar lub us³ugê. Pieni¹dz jest jedynie œrodkiem wymiany, u³atwiaj¹cym
dokonywanie transakcji17. Brak przypisania pieni¹dzowi funkcji teazuryzacji powoduje, i¿
klasycy nie dostrzegli mo¿liwoœci wycofania czêœci dochodów z obiegu i ztezauryzowania
ich, a nie przeznaczenia ich na inwestycje. Je¿eli ca³oœæ pieniêdzy zostaje wydana w celu
zakupów konsumpcyjnych i inwestycyjnych, to poda¿ musi równaæ siê popytowi; nie ma
mo¿liwoœci wyst¹pienia niewystarczaj¹cego popytu i nadmiernej produkcji, przez co nie
wystêpuj¹ kryzysy zwi¹zane z nadprodukcj¹.

Krytykê prawa rynku podjêli ju¿ wspó³czeœni D. Ricardo i J.B. Say’owi Lord Lauderdale
w An Inquiry into the Nature and Origin of Public Wealth oraz J.Ch. Sismondi w Nouveau

principes d’économie politique, jednak najs³ynniejszy jest spór D. Ricardo z T. Malthusem,
znanym przede wszystkim ze swojej teorii ludnoœciowej. Zwróci³ on uwagê na popyt
efektywny, który jego zdaniem mo¿e byæ niewystarczaj¹cy dla wykupienia wszystkich
dóbr koñcowych po zadawalaj¹cych cenach. Chocia¿ on równie¿ nie wi¹za³ oszczêdzania
z tezauryzacj¹ pieni¹dza, sugerowa³ istnienie dodatkowych funkcji pieni¹dza, które mog³y
powodowaæ wycofywanie si³y nabywczej z rynku. Nigdy jednak nie rozwin¹³ szerzej tej
teorii.

Mimo tych (nielicznych) zastrze¿eñ co do poprawnoœci prawa rynku – i co za tym idzie,
poda¿owej teorii dochodu narodowego – pogl¹d o równoœci popytu i poda¿y, powoduj¹cej
pe³ne wykorzystanie czynników produkcji i dziêki temu optymaln¹ alokacjê zasobów w gos-
podarce sta³ siê podstaw¹ ortodoksyjnej ekonomii klasycznej i nieco póŸniej neoklasycznej.
Dopiero J.M. Keynes popieraj¹c swoj¹ krytykê D. Ricardo teori¹ popytow¹ sprawi³, ¿e
leseferyzm przesta³ byæ jedynym s³usznym kierunkiem ekonomii politycznej. W¹skoto-
rowoœæ myœlenia poprzedzaj¹cych go ekonomistów przedstawi³ on nastêpuj¹co: „Ricardo

opanowa³ tedy Angliê tak niepodzielnie, jak Œwiêta Inkwizycja Hiszpaniê. Nie tylko teoria

jego zosta³ uznana przez City, mê¿ów stanu i œwiat naukowy, lecz równie¿ – co wiêcej –

zamilk³y wszelkie spory na ten temat. Problem przesta³ byæ przedmiotem dyskusji – po prostu

znik³ bez œladu. Wielka zagadka popytu efektywnego, któr¹ usi³owa³ rozwi¹zaæ Malthus,

znik³a z kart literatury ekonomicznej. Nie ma o niej ¿adnej wzmianki we wszystkich dzie³ach

Marshalla, Edgewortha i Pigou, w których to dzie³ach teoria klasyczna otrzyma³a naj-

dojrzalsz¹ postaæ. [...] Jest coœ dziwnego i tajemniczego w tym, ¿e zwyciêstwo Ricardo by³o

tak przyt³aczaj¹ce. Teoria jego mia³a widocznie liczne i ró¿norodne walory dla œrodowiska,

do którego dotar³a. To, ¿e wyp³ywa³y z niej wnioski odmienne od s¹dów zwyk³ych œmier-

telników, przysparza³o jej – jak s¹dzê – powagi naukowej, natomiast to, ¿e jej praktyczne

zalecenia by³y twarde i czêsto przykre, zdobi³o j¹ cnot¹. To, ¿e mo¿na by³o na niej oprzeæ

rozleg³¹ a zwart¹ konstrukcjê logiczn¹, dodawa³o jej uroku. To, ¿e przedstawia³a krzywdy

spo³eczne i jawne okrucieñstwo jako nieuniknione epizody na drodze postêpu, a wszelkie

usi³owania zmiany tego stanu rzeczy jako raczej szkodliwe ni¿ po¿yteczne, zjednywa³o jej
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wzglêdy w³adz. A to, ¿e usprawiedliwia³a swobodê dzia³ania ka¿dego poszczególnego ka-

pitalisty, zapewnia³o jej poparcie panuj¹cej klasy spo³ecznej stoj¹cej za w³adzami”18.
W ten sarkastyczny sposób Keynes t³umaczy³ upór zarówno ekonomistów, jak i rz¹dów,

którzy leseferyzm oparty na za³o¿eniach ekonomii klasycznej i prawa Say’a uwa¿ali za
prawdê objawion¹ i receptê na wszelkie z³o mog¹ce trapiæ gospodarkê. To, ¿e teoria ta
w widoczny sposób przestawa³a odpowiadaæ ówczesnej rzeczywistoœci, w jakiœ sposób
zdo³a³o umkn¹æ ich uwadze. W tych warunkach zaproponowanie przez J.M. Keynesa
alternatywnego paradygmatu zapewni³o mu miejsce w ekonomicznym Panteonie, obok
„ojca ekonomii” – A. Smitha.

3.2. P a r a d y g m a t k e y n e s o w s k i

Stworzenie przez J.M. Keynesa popytowej teorii dochodu narodowego i wynikaj¹ce z tej
teorii implikacje czêsto nazywane s¹ rewolucj¹ keynesowsk¹ ze wzglêdu na ogromny
wp³yw, jaki wywar³ on na wspó³czesn¹ ekonomiê. G³osy zastanawiaj¹ce siê „Co tak na-
prawdê mia³ na myœli Keynes?” nie milkn¹, a rozbie¿noœci pomiêdzy poszczególnymi
grupami naœladowców J.M. Keynesa s¹ zadziwiaj¹co znaczne jak na szko³y maj¹ce tego
samego mistrza. Odpowiedzialnoœæ za powstanie tych w¹tpliwoœci w odbiorze Ogólnej

Teorii i pozosta³ych dzie³ J.M. Keynesa mo¿e byæ po czêœci zrzucona na samego autora,
gdy¿, jak pisze J.K. Galbraith, Ogólna Teoria jest dzie³em „skomplikowanym, niejasnym
i nierzadko sprzecznym, stawiaj¹cym J.M. Keynesa pod tym wzglêdem we wspania³ej
tradycji obok K. Marksa i Pisma Œwiêtego”19. Rozbie¿noœci interpretacyjne sprawi³y, ¿e
wokó³ teorii Keynesa naros³y niemal¿e legendy. Wielu badaczy zastanawia siê na ile
keynesizm faktycznie bazuje na J.M. Keynesie.

Mimo wspomnianych problemów interpretacyjnych, niezaprzeczalnym faktem jest stwo-
rzenie przez Keynesa nowego modelu gospodarki, stanowi¹cego kontrmodel dla poda¿owej
teorii klasyków. Klasyczna teoria, oparta na prawie Say’a i konkurencyjnych rynkach,
na której wychowa³y siê ca³e pokolenia ekonomistów, ³¹cznie z J.M. Keynesem, nie zo-
sta³a co prawda przez niego zupe³nie odrzucona. J.M. Keynes sprowadzi³ j¹ jednak do
roli podrzêdnej, uznaj¹c mo¿liwoœæ zastosowania jej jedynie w szczególnym przypadku.
W pierwszym rozdziale Ogólnej Teorii nie tylko przeciwstawi³ swoj¹ koncepcjê teorii
klasycznej, nie tylko nazwa³ teoriê klasyczn¹ „zwodnicz¹ i zgubn¹” i nieprzystaj¹c¹ do
rzeczywistoœci, ale wrêcz postawi³ Ogóln¹ Teoriê powy¿ej teorii klasycznej, samemu na-
daj¹c jej status nowego paradygmatu, którym siê póŸniej sta³a.

G³ówna teza teorii popytowej dochodu narodowego sprowadza siê do stwierdzenia, ¿e
rozwiniêta gospodarka rynkowa jest ograniczona przez wielkoœæ popytu, a nie jak twierdzili
klasycy, przez wielkoœæ dostêpnych zasobów. Niemal w ka¿dym przypadku istnieje pewna
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iloœæ niewykorzystanych mocy wytwórczych, które mog³yby siê prze³o¿yæ na dodatkow¹
produkcjê. Wynika to z faktu ograniczania wydatków inwestycyjnych przez podmioty
inwestuj¹ce. W gospodarce kapitalistycznej wystêpuje ryzyko inwestowania, które wp³ywa
na decyzje przedsiêbiorców. Nie s¹ oni sk³onni inwestowaæ zaoszczêdzonych zysków, jeœli
nie s¹ pewni, ¿e bêd¹ w stanie sprzedaæ wyprodukowane dobra. Ta ostro¿noœæ jest pochodn¹
podejmowania decyzji w warunkach niepewnoœci, która cechuje kapitalizm i powoduje, ¿e
wydatki inwestycyjne nie równaj¹ siê oszczêdnoœciom, a w zwi¹zku z tym iloœæ inwestycji
nie jest wystarczaj¹ca, aby zatrudniæ wszystkie dostêpne czynniki produkcji, zw³aszcza si³ê
robocz¹.

Wed³ug J.M. Keynesa gospodarka leseferystyczna zawiera w sobie immanentn¹ nie-
stabilnoœæ. Ka¿da zmiana oczekiwañ co do przysz³ego efektywnego popytu powoduje
zmianê decyzji o wydatkach inwestycyjnych, co skutkuje zak³óceniem krótkookresowej
równowagi. Ponowne dojœcie do poziomu równowagi – równowagi przy niepe³nym stanie
wykorzystania czynników produkcji, której nie wyobra¿ali sobie klasycy – wymaga procesu
dostosowawczego wyra¿onego przez J.M. Keynesa w mechanizmie mno¿nikowym. Mecha-
nizm mno¿nikowy znajduje te¿ zastosowanie przy próbach wzniesienia gospodarki na
wy¿szy poziom dochodu narodowego, generuj¹c wydatki inwestycyjne, które w czêœci
wype³ni¹ lukê inwestycyjn¹ powstaj¹c¹ przez ostro¿noœciowe decyzje przedsiêbiorców.

Keynesizm czêsto jest kojarzony z zaleceniami dotycz¹cymi polityki gospodarczej i in-
terwencjonizmem, chocia¿ – jak zauwa¿a m.in. A. Wojtyna – w Ogólnej Teorii prawie nic na
ten temat nie ma20. Mimo to, J.M. Keynes zosta³ og³oszony przez potomnych flagowym
interwencjonist¹. Liczni badacze wyci¹gaj¹ z jego dzie³a wnioski, bêd¹ce uzasadnieniem
aktywnej roli pañstwa w gospodarce. H. Feis w kilku punktach podsumowuje tezy, zawarte
w Ogólnej Teorii i innych pracach J.M. Keynesa21:

1. Bez podjêcia odpowiednich dzia³añ istnieje mo¿liwoœæ, i¿ system kapitalistyczny
zd¹¿a do autodestrukcji.

2. Konsumpcja jest opóŸniona wzglêdem dochodu i dlatego stopa zatrudnienia nie
wzroœnie, jeœli nie wzroœnie stopa inwestycji. Z tego powodu mo¿liwe jest d³ugo-
terminowe bezrobocie. Im bogatsze jest spo³eczeñstwo, tym wiêksza bêdzie ró¿nica
pomiêdzy faktyczn¹ a potencjaln¹ produkcj¹, gdy¿ wraz ze wzrostem poziomu
dochodu zmniejsza siê sk³onnoœæ do konsumpcji, a wiêc nie bêdzie wystarczaj¹cej
zachêty do inwestowania. Sytuacja taka nosi znamiona stagnacji.

3. Je¿eli zbyt wiele podmiotów podejmie decyzjê o oszczêdzaniu w tym samym czasie,
skutki zaistnia³ej sytuacji bêd¹ negatywne.

4. Redystrybucja dochodu pozytywnie wp³ywa na wzrost gospodarczy.
5. Zadaniem pañstwa jest zapewnienie efektywnego popytu, który zagwarantuje pe³ne

zatrudnienie. W celu osi¹gniêcia tego stanu zalecane s¹ niskie stopy procentowe,
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jednak mo¿e okazaæ siê, ¿e optymalnym rozwi¹zaniem tego problemu bêdzie upañ-
stwowienie inwestycji.

Zatrzymuj¹c siê na chwilê przy kwestii redystrybucji dochodu, warto podkreœliæ, i¿
jednym z elementów, które odró¿ni³y J.M. Keynesa od dotychczasowej ortodoksyjnej
ekonomii by³o zwrócenie uwagi na nierównoœci dochodów. Nie znaczy to bynajmniej,
¿e J.M. Keynes by³ zwolennikiem wyrównywania poziomu dochodów w spo³eczeñstwie.
Pewien poziom nierównoœci jest wed³ug niego akceptowalny, a nawet po¿¹dany, ze wzglêdu
na pe³nion¹ funkcjê motywacyjn¹. Jednak du¿e nierównoœci powinny byæ unikane, nawet
jeœli jedynym sposobem na zlikwidowanie ich jest interwencja pañstwowa. Przemawiaj¹ za
tym trzy argumenty. Pierwszy z nich jest spojrzeniem z czysto ekonomicznej perspektywy.
Wysoki poziom nierównoœci dochodowych bêdzie skutkowa³ niewystarczaj¹cym poziomem
efektywnego popytu, a co za tym idzie, obni¿y siê poziom wzrostu gospodarczego, a rów-
nowaga na rynku ustali siê na poziomie ni¿szym ni¿ poziom pe³nego zatrudnienia. Drugi
argument ma charakter normatywny: nieregulowane rynki maj¹ tendencjê do dystrybucji
dochodu i bogactwa w sposób niesprawiedliwy, faworyzuj¹c te jednostki, które maj¹ ju¿
znaczne œrodki finansowe. Trzeci argument ma pod³o¿e praktyczne – du¿e ró¿nice w po-
ziomie dochodu prowadz¹ do poczucia niesprawiedliwoœci i w konsekwencji do skutków
o charakterze politycznym (z przewrotem politycznym w³¹cznie, jako ekstremalnym przy-
padkiem), mog¹cych mieæ katastrofalne skutki ekonomiczne22.

Do problemów, jakie wynikaj¹ z nierównoœci, odwo³uje siê tak¿e A.P. Lerner. Nie uwa¿a
on jednak równoœci za cel sam w sobie. Równoœæ jest jedynie œrodkiem do celu, jakim jest
osi¹gniêcie maksymalnej satysfakcji przez spo³eczeñstwo. Ludzie ró¿ni¹ siê pod wzglêdem
odczuwania satysfakcji, a ich “zdolnoœci” do “prawid³owego” odczuwania satysfakcji maj¹
charakter losowy, dlatego jakakolwiek dystrybucja dochodu bêdzie ze sob¹ nios³a b³¹d
niepe³nego wykorzystania potencjalnej satysfakcji, jak¹ mo¿na osi¹gn¹æ dziêki istniej¹-
cemu dochodowi. A.P. Lerner przekonuje, ¿e b³¹d jaki wyst¹pi w warunkach równoœci
bêdzie mniejszy ni¿ b³¹d, który wyst¹pi w warunkach nierównoœci, ze wzglêdu na malej¹c¹
krañcow¹ u¿ytecznoœæ dochodu. Deprywacja odczuwana przez pewne podmioty bêdzie
bardziej obni¿aæ zagregowan¹ satysfakcjê ca³ego spo³eczeñstwa ni¿ nadmiar odczuwany
przez inne podmioty bêdzie podwy¿sza³ ca³kowit¹ satysfakcjê23. M. Friedman odrzuca
jednak koncepcjê zró¿nicowanych zdolnoœci do odczuwania satysfakcji w swojej recenzji
ksi¹¿ki A.P. Lernera, nazywaj¹c j¹ “pustym gadaniem”, którego nie mo¿na udowodniæ ani
zmierzyæ24.

Wracaj¹c do J.M. Keynesa – koncepcje wyrównywania nierównoœci czy interwencji
pañstwowych bynajmniej nie czyni¹ z niego socjalisty. Zdawa³ on sobie sprawê ze zgodnoœci
niektórych jego postulatów z postulatami socjalistów, ale jednoznacznie oddziela³ siê od tej
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grupy politycznej25. W odró¿nieniu od Marksa, który uwa¿a³, ¿e system kapitalistyczny,
akumuluj¹cy i zu¿ywaj¹cy coraz wiêcej kapita³u, musi upaœæ, J.M. Keynes s¹dzi³, ¿e ci¹g³a
akumulacja kapita³u, zmieniaj¹ca siê w inwestycje, jest sposobem na wzrost gospodarczy,
oczywiœcie przy spe³nieniu odpowiednich za³o¿eñ. Dodatkowo, J.M. Keynes odcina siê od
teorii dotycz¹cych nadmiernego inwestowania czy niewystarczaj¹cej konsumpcji. Ogólna

Teoria za g³ówny problem obiera wysok¹ stopê tych oszczêdnoœci, które nie zamieniaj¹ siê
w inwestycje, a nie wysok¹ stopê oszczêdnoœci w ogóle. Inaczej mówi¹c, problemem nie
jest nadmierne oszczêdzanie, powoduj¹ce nadmiern¹ akumulacjê kapita³u, a tendencja do
oszczêdzania wiêkszej czêœci dochodu ni¿ tej, która zamienia siê w inwestycje26.

Nie da siê jednak zaprzeczyæ, ¿e zwrot ku aktywnej polityce gospodarczej, który dokona³
siê w wielu krajach w ubieg³ym stuleciu, by³ g³êboko inspirowany Ogóln¹ Teori¹

J.M. Keynesa. Dlatego mo¿na powiedzieæ, ¿e zrewolucjonizowa³ on teoriê polityki gos-
podarczej, chocia¿ nie mo¿na mu przypisaæ stworzenia ¿adnego konkretnego zestawu
„dobrych rad” dla rz¹dz¹cych. Tak naprawdê wiele odmiennych od siebie modeli polityki
gospodarczej bywa t³umaczonych domniemanymi zaleceniami J.M. Keynesa. Tê niejasn¹
sytuacjê A.H. Meltzer skomentowa³ opisuj¹c stosunek Ogólnej Teorii do „keynesistowskiej”
polityki gospodarczej w sposób nastêpuj¹cy: „bli¿sze prawdy jest stwierdzenie, ¿e Ogólna

Teoria dostarczy³a teoretycznych ram dla istniej¹cych od dawna pogl¹dów Keynesa na
politykê gospodarcz¹ ni¿ wniosek, ¿e wynikaj¹ce z ksi¹¿ki zalecenia dla polityki gospo-
darczej s¹ implikacjami zawartej w niej teorii”27.

Jak ju¿ zosta³o wspomniane, ró¿ne grupy naœladowców J.M. Keynesa odmiennie in-
terpretuj¹ jego dzie³a. Przyk³adowo, nie ma zgodnoœci co do pozycji pogl¹dów J.M. Keynesa
w sporze przeciwstawiaj¹cym sobie dzia³ania dyskrecjonalne i tzw. regu³ê. Jeden z czo³o-
wych przedstawicieli monetaryzmu, A. Meltzer, umiejscawia³ J.M. Keynesa po stronie regu³.
Jego zdaniem, g³ównym celem zaleceñ J.M. Keynesa jest usuniêcie z gospodarki elementów
powoduj¹cych niepewnoœæ i zak³ócenia. Nadmierna zmiennoœæ gospodarki obni¿a popyt
efektywny i przez to oddala poziom dochodu narodowego od jego potencjalnego poziomu.
Aby temu zapobiec nale¿y zastosowaæ okreœlone regu³y gospodarcze, które bêd¹ w stanie
zmniejszyæ niepewnoœæ w dzia³alnoœci gospodarczej. G³ówny przeciwnik A. Meltzera w tym
sporze, D. Patinkin, powo³uj¹c siê zreszt¹ na te same teksty J.M. Keynesa uwa¿a, ¿e
J.M. Keynes zaleca³ raczej dzia³ania, które wspó³czeœnie zosta³yby uznane za dzia³ania
dyskrecjonalne28.

Innym kontrowersyjnym punktem w interpretacjach J.M. Keynesa jest kwestia deficytu
bud¿etowego. E. Domañska przytacza uwagê J.M. Keynesa do rz¹dów: “jeœli nie potraficie
wymyœliæ nic innego, p³aæcie ludziom za kopanie do³ków w ziemi i zasypywanie ich
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z powrotem”, podkreœlaj¹c, ¿e deficyt jest dopuszczalny, a czasami nawet po¿¹dany29.
Niektórzy keynesiœci byli nawet jeszcze bardziej skrajni w swoich interpretacjach. W latach
czterdziestych XX wieku A.P. Lerner zaprezentowa³ pogl¹d, w jego mniemaniu oparty
na teorii keynesowskiej, ¿e rz¹dy nie powinny prowadziæ polityki „zdrowych”, czyli
zrównowa¿onych finansów publicznych. Jego zdaniem poprawna jest polityka finansów
funkcjonalnych, w której wa¿ne s¹ jedynie efekty prowadzonej polityki. A.P. Lerner uwa¿a³,
¿e za pomoc¹ polityki fiskalnej i pieniê¿nej rz¹d powinien napêdzaæ gospodarkê, prowadziæ
j¹ ku wysokiemu zatrudnieniu, stabilnoœci cen i wysokiemu wzrostowi gospodarczemu;
wszystko to przy zupe³nym odrzuceniu troski o rozmiar deficytu bud¿etowego30. Takie
przedstawienie keynesowskiej polityki gospodarczej przez A.P. Lernera wrêcz oburzy³o
czêœæ keynesistów, pocz¹tkowo nie zgodzi³ siê z A.P. Lernerem nawet sam J.M. Keynes,
chocia¿ póŸniej sprawa zosta³a z³agodzona i A.P. Lerner z powrotem zosta³ niejako przyjêty
do grupy zwolenników J.M. Keynesa31. Kwestia deficytu bud¿etowego znalaz³a te¿ wielu
przeciwników. Uwa¿a siê, ¿e keynesizm pozwala na uciekanie siê do deficytu w sytuacji
depresji gospodarczej. W ten sposób rz¹dy, zwiêkszaj¹c agregatowy popyt, przynajmniej
czêœciowo rozwi¹zuj¹ problem niewykorzystania czynników produkcji. Teoretycznie
w okresie boomu wydatki rz¹du powinny byæ analogicznie zmniejszane, co w d³ugim okresie
wyrówna³oby bilans. Tak siê jednak nie dzieje – nadwy¿ki bud¿etowe w okresie rozkwitu
gospodarczego nie s¹ czêst¹ praktyk¹. Przeciwnicy realizowania celów polityki gospo-
darczej za pomoc¹ deficytu podkreœlaj¹ mo¿liwoœæ wp³ywu polityki na decyzje o redys-
trybucji dochodów. Porównuj¹ te¿ stymulowanie gospodarki poprzez wydatki rz¹dowe do
b³êdnego ko³a – brak dyscypliny fiskalnej ma wed³ug nich utrudniaæ stymulowanie gospo-
darki nawet w krótkim okresie, gdy¿ chroniczny deficyt oznacza, ¿e jego poziom musi siê
coraz bardziej zwiêkszaæ, aby ró¿nica w popycie efektywnym by³a odczuwalna. Zreszt¹
nawet ten mechanizm mo¿e nie zadzia³aæ, gdy¿ spo³eczeñstwo zdaje sobie sprawê z faktu,
i¿ wiêksze wydatki rz¹dowe oznaczaj¹ wiêksze podatki w okresie bie¿¹cym lub w przy-
sz³oœci, kiedy pañstwo bêdzie musia³o sp³aciæ zaci¹gniête zobowi¹zania, jeœli w ten sposób
sfinansowa³o deficyt. Takie oczekiwania powoduj¹ wiêksz¹ sk³onnoœæ do oszczêdzania, co
mo¿e zniwelowaæ pozytywny wp³yw wydatków rz¹dowych na gospodarkê32. M. Friedman
z kolei podkreœla, ¿e rz¹d mo¿e nie byæ w stanie poprawnie przewidzieæ kierunku i inten-
sywnoœci potrzebnych dzia³añ i w zwi¹zku z tym poprzez próby dostrajania gospodarki mo¿e
zwiêkszyæ fluktuacje zamiast je zmniejszaæ. Zanim b³¹d zostanie dostrze¿ony i odpowiednie
dzia³ania zaradcze zostan¹ podjête, sytuacja mo¿e siê pogorszyæ33. Rozwa¿ania tego typu
musz¹ jednak rozgraniczaæ pogl¹dy J.M. Keynesa od pogl¹dów jego naœladowców.
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Nierzadko interpretatorzy J.M. Keynesa podkreœlaj¹ fakt, ¿e by³ on zwolennikiem zrów-
nowa¿onego bud¿etu i nigdy nie wypowiada³ siê za dostrajaniem gospodarki za pomoc¹
polityki fiskalnej34.

Brak jednoznacznoœci w interpretacji J.M. Keynesa nie zmienia jednak faktu, ¿e udowo-
dni³ on nieadekwatnoœæ polityki leseferystycznej przy niepe³nym wykorzystaniu czynników
produkcji. Niedostateczne wydatki inwestycyjne wynikaj¹ce z niepewnoœci zwi¹zanej
z dzia³alnoœci¹ gospodarcz¹ s¹ podstawowym argumentem dla zwolenników interwencji
pañstwowej w gospodarce, gdy¿ powstaj¹ca luka inwestycyjna mo¿e (a wed³ug niektórych
wrêcz powinna) byæ wype³niona przez wydatki pañstwa, zwiêkszaj¹ce niewystarczaj¹cy
popyt efektywny. Z tego powodu keynesizm, bez wzglêdu na oryginalne pogl¹dy i za-
mierzenia J.M. Keynesa, które mimo wszystkich niezgodnoœci niew¹tpliwie maj¹ nadal
wiele wspólnego ze wspó³czesnymi interpretacjami, jest obecnie niemal synonimem ak-
tywnej polityki gospodarczej pañstwa.

4. Wybrane wspó³czesne teorie interwencji pañstwa w gospodarce –

ekonomia dobrobytu

Nurtem ciekawym, miêdzy innymi ze wzglêdu na swoje pochodzenie, jest ekonomia
dobrobytu. Wywodzi siê ona bezpoœrednio z tradycji klasycznej ekonomii i teorii utyli-
tarnych. Klasycy traktowali dobrobyt jako prost¹ sumê u¿ytecznoœci uzyskiwanych przez
gospodarstwa domowe. Maksymalizacja indywidualnych u¿ytecznoœci oznacza³a wiêc mak-
symalizacjê dobrobytu. Stan ten by³ opisywany jako optymalna alokacja zasobów. Do ojców
ekonomii dobrobytu zalicza siê przede wszystkim Henry’ego Sidgwicka, Alfreda Marshalla
i Arthura Cecila Pigou. Kluczowym pojêciem, wokó³ którego zbudowana jest teoria
ekonomii dobrobytu jest zawodnoœæ rynku, a wiêc brak postulowanej przez klasyków
efektywnoœci w zapewnianiu gospodarczego optimum.

H. Sidgwick wykorzysta³ z jednej strony opart¹ na utylitaryzmie klasyczn¹ teoriê
J.S. Milla, ale z drugiej strony zaproponowa³ inny pogl¹d na rolê pañstwa w gospodarce
w sytuacji zawodnoœci rynku. Wyodrêbni³ dwie kategorie market failure: pierwsz¹ jest
sytuacja, kiedy pogoñ za w³asnymi korzyœciami nie gwarantuje maksymalizacji ogólnego
bogactwa wbrew temu, co postulowa³ A. Smith; drug¹ jest sytuacja, kiedy pogoñ za w³asn¹
korzyœci¹ maksymalizuje ogólne bogactwo, ale nie jest to najbardziej po¿¹dany efekt
koñcowy ze spo³ecznego punktu widzenia. H. Sidgwick podkreœla, ¿e podczas gdy poje-
dynczy podmiot faktycznie mo¿e najlepiej oceniæ i zdecydowaæ, co powinien przedsiêwzi¹æ
w celu osi¹gniêcia maksymalnego dobrobytu, to jednak zagregowanie takich jednostek i ich
decyzji nie zapewnia maksymalnego dobrobytu dla grupy powstaj¹cej z owych zagregowa-
nych jednostek35. Brak efektywnoœci leseferystycznej gospodarki wynika z dwóch g³ów-
nych „u³omnoœci” jednostek gospodarczych. Pierwsz¹ z nich jest brak troski o przysz³oœæ
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i przysz³e pokolenia. Drug¹ jest – wed³ug wspó³czesnej terminologii – pokusa nadu¿ycia,
obejmuj¹ca miêdzy innymi nadmierne i w zwi¹zku z tym szkodliwe wykorzystywanie
zasobów oraz efekt jazdy na gapê. H. Sidgwick dostrzega równie¿ problem zapewnienia
spo³eczeñstwu dóbr publicznych. W œwietle tych zawodnoœci rynku proponowana jest
interwencja pañstwa, któr¹ H. Sidgwick definiuje jako ograniczenie wolnoœci gospodarczej
jednostek prowadz¹ce do zwiêkszenia dobrobytu ca³ego spo³eczeñstwa, wykraczaj¹ce poza
dzia³ania konieczne do zapewnienia bezpieczeñstwa wewnêtrznego i zewnêtrznego36. Nie
oznacza to jednak, ¿e H. Sidgwick nie dostrzega³ mo¿liwoœci, i¿ pañstwo mo¿e gospo-
darowaæ zasobami gorzej ni¿ podmioty prywatne. Nazwa³ on wybór pomiêdzy pañstwem
a rynkiem wyborem mniejszego z³a37.

A. Marshall do analizy market failure w wiêkszym stopniu ni¿ H. Sidgwick zastosowa³
metody analityczne, a z drugiej strony w mniejszym stopniu wyg³asza³ zalecenia dla polityki
gospodarczej38. Wed³ug A. Marshalla, rozwój gospodarczy na przestrzeni dziejów wp³yn¹³
nie tylko na efektywnoœæ rynku, ale te¿ na zdolnoœci rz¹du do zarz¹dzania gospodark¹
zgodnie z interesem publicznym, w pozytywny i negatywny sposób. Ogromnie wzrós³ zasób
potencjalnych funkcji rz¹du, ale zwiêkszy³ siê te¿ poziom skomplikowania pojawiaj¹cych
siê problemów, przy niezbyt du¿ym podniesieniu mo¿liwoœci intelektualnych osób spra-
wuj¹cych w³adzê. Pogl¹dy A. Marshalla na rolê pañstwa (czy te¿ rz¹du) w gospodarce
odzwierciedla³y pogl¹dy na ewolucjê zdolnoœci i mo¿liwoœci rodzaju ludzkiego w ogóle, co
raczej k³óci siê z tradycyjnym, klasycznym postrzeganiem podmiotów gospodarczych jako
racjonalnych jednostek. Podobnie jak H. Sidgwick, A. Marshall uwa¿a³, ¿e w³aœciwie ka¿da
dzia³alnoœæ rz¹du niesie ze sob¹ zró¿nicowane efekty, znajduj¹ce siê na przeciwleg³ych
krañcach skali korzyœci dla gospodarki39.

Nie umniejszaj¹c zas³ug H. Sidgwicka i A. Marshalla, to A.C. Pigou dostarczy³ nowo-
czesnej teorii market failure solidne podstawy, na których dzisiaj siê opiera40. W Ekonomii

dobrobytu A.C. Pigou stwierdza, ¿e ró¿nice pomiêdzy interesem indywidualnych jednostek
a interesem spo³ecznym wp³ywaj¹ na poziom dywidendy narodowej (dochodu narodowego).
Jego zdaniem, niezale¿nie od rodzaju przemys³u, je¿eli tylko s¹ podstawy do podejrzeñ, ¿e
wolna gra rynkowa, oparta na dzia³aniach prowadz¹cych do maksymalizacji indywidualnego
dobrobytu, sprawi, i¿ zasoby s¹ alokowane w sposób inny od zapewniaj¹cego maksymali-
zacjê dywidendy narodowej, to interwencja rz¹dowa w gospodarkê jest uzasadniona41.
Interwencja taka powinna przyj¹æ formê redystrybucji dochodów poprzez podatki i subsydia.
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Szko³a Cambridge, do której zaliczani s¹ H. Sidgwick, A. Marshall i A.C. Pigou, czêsto
krytykowana jest za jakoby naiwne pogl¹dy na interwencjê rz¹dow¹. Wœród tych krytyków
wymieniæ mo¿na miêdzy innymi J. Buchanana i R. Coase’a. Zarzucaj¹ oni ekonomistom
dobrobytu zbyt idealistyczne podejœcie do efektywnoœci interwencji pañstwowych42. Nie
jest to jednak prawd¹. Zosta³o ju¿ wspomniane, ¿e zarówno H. Sidgwick, jak i A. Marshall,
dostrzegaj¹, obok market failure, mo¿liwoœæ government failure. Podobne stanowisko pre-
zentuje A.C. Pigou. Interwencja rz¹dowa mo¿e byæ nieadekwatna z ró¿nych powodów –
chêci przypodobania siê wyborcom, asymetrii informacji czy te¿ po prostu braku dok³adnej
analizy sytuacji43. Problemem zwi¹zanym z interwencjonizmem jest te¿ government failure

w postaci korupcji. Du¿y wymiar biurokracji niezbêdnej, kiedy pañstwo odgrywa znaczn¹
rolê w gospodarce, mo¿e powodowaæ wysokie koszty, jeœli podejmowane s¹ próby ogra-
niczenia korupcji poprzez zniwelowanie motywacji biurokratów do brania ³apówek44.

Mimo, ¿e A.C. Pigou uwa¿any jest za ojca ekonomii dobrobytu, jej nowoczesna wersja
nieco oddali³a siê od pierwowzoru. Ró¿nica tkwi przede wszystkim w kwestii porównywal-
noœci satysfakcji odczuwanej przez ró¿ne jednostki. Neoklasycy – w tym równie¿ A.C. Pigou –
uwa¿ali, ¿e istnieje miêdzyosobowa porównywalnoœæ u¿ytecznoœci, co pozwala³o im na
porównanie zmian w u¿ytecznoœci dla danej osoby pod wp³ywem zmian w koszyku dóbr
oddanym jej do dyspozycji. Reprezentanci nowej ekonomii dobrobytu opieraj¹ siê w tej
kwestii (i nie tylko) na pogl¹dach V. Pareto, który odrzuca za³o¿enie o jednakowej zdolnoœci
jednostek do odczuwania satysfakcji. Optimum V. Pareto jest kluczem do wspó³czesnej
ekonomii dobrobytu. Oznacza ono stan, w którym niemo¿liwa jest zmiana w sposobie
alokacji zasobów, która poprawi³aby po³o¿enie niektórych jednostek bez pogorszenia po³o-
¿enia innych jednostek. Taki stan jest granic¹ mo¿liwoœci produkcyjnych gospodarki i jed-
noczeœnie granic¹ mo¿liwych u¿ytecznoœci45. Dobrobyt w tym sensie, a nie maksymalizacja
sumy indywidualnych u¿ytecznoœci, jest podstaw¹ rozwa¿añ reprezentantów wspó³czesnej
ekonomii dobrobytu, którzy aktualnie zajmuj¹ siê problemami zorganizowania sprawnie
dzia³aj¹cej gospodarki, systemu podatkowego czy optymalnego zró¿nicowania dochodów.

Now¹ ga³êzi¹ ekonomii dobrobytu jest nowa ekonomia polityczna, nazywana te¿ teori¹
publicznego wyboru dziêki pracy K.J. Arrowa na temat paradoksu g³osowania, która to praca
uwa¿ana jest za pocz¹tek nowej ekonomii politycznej. Teoria ta bada miêdzy innymi relacje
pomiêdzy regulacj¹ gospodarki przez pañstwo, a jej regulacj¹ przez mechanizm rynkowy.
Wœród zainteresowañ teorii wyboru publicznego jest efektywnoœæ ekonomiczna pañstwa
jako podmiotu tworz¹cego regulacje gospodarcze.
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5. Rola pañstwa w gospodarce opartej na wiedzy – dyskusja

Wspó³czesna myœl ekonomiczna wkracza w fazê nowego paradygmatu – gospodarki
opartej na wiedzy. Jest to nazwa przypisana gospodarce, która wyró¿nia siê elementami
takimi jak: znaczne przyspieszenie produkcji i dyfuzji ró¿nych form wiedzy, dominacja
dzia³alnoœci innowacyjnej, bêd¹cej kluczem do osi¹gniêcia przewagi konkurencyjnej przez
przedsiêbiorstwa, regiony i kraje, wzrost kapita³u niematerialnego w skali globalnej oraz
rewolucja dotycz¹ca narzêdzi wykorzystywanych do tworzenia i rozprzestrzeniania wiedzy.
Gospodarka oparta na wiedzy, w której wiedza staje siê jednym z podstawowych czynników
produkcji, w du¿ej mierze odpowiadaj¹cym za dynamiczny wzrost gospodarczy, to kolejny,
bardziej efektywny od poprzedniego etap ewolucji systemów gospodarczych46. Najbardziej
rozwiniête pañstwa œwiata mog¹ siê ju¿ pochwaliæ zaadaptowaniem tego modelu, inne –
w tym Polska – wyra¿aj¹ aspiracje przekonstruowania swoich gospodarek, aby móc do-
³¹czyæ do tego elitarnego grona i cieszyæ siê korzyœciami p³yn¹cymi z modelu gospodarki
opartej na wiedzy. Coraz silniej egzekwowana ochrona w³asnoœci intelektualnej sprawia, ¿e
osi¹gany poziom dobrobytu spo³ecznego coraz bardziej ró¿ni siê od poziomu potencjalnego.
Roz- wi¹zanie tej sytuacji musi jednak braæ pod uwagê fakt, ¿e formy prywatyzacji wiedzy s¹
zachêt¹ ekonomiczn¹ dla przedsiêbiorstw do podejmowania dzia³alnoœci badawczej i in-
nowacyjnej.

Problem zaanga¿owania pañstwa w gospodarkê jako odpowiedzi na aktualne wyzwania
stoj¹ce przed ni¹, nale¿y te¿ rozpatrywaæ w kontekœcie nowego paradygmatu, jakim sta³a siê
gospodarka oparta na wiedzy. Proces zmian zarówno w gospodarce, jak i œrodowisku
naukowym, wymusza zmianê obowi¹zuj¹cych modeli. Z jednej strony obserwuje siê przys-
pieszenie produkcji wiedzy i procesów innowacyjnych, wzrost ich znaczenia w procesach
gospodarczych, wrêcz nasycenie gospodarki wiedz¹ i jej produktami47. To wiedza i jej
pochodne – innowacje – w du¿ej mierze odpowiadaj¹ za wartoœæ przedsiêbiorstwa. Wiedzê
uwa¿a siê za podstawowy czynnik wzrostu gospodarczego. Z drugiej strony zmieniaj¹ siê
formy publikacji treœci naukowych, narzêdzia wykorzystywane do tworzenia wiedzy, nauka
staje siê procesem spo³ecznym – badania przestaj¹ byæ zarezerwowane dla œrodowisk akade-
mickich, spo³eczeñstwo w³¹cza siê w procesy rozwi¹zywania pojawiaj¹cych siê problemów,
innowacje s¹ tworzone w wieloaspektowym procesie opartym na sprzê¿eniach zwrotnych.

Zwrócenie siê w stronê gospodarki opartej na wiedzy wymaga restrukturyzacji obowi¹-
zuj¹cych modeli i instytucji. Nie da siê zbudowaæ gospodarki opartej na wiedzy ograniczaj¹c
dostêp do wiedzy. Model czasopism naukowych o zamkniêtym dostêpie do ich zawartoœci
przestaje odpowiadaæ aktualnym warunkom panuj¹cym w œrodowisku naukowym. Model
wolnego dostêpu oferuje szybszy i efektywniejszy postêp naukowy. Pozwala na poprawê
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warunków prowadzenia badañ i podwy¿szenie ich jakoœci przy jednoczesnej obni¿ce kosz-
tów, u³atwia wspó³pracê pomiêdzy badaczami i grupami badawczymi poprzez lepsz¹ ko-
ordynacjê projektów, umo¿liwia unikniêcie powielania wysi³ków i marnowania zasobów
finansowych i czasu, skraca czas od wyników badañ podstawowych do wdro¿enia techno-
logii, a tak¿e anga¿uje spo³eczeñstwo w procesach nauki obywatelskiej, partycypacyjnej.

Rola pañstwa w zapewnieniu otwartego dostêpu wynika z faktu, i¿ wiedza jest dobrem
publicznym. Rynek próbuje poradziæ sobie z t¹ sytuacj¹ poprzez jej prywatyzacjê, jednak nie
prowadzi to do spo³ecznie optymalnych efektów. Strata spo³eczna powodowana ró¿nego
rodzaju monopolami zwi¹zanymi ze sposobami ochrony w³asnoœci intelektualnej jest szcze-
gólnie dotkliwa ze wzglêdu na to, ¿e wiedza stanowi zarówno dobro finalne, jak i dobro
produkcyjne. Skoro rynek zawodzi w dostarczaniu spo³eczeñstwu wystarczaj¹cej iloœci
wiedzy, pañstwo niejako posiada legitymizacjê swojego zaanga¿owania w gospodarkê dla
rozwi¹zania tej sytuacji. Wolny dostêp do wiedzy pozwala na spe³nienie przez gospodarkê
opart¹ na wiedzy jej podstawowych funkcji: kreacji wiedzy (szybciej i charakteryzuj¹cej siê
wy¿sz¹ jakoœci¹) i kreacji bogactwa (poprzez implementacjê wytworzonej wiedzy, procesy
innowacyjne). Pañstwo znajduje siê pomiêdzy tymi funkcjami i, za pomoc¹ odpowiednio
dopasowanych polityk naukowych i informatycznych oraz innowacji, zarz¹dza zale¿noœ-
ciami miêdzy sektorem naukowym a biznesem. W tym te¿ kierunku konieczne s¹ badania
i analizy odpowiadaj¹ce na pytanie o najlepsz¹ formê wolnego dostêpu do sieciowych
zasobów wiedzy, o zajmuj¹ce siê tym instytucje, o ochronê w³asnoœci intelektualnej
i sposoby zapewnienia wolnego dostêpu do innych produktów wiedzy. Jednak na ten
moment z ca³¹ pewnoœci¹ mo¿na stwierdziæ, ¿e zaanga¿owanie pañstwa w zapewnienie
wolnego dostêpu do zasobów wiedzy jest zdecydowanym krokiem w stronê konkurencyjnej
i dynamicznej gospodarki na niej opartej.

Podsumowanie

Podsumowuj¹c powy¿sze rozwa¿ania, ekonomiczna rola pañstwa, czy te¿ rola pañstwa
w gospodarce nie sprowadza siê jedynie do interwencjonizmu pañstwowego, abstrahuj¹c od
tego, czy jest on konieczny, czy nie.

Rola pañstwa w gospodarce mo¿e byæ aktywna lub pasywna. Do form pasywnych
mo¿na zaliczyæ model, w którym pañstwo w³aœciwie nie w³¹cza siê do gospodarki poza
zapewnieniem najbardziej podstawowych warunków umo¿liwiaj¹cych przeprowadzanie
wymiany gospodarczej. S¹ to przede wszystkim warunki polityczne i spo³eczne. Model ten
mo¿na okreœliæ jako pañstwo-stró¿ nocny. Inn¹ form¹ pasywnej roli pañstwa w gospodarce
jest realizacja administracyjno-regulacyjnej funkcji pañstwa. Zapewnia ono prawne warunki
dla prawid³owego funkcjonowania mechanizmu rynkowego, tworzy niezbêdne instytucje
i podmioty reguluj¹ce. Form¹ aktywnej roli pañstwa w gospodarce jest jego uczestnictwo
w procesach gospodarczych. Jak ju¿ to zosta³o powiedziane, mo¿e ono wynikaæ z ró¿nych
przes³anek i spe³niaæ ró¿ne funkcje, dlatego tylko w wyj¹tkowych wypadkach mo¿na
uto¿samiaæ tê formê aktywnoœci z interwencjonizmem. Kolejne aktywne formy roli pañstwa
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w gospodarce realizuj¹ takie funkcje jak: alokacyjna, redystrybucyjna i stabilizacyjna.
W³aœciwie ka¿da dzia³alnoœæ pañstwa w zakresie wymienionych funkcji jest form¹ inter-
wencjonizmu. Wynikaj¹ one bowiem z tych samych przes³anek, którymi t³umaczy siê czêsto
zasadnoœæ interwencjonizmu: niedoskona³oœci rynku, istnienia dóbr publicznych, efektów
zewnêtrznych czy te¿ koniecznoœci ³agodzenia cykli koniunkturalnych. Ostatni¹ z aktyw-
nych form zaanga¿owania pañstwa w gospodarkê jest jego uczestnictwo w planowaniu
i kontrolowaniu przebiegu procesów gospodarczych. Zaliczyæ tu mo¿na zarówno skrajny
przypadek, w którym pañstwo ca³kowicie zastêpuje mechanizm rynkowy – pe³ny model
gospodarki centralnie planowanej, jak i jej ³agodniejsze odmiany, obecne w ró¿nych mo-
delach tzw. gospodarki mieszanej.

Przegl¹d teorii ekonomicznych dotycz¹cych ingerencji pañstwa w gospodarkê ma na celu
przybli¿enie ró¿norodnych koncepcji i procesu ich zmian, a tak¿e ukazanie zwi¹zku pomiê-
dzy warunkami œrodowiskowymi, spo³ecznymi i kulturowymi a dominuj¹cymi pogl¹dami na
optymalny zakres ekonomicznej roli pañstwa. Szczególne znaczenie odgrywa wspó³czeœnie
pañstwo w ramach budowy gospodarki opartej na wiedzy. Interwencja pañstwa w ten typ
gospodarki wydaje siê byæ w tym zakresie dzia³añ nieunikniona, gdy¿ rynek nie jest w stanie
poradziæ sobie z efektywn¹ alokacj¹ dobra publicznego, jakim jest wiedza.
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Jacek Wolak*

Popyt konsumpcyjny na elementy drobiowe
na przyk³adzie danych z powiatu jasielskiego

Demand analysis on chicken parts based on data from

Jaslo District

In this paper demand for chicken parts is considered. Author presented data about chicken

consumption used and built nonlinear form of Almost Ideal Demand System (NLAIDS).

Finally obtained price and income elasticies of demand.

Wprowadzenie

Ostatnie dwudziestolecie jest w Polsce okresem dynamicznych zmian w wydatkach
gospodarstw domowych. W tym czasie znacz¹co zmieni³y siê miêdzy innymi wydatki na
artyku³y ¿ywnoœciowe i napoje bezalkoholowe, które obecnie s¹ prawie dwukrotnie ni¿sze
ni¿ w koñcu lat osiemdziesi¹tych ubieg³ego wieku. Podobne zmiany s¹ obserwowane tak¿e
wewn¹trz wspomnianej kategorii. Choæ wci¹¿ jej istotn¹ podkategori¹ s¹ wydatki na miêso,
to w porównaniu z rokiem 1989 spad³y one prawie o po³owê – z 37% do 25% ogólnych
wydatków na ¿ywnoœæ.

Zwraca uwagê jednak fakt, ¿e zmiany w wydatkach na wyroby miêsne wynikaj¹ nie tyle
z malej¹cego popytu (³¹czne spo¿ycie miêsa w ostatnich dwudziestu latach jest w przy-
bli¿eniu sta³e), co ze znacz¹cych zmian w strukturze jego konsumpcji. Dane G³ównego
Urzêdu Statystycznego (rys. 1) wskazuj¹ na to, ¿e o ile tylko nieznacznym wahaniom
podlega spo¿ycie najpopularniejszej na krajowym rynku wieprzowiny, to bardzo zauwa-
¿alny jest spadek spo¿ycia wci¹¿ dro¿ej¹cej wo³owiny. Dzieje siê to g³ównie na rzecz równie
dynamicznego wzrostu spo¿ycia tañszego drobiu i jego przetworów (Ma³kowski, red. 2013).

Du¿e znaczenie rynku miêsnego jest jednym z powodów mnogoœci zarówno statys-
tycznych, jak i naukowych opracowañ, chrakteryzuj¹cych popyt na te wyroby. Znajomoœæ
zachowañ klientów pozwala bowiem nie tylko na lepsze zrozumienie ich zachowañ, ale
równie¿ mo¿e byæ cenn¹ wskazówk¹ dla producentów i dystrybutorów w kreowaniu opty-
malnej polityki cenowej.
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W polskiej literaturze istniej¹ prace, których tematem jest estymacja modeli popytu na
miêso (np. Barska 2002; Wolak 2008; Wolak i Ocha³ek 2013). Z uwagi na fakt, ¿e dane
o przeciêtnej wielkoœci spo¿ycia miêsa s¹ udostêpniane przez G³ówny Urz¹d Statystyczny
wy³¹cznie w odstêpach rocznych, a ponadto obejmuj¹ wy³¹cznie podstawowe jego pod-
kategorie (tj. wieprzowinê, drób i wo³owinê), to przeprowadzenie analizy na wiêkszym
poziomie dok³adnoœci, z wykorzystaniem ogólnodostêpnych zagregowanych danych, jest
niemo¿liwe.

Uzyskane wyniki (Wolak 2008) dotycz¹ danych rocznych z lat 1990–2006 i wskazuj¹ na
to, ¿e o ile popyt na wo³owinê charakteryzuje siê elastyczn¹ reakcj¹ na zmianê cen, to
wieprzowina i drób s¹ dobrami, których popyt pod wp³ywem zmiany cen zmniejsza siê mniej
ni¿ proporcjonalnie. Drób jest równie¿ najmniej chêtnie wybierany wœród konsumentów
o rosn¹cych dochodach. Podobne wyniki uzyskano równie¿ dla danych z rozwa¿anego
w pracy obszaru, w opracowaniu (Wolak i Ocha³ek 2013).

Jak dot¹d autor nie spotka³ siê z opracowaniami na ten temat wewn¹trz kategorii drób.
W œwietle dynamicznie rosn¹cego zapotrzebowania na ten rodzaj miêsa, takie badanie
wydaje siê byæ bardzo ciekawe, gdy¿ odpowiada³oby na bardziej szczegó³owo postawione
pytania o preferencje konsumpcyjne naszych rodaków.

1. Dane

W przeprowadzonym badaniu empirycznym, autor skorzysta³ z danych udostêpnionych
przez hurtowniê miêsa, wêdlin i drobiu „Domicela”, której zasiêg dzia³alnoœci obejmuje
powiat jasielski w województwie podkarpackim. Najwa¿niejszymi odbiorcami tej hur-
towni s¹ niewielkie sklepy z okolicy oraz zdecydowana wiêkszoœæ sieciowych marketów,
usytuowanych na terenie powiatu. Miesiêczne obroty tego przedsiêbiorstwa wahaj¹
siê w przedziale od 300 do 400 ton miêsa i wêdlin. Co szczególnie wa¿ne dla jakoœci
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Rysunek 1. Przeciêtne roczne spo¿ycie wybranych rodzajów miêsa w Polsce w latach 1989–2012

�ród³o: obliczenia w³asne na podstawie danych G³ównego Urzêdu Statystycznego (Roczniki... 1991–2011)



przeprowadzonego badania, omawiana hurtownia jest jedynym tego typu obiektem w po-
wiecie. Tylko w niewielkim stopniu konkuruj¹ z ni¹ usytuowane w okolicy markety naj-
wiêkszych sieci handlowych, które posiadaj¹ niezale¿ne i zewnêtrzne zaopatrzenie.

Posiadane informacje o dziennej wielkoœci sprzeda¿y z okresu od stycznia 2006 do
grudnia 2012 roku, zagregowano do 84 danych miesiêcznych. Zdecydowano siê na badanie
zale¿noœci miêdzy czterema produktami z podkategorii drób, tj. „filet z kurczaka”, „skrzy-
de³ka z kurczaka”, „udka kurze” i „porcja roso³owa”. Cenê danego gatunku miêsa wyzna-
czono jako œredni¹ z cen produktów, które s¹ wa¿one wielkoœci¹ odpowiednich zamówieñ.
Dla urealnienia cen i zniwelowania wp³ywu inflacji, wyznaczone wielkoœci zosta³y podzie-
lone przez wskaŸnik inflacji mierzony dla województwa podkarpackiego.

Na rysunku 2 zaprezentowano zmieniaj¹c¹ siê w czasie wielkoœæ miesiêcznej sprzeda¿y
czterech rozwa¿anych rodzajów drobiu, a na rysunku 3 pokazano zmiany przeciêtnych
sta³ych (na koniec 2012 roku) cen sprzeda¿y.
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Rysunek 2. Przeciêtna miesiêczna sprzeda¿ elementów drobiowych w latach 2006–2012

�ród³o: obliczenia w³asne

Rysunek 3. Przeciêtna miesiêczna cena sprzeda¿y elementów drobiowych w latach 2006–2012

�ród³o: obliczenia w³asne



Jak mo¿na zauwa¿yæ, zarówno wielkoœæ sprzeda¿y, jak i miesiêczne ceny rozwa¿anych
dóbr, podlega³y w czasie okreœlonym zmianom. Ceny elementów drobiowych z regu³y
zale¿a³y od aktualnej cen kurcz¹t, choæ w przypadku ka¿dej z kategorii owe wahania
przyjmowa³y ró¿ny charakter. Podobnie by³o z iloœci¹ sprzedawanego miêsa. W pewnym
stopniu zwiêkszenie sprzeda¿y danego asortymentu zale¿a³o od polityki cenowej hurtowni
(promocje itp.), ale obok malej¹cego w czasie zapotrzebowania na filet z kurczaka, nie widaæ
¿adnych wyraŸnych trendów.

Dodatkowe spojrzenie na posiadane dane przynosz¹ informacje zawarte w tabeli 1.
Przedstawia ona podstawowe statystyki opisowe wykorzystanych w badaniu zmiennych. Jak
mo¿na zauwa¿yæ, iloœciowo sprzeda¿ trzech elementów drobiowych: fileta, udek i porcji
roso³owej kszta³tuje siê na podobnym poziomie i wynosi oko³o 30 ton miesiêcznie. Widaæ
równie¿ niewielk¹, nie przekraczaj¹c¹ 20%, zmiennoœæ wielkoœci sprzeda¿y ka¿dego z roz-
wa¿anych rodzajów miêsa.

Zdecydowanie najdro¿szym rodzajem miêsa jest filet z kurczaka, którego przeciêtna sta³a
cena w rozwa¿anym okresie wynosi³a niespe³na 12 z³. Na drugim biegunie znajdowa³a siê
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Tabela 1. Statystyki opisowe dla zmiennych wystêpuj¹cych w rozwa¿anym modelu

Rozwa¿ana zmienna Œrednia Mediana Min. Max.

Miesiêczna sprzeda¿ fileta z kurczaka (Qf) 29 154 29 198 14 843 39 251

Miesiêczna sprzeda¿ skrzyde³ek kurczaka (Qs) 12 304 12 155 8 925 16 421

Miesiêczna sprzeda¿ udek kurczaka (Qu) 30 425 30 759 18 607 42 893

Miesiêczna sprzeda¿ porcji roso³owej (Qp) 32 536 32 712 19 402 41 419

Przeciêtna miesiêczna cena fileta z kurczaka (Pf) 11,94 z³ 11,89 z³ 8,89 z³ 14,61 z³

Przeciêtna miesiêczna cena skrzyde³ek kurczaka (Ps) 3,86 z³ 3,93 z³ 1,94 z³ 5,46 z³

Przeciêtna miesiêczna cena udek kurczaka (Pu) 5,40 z³ 5,47 z³ 3,75 z³ 6,94 z³

Przeciêtna miesiêczna cena porcji roso³owej (Pp) 1,10 z³ 1,02 z³ 0,44 z³ 1,84 z³

Rozwa¿ana zmienna
Odchylenie

standardowe
Wspó³.

zmiennoœci
Skoœnoœæ Kurtoza

Miesiêczna sprzeda¿ fileta z kurczaka (Qf) 5 484 18,8% –0,28 –0,35

Miesiêczna sprzeda¿ skrzyde³ek kurczaka (Qs) 1 613 13,1% 0,43 –0,11

Miesiêczna sprzeda¿ udek kurczaka (Qu) 5 327 17,5% –0,14 –0,66

Miesiêczna sprzeda¿ porcji roso³owej (Qp) 4 284 13,2% –0,93 1,40

Przeciêtna miesiêczna cena fileta z kurczaka (Pf) 1,31 11,0% –0,17 –0,49

Przeciêtna miesiêczna cena skrzyde³ek kurczaka (Ps) 0,87 22,7% –0,35 –0,64

Przeciêtna miesiêczna cena udek kurczaka (Pu) 0,74 13,6% –0,38 –0,26

Przeciêtna miesiêczna cena porcji roso³owej (Pp) 0,36 32,6% 0,28 –0,72

�ród³o: opracowanie w³asne



porcja roso³owa, której œrednia cena nieznacznie przekracza³a z³otówkê. Niewielk¹ zmien-
noœci¹ cen w rozwa¿anym okresie charakteryzowa³y siê miêsa nieco dro¿sze (tj. filet i udka),
nieco bardziej znacz¹cym wahaniom podlega³y ceny tañszych skrzyde³ek, a przede wszyst-
kim najtañszej porcji roso³owej.

2. Model NLAIDS i QUAIDS

Modelowanie popytu konsumpcyjnego nale¿y do g³ównego nurtu badañ ekono-
micznych. Dziêki mnogoœci opracowañ, których celem jest uzyskanie cenowych i do-
chodowych elastycznoœci popytu, autorzy dysponuj¹ bardzo bogatym repertuarem modeli
ekonometrycznych. Do ostatniego dziesiêciolecia ubieg³ego wieku najchêtniej korzystano
z postaci jednorównaniowych. By³y one prostsze w estymacji, a jednoczeœnie bardziej
elastyczne w dostosowaniu siê do ewentualnych specyficznych warunków, z jakimi styka³
siê badacz.

Wiele zmieni³o siê po tym, jak w 1980 roku Deaton i Mullebauer zaproponowali prawie
idealny system funkcji popytu (AIDS – ang.: almost ideal demand system). Zalety tego
systemu (zosta³y one szerzej opisane m.in.: Song i in. 2008; Suchecki 2006) spowodowa³y,
¿e zyska³ on du¿¹ popularnoœæ w badaniach empirycznych. I choæ wci¹¿ pojawiaj¹ siê prace,
tak¿e dotycz¹ce popytu na miêso, w których wykorzystuje siê jednorównaniowe modele
popytu (np. Kunova i Bielik 2007; Wolak i Ocha³ek 2013), to zdecydowana wiêkszoœæ
bazuje na estymacji ró¿nych modyfikacji AIDS. I tak na przyk³ad, w podejmowanej w pracy
tematyce mo¿na spotkaæ opracowania, bazuj¹ce na najpopularniejszym modelu linio-
wym (LAIDS) (np. Eales i Unnevehr 1988; Wolak 2008), modelu korekty b³êdem AIDS
(EC-AIDS) (Karagiannis i in. 2000), czy kwadratowym modelu AIDS (QUAIDS) (m.in.
Lambert i in. 2006; Liu 2009).

Obecnie uwa¿a siê, ¿e modelowanie nale¿y rozpocz¹æ od próby estymacji modelu
kwadratowego (Poi 2012). Robi siê to w celu sprawdzenia, czy w przypadku rozwa¿anych
w badaniu dóbr, za³o¿enie o liniowej zale¿noœci udzia³ów bud¿etowych od wydatku ca³-
kowitego jest spe³nione. Jeœli tak, to wówczas wystarczaj¹ca jest estymacja nieliniowej
postaci modelu (NLAIDS). Jeœli nie, to nale¿y u¿yæ postaci kwadratowej, tj. modelu
QUAIDS. Poni¿ej pokrótce zostan¹ przedstawione obie wersje rozwa¿anych modeli.

Klasyczna postaæ modelu AIDS zosta³a zaproponowana w pracy (Deaton i Mullebauer
1980). Model tam zaprezentowany by³ udan¹ prób¹ poszukiwañ rozwi¹zania, ³¹cz¹cego
zalety dwóch najczêœciej wówczas stosowanych modeli: rotterdamskiego i translogaryt-
micznego. Autorzy, wychodz¹c od pewnej specyficznej postaci klasy funkcji kosztów
PIGLOG, wyprowadzili równania modelu NLAIDS.

Jak wczeœniej wspomniano, istotn¹ modyfikacj¹ równañ oryginalnej postaci modelu
NLAIDS, jest propozycja znajduj¹ca siê w pracy (Banks i in. 1997). Autorzy wykazali,
¿e dla niektórych dóbr wydatki ca³kowite kwadratowo zale¿¹ od udzia³ów bud¿etowych
i zaproponowali model, który jest znany jako QUAIDS (kwadratowy model AIDS). Jego
równania, dla czterech dóbr, s¹ nastêpuj¹cej postaci
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Du¿¹ zalet¹ modeli klasy AIDS jest mo¿liwoœæ nak³adania i testowania za³o¿eñ ekono-
micznych narzucanych za pomoc¹ liniowych restrykcji na parametry modelu. I tak warunki
sumowalnoœci, jednorodnoœci stopnia zero i symetrii efektów substytucji mo¿na narzuciæ
przez wprowadzenie ograniczeñ opisanych zale¿noœciami (5)–(7)
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Model QUAIDS zadany równaniami (1)–(4) z ³atwoœci¹ mo¿e zostaæ zredukowany do
postaci klasycznej, tj. do nieliniowego prawie idealnego systemu funkcji popytu. W tym celu
wystarczy przyj¹æ za³o¿enie, ¿e w ka¿dym równaniu parametr i bêdzie równy zero.

W praktyce oznacza to, ¿e zaczyna siê od estymacji modelu kwadratowego. Jeœli siê
oka¿e, ¿e uzyskane parametry i na przyjêtym poziomie istotnoœci s¹ statystycznie nie-
istotne, to wspó³czynniki cenowych i dochodowych elastycznoœci popytu na rozwa¿ane
dobra wyznacza siê z kolejnej estymacji – tym razem z NLAIDS.

3. Elastycznoœci popytu w modelu NLAIDS i QUAIDS

Wœród wielu zalet estymacji popytu z wykorzystaniem kompletnych modeli popytu,
w szczególnoœci mo¿na wymieniæ istnienie niezbyt skomplikowanych formu³, które poz-
walaj¹ wyznaczyæ oszacowania cenowych i dochodowych elastycznoœci popytu na roz-
wa¿ane dobra. Wymienione ni¿ej wzory, obowi¹zuj¹ce dla modelu QUAIDS, powstaj¹ po
zró¿niczkowaniu odpowiednich równañ udzia³ów bud¿etowych wzglêdem ln p j i ln M.

I tak, oszacowania elastycznoœci dochodowych popytu, które mierz¹ efekt zmiany popytu
na rozwa¿ane dobro w reakcji na zmianê dochodu konsumentów, opisuje formu³a

�
�

i
i

iw
� �1 (8)

w której

�
�

�
�


i

i
i

iw

M b p

M

a p
� � �

�

�
�

�

�
�ln ( )

ln
( )

2

Zeszyty Naukowe nr 10 203



Cenowe elastycznoœci popytu nieskompensowanego Marshalla, które mierz¹ ca³kowity
efekt zmiany popytu w reakcji na zmianê ceny rozwa¿anego dobra, s¹ wyznaczane z za-
le¿noœci
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w której symbolem �ij oznaczono deltê Kroneckera (tj. wyra¿enie, które dla i j� daje
wartoœæ 1, a dla pozosta³ych par wartoœæ ta wynosi 0). Wyra¿enie � ij dane jest natomiast
zale¿noœci¹
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Wartoœci skompensowanych cenowych elastycznoœci popytu (elastycznoœci Hicksa),
które mierz¹ wy³¹cznie cenowy efekt zmiany popytu, najwygodniej jest uzyskaæ z wyko-
rzystaniem formu³y Slusky’ego. Przyjmuje ona postaæ
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W przypadku oryginalnego modelu NLAIDS uzyskuje siê nieco prostsze w zapisie
formu³y. Dochodowe elastycznoœci popytu na rozwa¿ane dobra wyznacza siê ze wzoru
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Nieskompensowane cenowe elastycznoœci popytu uzyskuje siê z zale¿noœci
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gdzie �ij jest delt¹ Kroneckera. Wyznaczenie cenowych elastycznoœci popytu skompenso-
wanego Hicksa – podobnie jak w modelu QUAIDS – zapewnia skorzystanie z to¿samoœci
Slusky’ego.
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4. Estymacja i jej wyniki

Punktem wyjœcia do wyznaczenia oszacowañ cenowych i dochodowych elastycznoœci
popytu na elementy drobiowe, by³o przeprowadzenie estymacji modelu QUAIDS. Zdecy-
dowano siê na narzucenie na szukane parametry warunków sumowalnoœci, jednorodnoœci
i symetrii (tj. warunków (5)–(7)). W numerycznych obliczeniach wykorzystano procedurê
zaproponowan¹ przez Poi (2012).

W konsekwencji uzyskano parametry modelu (1). Jak siê jednak okaza³o oszacowania i

odpowiadaj¹ce zmiennej mierz¹cej wp³yw kwadratowych zmian dochodów konsumentów
na zmiany wydatków poszczególnych elementów drobiowych, s¹ dla 
 = 5% statystycznie
nieistotne. To oznacza, ¿e nie zachodzi sytuacja opisana w pracy (Banks i in. 1997) i nie ma
potrzeby stosowania estymacji modelu QUAIDS.

W zwi¹zku z tym postanowiono zastosowaæ estymacjê klasycznej wersji modelu AIDS.
Zgodnie z opisanymi zasadami (Suchecki 2006) przyjêto ao = 10, a uzyskane oszacowania
przedstawiono w tabeli 2.

Na podstawie wyestymowanych parametrów wyznaczono oszacowania cenowych elas-
tycznoœci popytu Marshalla. Przedstawiono je w tabeli 3. Jak mo¿na zauwa¿yæ, w przypadku
ka¿dego z rodzajów miêsa drobiowego, jednorodne cenowe elastycznoœci popytu s¹ sta-
tystycznie istotne. W przypadku kategorii „filet” zmiana popytu jest praktycznie propo-
rcjonalna (tj. wzrost jego ceny o 1% powoduje zmniejszenie sprzeda¿y fileta o 0,996%).
W przypadku kategorii „skrzyde³ka” i „udka” konsumenci reaguj¹ wyraŸnie nieelastycz-
nie – reakcja popytu jest odpowiednio oœmiokrotnie i czteroipó³krotnie mniejsza od zmiany
ceny.

Odmienn¹ reakcjê zaobserwowano dla kategorii „porcja roso³owa”. W tym przypadku,
cenowa elastycznoœæ popytu ma znak dodatni, co sugeruje wystêpowanie tzw. efektu Giffena.
Takie zjawisko rzeczywiœcie wydaje siê byæ uzasadnione, o czym mog³aby œwiadczyæ
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Tabela 2. Wyniki estymacji modelu NLAIDS

Rozwa¿ana
zmienna


 i �1i � 2i � 3i � 4 i �i

Równanie
(filet)

0,614***
(0,039)

0,104**
(0,052)

–0,104**

(0,052)

–0,004

(0,011)

0,004

(0,009)

0,147***

(0,033)

Równanie 2
(skrzyde³ka)

0,163***
(0,035)

–0,104**
(0,052)

0,223***

(0,055)

–0,051***

(0,013)

–0,068***

(0,010)

–0,093***

(0,032)

Równanie 3
(udka)

0,074***
(0,009)

–0,004

(0,011)

–0,051***

(0,013)

0,060***

(0,006)

–0,005*

(0,003)

–0,030***

(0,008)

Równanie 4
(porcja)

0,149***
(0,007)

0,004

(0,009)

–0,068***

(0,010)

–0,005*

(0,003)

0,068***

(0,003)

–0,025***

(0,006)

Uwaga: * oznacza statystyczn¹ istotnoœæ parametru dla 
 = 10%, ** dla 
 = 5% oraz *** dla 
 = 1%
�ród³o: obliczenia w³asne



choæby bardzo niska cena (ponad trzykrotnie ni¿sza ni¿ w przypadku drugich najtañszych
w badaniu skrzyde³ek).

W przypadku mieszanych cenowych elastycznoœci popytu, statystycznie istotne by³y
tylko dwie relacje – „skrzyde³ka” i „filet” oraz „skrzyde³ka” i „porcja roso³owa”. W obu
przypadkach, choæ z ró¿nym natê¿eniem, mo¿na mówiæ o popycie komplementarnym, tj.
wzrost ceny jednego dobra w parze poci¹ga za sob¹ spadek sprzeda¿y dobra z nim sto-
warzyszonego.

W kolejnym kroku wyznaczono oszacowania dochodowych elastycznoœci popytu na
rozwa¿ane kategorie dóbr, a uzyskane wyniki przedstawiono w tabeli 4. Okaza³o siê, ¿e
wszystkie obliczone elastycznoœci s¹ statystycznie istotne, ponadto miêso nale¿¹ce do ka¿dej
z rozwa¿anych kategorii mo¿na traktowaæ jako dobro normalne (tj. wzrost dochodu konsu-
mentów powoduje wzrost popytu na dane dobro). W przypadku kategorii „filet z kur-
czaka” ta zmiana jest ponadproporcjonalna, co wskazuje luksusowowœæ tego rodzaju miêsa.
W przypadku pozosta³ych elementów, dochodowe elastycznoœci popytu przyjmuj¹ wartoœci
z przedzia³u od 0,55 do 0,66. Wskazuje to na fakt, ¿e s¹ to dla konsumentów z powiatu
jasielskiego dobra podstawowe.

Tabela 4. Dochodowe elastycznoœci popytu na elementy drobiowe

Rozwa¿ana zmienna Filet Skrzyde³ka Udka Porcja roso³owa

Elastycznoœci dochodowe
popytu

1,25***
(0,057)

0,66***

(0,115)

0,62***

(0,102)

0,55***

(0,101)

Uwaga: * oznacza statystyczn¹ istotnoœæ parametru dla 
 = 10%, ** dla 
 = 5% oraz *** dla 
 = 1%
�ród³o: obliczenia w³asne
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Tabela 3. Cenowe elastycznoœci popytu nieskompensowanego na elementy drobiowe

Rozwa¿ana zmienna Filet Skrzyde³ka Udka Porcja

Filet
–0,996***
(0,202)

–0,232

(0,173)

–0,022

(0,114)

–0,003

(0,149)

Skrzyde³ka
–0,145

(0,115)

–0,127*

(0,071)

–0,164**

(0,064)

–0,230**

(0,106)

Udka
0,205

(0,213)

–0,566***

(0,054)

–0,220***

(0,077)

–0,045

(0,141)

Porcja roso³owa
0,357

(0,321)

–1,044***

(0,253)

–0,056

(0,132)

0,153***
(0,050)

Uwaga: * oznacza statystyczn¹ istotnoœæ parametru dla 
 = 10%, ** dla 
 = 5% oraz *** dla 
 = 1%
�ród³o: obliczenia w³asne



Wnioski

Produkcja miêsa nale¿y do kluczowych form dzia³alnoœci rolniczej. W wielu krajach
europejskich tradycyjnie podstawow¹ grup¹ miês s¹ tak zwane miêsa czerwone. W naszym
kraju wiele czynników – do których mo¿na zaliczyæ m.in. tradycje kulinarne, warunki kli-
matyczne do prowadzenia hodowli, a przede wszystkim niewygórowane ceny – sprawia³o,
¿e przez wiele lat podstaw¹ diety miêsnej by³a wieprzowina. W ostatnich latach w Polsce
mo¿na dostrzec wyraŸne zmiany przyzwyczajeñ konsumpcyjnych, które spowodowa³y,
¿e w znacz¹cy sposób – kosztem wo³owiny – wzros³o spo¿ycie drobiu.

W pracy podjêto siê próby odpowiedzi na pytanie, w jaki sposób pod wp³ywem zmiany
dochodów konsumentów i cen najpopularniejszych elementów drobiowych, zmienia siê
na nie popyt. W badaniu empirycznym wykorzystano dane miesiêczne z siedmiu lat (od
pocz¹tku 2006 do koñca 2012 roku) pozyskane z hurtowni miêsa i wêdlin Domicela,
obejmuj¹cej swoim zasiêgiem teren powiatu jasielskiego. Na podstawie wyników estymacji
modelu NLAIDS uzyskano cenowe i dochodowe elastycznoœci popytu.

Uzyskane wyniki wydaj¹ siê byæ interesuj¹ce. Zgodnie z oczekiwaniami popyt na
rozwa¿ane elementy drobiowe nieelastycznie reaguje na zmiany cen, a w przypadku porcji
roso³owej wartoœæ cenowej elastycznoœci popytu Marshalla ma wrêcz znak dodatni. Tak¿e
zachowania konsumentów w sytuacji zmiany ich dochodów wydaj¹ siê byæ naturalne.
W przypadku zwiêkszenia si³y nabywczej najchêtniej zwiêkszaj¹ oni swoje wydatki na
najdro¿sze z rozwa¿anych miês, tj. filet z kurczaka, a w najmniejszym stopniu zwiêkszaj¹
zakupy najtañszej porcji roso³owej.

Choæ uzyskane wyniki odnosz¹ siê wy³¹cznie do danych lokalnych (obszaru terytorialnie
ograniczonego do zasiêgu hurtowni „Domicela”), to wydaje siê, ¿e mog¹ dobrze charak-
teryzowaæ zachowania konsumpcyjne na polskim rynku. Tym niemniej, ciekawe by³oby
przeprowadzenie analogicznego badania dla danych z innej czêœci kraju. Porównanie wy-
ników obu tych prac da³oby odpowiedŸ na pytanie, czy omawiany region odpowiada
tendencjom ogólnym.
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