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Wstep

Wyréznikiem tegorocznego numeru ,,Debiutow Naukowych Studentow Wyz-
szej Szkoly Bankowej” sg opracowania przygotowane na podstawie referatow
wygloszonych podczas ogolnopolskiej konferencji naukowej ,,Niepewnos$¢
w biznesie 1 $wiatopogladzie” zorganizowanej przez Koto Naukowe Klub Debat
Oksfordzkich na Wydziale Finanséw i Bankowosci Wyzszej Szkoty Bankowej
w Poznaniu. Zgromadzita ona dziesigcioro prelegentow z wielu osrodkow aka-
demickich kraju, sposrod ktorych kilkoro zdecydowalo si¢ przygotowac artykuty
do niniejszego tomu.

Sposrod tekstow nadestanych przez uczestnikow konferencji szczegodlng uwage
ze wzgledu na swoja aktualno$¢ zwraca artykut Dominika Delczyka, doktoranta
z Instytutu Prawa Cywilnego Uniwersytetu Wroctawskiego, zatytulowany Squeeze-
-out przeprowadzany w trybie artykutu 418 Kodeksu spotek handlowych a dema-
terializacja akcji. W opracowaniu Autor podejmuje si¢ oceny skutkow ostatnich
zmian w Kodeksie spotek handlowych dotyczacych przymusowego wykupu akcji.

Kolejng prace przygotowat student Uniwersytetu Warszawskiego i zatytulowat
Negatywny wplyw niepewnosci prawa na biznes w Polsce. Tymoteusz Metrak,
opierajac si¢ na badaniach empirycznych, wskazuje na rosngcg dynamike¢ zmian
w prawie, ktora podnosi poziom jego niepewnosci, co wptywa niekorzystnie na
dziatalnos¢ gospodarcza. Zjawisko to ma wiele zrodet i nasilito si¢ szczegdlnie
w czasie pandemii COVID-19. Wedtug Autora nie wida¢ obecnie przestanek dla
zmniejszenia niepewno$ci w najblizszym czasie.

Podczas konferencji wygtoszono takze referat bedacy podstawg artykutu
przygotowanego przez Agnieszke Pu¢ z Wydziatlu Zarzadzania Politechniki
Rzeszowskiej. Opracowanie zatytulowane Analiza determinant upadtosci przed-
siebiorstw jako metoda wczesnego wykrywania zagrozenia bankructwem jest
proba zaprezentowania istotnych determinant upadiosci przedsigbiorstw oraz
zastosowania w wybranych przedsiebiorstwach podstawowych metod wykrywania
ryzyka upadtosci na przyktadzie modelu dyskryminacyjnego Elzbiety Maczyn-
skiej. Przestanka opracowania byta niska, wedtug Autorki, znajomo$¢ determinant
upadtosci oraz problemy w kontrolowaniu sytuacji finansowej przedsiebiorstw.

Oproécz wymienionych prac w biezacym numerze znalazto si¢ opracowanie
Kamila Majchera z Wyzszej Szkoty Bankowej we Wroctawiu oraz dyplomantow
z Wydzialu Finansow i Bankowosci WSB w Poznaniu.
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Najliczniej reprezentowana jest tematyka z obszaru finanséw i bankowosci.
Agnieszka Chmielewska w pracy Analiza wspotzaleznosci miedzy zmiennoscig
cen akcji a ocenq kondycji finansowej wybranych spotek gietdowych w sek-
torach informatycznym, nieruchomosci i budowlanym podejmuje si¢ zbadania
wspolzalezno$ci migdzy wahaniami cen akcji wybranych spotek gietdowych
a wyznaczong syntetyczng oceng ich kondycji finansowej. Jednym z wnioskéw
wynikajacych z przeprowadzonych badan jest brak zrdznicowania wspoétzaleznosci
miegdzy syntetyczng oceng kondycji finansowej spotki a stopa zwrotu z akcji i jej
zmiennoscig ze wzgledu na sektor, w ktorym dziata.

W interesujacym i oryginalnym opracowaniu Porownanie struktury portfeli
kredytowych w dwoch gltownych modelach systemow bankowych Anna Wojtko-
wiak oraz Oktawia Plonkowska podjety si¢ odpowiedzi na pytanie, czy model
systemu bankowego rdéznicuje portfele kredytowe podmiotow. Autorki skon-
centrowaly si¢ na modelu anglosaskim oraz kontynentalnym i przeanalizowaty
portfele kredytowe oraz ich strukture dla sektora niefinansowego, tj. gospodarstw
domowych oraz przedsigbiorstw. Wyniki badan potwierdzity przyjeta hipoteze co
do zréznicowania portfeli kredytowych oraz ich struktury ze wzgledu na model
systemu bankowego.

Opracowanie Karoliny Swiatek Fuzje bankéw jako forma transformacji rynku
bankowego w Polsce i ich wplyw na wyniki finansowe jest proba oceny wptywu
fuzji miedzy bankami na wyniki finansowe nowo powstatego banku. Autorka
podejmuje si¢ analizy transformacji systemu bankowego w Polsce oraz progno-
zuje kierunek jego zmian. Na podstawie przeprowadzonych badan przewiduje,
ze w najblizszym okresie dojdzie do istotnej koncentracji rynku bankowego
w Polsce, ktora przebiega¢ bedzie w sposob dynamiczny.

Poréwnaniem optacalnosci uzytkowania samochodéw o napedzie elek-
trycznym i spalinowym zajal si¢ Witold Szymaniak w artykule Ocena
optacalnosci samochodu elektrycznego w porownaniu z samochodem ben-
zynowym. Autor przeprowadzit kompleksowe badanie dwoch typoéw samo-
chodéw okreslonego segmentu o porownywalnych parametrach uzytkowych.
Przedstawiona w artykule piccioetapowa procedura badawcza oparta jest na
rachunku kosztow cyklu zycia produktu (Life Cycle Costing — LCC) rozpa-
trywanym z perspektywy klienta. Doprowadzita ona Autora do wniosku, ze
dla zaktadanego scenariusza rocznego przebiegu oraz przyjetych parametrow
finansowych zakup samochodu elektrycznego o rozszerzonym zasiegu jest
nieoptacalny.

W biezacym numerze prezentowana jest takze tematyka gospodarcza do-
tyczaca krajow Ameryki Potudniowej. Kolejne opracowanie Kamila Majchera
Mnoznik handlu zagranicznego w Kolumbii z tytutu bilateralnej wymiany han-
dlowej z Peru, Ekwadorem, Boliwiq — krajami Andyjskiego Wspolnego Rynku
tym razem poswigcone jest ocenie tendencji rozwoju handlu zagranicznego
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Kolumbii z wybranymi krajami. Analiza przedstawionych parametrow pozwala
Autorowi na stwierdzenie, ze najwickszym partnerem handlowym jest Ekwa-
dor. Jednakze dla pelniejszej oceny wptywu wzajemnej wymiany handlowej
krajow CAN z Kolumbig na jej dochdd narodowy konieczne wydaje si¢ prze-
prowadzenie analizy na podstawie dekompozycji eksportu i importu w ujeciu
asortymentowym.

Filip Niedziela w artykule Krajowa dziatalnos¢ innowacyjna i jej znaczenie
dla ograniczenia skutkow COVID-19 w gospodarce zajat si¢ niezmiernie waznym,
takze ze wzgledu na panujacg pandemie, zagadnieniem sktonnosci gospodarek do
innowacji i jej wplywu na dynamike wzrostu gospodarczego. Autora interesuje,
czy gospodarki bardziej innowacyjne zdotaty uchroni¢ si¢ przed glgbszym spad-
kiem PKB w poréwnaniu do gospodarek nieinnowacyjnych. Z przeprowadzonych
analiz danych statystycznych Autor wyprowadza wniosek, ze wyzsze wydatki
na B+R nie gwarantujg uniknigcia spadku PKB, jednak kraje przeznaczajace
na dziatalno$¢ innowacyjng wigcej, mialy wigksze szanse uniknigcia glebszych
spadkow.

Waznym i niezmiennie aktualnym zagadnieniem wptywu organizacji na row-
nowage praca — zycie zaje¢ta si¢ Martyna Andrzejewska w pracy Identyfikacja
organizacyjnych czynnikow wspierajgcych rownowage praca — zycie z perspekty-
wy roznych generacji na przykladzie osob swiadczqcych prace w Polsce i Danii.
Autorka podejmuje si¢ pordwnania czynnikdw organizacyjnych wptywajacych
na omawiang rownowage w tak roznych pod tym wzgledem krajach jak Polska
1 Dania. Interesujace wyniki badan z pewnos$cig powinny stanowi¢ zrodto infor-
macji, a by¢ moze sta¢ si¢ przykladem dobrych praktyk dla organizacji w Polsce
1 sktania¢ do podjecia prob zastosowania ich w zyciu.

W artykule Arkadiusza Bogacza Samokonfigurujgca sie sie¢ urzqdzen loT
omawiane sg zagadnienia nieprezentowane dotad na tamach ,,Debiutow”. Te-
matem opracowania jest przeprowadzony eksperyment, ktéorego celem byto
uzyskanie samokonfigurujace;j si¢ sieci urzadzen internetu rzeczy (IoT). Wybrany
do eksperymentu algorytm pozwolit potwierdzi¢ hipoteze, ze samokonfiguracja
sieci 1oT przez ustalenie topologii sieci jest mozliwa.

Zeszyt zamyka tekst z zakresu prawa Notarialne poswiadczenie dziedzicze-
nia jako alternatywny sposob stwierdzenia praw do spadku autorstwa Justyny
Dulewicz-Izydorskiej. Jest on proba oceny wprowadzonej do polskiego sytemu
prawnego ustawa z 24 sierpnia 2007 r. o zmianie ustawy Prawo o notariacie oraz
niektérych innych ustaw (Dz.U. nr 181, poz. 1287) odrgbnej czynnos$ci notarial-
nej, jaka jest akt poswiadczenia dziedziczenia. Autorka wskazuje na wiele zalet
alternatywnego w stosunku do sgdowego sposobu stwierdzenia praw do spadku,
rownoczesnie wskazujac pewne jego ograniczenia. Dochodzi jednak do wniosku,
ze akt poswiadczenia dziedziczenia cieszy si¢ coraz wigkszym zainteresowaniem
1 usprawnia powszechny obrot prawny.
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Biezacy numer ,,Debiutéw”, jak poprzedni, powstawat w trudnych warun-
kach wymuszonych przez pandemi¢ COVID-19. Dotknieci nig byli wszyscy
zaangazowani w jego publikacje. To dobra okazja, by im bardzo podzickowac
za wysitek wlozony w przygotowanie tego tomu.

Zapraszam Panstwa do zapoznania si¢ z artykutami i zycze interesujgcej
lektury.

dr Piotr Dawidziak
redaktor naczelny
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Squeeze-out przeprowadzany w trybie
artykutu 418 Kodeksu spétek handlowych
a dematerializacja akgc;ji

Streszczenie. Przedmiotem opracowania sg majace bezposredni zwigzek z dematerializacja akcji
zmiany w Kodeksie spotek handlowych dotyczace przymusowego wykupu akcji, ktore weszty
w zycie 1 marca 2021 r. Przedmiotowe zmiany przeanalizowano metoda prawno-dogmatyczna,
podjeto probe oceny ich skutkow, a takze przedstawiono praktyczne aspekty ich wejscia w zycie.

Stowa kluczowe: przymusowy wykup akcji, squeeze-out, dematerializacja, akcje, artykut 418
Kodeksu spotek handlowych

1. Wprowadzenie

Przymusowy wykup akcji, okreslany rowniez zaczerpnigtym z jezyka angielskiego
pojeciem squeeze-out oznaczajacym wycisnigcie [ Wisniewski, Urszulak 2012: 28;
Krolik-Kottunik 2015: 292; Delczyk 2019a: 21], jest to, w duzym uproszczeniu, in-
stytucja prawna pozwalajaca akcjonariuszom wigkszosciowym na odptatne nabycie
akcji akcjonariuszy mniejszosciowych bez koniecznosci uzyskiwania ich zgody —
z zastrzezeniem, ze poj¢cie akcjonariuszy wigkszosciowych odnosi si¢ do ogotu
»wykupujacych”, gdyz nie zawsze akcjonariusz dokonujacy wykupu jest osoba,
ktora dzigki posiadanym akcjom sprawuje faktyczng kontrolg na spotka [zob. Ro-
dzynkiewicz 2012: 853]. W polskim pismiennictwie obydwie nazwy przedmiotowe;
instytucji stosowane sg zamiennie. Na marginesie wskaza¢ nalezy jednak, ze czg§¢
zagranicznych autoré6w nadaje pojeciu squeeze-out szersze znaczenie, odnoszac je
réwniez do obowigzujacych w niektorych porzadkach prawnych instytucji pozwa-
lajacych wspolnikom wigkszosciowym spolek bedacych odpowiednikami spotek
z ograniczong odpowiedzialno$cig na odptatne nabycie udzialow wspdlnikow
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mniejszosciowych bez koniecznos$ci uzyskiwania ich zgody [Gevurtz 1995: 497-
537; Seving 2013]. Jak wskazat Trybunat Konstytucyjny w wyroku z 21 czerwca
2005 r., przymusowy wykup akcji stuzy ochronie akcjonariuszy wickszo$ciowych
przed naduzywaniem praw przez akcjonariuszy mniejszo$ciowych, obnizeniu po-
noszonych przez spotke kosztow zwigzanych z wystepowaniem w niej drobnych
akcjonariuszy, zwigkszeniu operatywnosci spolki oraz jej atrakcyjnosci dla strate-
gicznych inwestorow!. Jest on takze instytucja umozliwiajacg uczynienie ze spotki
»otwartej” spotki ,,zamknigtej”, ,,prywatnej” lub rodzinnej [Rudnicki 2000: 234;
Tarska 2004: 373; Popiotek 2013: 967]>. Majacy zastosowanie w spotkach nie-
publicznych tryb przeprowadzania przymusowego wykupu akcji uregulowany
w artykule 418 Kodeksu spotek handlowych?® nie jest jedynym trybem squeeze-outu
w prawie polskim. Oprécz niego funkcjonujg tryb art. 82 ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych*, majacy zasto-
sowanie w spotkach publicznych oraz tryb uregulowany w art. 10 ust. 2-4 ustawy
z dnia 12 lutego 2010 r. o rekapitalizacji niektorych instytucji oraz o rzagdowych
instrumentach stabilizacji finansowej®, majacy zastosowanie przy wykupie akcji
objetych przez Skarb Panstwa w wyniku wykonania gwarancji ostroznosciowe;.
Dematerializacja polega na pozbawieniu papieréw wartosciowych ich material-
nego nosnika i zastgpieniu dokumentu inkorporujacego wynikajace z nich prawa
zapisem komputerowym na wilasciwych rachunkach papieréw wartosciowych
[Biezunski 2010]. Obligatoryjna od 1 marca 2021 r.% dematerializacja dotyczy
akcji oraz warrantow subskrypcyjnych, $wiadectw uzytkowych, §wiadectw zatozy-
cielskich i1 innych tytutow uczestnictwa w dochodach lub podziale majatku spotki.
Wsréd przyczyn dematerializacji wymienia si¢ potrzebe dostosowania polskiego
prawa do regulacji europejskich, zwigzany z nig wzrost bezpieczenstwa obrotu oraz
rozwoj technologiczny, ktérego istotnym elementem jest postepujaca digitalizacja
wielu dziedzin zycia [Modrzejewski, Potasz 2020: 33; Zwolinska-Doboszynska

! Wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z dnia 21 czerwca 2005 r., P 25/02, OTK ZU, 2005, nr 6,
poz. 65.

2 Tak tez m.in.: Wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z dnia 21 czerwca 2005 r. Uzasadnienie
projektu ustawy Kodeks spotek handlowych, s. 47-48, http://orka.sejm.gov.pl/Rejestrd.
nsf?OpenDatabase [dostep: 29.03.2021].

3 Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. Kodeks spotek handlowych, t.j. Dz. U. 2020, poz. 1526
ze zm. Dalej jako ksh.

4 Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych, t.j. Dz. U. 2020,
poz. 2080 ze zm.

5 Ustawa z dnia 12 lutego 2010 r. o rekapitalizacji niektorych instytucji oraz o rzgdowych
instrumentach stabilizacji finansowej, t.j. Dz. U. 2018, poz. 124 ze zm.

¢ Dzien wejécia w zycie nowelizacji art. 328 ksh zaplanowanej w ustawie z dnia 30 sierpnia 2019 1.
o zmianie ustawy Kodeks spolek handlowych raz niektorych innych ustaw, Dz. U. poz. 1798 ze zm.
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2020: 13]. Objecie jej zakresem papieréw wartosciowych inkorporujacych tytuty
uczestnictwa w dochodach lub podziale majatku spétki, podyktowane jest najpew-
niej checia zapobiezenia naduzywaniu prawa i obchodzeniu regulacji dotyczacych
dematerializacji akcji [Sojka 2020: 669]. Kompleksowe przedstawienie wplywu
dematerializacji akcji na catoksztalt polskich regulacji dotyczacych squeeze-outu
w syntetycznym artykule naukowym wydaje si¢ niemozliwe — wszak demateria-
lizacja wymusita m.in. zmian¢ definicji spotki publicznej oraz wydanie nowego
rozporzadzenia precyzujacego tryb wykupu akeji spotek publicznych’. Jest to
bezposrednim powodem, dla ktérego material badawczy ograniczony zostat do
przymusowego wykupu akcji przeprowadzanego w trybie art. 418 ksh.

2. Wptyw dematerializacji na przymusowy wykup akcji
przeprowadzany w trybie art. 418 ksh

Dematerializacja nie spowodowata zmiany sposobu zainicjowania przymusowego
wykupu akcji spotki niepublicznej. Nadal przeprowadzany jest on na podsta-
wie uchwaty walnego zgromadzenia podejmowanej w jawnym i imiennym gloso-
waniu, w ktérym kazdej akcji przystuguje jeden glos bez przywilejow i ograniczen.
Dla uchwaly o przymusowym wykupie akcji art. 418 § 1 ksh wcigz wymaga
wigkszosci 95% oddanych glosow. Statut spotki nadal moze przewidywac surowsze
warunki jej powzigcia. Moga si¢ one przejawia¢ m.in. w ustanowieniu wyzsze-
go niz 95% oddanych glosow progu poparcia dla uchwaly, przy czym doktryna
nie zajmuje jednolitego stanowiska w kwestii mozliwo$ci ustalenia tego progu
na poziomie 100% glosow oddanych w obecnosci 100% kapitatu zaktadowego
[za m.in. Slisz 2003: 89; przeciw m.in. Nowacki 2016: 8; Rodzynkiewicz 2018:
1015]%. Nie ulegl zmianie krag oséb mogacych naby¢ akcje — nadal jest to nie
wigcej niz pigcioro akcjonariuszy posiadajacych tacznie nie mniej niz 95% kapitatu
zaktadowego, z ktorych kazdy posiada nie mniej niz 5% kapitatu zaktadowego,
a takze krag osob, ktory moze zostaé pozbawiony akcji — wciaz w grupie tej znaj-
duja sie akcjonariusze reprezentujacy nie wiecej niz 5% kapitatu zaktadowego. Nie
zmienily si¢ takze sposob ustalania ceny wykupu czy sumy wykupu ani regulacje
dotyczace uchylenia lub stwierdzenia niewazno$ci uchwaty. Nadal nie jest mozli-
we wykupienie na podstawie art. 418 ksh akcji spotek publicznych’, akcji Skarbu

7 Rozporzadzenie Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 11 lutego 2021 r.
w sprawie nabywania akcji spotki publicznej w drodze przymusowego wykupu, Dz. U. poz. 294.

8 Przeciw mozliwosci okreslenia w statucie spotki progu poparcia dla uchwaly o przymusowym
wykupie akcji jako 100% gloséw oddanych w obecnosci 100% kapitatu zaktadowego takze
Nieweglowski, Kidyba (red.) 2013.

° Zob. art. 418 § 4 ksh.
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Panstwa'®, akcji nabytych przez rolnikéw i rybakoéw w okresie, w ktorym nie
podlegaja one zbyciu'' ani akcji akcjonariuszy, ktérym réwnoczes$nie przystuguja
prawa o charakterze osobistym na podstawie art. 354 ksh!? [Czerniawski 2004;
Frackowiak 2008; Rodzynkiewicz 2018: 1013; Pabis 2016: 484]"3.

Wsréd wymuszonych obligatoryjng dematerializacjg akcji zmian regulacji do-
tyczacych tytutlowego trybu przeprowadzania squeeze-outu, ktore weszlty w zycie
1 marca 2021 r., w pierwszej kolejnosci wymieni¢ nalezy derogacje art. 418 § 2a
ksh, ktory stanowit o koniecznosci ztozenia w spétce dokumentéw akeji lub dowo-
dow ich ztozenia do rozporzadzenia spotki przez akcjonariuszy pozbawianych akcji
w drodze przymusowego wykupu. Przedmiotowy obowigzek, w stanie prawnym
obowigzujacym od 15 stycznia 2004 1.'* do 28 lutego 2021 r. (wlgcznie), powinien
zosta¢ wykonany w terminie miesigca od dnia ogloszenia uchwaty. Dokumenty
akeji, w ktorych przypadku obowigzek ten nie zostat wykonany, byty uniewazniane
przez zarzad w trybie art. 358 ksh, a nabywcom wydawano nowe dokumenty akcji
Z tym samym numerem emisyjnym. Mozna spotkac si¢ ze stanowiskiem, zgodnie
z ktérym mimo uzycia w art. 418 § 2a ksh stwierdzenia ,,zarzad uniewaznia”,
przekroczenie okreslonego w przedmiotowej jednostce normatywnej miesi¢cznego
terminu nie musiato skutkowa¢ uniewaznieniem akcji. Zgodnie z nim w razie nie-
ztozenia dokumentow akcji w terminie zarzad spotki uprawniony byt do wezwania
akcjonariusza, w drodze ogloszenia lub listu poleconego, do ztozenia dokumentu we
wskazanym — nie krotszym niz dwa tygodnie od ogloszenia wezwania lub doreczenia
listu poleconego — terminie z zagrozeniem, ze dokument akcji zostanie uniewaz-
niony [Kidyba 2019: 736; Interpretacja indywidualna...]. Rozwazania o tym, czy
okreslong w art. 418 § 2a ksh norme stanowigca o miesiecznym terminie nalezato
traktowac jako lex specialis wzgledem tresci art. 358 § 1 ksh, nie sg tematem ni-
niejszej pracy. Dokonywane na koszt spotki uniewaznienie dokumentu akcji wigzato
si¢ z wydaniem, rowniez na koszt spotki, na jego miejsce nowego dokumentu akcji
oraz ogloszeniem przez zarzad wykazu uniewaznionych dokumentéw akcji w ter-
minie czterech tygodni od dnia powzigcia uchwaty o ich uniewaznieniu. Derogacja
art. 418 § 2a ksh jest naturalng konsekwencjg dematerializacji akcji. Utrzymanie
W mocy prawnej przepisu stanowigcego o dokumentach akcji w sytuacji, w ktorej

10°Zob. art. 5 ust. 2 ustawy z dnia 30 sierpnia 1996 r. 0 komercjalizacji i niektorych upraw-
nieniach pracownikow, t.j. Dz. U. 2021, poz. 425 oraz art. 10 ustawy z dnia 16 grudnia 2016 r.
o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym, t.j. Dz. U. 2020, poz. 735 ze zm.

1 Zob. art. 38 ust. 3a ustawy z dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i niektorych upraw-
nieniach pracownikow, t.j. Dz. U. 2021, poz. 425 ze zm.

12 M.in. Wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z dnia 21 czerwca 2005 r.; Wyrok Sgdu Najwyz-
szego z dnia 20 lutego 2008 r., II CSK 441/07, LEX nr 371785.

13 Odmiennie, w zakresie, w jakim dotyczy to akcji akcjonariuszy, ktorym przystuguja prawa
o charakterze osobistym na podstawie art. 354 ksh m.in. Nowacki 2016: 10 i Nartowski 2015.

4 Dzien wejscia w zycie ustawy z dnia 12 grudnia 2003 r. 0 zmianie ustawy Kodeks spotek
handlowych oraz niektérych innych ustaw, Dz. U. nr 229, poz. 2276.
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dokumenty takie nie istniejg, bytoby nielogiczne i stanowitoby niekonsekwencje
prawodawcy. Przedmiotowa zmiana wydaje si¢ leze¢ zardwno w interesie akcjona-
riuszy, jak 1 w interesie spotki rozumianym jako kategoria uwzgledniajgca interesy
wszystkich grup jej akcjonariuszy z uwzglednieniem wspolnego celu okreslonego
w statucie spolki [odnosnie do sposobu rozumienia pojgcia ,,interes spotki” zob. sze-
rzej Wierzbicka 2012: 75; Ofiarski 2013: 965; Gasinski 2014: 67-68; Romanowski,
Haiduk 2016: 147-148; Stefanicki 2020: 47]'5. Likwidacja obowigzku zlozenia
w spotce dokumentéw akcji lub dowodow ich ztozenia do rozporzadzenia spotki
uwolnita akcjonariuszy mniejszosciowych od licznych niedogodnosci, w tym od
kosztow zwigzanych z dostarczeniem ich do spotki [zob. Przybysz 2013: 127].
Spotka zostata natomiast uwolniona od ponoszonych w stanie prawnym obowigzu-
jacym przed 1 marca 2021 1., na podstawie art. 358 § 2 ksh'®, kosztow zwigzanych
z uniewaznianiem przez zarzad dokumentow akcji. Uniewaznienie dokumentow
akcji w 6wcezesnym stanie prawnym uwazane bylo za technicznoprawny instrument
umozliwiajacy dokonanie squeeze-outu [Popiotek 2019: 250-251]. Dematerializacja
akcji przyczynifa si¢ zatem do usprawnienia przebiegu procedury ,,wyciskania”.
Z dematerializacja akcji zwigzana jest takze zmiana tresci art. 418 § 2b ksh.
Owa jednostka normatywna stanowi o tzw. odwréoconym przymusowym wykupie
akcji (ang. reverse squeeze-out), czyli o instytucji pozwalajacej akcjonariuszom
mniejszosciowym, ktérych akcje nie zostaly objete zakresem przedmiotowym
uchwaty o przymusowym wykupie akcji na odptatne zbycie swoich akcji na
rzecz akcjonariuszy dokonujacych squeeze-outu. Akcjonariusze decydujacy sig
na zbycie akcji w trybie reverse squeeze-outu nie muszg podawaé przyczyny, dla
ktorej decyduja sie na ten krok. Czesto decyzja o nim podyktowana jest obawami
0 to, czy ich prawa beda przestrzegane przez akcjonariuszy wickszosciowych badz
przewidywana korzystng wycena akcji [Bielecki 2005: 180; Delczyk 2019b: 42].
W obecnym stanie prawnym, podobnie jak przed 1 marca 2021 1.7, skuteczno$é
uchwaly o przymusowym wykupie akcji uzalezniona jest od wykupienia akcji
przedstawionych do wykupu przez akcjonariuszy mniejszosciowych, ktorych akcje
nie zostaty objete uchwatg o przymusowym wykupie akcji. Zmianie ulegt jednak
tryb, w jakim akcje sa do wykupu przedstawiane. W stanie prawnym obowigzuja-
cym od 15 stycznia 2004 1.'® do 28 lutego 2021 r. (wlacznie) akcjonariusz zamie-

15 Odnosnie do sposobu rozumienia pojecia ,,interes spotki” zob. szerzej Wyrok Sadu Naj-
wyzszego z dnia 5 listopada 2009 r., I CSK 158/09, OSNC 2010, nr 4, poz. 63; Wyrok Sadu Ape-
lacyjnego w Warszawie z dnia 4 grudnia 2013 r., VI ACa 290/13, LEX nr 1428275; Wyrok Sadu
Apelacyjnego w Warszawie z dnia 13 lutego 2018 r., VII AGa 81/18, LEX nr 2549708.

16 Artykut 358 ksh z 1 marca 2021 r. zostat uchylony.

17 Instytucja odwroconego przymusowego wykupu akcji wprowadzona zostata do polskiego
porzadku prawnego przez ustawe z dnia 12 grudnia 2003 r. o zmianie ustawy Kodeks spotek handlo-
wych oraz niektorych innych ustaw, Dz. U. nr 229, poz. 2276 obowigzujaca od 15 stycznia 2004 r.

18 Dzien wejscia w zycie ustawy z dnia 12 grudnia 2003 r. o zmianie ustawy Kodeks spotek
handlowych oraz niektérych innych ustaw, Dz. U. nr 229, poz. 2276.
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rzajacy zby¢ akcje w ramach reverse squeeze-outu powinien byt w terminie dwoch
dni od dnia walnego zgromadzenia, na ktérym powzi¢to uchwale dotyczaca przymu-
sowego wykupu akcji — jezeli byl na nim obecny lub jezeli nie byt na nim obecny
— W terminie miesigca od dnia ogloszenia uchwaty, ztozy¢ w spolce dokumenty
akcji lub dowody ich ztozenia do rozporzadzenia spotki. W pismiennictwie wska-
zuje si¢, ze za wystarczajace do zachowania termindéw, o ktorych mowa w art. 418
§ 2b ksh przez akcjonariuszy, ktorzy nie otrzymali wcze$niej dokumentéw akceji,
nalezato uzna¢ ztozenie zadania ich wydania z jednoczesnym os$wiadczeniem
o przedstawieniu ich do wykupu [Dumkiewicz 2020: 1095]. W przeciwnym razie
dwudniowy termin dla akcjonariuszy uczestniczacych w walnym zgromadzeniu
mogltby by¢ szczegblnie trudny do dochowania przez akcjonariuszy, ktérym nie
wydano wczesniej dokumentow akcji, gdyz zgodnie z obowigzujacym wowczas
art. 328 § 5 ksh zarzad spotki mial na ich wydanie tydzien od dnia zgloszenia
roszczenia o ich wydanie przez akcjonariusza [Dumkiewicz 2020: 1095]. 1 marca
2021 r. ztozenie dokumentow akcji lub dowodoéw ich ztozenia do rozporzadzenia
spotki zastgpione zostalo zgloszeniem zadania wykupienia akcji. Terminy na wysto-
sowanie przedmiotowego zadania pozostaly tozsame z obowigzujacymi wczesniej
terminami na ztozenie w spotce dokumentow akcji lub dowoddéw ich ztozenia do
rozporzadzenia spotki. Niedokonanie przez ustawodawce zmiany krotkiego ter-
minu dla akcjonariuszy obecnych na walnym zgromadzeniu, przy jednoczesnym
pozostawieniu dtuzszego terminu dla akcjonariuszy na nim nieobecnych, nalezy
oceni¢ negatywne. Przyjete rozwigzanie zdaje si¢ promowaé postawe mniejszego
zainteresowania sprawami spolki przez akcjonariat mniejszosciowy.

Do przymusowego wykupu akcji na podstawie art. 418 § 3 ksh odpowiednio
stosuje si¢ art. 417 § 1-3 ksh. Jak zostato expressis verbis wyrazone w ostatnim
zdaniu art. 417 § 1 ksh wykupu akcji dokonuje si¢ za posrednictwem zarzadu.
Przed 1 marca 2021 r. artykut 417 § 3 ksh stanowit, ze zarzad powinien dokona¢
wykupu akcji na rachunek akcjonariuszy pozostajacych w spotce w terminie
miesigca od uptywu terminu ztozenia akcji, o ktorym mowa w art. 416 § 4 ksh,
jednakze nie wczesniej niz po wplaceniu ceny wykupu. Artykut 417 § 3 ksh,
podobnie jak ma to miejsce obecnie, stosowany byt odpowiednio — oznacza to,
ze termin na dokonanie przez zarzad spotki wykupu akcji w ramach przymuso-
wego wykupu akcji na rachunek akcjonariuszy, ktoérzy zobowiazali si¢ do ich
nabycia, wynosit miesigc od uptywu terminu na ztozenie w spotce dokumentow
akcji stanowigcych przedmiot wykupu, przy czym wykup nie mogh nastgpic
wczesniej niz po wplaceniu ceny wykupu [Slisz 2003: 90; Popiotek 2013: 971;
2019: 242]". Doktryna i judykatura podzielone s3 w ocenie, czy byt to termin

19 Tak m.in. Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 20 lutego 2008 r.; Wyrok Naczelnego Sadu
Administracyjnego z dnia 28 pazdziernika 2009 r., Il FSK 870/08, ONSAiWSA 2010, nr 6 poz. 122;
Popiotek, Przymusowy...; inaczej Wosiak 2017: 85-86 — autor ten uwaza, ze termin z art. 417 § 3 ksh
w zwiazku z art. 418 § 3 ksh jest terminem na zaptatg¢ sumy wykupu ,,wycisnigtym” akcjonariuszom
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zawity?® [Popiotek 2013: 971; 2019: 242], czy instrukcyjny [Nowacki 2016:
18]. W pismiennictwie funkcjonuje poglad, zgodnie z ktorym w Owczesnym
stanie prawnym wykup akcji musial nastgpi¢ w terminie miesigca od uptywu
terminu okreslonego zgodnie z art. 418 § 2a ksh [Popiotek 2013: 971; 2019:
242]. Wydaje si¢ jednak, ze (nie wdajac si¢ w spor, czy musiat, czy powinien)
wlasciwsze bytoby stwierdzenie ,,w terminie miesigca od uptywu terminow
okreslonych w art. 418 § 2a ksh i art. 418 § 2b ksh”. Jako ze zarowno okres-
lony w art. 418 § 2a ksh termin na ztozenie dokumentéw akcji lub dowodow
ich ztozenia do rozporzadzenia spotki przez akcjonariuszy, ktorych akcje pod-
legaja przymusowemu wykupowi, jak i okreslony w art. 418 § 2b ksh termin
na ztozenie dokumentéw akcji lub dowodow ich ztozenia do rozporzadzenia
spotki dla chcacych zby¢ akcje w ramach reverse squeeze-outu nieobecnych
na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy mniejszosciowych, ktorych akcje nie
zostaly objete uchwatg o przymusowym wykupie akcji, wynosity miesigc od
dnia ogtoszenia uchwaty, problem 6w miat wéwczas charakter wytacznie teore-
tyczny. 1 marca 2021 r. w zwiazku ze zmiang tresci art. 416 § 4 ksh, w ktorym
zlozenie dokumentow akceji lub dowodoéw ich ztozenia zostato zastgpione przez
zgloszenie zadania wykupienia akcji, art. 417 § 3 ksh otrzymat nowe brzmienie
1 jest w nim mowa o terminie miesigca od uptywu terminu zgloszenia zadania,
o ktérym mowa w art. 416 § 4 ksh. Wydaje si¢, ze w miejsce terminu, o ktérym
mowa w art. 416 § 4 ksh, w zwigzku z tym, ze art. 417 § 3 ksh stosowany jest
odpowiednio, mozna ,,podstawi¢” termin, jaki akcjonariusze mniejszosciowi,
ktorych akcje nie zostaly objete zakresem przedmiotowym uchwaly i ktorzy nie
byli obecni na walnym zgromadzeniu, maja na zgloszenie zadania wykupienia
ich akcji w trybie art. 418 § 2b ksh. Podobnie jak przed 1 marca 2021 r. tak
1 obecnie dokonanie wykupu akcji na rachunek akcjonariuszy pozostajgcych
w spotce nie moze nastgpi¢ wczesniej niz po wptaceniu ceny wykupu.

W obowigzujacym od 1 marca 2021 r. stanie prawnym akcje spotek niebe-
dacych spotkami publicznymi podlegaja rejestracji w prowadzonym w postaci
elektronicznej przez podmiot uprawniony do prowadzenia rachunkéw papieréw
wartosciowych rejestrze akcjonariuszy. Rejestr ten jest jawny dla spotki oraz
kazdego jej akcjonariusza. Na szczegdlng uwage zastuguje ujawnianie w nim
imion i nazwisk badz firm akcjonariuszy, adreséw ich miejsc zamieszkania
lub siedzib oraz dokonywanie na zgdanie zastawnika albo uzytkownika wpisu
przyshugujacego im prawa do wykonywania prawa glosu z obcigzonej akcji.
O doniostosci wpisu w rejestrze akcjonariuszy $wiadezy m.in. to, ze od 1 marca

i nie powinien by¢ utozsamiany z terminem wykupu, do ktérego dochodzi z mocy uchwaty walnego
zgromadzenia, z chwilg zaptaty calej sumy wykupu przez akcjonariuszy wigkszosciowych.

20 Poglad, zgodnie z ktérym byt to termin zawity: m.in. Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia
20 lutego 2008 r.; Wyrok Naczelnego Sadu Administracyjnego z dnia 28 pazdziernika 2009 r.;
Popiotek, Przymusowy...
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2021 r. chwila dokonania przedmiotowego wpisu uwazana jest za moment na-
bycia akcji lub ograniczonego prawa rzeczowego do nich z wyjatkiem objgcia
akcji w trybie, o ktérym mowa w art. 452 § 1 ksh, powotania do spadku, zapisu
windykacyjnego, wniesienia akcji do spoétki jako aportu, podzialu, potaczenia
lub przeksztatcenia spétki lub innego zdarzenia prawnego, ktorego skutkiem jest
przejécie ich z mocy prawa. Wiedza o strukturze akcjonariatu oraz o osobach,
ktorym przystuguje prawo glosu z akcji jako zastawnikom lub uzytkownikom,
moze by¢ przydatna dla akcjonariuszy wigkszosciowych planujacych lub roz-
wazajacych przeprowadzenie przymusowego wykupu akcji. Wiedza ta moze
zosta¢ wykorzystana zardwno w celu budowania szerszego poparcia dla uchwaty
o przymusowym wykupie, jak i do podjecia proby dialogu z akcjonariuszami
mniejszosciowymi i rozwigzania spornych kwestii bez pozbawiania ich akcji.

Zgodnie z obowigzujacym od 1 marca 2021 r. art. 328% § 1 pkt 4 ksh przy-
musowy wykup akcji skutkuje utratg waznosci Swiadectwa rejestrowego doty-
czacego objetych nim akcji. Swiadectwo rejestrowe zgodnie z obowiazujacym
od 1 marca 2021 r. art. 328° ksh jest wydawanym przez podmiot prowadzacy
rejestr akcjonariuszy imiennym potwierdzeniem uprawnien wynikajacych z ak-
cji. W literaturze mozna spotka¢ si¢ z pogladem, zgodnie z ktorym $wiadectwo
rejestrowe w aktualnym stanie prawnym pelni funkcje podobng do wycofanej
z prawa akcyjnego konstrukcji dokumentu akcji [Szumanski 2018: 347]. Dla
kazdego rodzaju akcji wystawiane jest odrebne swiadectwo. Przymusowy wykup
chociazby jednej akcji powoduje utrate waznos$ci calego swiadectwa, nawet jezeli
inne objete nim akcje nie stanowig przedmiotu wykupu. Zgodnie z art. 328° § 5
pkt 2 i 3 ksh $wiadectwo rejestrowe oprocz innych okre$lonych w art. 328°
§ 5 ksh informacji zawiera dane dotyczace liczby objetych nim akcji oraz serii,
numeru albo kodu nadanego przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych.
Wydaje si¢ zatem, ze utrata waznosci przez cate Swiadectwo w przypadku do-
konania przymusowego wykupu nawet jednej objetej nim akcji jest uzasadniona.
W przeciwnym razie istniatoby ryzyko dopuszczania si¢ naduzy¢ przez osoby
pozbawiane akcji.

3. Podsumowanie

Podsumowujac, obligatoryjna dematerializacja akcji wywarta istotny wplyw na
regulacje dotyczace przymusowego wykup akcji spotki niepublicznej. Nowelizacja
Kodeksu spétek handlowych, ktora weszta w zycie 1 marca 2021 r., usprawnita
procedure ,,wyciskania” akcjonariuszy mniejszosciowych. Zwigzana z nig re-
dukcja kosztow ponoszonych przez spotke w zwigzku z procedurg wykupu lezy
w interesie spotki oraz jej akcjonariuszy (bez wzgledu na ilo$¢ posiadanego przez
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nich kapitatu zaktadowego). Zmiany zwigzane z utworzeniem rejestru akcjona-
riuszy oraz jego jawnoscia dla kazdego akcjonariusza moga, w zaleznosci od
konkretnego stanu faktycznego, leze¢ w interesie akcjonariuszy mniejszosciowych
badz stanowi¢ dla nich zagrozenie. Akcjonariusze wigkszosciowi moga bowiem
wykorzysta¢ znajdujace si¢ w nim informacje — zaréwno do podjecia proby innego
niz squeeze-out rozwiazania konfliktu intereséw, jak i do zbudowania szerokiej
koalicji glosujacej na walnym zgromadzeniu za uchwata pozbawiajaca ich akcji.
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A squeeze-out carried out according to
Art. 418 of the Commercial Companies Code
and dematerialisation of stocks

Abstract. The article addresses amendments to the Code of Commercial Companies, which came
into force on the 1% of March 2021. The amendments regulate the possibility of a squeeze-out
and are directly related to the process of dematerialisation. The author conducts a legal-dogmatic
analysis of the amendments with a view to evaluating their effects and describing their practical
ramifications.

Keywords: squeeze-out, dematerialisation, stocks, Article 418 of the Code of Commercial Com-
panies
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Streszczenie. Artykut traktuje o niepewno$ci prawa w kontekscie jej wplywu na prowadzenie
dziatalnosci gospodarczej w Polsce. W pracy zaprezentowano tez¢ o silnym oddziatywaniu niepew-
no$ci w prawie na biznes, ktdrg poparto analizag wybranych ogdlnopolskich badan empirycznych.
Poruszono teoretyczne aspekty niepewnosci, prezentujac takze autorska koncepcje jej podziatu na
niestabilno$¢, nieprzewidywalno$¢ i niepoznawalnos¢.

Stowa kluczowe: niepewnos¢ prawa, dziatalno$¢ gospodarcza, inflacja prawa, bariery w biznesie

1. Wprowadzenie

Niepewnos¢ i ryzyko to nieodtgczne elementy prowadzenia dziatalno$ci gospodar-
czej. Jednak dopiero na poczatku XX wieku dokonano rozrdznienia tych dwoch
pojec. Niepewno$¢ odnosi sie takze do innych aspektéw dziatalnosci cztowieka.
Celem artykutu jest omOwienie najwazniejszych cech niepewno$ci w prawie!
w kontekscie niepewno$ci ogotem, a takze nauk prawnych i ich wptywu na
biznes. W polskiej literaturze naukowej temat ten nie byt dotychczas podejmo-
wany; zwracano raczej uwage na pewnos¢ prawa. Podjeta zostanie zatem proba
zdefiniowania niepewnosci prawa oraz scharakteryzowania podstawowych jego
elementow i systematyczne podziaty. Przywolane badania statystyczne zobrazuja,
ze poruszane w artykule kwestie sa spotecznie istotne.

Wplyw niepewnosci w prawie na biznes jest tematem niezwykle szerokim.
Z powodu ograniczonej objetosci oraz koniecznos$ci dokonania charakterystyki

' W swojej pracy uzywam poje¢ niepewno$¢ w prawie oraz niepewno$¢ prawa jako rowno-
waznych.
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tego nowego w polskiej nauce obszaru badan niniejsze opracowanie dotyczyc
bedzie jedynie wybranych jej aspektéw. W niepewnosci prawa na szczegdlng
uwage zasluguje wyrdznienie trzech kluczowych elementéw: niestabilnos$ci,
niepoznawalno$ci i nieprzewidywalnos$ci. Pojecia te si¢ uzupetniaja, a ich zasto-
sowanie zdecydowanie porzadkuje rozlegly termin niepewnos$¢ prawa.

O negatywnym wplywie niepewno$ci w prawie na biznes wiedzg zaro6wno
osoby prowadzace wtasng dziatalnos¢, wiadze publiczne, jak i ogdt spoteczen-
stwa. Jak wynika z badania CBOS z 2010 r. Polacy o prowadzeniu biznesu, ktore
zostato przeprowadzone na reprezentatywnej grupie mieszkancoéw Polski, az 26%
respondentow stwierdzilo, ze niestabilne przepisy sa jednym z najczestszych
problemoéw przedsiebiorcow?. Jak zaprezentowano na wykresie 1, byl to czwarty
wynik w badaniu, po zbyt duzych kosztach pracy, wysokich podatkach i nadmia-
rze regulacji. Dowodzi to, ze omawiane zjawisko nie jest problemem niszowym.
Nalezy wiec jednoznaczne zdefiniowac i scharakteryzowa¢ niepewno$¢ prawa.

Wykres 1. Opinia na temat problemow najczesciej dotykajacych przedsigbiorcow [%]

Jak pan(i) sadzi, z jakimi problemami najcze$ciej borykaja si¢ obecnie w Polsce przedsi¢biorcy?
Co utrudnia im prowadzenie dzialalnosci gospodarczej?

Zbyt duze koszty pracy (zbyt wysokie sktadki na ZUS, | | 5
koszty zwolnien lekarskich pracownikow itp.)

Zbyt wysokie podatki od dochodow dla firm

Zbyt duzo biurokracji i regulacji gospodarczych —
konieczno$¢ uzyskiwania réoznego rodzaju koncesji i zezwolen

Niestabilne, czgsto zmieniajace si¢ przepisy prawa |:| 26
Konkurencja ze strony duzych, migdzynarodowych firm |:| 22

Drogie kredyty bankowe i trudnosci z ich uzyskaniem :I 18

Wspdlnicy, kontrahenci, ktorzy zalegaja z platnosciami
Korupcja

Maty popyt na towary i ushugi

Duze koszty zwiagzane z dostosowaniem si¢
do przepisow obowiazujacych w UE

LT

Inne problemy

| s R m—
[

Nic im nie utrudnia prowadzenia dziatalnosci gospodarczej

10

]

Trudno powiedzie¢
Procenty nie sumuja si¢ do 100, poniewaz badani mogli wskaza¢ wigcej niz jedna odpowiedz.
Zrédto: CBOS 2010.
2 Niestety CBOS nie powtarzat podobnego badania w latach p6zniejszych, stad konieczno$é

odwotania si¢ do nieco przestarzalych danych. Dalsza czgé¢ artykulu oparta jest na nowszych
zrodtach, ktore potwierdza aktualno$¢ omawianej problematyki.
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2. Niepewnos< - zarys teoretyczny

Wedtug Franka Knighta niepewno$¢ wystepuje, gdy brak pewnosci nie jest
w zaden sposob mierzalny [Knight 1921: 19-20]. Takie podejscie przeczy wczes-
niejszym pogladom, wedtug ktérych stopien niepewnosci zalezat od stopnia
prawdopodobienstwa wystapienia jakiego$ zdarzenia [Willet 1951: 5-6]. Obecnie
uznaje si¢ mierzalny brak pewnosci za ryzyko. Mozna je obiektywnie oceniac
i oblicza¢ [Janasz 2009: 88]. Dzigki mierzalno$ci ryzyka mozna podejmowac
dzialania je ograniczajace. Takie podejscie stanowi baze dla teorii ubezpieczen,
ktorych gtownym zadaniem jest minimalizacja ryzyka dla podmiotu.

W literaturze mozna wyrdzni¢ nastgpujace rodzaje niepewnosci:

— behawioralng (wykorzystujaca analize psychologiczna),

— strukturalng (skupiajaca si¢ na komponentach niepewnosci i zaleznosciach
migdzy nimi),

— procesualna (pokazujaca zréznicowanie niepewnosci) [por. Jedralska, Czech
2011: 9-18].

W artykule skupiono si¢ na niepewnosci strukturalnej. Takie ujecie pozwala
na analize niepewnos$ci w sposob wzglednie zobiektywizowany. Bada si¢ bowiem
m.in. stan wiedzy podmiotéw na temat przysztosci oraz innych uczestnikow zycia
gospodarczego, mozliwosci przetwarzania informacji, wplyw czynnikow zewnetrz-
nych w stosunku do podmiotu. Sama niepewnos¢ strukturalna to jednak szerokie
pojecie, ktore podlega dalszym podziatom teoretycznym. Sktadajg si¢ na nia:

— niepewnos$¢ podmiotowa (wynikajaca z ograniczonych mozliwo$ci poznaw-
czych ludzkiego umystu),

— niepewno$¢ przedmiotowa (bedaca skutkiem utraty kontroli nad dynamika
zasobow i kompetenc;ji),

— niepewno$¢ relacyjna.

Ta ostatnia powstaje w kontakcie podmiotu z otoczeniem i odnosi si¢ do braku
pewnosci postgpowania innych jednostek zycia spotecznego i gospodarczego:
konsumentow, producentow, organizacji pozarzadowych, agend rzadowych i 0go-
tu wtadz publicznych. Wtasnie do niej nalezy zakwalifikowac takze niepewnos¢
w prawie. Kreuje ona okreslone warunki funkcjonowania przedsigbiorstwa i jest
w stosunku do niego zewngtrzna (podmiot to adresat prawa, lecz z reguly majacy
niezwykle marginalny wplyw na jego tworzenie).

3. Niepewnosc¢ prawa - ujecie systematyczne

Niepewnos¢ w prawie zaliczy¢é mozna do niepewnosci strukturalnej relacyj-
nej, aczkolwiek nalezy rozumie¢ ja w sposob unikalny. Prawo to wedtug
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najpowszechniejszych definicji system wszelkich norm postepowania panu-
jacy w danej spotecznosci, powszechnie uznany i sankcjonowany, za ktoérego
zlamanie groza okreslone konsekwencje ze strony pafnstwa postugujacego si¢
przymusem [por. m.in. Séjka-Zielinska 1993; Morawski 2016; Chauvin,
Stawecki 1 Winczorek 2013]. Prawo reguluje stosunki spoteczne, a takze go-
spodarcze, okre$la standardy prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej, podatki
i daniny. Zobowiazuje przedsiebiorce do konkretnych zachowan wzgledem pra-
cownikéw (np. zapewnienie urlopu i placy minimalnej), a takze konsumentéw
(np. zapewnienie rekojmi) i innych podmiotow (np. zakaz zmdéw cenowych).
Nalezy takze przypomnie¢, ze prawo reguluje tak szczegotowe kwestie, jak
sposob $wiadczenia ustug telekomunikacyjnych?, dlugo$é blokow reklamowych
w telewizji* czy warunki hodowli zwierzat’ — a to tylko kilka przyktadow.
Syntetyzujac, prawo kreuje srodowisko, w ktorym funkcjonujg podmioty obrotu
gospodarczego, a takze zakazuje, dozwala i ustanawia zasady prowadzenia
okreslonych form dzialalno$ci.

W konteksécie nauk prawnych pierwsza probe zdefiniowania poje¢cia nie-
pewnosci prawa podjat Anthony D’Amato w 1983 r. [D’Amato 1983]. Widziat
ja jako nieprzewidywalno$¢ zastosowania prawa i nadmierne rozbudowanie
przepisow. Wedtug niego tworzenie w prawie wyjatkow, a takze autorskie
wyktadnie przepisow dokonywane przez sady® prowadzg do wzrostu niepew-
no$ci. Takie samo zagrozenie D’ Amato widziat w nowych teoriach naukowych
powstajacych na gruncie prawa. Ponadto na wzrost niepewnosci prawa ma
wplywac uplyw czasu, w ktorym podmioty objete regulacjami starajg si¢ zacho-
wywac w taki sposob, by ich dziatania stawaty si¢ niejednoznaczne z punktu
widzenia prawa’.

Niepewnos$¢ w prawie mozna tez rozumie¢ jako swoiste zaprzeczenie pew-
nosci prawa w rozumieniu Gustawa Radbrucha. W wyktadzie ,,0 celu prawa”
ten niemiecki teoretyk przedstawil teori¢ Rechtssicherheit [Radbruch 1938:
330-331], ktora thumaczy si¢ na jezyk polski jako bezpieczenstwo prawne lub

3 Ustawa z dnia 16 lipca 2004 r. Prawo telekomunikacyjne, Dz.U. nr 171, poz. 1800 z p6zn. zm.

4 Art. 16 ustawy z dnia 29 grudnia 1992 r. o radiofonii i telewizji, Dz.U. 2020, poz. 805
Z pozn. zm.

5 Ustawa z dnia 10 grudnia 2020 r. o organizacji hodowli i rozrodzie zwierzat gospodarskich,
Dz.U. 2021, poz. 36.

® W systemach prawa precedensu, ktory obowiazuje m.in. w Anglii i Stanach Zjednoczonych
sady maja zdecydowanie wigksza swobode dzialania i czgsto odbiegaja od wyktadni literalne;.

7 W swoim artykule A. D’Amato prezentuje nierozwijang przeze mnie tezg, ze wzrost nie-
pewnosci prawa jest nieunikniony i niepowstrzymywalny. Mozna go jednak spowolni¢, chociaz
czasami niepewnos¢ jest pozadana z punktu widzenia wiadzy publicznej, np. gdy niejasne jest,
czy dozwolone jest palenie tytoniu w miejscach publicznych, co skutkuje spadkiem osob palacych
w tych przestrzeniach, bo nie chca naraza¢ si¢ na mozliwe sankcje.



Negatywny wptyw niepewnosci prawa na biznes w Polsce 29

Niepewno$¢ prawa

niestabilno$¢ niepoznawalnos$¢ nieprzewidywalnos¢

Schemat 1. Podziat niepewnosci prawa

Zrodto: opracowanie wiasne.

pewno$¢ prawa®. W tym rozumieniu bedzie ono uzywane w pracy. Jak zauwaza
Bartosz Brozek, Radbruch jako pewnos$¢ prawa rozumie jego stabilnos¢, przewi-
dywalnos¢ 1 poznawalnos$¢. Prawo powinno by¢ wzglednie state, decyzje sadowe
i administracyjne podejmowane na podstawie podobnych przestanek rowniez
podobne, a sam tekst ustawy jasno sformutowany, unikajacy luk, wieloznacznosci,
odwotan do klauzul generalnych itp. Niepewnos$¢ prawa bedzie zaprzeczeniem
tak rozumianej pewno$ci i mozna ja podzieli¢ na niestabilno$¢, niepoznawalnos¢
i nieprzewidywalno$¢ (schemat 1).

3.1. Niestabilnos¢ prawa

Niestabilno$¢ prawa to jedna z najtatwiej zauwazalnych sktadowych niepewno-
$ci. Odnosi si¢ do sytuacji, w ktorej prawo zmienne jest w nadmiernym stopniu.
Sktadajg si¢ na to przede wszystkim zbyt czeste nowelizacje, nowe przepisy ze
zbyt krotkim vacatio legis®, z ograniczonymi konsultacjami spotecznymi lub ich
brakiem. Wiaze si¢ to rowniez z inflacjg prawa, czyli nadmierng i szczegdtowa
legislacja, przy spadku jako$ci nowo tworzonych aktow. Niestabilno$¢ prawa
jest zjawiskiem szeroko rozpowszechnionym w polskim prawodawstwie, co
doskonale odzwierciedla coroczna analiza dokonywana przez Grant Thornton
w ramach inicjatywy Barometr Prawa.

§ Polscy naukowcy nie sa zgodni co do stosowanego rozumienia tego niemieckiego terminu.
M. Wojciechowski z Uniwersytetu Gdanskiego uzywa tlumaczenia ,,bezpieczenstwo prawne”
[Wojciechowski 2014: 26], natomiast B. Brozek uzywa pojecia ,,pewnos¢ prawa” [Brozek
2011: 23].

° W Polsce wedtug art. 4 ustawy z dnia 20 lipca 2000 r. o ogtaszaniu aktéw normatywnych
i niektorych innych aktow prawnych, Dz.U. nr 62, poz. 718 z pézn. zm. standardem jest 14 dni od jej
ogloszenia, z tym Ze termin ten moze by¢ skracany lub rozszerzany w uzasadnionych przypadkach.
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Raport Barometr stabilnosci otoczenia prawnego w polskiej gospodarce. Edycja
2020 pokazuje, ze dominuje trend rosnacej liczby stron aktow prawnych publiko-
wanych w Dzienniku Ustaw. Podczas gdy w 1989 r. bylo to jedynie 1186 stron,
dziesig¢ lat pozniej — 7 036, a w 2019 1. az 21 537. Rekordowy pod tym wzgledem
rok 2016 to az 35 280 stron aktow prawnych (wykres 2). Wedtug przedstawionych
w raporcie wyliczen samo przeczytanie takiej ilosci tekstu zajeloby 2 godziny
52 minuty kazdego dnia roboczego catego roku. Nalezy przy tym pamietac, ze aby
poprawnie zapoznac¢ si¢ ze zmianami, nalezy nowelizacje odnies¢ do catego aktu
prawnego, czesto tez do innych relewantnych przepisow, a nawet do komentarzy
1 doktryny prawniczej. Takie zadanie jest fizycznie niemozliwe.

Wykres 2. Liczba stron aktow prawnych, ktore weszlty w zycie w poszczegolnych latach
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Zrodto: opracowanie wilasne na podstawie: Barometr stabilnosci otoczenia prawnego w polskiej gospodarce.
Edycja 2020.

Niezwykle trudne i stanowigce przeszkode w prowadzeniu dziatalnosci go-
spodarczej sag w szczego6lnosci zmiany w ustawach podatkowych i prawie pracy.
W tym ostatnim od co najmniej 2010 r. kazdego roku uchwalano ponad 70 stron
poprawek, a w 2019 r. bylo to 128 stron. Natomiast w pigciu gtownych usta-
wach podatkowych (PIT, CIT, VAT, akcyza, ordynacja podatkowa) uchwalono
417 stron poprawek, co odpowiada 31% objetosci ich wezesniejszych tekstow
jednolitych. Tak duzy zakres zmian dokonywany w relatywnie krotkim okresie
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(rok) sprawia, ze przedsigbiorca nie moze by¢ pewien, czy prawo, wedtug kto-
rego prowadzit dziatalnos¢, nie uleglo zmianie, a proba sprawdzenia wszystkich
nowych przepiséw jest nierealna, co pokazaty poprzednio przywolane obliczenia.

3.2. Niepoznawalnos¢ prawa

W czasie przed powstaniem internetu gtownym powodem niepoznawalnos$ci
prawa byt brak lub ograniczony dostep do miejsc publikacji przepiséw. Obecnie
wszystkie ustawy i rozporzadzenia dostepne s3 w formie elektronicznej, ale niepo-
znawalno$¢ pozostata. Jej zrodtem jest nadmierne rozbudowanie przepisow, ktore
uniemozliwia poprawne zapoznanie si¢ z nimi. Prawo wysoce skomplikowane,
z wieloma wylaczeniami, wyjatkami i zwolnieniami, a takze czgsto odwotujace
si¢ do elementow pozaprawnych (jak zasady demokratycznego panstwa prawa czy
zasady wspotzycia spolecznego) staje si¢ dla adresata niepoznawalne. Podmiot,
pomimo checi, ma niezwykle trudne zadanie, aby pozna¢ normy postgpowania,
wedtug ktorych ma funkcjonowac.

Jest to jeden z hamulcéw rozwoju gospodarczego, co zauwazono na forum
europejskim juz na poczatku XXI wieku. W 2001 r. raport przedstawita tzw.
grupa Mandelkerna. Powotana przez ministrow witasciwych do spraw admini-
stracji publicznej, zajmowata si¢ opracowaniem rozwigzan dla lepszych regulacji
prawnych. Jeden z wnioskow stanowil, ze aby wspomodc rozwdj gospodarczy,
nalezy zredukowac liczbe europejskich aktoéw prawnych o okoto 40% [Man-
delkern Group 2001: v, 63]. Podobne zdanie o przeszkodach w biznesie maja
przedsigbiorcy, gdyz wedtug przywotywanego ponizej badania na zlecenie ZPP
7 2019 1. (wykres 3) jednym z najwickszych problemow przedsigbiorcow okazuje
si¢ skomplikowane prawo gospodarcze (odpowiedz 35% respondentdw, czwarty
wynik w kolejnosci).

3.3. Nieprzewidywalnos¢ prawa

Z nieprzewidywalnoscig prawa podmiot ma do czynienia, gdy jakas dziedzina
zycia lub inna kwestia sg prawnie uregulowane, jednakze podmiot nie wie, jaki
przepis ma do niego zastosowanie lub jakiego wyroku/decyzji administracyjne;j
powinien si¢ spodziewac. Przejawia si¢ w sytuacjach, ktére sa analogiczne,
aczkolwiek dziatania wladzy publicznej skrajnie rozne — na przyktad gdy Urzad
Skarbowy, zgodnie z prawem, raz kwalifikuje bagietke jako pieczywo, a innym
razem jako ciastko, z czym wigzg si¢ inne stawki podatkowe. Wynika¢ to moze
z luk 1 sprzecznosci w prawie, przez co organ stosujacy ma wigksza dowolnos¢
jego interpretacji albo tez zmian w wykladni przepisow bez ich nowelizacji.
Nieprzewidywalno$¢ prawa znaczaco utrudnia podejmowanie racjonalnych
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Schemat 2. Inny podziat niepewnosci prawa

Zro6dto: opracowanie wiasne.

decyzji w $rodowisku biznesowym, gdyz uniemozliwia oszacowanie skutkéw
prawnych danego dziatania.

Poza najistotniejszymi kategoriami niepewnosci prawa, tj. niestabilnos$cia,
niepoznawalnos$cig i nieprzewidywalnoscig, wyrdézni¢ mozna tez inne istotne
podzialy. Jednym z najpopularniejszych jest dystynkcja miedzy niepewnos$cia
obiektywng a subiektywng. Niepewnos$¢ obiektywna oznacza, ze brak pewno-
Sci jest faktem i1 dotyczy wszystkich podmiotow objetych prawem. Natomiast
niepewnos$¢ subiektywna oznacza, ze prawo jest niepewne dla i z punktu wi-
dzenia konkretnego podmiotu [Wagner 2009: 3-4; Davies 2011: 5-6]. Helmut
Wagner na przyklad przedstawia teze, ze nigdy nie zlikwiduje si¢ subiektywne;j
niepewnosci prawa. Jest to spowodowane kalkulacja ekonomiczna — adresat
norm zapozna si¢ z przepisami w takim zakresie, aby zmaksymalizowa¢ swoja
uzyteczno$¢ krancowg. Przedsiebiorca nie zdecyduje si¢ na spedzenie wielu
kolejnych godzin na analizie przepisow, jesli ewentualne kary za ztamanie tych
przepisow beda nizsze od zarobku wyniklego z przeznaczenia tego czasu na
dziatalnos$¢ zarobkowa.

Inny podzial na niepewnos¢ dtugo- i krotkoterminowa (schemat 2) zwraca
uwage na czas, w ktérym prawo jest niepewne. Niepewnos$¢ krétkoterminowa
dotyczy stanu obecnego i zwigzana jest z prowadzeniem dziatalno$ci operacyj-
nej. W podstawowym podziale bedzie to oznaczato przede wszystkim niepo-
znawalno$¢ i1 nieprzewidywalno$¢. Z kolei niestabilnos$¢ to gldwna sktadowa
niepewnosci dlugoterminowej. Dotyczy ona stanu przyszilego i ma bezposredni
wplyw na poziom inwestycji, gdyzZ wymagaja one planowania i stabilnego
srodowiska prawnego.

4. Znaczenie niepewnosci prawa dla gospodarki

O wadze niepewno$ci prawa czesto mowi Zwigzek Przedsiebiorcéw i Praco-
dawcow (ZPP), czyli organizacja, ktdra corocznie prezentuje badanie dotyczace
trudnosci, z jakimi spotykaja si¢ osoby prowadzace dziatalnos$¢ gospodarcza
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w Polsce. Raport Bariery prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w Polsce
z 2019 r. pokazuje, ze niestabilno$¢ prawa oraz skomplikowane prawo gospo-
darcze to niezwykle istotne przeszkody (wykres 3). Odpowiednio wskazato na
nie 36% i 35% respondentow.

Wykres 3. Postrzeganie przez przedsigbiorcow przeszkod prowadzenia dziatalno$ci
gospodarczej w Polsce — 2019 r. [%]
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Zrodto: opracowanie wilasne na podstawie Bariery prowadzenia dzialalnosci gospodarczej w Polsce, styczen 2019.

Wage niepewnosci w prawie dla przedsigbiorcow jeszcze lepiej oddaje
zestawienie danych z analogicznych badan w latach 2016-2018 (wykres 4). Za-
stosowano wtedy nieco inng metodologi¢ badawcza, a takze bazg respondentow
(wtedy grupe badawcza zapewnit ZPP, a w 2019 r. Ogdlnopolski Panel Badawczy
Ariadna). Wyniki badan ilo$ciowych pokazuja, Ze niestabilno$¢ prawa byta uzna-
wana za najistotniejszg barier¢ w latach 2017 (72% badanych) 1 2016 (76%) oraz
druga co do wagi w 2018 1. (66%). Skomplikowane prawo gospodarcze za jedng
z gtéwnych barier prowadzenia dziatalnosci gospodarczej wskazato okoto potowy
ankietowanych (2018 r. — 49%, 2017 r. — 56%, 2016 r. — 54%). Co wazne, we
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wszystkich analizowanych edycjach badania kwestie zwigzane z niepewnoscig
prawa zostaly uznane za wigksze przeszkody niz bariery inwestycyjne, kontrole
instytucji panstwowych czy trudnosci stawiane przez urzedy i1 urzednikow.

Wykres 4. Bariery prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w Polsce — porownanie lat 2016,
2017 i 2018 [%]
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Zrodto: opracowanie whasne na podstawie Bariery prowadzenia dzialalnosci gospodarczej w Polsce, styczen 2018.

Niepewnos$¢ prawa jest takze kluczowa dla chcacych rozwijaé swoj biznes.
W 2019 r. niejasnos¢ przepisow prawa za zdecydowanie wazng uznato 41% an-
kietowanych przedsigbiorcow, a kolejne 47% za raczej wazng. Byt to najczesciej
wskazywany powod trudnosci rozwoju przedsiebiorstw w Polsce przed wymo-
gami administracyjnymi i brakiem $rodkow finansowych (wykres 5).
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Wykres 5. Wazno$¢ barier zwigzanych z rozwojem przedsigbiorstw w Polsce w 2019 r. [%)]
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Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie Bariery prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w Polsce, styczen 2019.

Jak pokazuja przedstawione dane, niepewnos$¢ prawa mozna uznaé za rze-
czywisty problem dotykajacy przedsiebiorcow. Kwestie te nie sg takze obce
ustawodawcy. W komunikatach rzadowych czesto pojawia si¢ konstatacja, ze
srodowisko prawne dla przedsigbiorcow cechuje si¢ niepewnoscia, a celem nowo
uchwalanych ustaw ma by¢ zwiekszenie pewnoS$ci prawa. Taki wydzwiek prezen-
tuja np. komunikaty dotyczace tzw. konstytucji biznesu [ Wackowska-Kabaczynska
2019] albo pochodzgcy z 2016 . ,,Plan na rzecz odpowiedzialnego rozwoju”'°.
W tekscie wérdd ,,kompleksowych rozwiazan utatwiajacych prowadzenie dzia-
falnosci gospodarczej” wymieniono m.in.: ochrong¢ przed zmiang interpretacji
prawa przez organy kontroli pomimo braku zmiany prawa, stworzenie jednolitych
regul naktadania adekwatnych administracyjnych kar pieni¢znych, uporzadko-
wanie terminologii ,,dziatalno$¢ gospodarcza” i ,,przedsigbiorca™!!, podnoszenie
jakoS$ci procesu tworzenia prawa, w szczegolnosci poprzez podnoszenie jako$ci
oceny skutkow regulacji oraz upowszechnianie konsultacji publicznych. Czesé
z powyzszych zalecen doczekala si¢ realizacji, jednak przytoczone wczesniej
badania na zlecenie ZPP pokazuja, Zze problem niepewnoS$ci prawa nadal jest
niezwykle istotny.

10 Zatgcznik do uchwaty nr 14/2016 Rady Ministrow z dnia 16 lutego 2016 1. w sprawie
przyjecia ,,Planu na rzecz odpowiedzialnego rozwoju”, https://www.gov.pl/web/fundusze-regiony/
plan-na-rzecz-odpowiedzialnego-rozwoju [dostep: 31.12.2020].

" Sformutowanie ,,przedsigbiorca” redefiniowata ustawa z dnia 6 marca 2018 r. Prawo przedsic-
biorcow, Dz.U. poz. 646 z p6zn. zm. O wprowadzonych zmianach pisat na przyktad M. Etel [2018].


https://www.gov.pl/web/fundusze-regiony/plan-na-rzecz-odpowiedzialnego-rozwoju
https://www.gov.pl/web/fundusze-regiony/plan-na-rzecz-odpowiedzialnego-rozwoju
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5. Podsumowanie

Jak wynika z przywotanych wynikow badan empirycznych, tematyka zwigzana
z niepewnoscig w prawie i jej konsekwencjami jest znana spoteczenstwu, w tym
takze przedsigbiorcom, a jej szkodliwos¢ dla prowadzonej dziatalnosci gospodar-
czej stanowi dla nich istotny problem. Z tego wzgledu nalezy uzna¢, ze tema-
tyka niepewnosci prawa wstepnie zarysowana w niniejszym artykule jest wazna
i wobec braku opracowan dotyczacych kosztow niestabngcej niepewnosci prawa,
ktére ponosza przedsiebiorcy, budzet panstwa i docelowo cata polska gospodarka
wymaga dalszych badan. Dalszego rozwinigcia wymaga réwniez problem, czy
niepewno$¢ prawa to cecha immanentna i przyrodzona obecnemu systemowi pra-
wa w Polsce, a nawet szerzej — charakterystyczna dla wspolczesnych porzadkow
prawnych na $wiecie, czy raczej jest to wypaczenie, ktore mozna zlikwidowac.

Z perspektywy prawa w Polsce na szczegdlng uwage zastuguje analiza dyna-
miki zmian legislacyjnych. Wykres 2 oprocz trendu pokazujacego niezwykle ostry
wzrost liczby nowo publikowanych przepisow wskazuje, ze w pewnych latach
dochodzito do swoistej ,,eksplozji ustawodawczej”. Pierwszy wzrost liczby aktow
prawnych to okolice roku 1997, a pdzniejszy to lata poprzedzajace i bezposred-
nio nastepujace po roku 2004. Duzg zmienno$¢ ustawodawstwa w tym okresie
mozna wyjasni¢ przemianami ustrojowymi, ktore nastapity w Polsce w latach 90.
oraz koniecznos$cig uchwalania nowych ustaw i aktow prawnych nizszego rzedu,
takich aby byly zgodne z nowa konstytucja z 2 kwietnia 1997 r. Konieczno$¢
dostosowania prawa krajowego do prawa unijnego to prawdopodobnie przyczyna
wyraznego wzrostu ustawodawstwa w latach 2000-2004. Ogromny skok liczby
zmian w prawie w latach 2015-2017 mozna potaczy¢ z wyborami prezydenckimi
1 parlamentarnymi, ktore miaty wtedy miejsce. Zazwyczaj w okresie okolowy-
borczym odnotowuje si¢ wzmozone prace legislacyjne, majace na celu realizacje
obietnic, ktore zostaty wyartykutlowane podczas kampanii.

Jakkolwiek mozna probowac¢ wyjasni¢ przyczyny czasowych wzrostow
dynamiki legislacyjnej, to na odpowiedz zastuguje pytanie, dlaczego utrzymuje
si¢ trend coraz wigkszej zmiennos$¢ prawnej — w roku 2019 uchwalono 18 razy
wigcej stron aktow prawnych niz 30 lat wczesniej. Perspektywy pod wzgledem
niepewnosci prawa mogg si¢ nie zmieni¢. Wysoki poziom polaryzacji sceny
politycznej oznacza intensywna legislacje, majaca shuzy¢ realizacji w duzym
stopniu odmiennych planow reform.

Znamienny z punktu widzenia niepewnosci prawa jest rowniez rok 2020.
W Polsce dotknigtej przez pandemi¢ koronawirusa wprowadzano w ciggu roku
wiele ograniczen dzialalnosci gospodarczej z bardzo krotkim czasem na przy-
gotowanie si¢ przedsigbiorstw. Regulg staty si¢ zapowiedzi zmian prezentowane
podczas konferencji (ktore nie sg aktem prawnym zadnej rangi), a dopiero nastgp-
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nie wydawanie odpowiednich rozporzadzen. Niepewno$¢ podnosit niski poziom
legislacji, ogromna czgstotliwo$¢ zmian oraz niespdjne interpretacje sadowe.

Jak zaznaczono w artykule, istnieje wiele kwestii dotyczacych niepewnosci
prawa w Polsce, ktore wymagaja opracowania. Sg to zarowno sprawy dotyczace
zrodet niepewnosci, perspektywy na przysziosé, fenomen niepewnosci prawa
podczas stanu epidemii, a takze immanentno$¢ niepewnosci prawa w Polsce oraz
jej koszty spoleczne. Niezaleznie od odpowiedzi na postawione pytania nalezy
przyzna¢, ze negatywny wpltyw niepewnosci w prawie na biznes jest znaczacy,
a w najblizszej przysztosci brak przestanek jej zmniejszenia.
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The negative impact of legal uncertainty on business activity

in Poland

Abstract. The author discusses the problem of legal uncertainty and argues that it has a strong
adverse effect on entrepreneurial activity in Poland. This view is supported by evidence from

selected nationwide empirical studies. In addition, the author presents a theoretical analysis of
uncertainty involving his original classification into volatility, unpredictability and unknowability.
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Analiza determinant upadtosci przedsiebiorstw
jako metoda wczesnego wykrywania
zagrozenia bankructwem

Streszczenie. Upadlo$¢ przedsigbiorstw towarzyszy kazdej gospodarce wolnorynkowej. Jednak jest
to zjawisko klopotliwe nie tylko dla podmiotu upadtego, ale rowniez dla jego otoczenia. Wczesne
wykrycie zagrozenia bankructwem moze uchroni¢ jednostke przed upadkiem. Pomaga w tym znajo-
mos¢ najezesciej wystepujacych determinant upadtosei oraz ich analiza w prowadzonej dzialalnosci.
Najwigksze zagrozenie stanowig czynniki wewngetrzne. Kontrolowanie sytuacji przedsigbiorstwa
za pomocg modeli dyskryminacyjnych pozwala na ocen¢ jego sytuacji ekonomiczno-finansowej,
ktorej niestabilnos¢ jest najczestszym powodem sktadania wnioskéw o upadtosé. W artykule badano
zastosowanie modelu Maczynskiej w celu oceny sytuacji finansowej prowadzacej do wykrycia
zagrozenia upadkiem trzech przedsi¢biorstw z branzy produkcji opakowan tekturowych. Analizie
podlegaty sprawozdania finansowe spotek w latach 2015-2019. Wskaznik ten przewidziat upadtos¢
podmiotu kontrolnego trzy lata przed zgloszeniem wniosku o upadtosé.

Stowa kluczowe: upadtos¢ przedsigbiorstw, modele dyskryminacyjne, determinanty upadtosci,
przeciwdziatanie upadtosci

1. Wprowadzenie

Kazdej gospodarce rynkowej niezmiennie towarzyszy zjawisko upadtosci przedmio-
tow gospodarczych!. Wynika ono z prawa selekcji naturalnej, gdzie nieefektywne
jednostki sg usuwane z rynku na rzecz lepiej prowadzonych [Bajon 2019: 120-133].

!' Upadto$¢ w rozumieniu prawnym oznacza procedure, majaca na celu ulatwienia wierzycielom
porozumienie w sprawie nieuregulowanych platnosci przez dhuznikéw. Upadtos¢ (bankructwo) obej-
muje sadowe orzeczenie stanu niewyptacalnosci wzgledem przedsigbiorstwa. Pod wzgledem eko-
nomicznym za bankruta uznajemy przedsigbiorce, ktory samoistnie, bez zewnetrznej pomocy (np.
reorganizacja terminéw splat zobowigzan, umorzenie czgsci dtugoéw, podpisanie ugody z bankiem
itp.), nie jest w stanie sam kontynuowac dziatalnosci. Encyklopedia zarzgdzania, https://mfiles.pl/pl/
index.php/Upad%C5%820%C5%9B%C4%87 [dostep: 10.11.2020], szerzej: Jedrzejewski 2016: 7.
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Upadto$¢ przedsigbiorstw jest jednym z elementdw wyrdzniajacych gospodarke
wolnorynkowa od centralnej, gdzie to niecefektywne podmioty sg dofinansowywane
przez panstwo [Milewski, Kwiatkowski 2018: 84-85]. Daje to mozliwo$¢ spraw-
nego funkcjonowania gospodarce wolnorynkowej w celu osiagania najlepszych
efektow dla catego spoteczenstwa. Jednoczes$nie upadto$¢ nie nalezy do zjawiska
dobrowolnego, a jej stosowanie jest wymuszone prawnie przy nieregulowaniu
zobowigzan przez przedsigbiorstwo oraz jego ztej kondycji finansowe;.

Podstawowym zatozeniem kazdego przedsigbiorstwa jest generowanie
zyskow. Ich brak prowadzi do jego nierentownosci, a tym samym do upadku
w zwigzku z brakiem srodkoéw na pokrycie biezacych zobowiazan. Jednoczesnie
nalezy pamigta¢, ze jednorazowa wykazana strata nie skazuje przedsigbiorstwa na
upadtos¢, gdyz przyczyna moze leze¢ w jej zrodlach. Tym samym kontrolowanie
sytuacji finansowej przedsigbiorstwa jest kluczowym elementem majgcym na celu
wykrywanie zagrozen prowadzacych do bankructwa. Zarzadzanie z wykorzysta-
niem danych finansowych jest glownym aspektem wptywajacym na przetrwanie
i rozwdj prowadzonej dziatalno$ci gospodarcze;j.

Upadto$¢ podmiotu gospodarczego przynosi negatywne konsekwencje zarow-
no dla przedsigbiorstwa, jak i jego otoczenia. Na najwigksze koszty finansowe
sg narazeni udzialowcy bankruta, ktorych bezposrednio dotykajg straty z tytutu
zainwestowanych srodkéw. Kontrahenci oraz kredytodawcy bankruta ponosza
ryzyko nieuregulowania przez podmiot naleznych im wierzytelnosci. Nabywcy
dobr lub ustug oferowanych przez bankruta narazeni sg na nieregularne dostawy
oraz niewywigzywanie si¢ przedsigbiorstwa z zawartych umow. Prowadzi to do
pogorszenia sytuacji finansowej bliskiego otoczenia upadtego przedsicbiorstwa.
Dla dalszego otoczenia wigze si¢ to ze wzrostem bezrobocia, a nawet degradacja
regionu przy wigkszej jej skali [Prusak 2005: 7].

Niska znajomos$¢ determinant upadiosci oraz problemy w kontrolowaniu
sytuacji finansowej przedsigbiorstw przektadajg si¢ na liczbe kierowanych wnio-
skow o upadto$¢ w Polsce. Wystepowanie procesu upadtosciowego w Polsce
pokazuje tabela 1.

Tabela 1. Wystepowanie procesu upadtosciowego w Polce w latach 2016-2019

Liczba postgpowan Liczba oddalonych wnioskéw Suma wnioskow
Rok . 2 o
upadtosciowych o upadtosé o upadtosé
2016 606 151 757
2017 591 430 1021
2018 615 562 1177
2019 586 759 1345

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych Centralnego O$rodka Informacji Gospodarczej [dostep:
10.11.2020].
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Analizujac dane, mozna ulec ztudnemu wrazeniu o zmniejszeniu liczby
upadtosci przedsiebiorstw na przestrzeni lat 2016-2019. Jednak liczba ztozonych
wnioskéw o upadlo$¢ znaczaco wzrasta. Rozbieznos¢ tych danych jest efektem
wyostrzenia przepisow regulujacych wszczecie postepowania upadlosciowego
na przestrzeni lat. Jednocze$nie wzrost liczby wnioskow $wiadczy o trudnosci
przedsi¢biorstw w okresleniu wtasnej sytuacji finansowe;.

Zatozeniem autorki artykutu jest zaprezentowanie kluczowych determi-
nant upadtosci przedsigbiorstw oraz przedstawienie dziatania podstawowych
metod wykrywania ryzyka upadlo$ci na przyktadzie modelu dyskrymina-
cyjnego Elzbiety Maczynskiej. Podstawowg metodg badan wykorzystang
W opracowaniu jest analiza z wykorzystaniem literatury przedmiotu upadtosci
przedsiebiorstw oraz obowigzujace prawo. Przedmiotem badan sg czynniki
determinujace upadtos¢ przedsigbiorstw w latach 2016-2019 oraz mozliwosci
wykorzystania ich analizy w prognozowaniu upadtosci. W czgsci praktycz-
nej przedstawiono efekty badan sprawozdan finansowych trzech podmiotéw
uzyskanych z wykorzystaniem metody dyskryminacyjnej INE PAN Elzbiety
Maczynskiej 1 Macieja Zawadzkiego, aby oceni¢ kondycje¢ finansowg bada-
nych przedsiebiorstw i skutecznos$ci tego wskaznika w prognozowaniu ryzyka
ich upadtosci.

2. Przeglad literatury

Problematyka upadtosci przedsiebiorstw jest tematem licznych opracowan i ba-
dan naukowych, w ktorych podejmuje si¢ zarowno kwesti¢ determinant upad-
losci, jak i ich zastosowanie w ocenie kondycji przedsicbiorstwa. Znajomos¢
najczesciej wystepujacych przyczyn sktadania wnioskow o upadto$¢ pomaga
przedsigbiorstwom, reprezentowanym przez zarzad, w przeciwdzialaniu zagro-
zeniu upadtoscia.

2.1. Determinanty upadtosci przedsiebiorstw

Mozliwos$¢ nieprzerwanego prowadzenia dziatalnosci jest jednym z podstawo-
wych celow zaktadania przedsiebiorstwa. Czesto jednak na drodze pojawiaja sie
liczne zagrozenia prowadzace do upadlosci®. W literaturze sg one klasyfikowane
réznorodnie, jednakze najczgsciej wystepuja podzialy [Hotda 2006: 24-25]:

2 56% przedsiebiorstw koniczy swojg dziatalnoéé w pierwszych 18 miesigcach. Jedynie 25%
dziata na rynku ponad 6 lat [Machaczka 1998: 13].
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— endogeniczne (przyczyny te maja swoje zrédto wewnatrz przedsiebiorstwa
i sa kontrolowane przez kierownictwo)/egzogeniczne (czynniki makroekono-
miczne lub prawne przyczyniaja si¢ do upadku przedsigbiorstwa) [Koziot, Zych
2019: 132],

— finansowe/operacyjne,

— ilo$ciowe/jakosciowe,

— regulowane przez jednostke/bedace poza jej mozliwoscig interwencji.

Znaczaca cze$¢ czynnikdw zewnetrznych stanowia czynniki makroekono-
miczne, ktore Jarostaw Krajewski, Andrzej Tokarski i Marek Matuszak podzielili
na trzy grupy [Krajewski, Tokarski, Tokarski 2019: 109]:

— warunki gospodarki krajowej, takie jak:

* stopa wzrostu i tempo zmian PKB — wzrost sprzyja sytuacji finansowej
przedsigbiorstw, zmniejszajac ryzyko upadtosci,

+ stopa inflacji — im wyzsza, tym wigksze zagrozenie upadtoscia,

* stopa bezrobocia — mniejszy poziom bezrobocia moze przyczynia¢ si¢
do probleméw z poszukiwaniem wykwalifikowanej kadry pracowniczej
1 taniej sity roboczej, co jest zagrozeniem dla funkcjonowania przedsie-
biorstwa,

* poziom akumulacji — wraz ze wzrostem maleje ryzyko upadtosci,

* sytuacja w handlu zagranicznym — wzrost importu zwigksza trudnosci
krajowych przedsiebiorstw na rynku, co przyczynia si¢ do bankructwa,
wzrost eksportu dziata za§ w przeciwstawny sposéb; dodatkowo zmiany
kursu PLN wplywaja na kondycje przedsigbiorstwa, np. wzrost przeciet-
nego rocznego kursu PLN zwicksza zagrozenie upadtoscig itp.;

— poziom polityki pieni¢znej i finansowej kraju przejawiajacy si¢ poprzez:

* dostepnos¢ i koszty kredytow — im latwiejszy dostep do kredytow i ich
niski koszt, tym mniejsze zagrozenie bankructwem dziatalno$ci gospo-
darczych,

* sytuacj¢ na rynku papierow wartoSciowych — wzrost wskaznika WIG
skutkuje mniejszym ryzykiem upadtosci itp.;

— przepisy prawne regulujace dziatalno$¢ gospodarcza i ich stabilnos¢.

Duzy wptyw ma rowniez og6lna sytuacja przedsigbiorstw na rynku, poprzez:

— ich liczbe — wigksza liczebnos$¢ zwigksza konkurencje na rynku, co przektada
si¢ proporcjonalnie na wzrost sktadanych wnioskéw o upadtose,

— $redniag rentowno$¢ brutto oraz netto — wzrost rentowno$ci zmniejsza skale
upadtosci,

— konkurencyjnos¢, wydatki konsumpceyjne itp.

Do determinant zewngetrznych zaliczano réwniez sytuacje globalng przeja-
wiajaca sie polityka handlowa, sytuacja polityczng i gospodarczg innych panstw,
stosunki migdzynarodowe oraz sytuacje losowe, takie jak kleski zywiotowe.
Niepewne uwarunkowania gospodarcze moga mie¢ znaczacy wplyw na spadek
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kondycji catych sektorow gospodarki oraz sytuacji finansowej poszczegdlnych
przedsigbiorstw [Pawelek, Baryla, Pociecha 2020: 15].

Z badan przeprowadzonych przez Jedrzeja Sicinskiego wynika, ze wydatki
konsumpcyjne na dobra i ustugi oraz kurs walutowy maja statystycznie naj-
wiekszy wptyw na upadki przedsigbiorstw sposrod przedstawionych determinant
zewnetrznych [Sicinski 2019: 17-18].

Jak przekonuje Artur Hotda, zagrozenia wewnetrzne jednostki maja wigkszy
wptyw na funkcjonowanie oraz ryzyko upadtosci niz warunki zewnetrzne. Sa
one jednocze$nie tatwiej wykrywalne i pozostawiajg zarzadzajacym mozliwosci
przeciwdziatania [Hotda 2006: 24-25].

Zalicza si¢ do nich czynniki wptywajace na zte zarzadzanie jednostka, takie
jak btedne informacje ksiggowe, brak nalezytej analizy sprawozdan finansowych,
brak kontroli budzetow przedsi¢biorstwa, brak planow finansowych, btedne
informacje ksiegowe powstate w wyniku nieumiejetnego prowadzenia ksiego-
wosci, staby poziom nadzoru, niski poziom komunikacji w przedsiebiorstwie
przejawiajacy sie trudnoscig w dostepie do potrzebnych danych przez osoby za-
interesowane, m.in. zarzad, niewdrazanie postepow technologicznych powodujace
zmniejszenie wartosci konkurencyjnej oferowanych dobr i ustug, utrata rynkow
zbytu/kluczowego odbiorcy, niewykwalifikowana kadra, niewystarczajaca wiedza
zarzadzajacych z zakresu ekonomii i finanséw oraz nieznajomo$¢ czynnikdéw
innowacyjnos$ci produkcji. Cecha tych determinant jest zaniedbanie lub niedo-
patrzenie zarzadzajacych spotka, jednak istnieja réwniez sytuacje, kiedy zarzad
podejmuje ryzykowne dziatania $wiadomie. Do determinant przyczyniajacych
si¢ celowo do bankructwa naleza m.in. uzaleznianie wynagrodzenia zarzadu od
wynikéw finansowych (sprzyja tzw. kolorowaniu rzeczywisto$ci), mozliwosci
oszustw ksieggowych i manipulacja sprawozdaniami spotki (m.in. wykorzysta-
nie upadlosci w celu przeniesienia majatku do innych jednostek powigzanych
z wlascicielami w celu uniknigcia podatkéw i zobowigzan wierzycieli) [Hotda
2006: 13], kradzieze wewngtrzne, przeinwestowanie oraz stosowanie tzw. pira-
midy finansowej [Antonowicz, Szarmach 2013: 6-12]. Prowadzi to do spadku,
a nawet braku plynnosci finansowej jednostki, wzrostu zadtuzenia oraz redukcji
przychodow ze sprzedazy.

Najczestsze przyczyny upadku przedsigbiorstwa wedlug badan przeprowa-
dzonych przez Artura Hotd¢ i Katarzyne Strojny przedstawia tabela 2.

Analizujac informacje zawarte w tabeli 2, tatwo mozna zauwazy¢ prawdzi-
wos¢ stwierdzenia Holdy o wiekszym wptywie przyczyn wewnetrznych jednostki
wzgledem zewnetrznych determinant upadtosci przedsiebiorstw. Jako najwyzej
sklasyfikowane zagrozenia dla dzialalnos$ci przedsigbiorstwa wyroznione zostaty
przez wszystkie podmioty: brak ptynnosci prowadzacy do niewyplacalnosci,
brak kontroli, bledne zarzadzanie oraz wzrost zobowiagzan [Jedrzejczyk, Klimek
2019: 93].
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Tabela 2. Klasyfikacja determinant sktadanych wnioskéw o upadto$¢ w opinii przedstawicieli
jednostek, tymczasowych nadzorcow sadowych oraz dokumentacji sgdowej z wyrdznieniem
przyczyn wewnetrznych

Determinanty sktadanych wnioskow o upadto$¢ w opinii

Lp. przedstawicieli tymczasowych dokumentacii sadowe
jednostek Nadzorcéw Sadowych I 53 J
1. | Brak plynnosci finansowej Przeinwestowanie Spadek popytu
2. Spadek przychodow Brak plynno$ci/kontroli | Nieumiejetne zarzadzanie
ze sprzedazy
3. Wzrost zobowigzan Bledne zarzadzanie Wzrost zobowiazan
przeterminowanych przeterminowanych
4. Kryzys Konflikty wewnetrzne Brak plynnosci/kontroli
ekonomiczny/finansowy
w kraju/na §wiecie
5. Z}a wspolpraca Zatory platnicze Silna konkurencja
z kontrahentem
6. Bledne lub niekorzystne Brak reakcji Kryzys gospodarczy
decyzje administracyjne/ zarzadzajacych na
kontrolne/wyroki sadowe problemy jednostki
7. | Bezskuteczna egzekucja lub Spadek popytu Bledna strategia
zle zarzadzanie Bezskuteczna egzekucja lub
nalezno$ciami zle zarzadzanie naleznos$ciami
8. | Spadek popytu/przeinwe- | Nieprawidlowe zarzadza- Przeinwestowanie
stowanie/wzrost konkuren- | nie majatkiem lub zapasa-
cji/zly serwis reklamacji mi przedsiebiorstwa
9. Konflikty wewnetrzne, | Celowe dzialania zarzadu/ | Nieprawidlowe zarzadzanie
egzekucje komornicze egzekucje komornicze lub majatkiem lub zapasami
lub bankowe bankowe przedsiebiorstwa
10. Generowanie strat Kryzys Zaniedbanie innowacji
produkeji

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: Hotda, Strojny 2019: 11; Tokarski, Tokarski 2019: 25-26.

Wszystkie te determinanty sa zwigzane z kondycja finansowa przedsigbiorstwa i jej
kontrolowaniem. Sg to aspekty, ktorych przy rozsadnym dziataniu i zarzadzaniu
jednostka datoby si¢ uniknaé. Do wykrywania probleméw z sytuacja finansowa jed-
nostki opracowano metody prognozowania upadtoséci przedsigbiorstw.

2.2. Metody prognozowania upadtosci przedsiebiorstw

Badanie metod wykrywajacych nieprawidtowosci w sytuacji majatkowej przedsie-
biorstw jest tematem licznych prac naukowych [Herman 2018: 199-201]. Mozna
przypuszczac, ze znajomos$¢ nawet niewielu z nich moglaby ratowac jednostki
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przed upadtoscig. Sposrdd wielu metod prognozowania upadiosci [Ptak-Chmie-
lewska 2018: 71-83; Pitera 2019: 41-51] do najcze¢sciej stosowanych zalicza si¢:

— liniowg analize dyskryminacyjna,

— drzewa decyzyjne, klasyfikacyjne,
las losowy,

— regresje logistyczna,

— sieci neuronowe,

— naiwny klasyfikator bayesowski,

— kwadratowg analiz¢ dyskryminacyjna,

— model wektoréw nosnych,

— k-najblizszych sasiadow.

Skutecznos¢ poszczegolnych metod jest uwarunkowana rodzajem dziatalnosci
1 branzy, w ktorej si¢ specjalizuje. Wyniki badan na temat trafno$ci wybranych
metod prowadzonych przez Sergiusza Hermana przy zbadaniu ostatniego roku
przed ogloszeniem upadtosci prezentuje wykres 1. Jak mozna zauwazy¢, zmiana
metody doboru zmiennych nie wptywata znaczaco na skutecznos$¢ badanych
wskaznikéw. Roznica nie przekraczata trzech punktow procentowych, co po-
twierdza ich statg skutecznos¢.

Wykres 1. Skuteczno$¢ oceny badanych metod prognozowania upadtosci wedhug metod doboru
zmiennych: z-statystyki, korelacji i krokowej [%]
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Zrodto: opracowanie whasne na podstawie Herman 2018: 209-210.
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ZYozonos$¢ poszczegdlnych modeli niekiedy dyskwalifikuje je w doborze
metody prognozowania. Najwieksza liczbe badan przeprowadzono na metodzie
liniowej analizy dyskryminacyjnej [Janik 2018: 238] ze wzgledu na jej przy-
stepny charakter. Przy zastosowaniu modeli dyskryminacyjnych nie bierze si¢
pod uwage otoczenia makroekonomicznego [Szewc-Rogalska 2015: 174]. Do
najpopularniejszych modeli dyskryminacyjnych opracowanych przez polskich
naukowcow nalezy model Maczynskiej, ,,poznanski” oraz model Gajdki i Stosa
[Barlik 2018: 163]. Skuteczno$¢ wybranych modeli dyskryminacyjnych badat
Rafatl Pitera w latach 2018-2019, jego wyniki przedstawiono na wykresie 2.

Wykres 2. Skuteczno$¢ oceny badanych metod dyskryminacyjnych
wedhuig badan przeprowadzonych w roku 2018 oraz 2019 [%]
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Zrodto: opracowanie whasne na podstawie Pitera 2018: 342-354; 2019: 41-51.

Skuteczno$¢ badanych metod jest zmienna, jednak w wigkszo$ci przypad-
kow roznica migdzy nimi jest nieznaczna i przewyzsza 50%, co jest dobrym
wynikiem. W celu przeprowadzenia badan wybrano model INE PAN Elzbiety
Maczynskiej i Macieja Zawadzkiego, ktory wykazal si¢ stala skuteczno$cia na
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wysokim poziomie 74%. Podczas jego opracowywania autorzy przeprowadzili
badania 80 przedsi¢biorstw produkcyjnych, ustugowych oraz handlowych, a ich
wynik przedstawili w postaci nastepujacego wzoru okreslajacego t¢ metode
[Janik 2018: 240]:

7 = 9,498X, + 3,566X, + 2,903X, + 0,452X, — 1,498

gdzie:
Y- wynik operacyjny
! aktywa ogdtem
- kapitat wlasny
2 aktywa ogotem
¥ wynik netto + amortyzacja
: zobowigzania ogdtem
Y - aktywa obrotowe

zobowigzania krétkoterminowe

Jako punkt graniczny wyznaczono wartos¢ ,,0”. Jezeli wskaznik przyjmuje
zatem warto$¢ mniejsza lub rowna 0, jednostka w kolejnych latach moze spo-
dziewac¢ si¢ upadtosci przy niepodjeciu przeciwdziatan. Wartosci wskaznika
usytuowane powyzej 0 informujg o braku zagrozenia upadtoscig w najblizszym
roku obrotowym.

3. Prezentacja badan wtasnych

Wielu zarzadzajacych matymi i mikrojednostkami nie ma wystarczajacej wiedzy
pozwalajacej na zastosowanie precyzyjniejszych i jednoczesnie bardziej ztozonych
metod prognozowania [Pawelek 2019: 156]. Zlecenie ich wykonania u jednostek
zewnetrznych wigze si¢ z dodatkowymi kosztami, co dodatkowo zniecheca przed-
sicbiorcow. Dlatego prezentowane badania przygotowano, opierajgc si¢ na liniowej
analizie dyskryminacyjnej w modelu Maczynskiej, ktory znajduje zastosowanie
w analizie sprawozdan finansowych przedsigbiorstwa [Janik 2018: 240]. Wszystkie
wymagane warto§ci mozna znalez¢ w bilansie oraz rachunku zyskow 1 strat jed-
nostki, dzigki czemu mogg si¢ na niego zdecydowac réwniez mniejsze jednostki
w celu okre$lania swojej sytuacji finansowej oraz wykrywania nieprawidtowosci
w jej dziataniu. Modele dyskryminacyjne mogg by¢ nieefektywne w przypadku
nierzetelnosci lub zafatszowania danych finansowych [Szewc-Rogalska 2015: 174].
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Glownym aspektem badawczym jest zastosowanie modelu Elzbiety Ma-
czynskiej 1 Macieja Zawadzkiego w celu analizy finansowej wybranych przed-
siebiorstw. Zalozeniem badania jest proba wykazania, ze kontrolowanie sytuacji
finansowej jednostki jest gldownym aspektem, na ktorym zarzadzajacy powinni
si¢ skupi¢, aby uchroni¢ dziatalnos¢ przed upadtoscig. Systematyczne korzysta-
nie z modeli dyskryminacyjnych moze uratowaé przedsigbiorstwa przed ban-
kructwem. Do badania zostaty wyselekcjonowane trzy spotki akcyjne z branzy
produkcji i handlu opakowaniami tekturowymi oraz druku o roznej kondycji
finansowej. Analiza zostala przeprowadzona w tych samych latach dla kazdego
przedsigbiorstwa (2015-2019) po to, by zniwelowaé réznice makroekonomicz-
ne wplywajace na ich kondycje. Zbadano pig¢ kolejnych lat obrotowych, aby
zweryfikowa¢ tendencje upadlosciowe przedsiebiorstw w dtuzszej perspektywie.
Na podstawie wygenerowanej wartosci wskaznika z danych zawartych w spra-
wozdaniach finansowych badanych jednostek zostala dokonana ocena kondycji
materialnej przedsi¢biorstw na przestrzeni badanych lat, czynnikéw oddziatu-
jacych na okre$lony poziom finansowy przedsiebiorstw oraz jego wplywu na
zagrozenie upadtoscia.

Jako pierwsza przeprowadzono analiz¢ przedsigbiorstwa AR Packaging Po-
znan S.A. Po przyporzadkowaniu danych do wskaznikéw budujacych metode
Maczynskiej osiggnigto wyniki zaprezentowane w tabeli 3.

Tabela 3. Wartosci wskaznikow dla przedsigbiorstwa AR Packaging Poznan S.A.
w latach 2015-2019

Rok 2015 2016 2017 2018 2019

0,111723 0,091180 0,082074 0,074096 0,101045
0,795636 0,827753 0,835317 0,850419 0,810395
0,800728 0,809759 0,773339 0,762733 0,642161
3,958228 5,216261 5,625197 5,525915 4,401052
6,514013 7,028273 7,047874 6,950285 6,205058

e

N2

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych ze sprawozdan finansowych spotki AR Packaging Po-
znan S.A. udostgpnionych przez Notoria Serwis S.A., https://www.topstock.pl/stock/company/BSC [dostep:
14.11.2020].

Dodatnie wartos$ci uzyskanych wspotczynnikéw przyczynily si¢ do osigg-
nigcia bezpiecznego poziomu wskaznika dyskryminacyjnego usytuowanego
na poziomie 6,20-7,04. Tylko wskaznik X, utrzymywal tendencj¢ malejacg od
2016 r. W wiekszosci wzrost odnotowano w latach 2017-2018. Zmiany wielko$ci
wspolczynnika Maczynskiej odzwierciedlajace tendencje upadlosciowe przedsig-
biorstwa pokazuje wykres 3.
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Wykres 3. Zmiana warto$ci wskaznika metody Maczynskiej w przedsigbiorstwie AR Packaging
Poznan S.A. w latach 2015-2019
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Zrdodto: opracowanie wlasne.

Wartosci wspotczynnika Maczynskiej w badanych latach znajduja si¢ powyzej
punktu granicznego. W latach 2016-2018 spotka utrzymywata stabilng sytuacje
finansowo-ekonomiczng (wahania wartosci wskaznika oscylowaty w granicach 7,
przy zmianie nieprzekraczajacej 0,1).

Spadek wartoéci wskaznika w roku 2019 o ok. 0,74 mozna uzna¢ za nie-
pokojacy. Jest on gltownie spowodowany zmniejszeniem stosunku aktywow
obrotowych wzglgdem zobowigzaf krotkoterminowych (X)) oraz ostabnigciem
wyniku netto i amortyzacji w odniesieniu do zobowigzan ogotem (X;). Moze
to by¢ efektem pogorszenia sytuacji finansowej i wymaga kontrolowania stanu
wskaznika w przysztych okresach. Wartosci pozostatych wspotczynnikow nie
wykazujg znaczacych zmian. Spotka utrzymuje bezpieczny poziom wskaznika
(6-7), mimo spadkéw jego wartosci w ostatnich latach, jest stabilna i nie prze-
widuje si¢ jej upadtosci w najblizszych latach z powodow finansowych.

Drugim badanym przedsigbiorstwem jest Kompap S.A. Analiza sprawozdan fi-
nansowych spotki metoda Maczynskiej wykazata wartosci, ktore prezentuje tabela 4.

Tabela 4. Wartosci wskaznikéw dla przedsigbiorstwa Kompap S.A. w latach 2015-2019

Rok 2015 2016 2017 2018 2019
X, 0,079227 0,053746 0,027504 | -0,009420 | 0,041556
X, 0,581210 0,537708 0,483954 0,498887 | 0,577076
X, 0,208178 0,143518 0,255182 0,062797 | 0,182938
X, 0,870341 0,892051 0,802769 0,874193 | 1,086976
z 2,324826 1,749786 1,592657 0,768950 | 1,976928

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych ze sprawozdan finansowych spotki Kompap S.A. udo-
stepnionych przez Notoria Serwis S.A., https://www.topstock.pl/stock/company/KMP [dostep: 14.11.2020].
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Poziom badanych wspotczynnikow nie prognozuje tak dobrej sytuacji fi-
nansowej jak w poprzednio badanej jednostce. Znaczacy wptyw na niepewno$¢
kondycji przedsigbiorstwa ma osiggnigcie ujemnej wartosci wspotczynnika X
w roku 2018. Warto zauwazy¢, ze wszystkie wspotczynniki podniosty swoja
warto$¢ w roku 2019. Tendencje zmian warto$ci wskaznika dyskryminacyjnego
dla jednostki Kompap S.A. pokazano na wykresie 4.

Wykres 4. Zmiana warto$ci wskaznika metodg Maczynskiej w przedsicbiorstwie Kompap S.A.
w latach 2015-2019
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Zrodto: opracowanie wlasne.

W badanym okresie wartosci wskaznika mieszczg si¢ powyzej wartosci granicz-
nej. W latach 2015-2018 wskaznik ma mocng tendencj¢ malejaca. Punkt krytyczny
osigga w roku 2018, kiedy jego warto$¢ spada o potowe, niebezpiecznie zblizajac
si¢ do 0. Jest to spowodowane niestabilno$cig we wspolczynnikach. Najwigksza
rozbiezno$¢ wartosci ma miejsce z roku 2017 na 2018 w X o 0,19, co wynika
z poniesionej straty w roku 2018 przy wysokim zysku w roku 2017, pomimo utrzy-
mywania zobowigzan na zblizonym poziomie. Roznice we wspotczynnikach X, X,
w latach 2015-2018 utrzymuja si¢ w granicach odchylen do 0,09, co ma rowniez
oddziatywanie negatywne na kondycje jednostki. Przy utrzymaniu podobnego po-
ziomu w kolejnych latach spotka moze mie¢ problemy finansowe. Wzrost majacy
miejsce w 2019 r. $wiadczy o sukcesywnie wprowadzanych przeciwdziataniach
upadkowi. Osiggnieta wartos¢ zwigkszenia (1,21) prezentuje znaczne polepszenie
sytuacji finansowej spolki, jednak nie gwarantuje bezpieczenstwa w przysztych
okresach. Warto rowniez zauwazy¢, ze warto$¢ wskaznika dyskryminacyjnego nie
wykazywala zagrozenia upadloscig w najblizszych okresach, jednak nie $wiadczy
réwniez o dobrze prowadzonej polityce finansowej jednostki. Zarzadzajacy powinni
mie¢ na uwadze obecng sytuacje 1 dazy¢ do poprawienia wynikow jednostki.

Ostatnim podmiotem gospodarczym bioragcym udzial w badaniu jest Sco-
-Pak S.A. Wartosci poszczegolnych wspotczynnikéw sktadajacych sig¢ na metode
Maczynskiej przedstawia tabela 5.
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Tabela 5. Wartosci wskaznikoéw dla przedsigbiorstwa Sco-Pak S.A. w latach 2015-2019

Rok 2015 2016 2017 2018 2019
X, 0,062263 —-0,241760 —-0,109180 -0,102770 -0,201110
X, 0,169635 —0,142580 —0,380420 —-0,593890 —0,972920
X, 0,061609 —0,250300 —0,103080 —0,070550 —0,093780
X, 0,834863 0,165908 0,129685 0,111442 0,042588

z 0,254502 —4,95433 —4,13223 —4,746340 —7,130560

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych ze sprawozdan finansowych spétki Sco-Pak S.A. udo-
stepnionych przez Notoria Serwis S.A., https://www.topstock.pl/stock/company/SCO [dostep: 14.11.2020].

Znaczaca przewaga ujemnych wartosci wspotczynnikow sktadajacych sie
na wskaznik dyskryminacyjny odzwierciedla zla kondycje finansowa badanej
jednostki. Przejawia si¢ przez to wysokie ryzyko bankructwa w kazdym anali-
zowanym roku. Wyniki badania metoda prognozujaca upadtos¢ spotki sa przed-
stawione na wykresie 5.

Wykres 5. Zmiana warto$ci wskaznika metoda Maczynskiej w przedsigbiorstwie Sco-Pak S.A.
w latach 2015-2019

1,00 0,25
0,00 =
—-1,00
-2,00
-3,00
—4,00
-5,00
—-6,00
-7,00
8,00 7,13

rok

warto$¢ wskaznika

Zrodto: opracowanie whasne.

W pierwszym badanym roku wskaznik dyskryminacyjny znajduje si¢ nie-
wiele powyzej 0 (0,25). Swiadczy to o ztej kondycji przedsiebiorstwa i ryzyku
bankructwa w niedalekiej przysztosci, jesli nie zostang podjete natychmiastowe
przeciwdziatania. Wartosci wskaznika w kolejnych latach znajdujg si¢ ponizej
punktu granicznego, co wykazuje bardzo niestabilng sytuacj¢ ekonomiczng jed-
nostki. Znaczacy wplyw na to maja ujemne wartosci wspotczynnikow X, X i X..
Ujemna wartos¢ wskaznika X, jest spowodowana dtugoletnig stratg z dziatalnosci.
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Zadtuzenie kapitatu wlasnego jednostki jest przejawem fatalnego zarzadzania
jednostka 1 jej srodkami pienieznymi. Wzrost wskaznika w 2017 r. spowodowany
byt zwigkszeniem wspotczynnikow X, oraz X, osiggnigtym zyskiem operacyjnym.
Niestety spadek pozostatych dwoch sktadnikow utrzymat model dyskryminacyjny
réwniez na niskim poziomie zapowiadajagcym bankructwo jednostki. Tendencja
spadkowa w ostatnich dwoch latach skutkowata decyzja o ztozeniu wniosku
o upadtos¢ likwidacyjng przedsigbiorstwa 19 czerwca 2019 r. Warto$¢ osiagnieta
w roku 2019 $wiadczy o katastrofalnej sytuacji finansowej jednostki, w ktorej nie
jest ona w stanie sama zachowa¢ ptynnosci finansowej i splacaé zaciggnietych
zobowiazan. Formalizacja upadtosci Sco-Pak S.A. $wiadczy o prawidtowym
dziataniu stosowanej metody dyskryminacyjnej Maczynskiej. Sytuacja finan-
sowa jednostki miata znaczacy wplyw na jej upadtosé, co potwierdza wysokie
znaczenie tej determinanty.

Analiza modelu dyskryminacyjnego w trzech przypadkach pokazuje, w jaki
sposob stosowanie danego wskaznika wpltywa na ocene¢ sytuacji finansowej
jednostki oraz znaczenie poszczegélnych jej wspotczynnikow w ukierunkowa-
niu prawidtowego zarzadzania majatkiem przedsigbiorstwa. Dowodzi rowniez
o skutecznosci tej metody w wykrywaniu finansowej determinanty upadtosci
dziatalno$ci gospodarczych. Warto podkresli¢, ze skuteczno$¢ zadnego modelu nie
jest stuprocentowa, co wykazuja badania Hermana, dlatego w celu potwierdzenia
oceny sytuacji majatkowej przedsigbiorstwa wskazane jest korzysta¢ z wigcej niz
jednego modelu dyskryminacyjnego w tym samym czasie. Zwigkszy to trafno$¢
oceny oraz zniweluje mozliwe rozbieznosci.

4. Podsumowanie

Znajomos$¢ determinant upadlosci przedsiebiorstw pod wzgledem czestotliwosci
ich wystepowania jest kluczowym elementem zapobiegawczym. Po analizie litera-
tury przedmiotu oraz badan determinant upadtosci przedsigbiorstw na przestrzeni
lat wyciagnigto wniosek, ze uwaga zarzadzajacych powinna by¢ skupiona gtéwnie
na dgzeniu do zwalczenia problemow wewngetrznych. Jako ze znaczaca przewage
majg determinanty endogeniczne, zapobieganie im lezy w interesie przedsiebior-
stwa. Istnieje wiele narzedzi umozliwiajacych dokonanie oceny i analizy sytuacji
wewnetrznej jednostki. Korzystanie z nich podnosi efektywnos$¢ zarzadzania
przedsigbiorstwem oraz pomaga zapobiegac przysztym problemom operacyjno-
-finansowym. Jednym z takich elementow jest zaprezentowana metoda dyskry-
minacyjna na przyktadzie modelu Maczynskiej, wykazujaca nieprawidlowosci
w sytuacji finansowej firmy. Po ocenie wynikow badania trzech przedsigbiorstw
z tej samej branzy tatwo mozna okresli¢ problemy, z jakimi spotyka si¢ kazda
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analizowana jednostka oraz stabilno$¢ finansowo-ekonomiczng. Pomaga to we
wdrazaniu odpowiednich srodkéw majacych na celu poprawe zaistnialej sytuacji.
Poza wykorzystaniem modeli dyskryminacyjnych do oceny sytuacji jednostki
dane metody znajdujg zastosowanie rowniez w procesach decyzyjnych w odnie-
sieniu do innych przedsigbiorstw. Badaniu wskaznikami mogg zosta¢ poddane
jednostki powigzane, partnerzy strategiczni, przejmowane przedsi¢gbiorstwa jak
rowniez partnerzy handlowi. Wyniki analizy dyskryminacyjnej moga przyczy-
ni¢ si¢ do podejmowania decyzji inwestycyjnych oraz przy emisji czy zakupie
papieréw warto$ciowych. Dlatego wlasciwe bedzie stwierdzenie, Zze stosowanie
wskaznikow dyskryminacyjnych jest nieodlacznym elementem rozsadnego zarza-
dzania przedsi¢biorstwem. Kontrolowanie sytuacji wewngtrznej przedsigbiorstwa
to klucz do zachowania dzialalno$ci oraz zapobieganie zagrozeniu upadtosci.
W dalszych badaniach interesujacym elementem byltoby réwniez analizowanie
innych metod przewidywania upadtosci firm, prognozujacych zaréwno z wyko-
rzystaniem determinant wewnetrznych, jak i zewngtrznych. Warto§ciowym aspek-
tem byloby réwniez ujecie prognozowania upadtosci jednostek gospodarczych
w odniesieniu do najblizszego otoczenia i zagrozen polaczonych bezposrednio
z branza, w jakiej dane przedsigbiorstwo prowadzi dziatalnos¢.
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An analysis of factors contributing to bankruptcies
of enterprises as a method of early detection
of bankruptcy threats

Abstract. Bankruptcy is an integral part of every free market economy. It is not only a serious
problem for the bankrupt entity but also for its business environment. When a bankruptcy threat is
detected early, a potential business failure can be prevented. The risk of bankruptcy can be minimi-
zed when one knows its most common determinants and takes them into account in the analysis of
one’s own business activity. Internal factors pose the greatest threat. By monitoring the company’s
situation with the help of discriminatory models it is possible to accurately assess its economic
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and financial standing and detect any symptoms of instability, which is the most common cause
of bankruptcy filings. The author describes a study involving the application of a model developed
by Maczynska for assessing the company’s financial situation, which made it possible to detect
a threat of bankruptcy faced by 3 enterprises operating in the corrugated packaging industry. The
author analyzed the companies’ financial statements for 2015-2019. The risk indicator predicted
the studied entities would go bankrupt 3 years before they actually filed for bankruptcy.

Keywords: bankruptcy of enterprises, discriminatory models, bankruptcy determinants, bankruptcy
prevention
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Streszczenie. Celem artykutu jest dokonanie oceny kondycji finansowej wybranych spotek gieldo-
wych w sektorach informatycznym, nieruchomosci i budowlanym za lata 2016-2018 oraz zbadanie
wspotzaleznosci migdzy wahaniami cen akcji a wyznaczong oceng syntetyczng kondycji finansowe;j
tych spétek. Zatozono, ze im lepsza ocena syntetyczna, tym mniejsze wahania zmienno$ci cen
akcji, a wyzsza jej stopa zwrotu. Badania prowadzone sa dla kazdego sektora z osobna, jak réw-
niez dla catej populacji. W ten sposob zostato sprawdzone, czy wystepujaca zaleznos¢ oraz jej sita
i kierunek wystepuja w charakterze ogélnym czy tylko w sektorze. Zaktada si¢ takze, ze uzyskana
korelacja jest w kazdym przypadku na zblizonym poziomie, a sektor nie ma wplywu na sit¢ kore-
lacji — réznice, jakie istniejg migdzy sektorami, zostaty zniwelowane poprzez ocen¢ syntetyczng.

Stowa kluczowe: korelacja, zmienno$¢ cen akcji, ocena kondycji finansowej, spotki gietdowe

1. Wprowadzenie

Cena akcji, jak rowniez jej zmienno$¢, sg zalezne od wielu czynnikdéw, miedzy in-
nymi od sytuacji ekonomicznej w kraju i na $wiecie, inflacji czy zachowania gtow-
nych graczy na rynku gieldowym. Ksztaltowanie si¢ kursu akcji zalezy takze od
sytuacji finansowej spotki, zysku na akcje 1 stopy wyplaty dywidendy [Milo 2000:
108-110]. W artykule zostal poruszony temat wspodtzaleznosci migdzy zmiennoscia
cen akcji a oceng kondycji finansowej. W celu zbadania tej wspotzaleznosci oraz jej

* Artykut zostal przygotowany na podstawie pracy magisterskiej autorki pt. ,,Analiza wsp6lza-
leznosci miedzy zmiennoscig cen akcji a oceng kondycji finansowej wybranych spotek gietdowych”,
napisanej pod kierunkiem dr. Artura Stefanskiego.
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kierunku i sity wykorzystano analize korelacji, ktora bada te¢ wspotzaleznos¢ oraz
jej kierunek i sitg. W badaniach uwzgledniono dane z sektora informatycznego,
nieruchomosci i budowlanego za lata 2016-2018. Sektory wybrano ze wzgledu
na ich liczebnos¢ — uwzgledniono te z wigkszg liczba spotek.

W artykule znajduja si¢ odpowiedzi na nast¢pujgce pytania: Czy lepszej
kondycji finansowej spotki towarzyszy mniejsza zmiennos¢ cen akcji mierzona
wspotezynnikiem zmiennosci? Czy lepszej kondycji finansowej spotki towarzyszy
wyzsza stopa zwrotu z akcji? Czy sita i kierunek wspolzaleznosci migdzy synte-
tyczng oceng kondycji finansowej spétki a stopg zwrotu z akcji i jej zmienno$cia
zalezy od sektora, w ktorym dziata dana spotka?

W badaniach zostaly postawione nastgpujace hipotezy badawcze:

H,: Migdzy wahaniami cen akcji a oceng syntetyczng kondycji finansowej
spotek zachodzi silna korelacja o ujemnym kierunku.

H, : Miedzy stopa zwrotu z akcji a oceng syntetyczng kondycji finansowej
spotek zachodzi silna korelacja o dodatnim kierunku.

H, : Sita i kierunek wspotzaleznosci migdzy syntetycznag oceng kondycji fi-
nansowej spotki a stopg zwrotu z akcji i jej zmienno$cig nie zalezy od sektora,
w ktorym dziala dana spotka.

2. Syntetyczna ocena kondycji finansowej

Syntetyczng ocen¢ kondycji finansowej formutuje si¢ za pomocg analizy wskaz-
nikowej, nalezy zatem przej$¢ przez kilka etapow [Wedzki 2015: 525-529]:

— okresli¢ cel badania,

— wybra¢ wskazniki,

— obliczy¢ ich wartos¢,

— poréwna¢ wskazniki i przypisa¢ im odpowiednig oceng.

Zaczynajac ocen¢ finansowa, analityk musi okresli¢ cel badania, czyli co
chce wiedzie¢ o przedsiebiorstwie i jego sytuacji finansowej. Nastgpnie nalezy
dobra¢ odpowiednie wskazniki do analizy. Dobor wskaznikéw jest uzalezniony
od tego, czego ma dotyczy¢ sama analiza. Jesli bada si¢ cale przedsigbiorstwo,
to wybiera si¢ wskazniki najbardziej og6lne, ale z kazdego sektora. Jesli chce
si¢ analizowac fragment przedsigbiorstwa, np. ptynno$¢ finansows, to nalezy
wybra¢ wskazniki dotyczace ptynnosci.

Kolejnym etapem jest wyliczenie wskaznikéw wykonywane najczesciej
na podstawie sprawozdan finansowych oraz ich analiza. Nalezy pamigtac, ze
liczac wskazniki, trzeba korzysta¢ caty czas z jednego schematu, by wnioski
byly tatwe do poroéwnania. Przy analizie wskaznikéw powinno si¢ takze uzywac
jednakowego wzorca.
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Mierniki syntetyczne stosuje si¢, aby jak najdoktadniej dokona¢ oceny kondycji
finansowej spotki. Gdy analityk postuguje si¢ kilkoma wskaznikami jednoczesnie,
to moga one zaburzy¢ mu obraz spotki badz prowadzi¢ do wnioskéw wykluczaja-
cych si¢ wzajemnie. Jednak skonstruowanie odpowiedniego miernika syntetycznego
ma réwniez swoje stabe strony. Pierwszg z nich i najwigkszg jest przypisywanie
wag 1 ocen do poszczegolnych wskaznikow. Duzy stopien swobody przy wybranej
metodzie oceny syntetycznej powoduje, ze u innego analityka wyniki moglyby si¢
nieco r6zni¢, a to mogloby wptyna¢ na efekt koncowy. Réwniez sama czgstotliwos¢
danych nie wptywa korzystnie na doktadno$¢ koncowego wyniku. Im wigksza czg-
stotliwos¢ danych, tym wicksze prawdopodobienstwo doktadnosci i wiarygodnosci
wyniku koncowego [Tarczynski, Luniewska 2006: 95].

3. Préba badawcza

Celem badania jest okreslenie ogolnej kondycji finansowej analizowanych
przedsigbiorstw, a takze catego sektora. Badaniu poddano firmy w przedziale
czasowym od 2016 do 2018 r. Wybrane spotki zostaty przedstawione w tabeli 1.

Tabela 1. Wykaz wybranych spotek do badania z podzialem na sektory

Sektor informatyczny Sektor nieruchomosci Sektor budowlany
Asseco Poland S.A. Celtic Property Developments S.A. Budimex S.A.
Arcus S.A. Dom Development S.A. Elektrobudowa S.A.
Betacom S.A. Echo Investment S.A. Lentex S.A.
Comarch S.A. Elkop S.A. Libet S.A.
Comp S.A. Immofinanz AG Mostostal Zabrze S.A.
Elzab S.A. MLP Group S.A. Rafako S.A.
NTT System S.A. Rank Progress S.A. Sniezka S.A.
PGS Software S.A. Ronson Development SE Torpol S.A.
Wasko S.A. Warimpex Finanz- und Beteiligungs AG | Ulma S.A.

Zrodto: opracowanie wlasne.

Ze wzgledu na badanie ogdlnej kondycji finansowej spotek zostaty wybrane
nastepujace stymulanty [Tarczynski, Luniewska 2006: 12]:

— wskaznik rentownos$ci majatku,

— wskaznik cyklu regulowania zobowigzaf!,

! Wskaznik cyklu regulowania zobowiazan przypisano do grupy stymulant, jednak przy

wystawianiu ocen wzigto pod uwage, ze istnieje poziom, powyzej ktoérego wskaznik ten przestaje
by¢ stymulanta.
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— wskaznik pokrycia aktywoéw trwatych kapitatem wiasnym (zlota reguta
bilansowa),

— wskaznik rentownosci kapitalu wtasnego,

— wskaznik rentownosci sprzedazy,
destymulanty:

— wskaznik cyklu regulowania naleznosci,

— wskaznik cyklu obrotu zapasami,
wskaznik zadtuzenia ogdlnego?,

— wskaznik zadluzenia kapitalu wtasnego,

a takze nominanty:

— wskaznik ptynnosci biezacej,

— wskaznik ptynnosci szybkie;.

Do sformulowania syntetycznej oceny sytuacji finansowej zastosowano
metode skali ocen od 0 do 10, przy czym 0 jest uznawane za ocen¢ najgorsza,
a 10 za najlepsza (przyznawane byly takze oceny potéwkowe). Srednia w sekto-
rze jest liczona jako §rednia wynikow wskaznika ze wszystkich badanych spotek
z danego sektora z lat 2016-2018.

Na poczatek wyznaczono srednig warto§¢ w sektorze z wszystkich badanych
spotek z danego sektora z lat 2016-2018, a zatem 27 wynikow. Nastepnie z otrzy-
manych wynikéw do wskaznikow stymulujacych zostala wyznaczona wartosé
progowa — przyjeto najnizszg warto$¢ oraz wartos¢ maksymalna, tzw. lider sektora.
Kolejno dla poszczegdlnych wartosci wyznaczono odchylenia od uzyskanych
trzech wielkos$ci: $redniej, warto$ci progowej i lidera. Kazde odchylenie otrzy-
mato odpowiedni symbol: dla odchylenia mniejszego od 25% stwierdzono mate
odchylenie, czyli symbol M, od 25% do 60% — umiarkowane odchylenie — U,
a powyzej 60% — duze odchylenie — D. Nastepnie zestawiono poszczegolne sym-
bole, w taki sposob, ze jesli badana warto$¢ znajdowata si¢ w przedziale migdzy
wartoscig progowg a srednig (Srednig a liderem), to otrzymywata ocen¢ z zakresu
1-5 (odpowiednio: 5-10). Dla wskaznikéw destymulujacych za warto$¢ progowa
uznano warto$¢ najwyzsza, a za lidera sektora uznano warto$¢ minimalng. Dal-
sze postepowanie bylo takie jak w przypadku wskaznikéw stymulujacych, przy
czym, gdy badana warto$¢ znajdowata si¢ w przedziale miedzy warto$cig progowa
a $rednig (Srednig a liderem), to otrzymywata ocen¢ z zakresu 5-10 (odpowiednio:
1-5). Natomiast wskazniki, ktore zostaly uznane za nominanty, otrzymywatly oceny
z zakresow podrecznikowych wartosci pozadanych, tzn. warto$ci mieszczace si¢
w przedziale dostawaly ocene najwyzsza, te ponizej przedzialu otrzymywaty ocene

2 Wskaznik ogélnego zadluzenia zostal przypisany do grupy destymulant, lecz ze wzgledu
na efekt dzwigni finansowej do pewnego momentu moze takze przyczynia¢ si¢ do poprawy
rentownosci. Przyznaje si¢ 10 pkt za wskaznik w przedziale 0,57-0,67. Powyzej wartosci 0,67
wystawiane oceny sa bardzo niskie, a ponizej wartosci 0,57 oceny sa nizsze niz 10 pkt, jednak
lepsze niz warto$ci powyzej gornej granicy.
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nieco nizsza, z kolei wartos$ci powyzej przedziatu — ocen¢ znacznie stabsza niz te
ponizej przedzialu. Z ocen za wszystkie wskazniki wyliczono $rednig arytmetyczng
dla kazdej spotki z osobna — zatozono, ze kazdy wskaznik jest tak samo wazny.
Rozwigzanie takie miato rowniez na celu ujednolici¢ réznice miedzy sektorami.
Wszystkie syntetyczne oceny wystawione odpowiednio dla kazdej badanej spot-
ki zestawiono w tabelach (kazdy sektor ma osobng tabelg), aby zaprezentowac
hierarchi¢ w danym sektorze.

Kolejnym etapem badan bylo przeanalizowanie wspodlzaleznosci miedzy
wahaniami cen akcji obrazowanej za pomocg wspdlczynnika zmienno$ci a wy-
znaczong oceng syntetyczng wybranych spotek z sektora informatycznego, nieru-
chomosci i budowlanego. Wazne okazato si¢ rowniez zbadanie wspolzaleznosci
mig¢dzy stopami zwrotu akcji a wyznaczong oceng syntetyczng wybranych spotek
z sektora informatycznego, nieruchomosci i budowlanego.

Z otrzymanych ocen syntetycznych wyznaczono wspotczynniki korelacji
Pearsona. Oceny zestawione zostaty ze wspotczynnikami zmiennosci cen akcji
oraz osobno ze stopami zwrotu z akcji. W artykule sg przedstawione po dwie wy-
mienione korelacje w kazdym sektorze, jak rowniez obie korelacje dla wszystkich
badanych sektorow tacznie. Do kazdej otrzymanej korelacji stworzono wykres
obrazujacy uzyskane wyniki i wyznaczono z nich trend liniowy.

Po wyznaczeniu korelacji za pomoca testu z-Studenta oraz testu rozktadu
normalnego dla proby zawierajacej wszystkie badane spotki zbadano istotnos¢
statystyczng otrzymanych wynikéw [Pitatowska 2008: 103-105]. Wartos¢ obser-
wacji w pierwszych trzech badanych grupach wyniosta 27, poniewaz tyle zostato
wybranych spolek w kazdym sektorze, skorzystano zatem z testu z-Studenta —
dla 25 stopni swobody i poziomu istotnosci 5% warto$¢ krytyczna wyniosta
Ly = 2,0595. Jednak w ostatniej badanej grupie wszystkich spotek byto 81, w tym
przypadku nalezalo skorzysta¢ z testu rozktadu normalnego i w tym przypadku

dla poziomu istotnosci 5% wartos¢ krytyczna wyniosta Uy = 1,96.

4. Wyniki badan dla sektora informatycznego

Ostateczne oceny syntetyczne w sektorze informatycznym dla poszczegdlnych
spotek zostaty utozone wedlug hierarchii — spotka, ktéra otrzymata najgorsza
oceng (ma zatem najstabsza kondycj¢ finansowa), znalazta si¢ w gornej czesci
tabeli, natomiast spotka, ktora otrzymata najwyzsza ocene (ma najlepsza kondycje
finansowa), znalazta si¢ w dolnej czesci. Wyniki zostaly zamieszczone w tabeli 2.

Dane w tabeli 2 mozna analizowa¢ na dwa sposoby — wedtug hierarchii wyz-
szej oceny wsrod spotek, a takze wedlug badanych lat w kazdej spotce. Jesli oceny
rosng w czasie, oznacza to poprawe¢ ogolnej sytuacji finansowej spotki. W takiej
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sytuacji znalazt si¢ Arcus S.A., ktory w ciagu roku zwigkszyt swoja oceng o pra-
wie 1 pkt, jednak w 2018 r. ocena spadta o niecate 0,5 pkt. W podobnej sytuacji
sg Comarch S.A., NTT System S.A. i Betacom S.A. Natomiast Wasko S.A. jako
jedyne z sektora zachowato wzrost oceny w 2017 1 w 2018 r.

Tabela 2. Syntetyczne oceny wybranych wskaznikéw przedsiebiorstw
z sektora informatycznego w latach 2016-2018

Nazwa spotki 2016 2017 2018
Elzab 4,23 3,27 3,27
Arcus 3,95 491 4,59
Comp 5,09 4,73 4,95
Comarch 5,36 5,23 5,50
Wasko 5,32 5,41 591
NTT System 5,36 5,86 5,82
Betacom 6,00 5,73 6,32
Asseco 7,14 6,18 6,45
PGS Software 7,90 7,70 7,85

Zrodto: opracowanie wlasne.

Z danych zawartych w tabeli 2 wynika takze, ze PGS Software S.A. jest spolka,
ktéra ma najwyzsze oceny w kazdym z badanych lat. Wnioskowa¢ mozna, ze jest
to lider w sektorze informatycznym. Podobne wnioski wynikaty z interpretacji po-
szczegolnych wskaznikow, jednak ze wskaznika ceny rynkowej do ceny ksiggowej
wynika, ze spotka ta jest przewartosciowana. Jednoczesnie w latach 2016-2018
ceny akcji tej spotki wahaja si¢ w granicach 8-15 zt, co w porownaniu do cen akcji
Asseco Poland S.A., Comp S.A. i Comarch S.A. jest niska warto$cig. Analizujac
wszystkie dane, mozna stwierdzi¢, ze warto zainwestowaé w t¢ spotke.

Spotka, ktora znalazta si¢ na najgorszej pozycji w tabeli ocen z sektora
informatycznego, to Elzab S.A., jej oceny za poszczeg6lne lata byly bardzo
niskie (cho¢ w 2016 1. ocena nie byla najnizsza z sektora). Analiza wskaznikowa
rowniez wskazywata te spotke na ostatnim miejscu w sektorze. Warto$¢ oceny
w 2016 r. byta najwyzsza z wszystkich trzech lat, w 2017 i 2018 r. ocena ta byla
nizsza. Oznacza to, ze spotka staje si¢ coraz mniej atrakcyjna dla inwestorow.

Zalezno$¢ miedzy wspotczynnikami zmienno$ci cen akcji a syntetycznymi
ocenami przedstawiono na wykresie 1. Analizujgc zawarte tam dane, zauwazy¢
mozna, ze rozproszenie badanych zmiennych nie jest duze. Wida¢, ze pojedyncze
wartosci sg znacznie oddalone od linii trendu, jednak wigkszos¢ z nich skupia si¢
wokol niej. Wspolczynnik korelacji w sektorze informatycznym wynosi —0,4674
i jest interpretowany jako przecigtna korelacja. Ujemna korelacja w takim powigza-
niu oznacza, ze gdy syntetyczna ocena kondycji finansowej ro$nie, to wspotczyn-
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nik zmiennos$ci cen akcji maleje. Gdy kondycja finansowa spotki wynikajaca ze
wskaznikow jest dobra, to ceny akcji zmieniajg si¢ w matym stopniu. Odwrotnie,
gdy kondycja finansowa spotki jest staba, wowczas wahania cen akcji sg duze, a to
oznacza wigksze ryzyko inwestycji.

Kolejnym etapem jest analiza korelacji miedzy stopami zwrotu akcji a wy-
znaczonymi ocenami syntetycznymi wybranych spotek. Zalezno$¢ ta zostata
przedstawiona na wykresie 2.

Wykres 1. Rozrzut korelacji migdzy wspotczynnikiem zmiennosci cen akcji a syntetyczng
oceng przedsicbiorstw z sektora informatycznego w latach 2016-2018
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Zrodto: opracowanie wiasne.

Wykres 2. Rozrzut korelacji migdzy stopa zwrotu akcji a syntetyczng oceng przedsigbiorstw
z sektora informatycznego w latach 2016-2018
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Na wykresie 2 wida¢ wigksze pole rozrzutu badanych zmiennych niz na
wykresie 1, takze wspotczynnik korelacji jest inny — wynosi 0,1331, a to ozna-
cza, ze korelacja jest staba. Natomiast dodatnia korelacja obrazuje zaleznos¢,
ze im wyzsza ocena syntetyczna przedsigbiorstwa, tym wyzsza stopa zwrotu
cen akcji. Jesli stopa zwrotu w ciggu roku jest wyzsza, to wartos¢ inwestycji
si¢ podnosi.

Kolejnym etapem jest sprawdzenie poziomu istotnosci obu korelacji. Warto$§¢
statystyki wynosi:

P B L B YEV!
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n—2 27-2
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n-2 27-2

gdzie r, oznacza wspotczynnik korelacji migdzy wspotczynnikiem zmiennoSci
kursow akcji a oceng syntetyczng kondycji finansowej, a r, — wspotezynnik
korelacji migdzy stopa zwrotu z akcji a oceng syntetyczng kondycji finan-
sowej.

Poréownujac otrzymane wynik z warto$cig krytyczna, otrzymano nieréwnosci:

>t

> 1,

<ty

Dla wartoSci statystycznej ¢, istniejg podstawy do odrzucenia hipotezy zerowe;
1 przyjecia hipotezy alternatywnej. Przy poziomie istotnosci 5% wspotczynnik
korelacji migdzy wspotczynnikiem zmiennosci kursow akcji a oceng syntetyczng
kondycji finansowej jest istotny statystycznie. Natomiast dla wartosci statystycznej
¢, nie ma podstaw do odrzucenia hipotezy zerowej, wigc przy poziomie istotnosci
5% wspotczynnik korelacji miedzy stopa zwrotu z akcji a oceng syntetyczng
kondycji finansowej nie jest istotny statystycznie.

Badajac obie korelacje, stwierdzi¢ mozna, ze przedsigbiorstwa w sektorze
informatycznym w latach 2016-2018 miaty tendencj¢ do niewielkiego wahania
si¢ kursow akcji. Wraz z polepszaniem si¢ kondycji finansowej spotek maleje
zmienno$¢ akcji, czyli ryzyko inwestycji, a takze w niewielkim stopniu ro$nie
stopa zwrotu, czyli podnosi si¢ warto$¢ inwestycji.
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5. Wyniki badan dla sektora nieruchomosci

W sektorze nieruchomosci ostateczne oceny syntetyczne dla poszczegdlnych
spotek zostaty utozone wedlug hierarchii — spotka, ktora otrzymala najgorsza
oceng (ma zatem najstabsza kondycj¢ finansowa), znalazta si¢ w gornej czesci
tabeli, natomiast spotka, ktora otrzymata najwyzsza ocene (ma najlepsza kondycje
finansowa), znalazta si¢ w dolnej czesci. Dane te zostaly zamieszczone w tabeli 3.

Tabela 3. Syntetyczne oceny wybranych wskaznikow przedsigbiorstw z sektora nieruchomosci
w latach 2016-2018

Nazwa spotki 2016 2017 2018
Rank Progress 2,64 3,41 3,09
Celtic 4,82 4,21 6,07
Elkop 5,32 5,59 5,14
MLP Group 6,18 5,00 6,45
Immofinanz 5,36 5,23 6,23
Ronson Development 6,82 5,59 5,77
Echo Investment 6,45 6,64 5,91
Warimpex 6,41 7,77 5,91
Dom Development 7,18 6,86 7,32

Zrodto: opracowanie whasne.

Analizujac dane zamieszczone w tabeli 3, wywnioskowa¢ mozna, ze w sekto-
rze nieruchomosci wystepuje tendencja do wzrostéw i1 spadkow oceny w poszcze-
golnych latach. Nie ma spotki, ktérej ocena rosnie co roku w okresie badanym.
Wystepuje spadek oceny w 2017 r., i wzrost w 2018 r. lub tez wzrost w 2017 r.
i spadek w 2018 r. Taka zalezno$¢ moze by¢ cechg sektora nieruchomosci.

Liderem w sektorze nieruchomosci okazat si¢ Dom Development S.A., kto-
rego wartosci kursow akcji sa na jednym z czolowych miejsc w sektorze. Ocena
spotki w 2017 r. miata nizszg warto$¢ o niecate 0,5 pkt niz w 2016 r., jednak
ostatecznie w 2018 r. zdobyta lepsza ocene niz w 2016 1. Analizujac wskazniki,
jednym z najlepszych w tej spotce byta ztota reguta bilansowa, ktora jest bardzo
trudna do spetnienia dla bardzo duzej liczby podmiotéw. Natomiast Dom De-
velopment S.A. osiagnal najnizsze oceny ze wskaznika cyklu obrotu zapasami,
ich warto$ci wynosity ponad 400 dni. Wskaznik rentownosci kapitatu wiasnego
takze si¢ pogorszyt, spadt z 12,94% w 2016 r. do 4,13% w 2018 r. Wskaznik ten
uwazany jest za najwazniejszy, poniewaz fakt, ze przedsicbiorstwo powigksza
warto$¢ dla wiascicieli (czy tez nie), jest wskazaniem do kontynuowania lub
zaprzestania dziatalnosci.
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Spotka zajmujaca najgorsza pozycje jest Rank Progress. W analizie wskaz-
nikowej rowniez plasowala si¢ ona na koncu, jej wskazniki nie byty zbyt dobre,
a sama spotka w badanych latach osiggata ogromne straty.

Zalezno$¢ miedzy wspotczynnikami zmiennosci cen akcji a syntetycznymi
ocenami zostata przedstawiona na wykresie 3.

Wykres 3. Rozrzut korelacji migdzy wspoétczynnikiem zmiennosci cen akcji
a syntetyczng oceng przedsigbiorstw z sektora nieruchomosci w latach 2016-2018
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Zrodto: opracowanie whasne.

Zmienne na wykresie 3 w wigkszosci skupiajg si¢ przy linii trendu, jednak
niektore wartosci bardzo mocno odbiegaja od tej linii. Wspotczynnik korelacji
dla syntetycznej oceny i wspotczynnika zmienno$ci wynosi —0,2419, oznacza
to staba korelacj¢. Ujemna linia trendu odpowiada kierunkowi, w jakim podaza
korelacja. Im wyzsza syntetyczna ocena kondycji finansowej, tym nizszy wspot-
czynnik zmiennosci. Gdy kondycja finansowa spotki wynikajaca ze wskaznikdéw
jest dobra, to ceny akcji zmieniaja si¢ w niskim stopniu.

Zalezno$¢ migdzy syntetycznymi ocenami przedsi¢biorstw a stopami zwrotu
akcji przedstawiono na wykresie 4. Widoczny jest na nim duzy rozrzut badanych
zmiennych, ktore nie skupiajg si¢ wokot linii trendu. Wspoétczynnik korelacji
wynosi 0,0181, jest to zatem korelacja nikla. Dodatnia korelacja wskazuje na
wzrost stopy zwrotu akcji w stosunku do wzrostu syntetycznej oceny kondy-
cji finansowej. Jednak przy tak niskiej korelacji nie mozna mowi¢ o zadnej
zalezno$ci.
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Wykres 4. Rozrzut korelacji migdzy stopa zwrotu akcji a syntetyczng oceng przedsigbiorstw
z sektora nieruchomosci w latach 2016-2018
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Zrodto: opracowanie wiasne.

Kolejnym elementem byto sprawdzenie istotnosci obu korelacji. Wartos¢
statystyki wynosi:

tl = 1 = _O’ 2419 = —1, 2465,
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gdzie r, oznacza wspotczynnik korelacji migdzy wspotezynnikiem zmiennosci

kurséw akcji a oceng syntetyczng kondycji finansowej, a r, wspotczynnik ko-

relacji migdzy stopa zwrotu z akcji a oceng syntetyczng kondycji finansowe;j.
Poréwnujac otrzymane wynik z wartoscia krytyczna, otrzymano nierownosci:

6l <t

|t2| < tkryt'



68 AGNIESZKA CHMIELEWSKA

Dla wartosci statystycznej ¢, nie ma podstaw do odrzucenia hipotezy zerowej.
Przy poziomie istotnosci 5% wspotczynnik korelacji miedzy wspotczynnikiem
zmienno$ci kursow akcji a oceng syntetyczng kondycji finansowej nie jest istotny
statystycznie. Natomiast dla warto$ci statystyczne;j Z, nie ma podstaw do odrzucenia
hipotezy zerowej. Przy poziomie istotnosci 5% wspotczynnik korelacji miedzy stopa
zwrotu z akcji a oceng syntetyczng kondycji finansowej nie jest istotny statystycznie.

Badajac obie korelacje, stwierdzi¢ mozna, ze przedsigbiorstwa w sektorze
nieruchomosci w latach 2016-2018 miaty tendencj¢ do bardzo malego wahania
kursow akcji. Jednak nie mozna mowi¢ w tym przypadku o liniowej zaleznosci,
poniewaz z wykresow 3 i 4 wynika, ze zaleznos$¢ ta jest bardzo mata, takze test
statystyczno$ci potwierdzit, ze wspotczynnik korelacji nie jest istotny statystycznie.

6. Wyniki badan dla sektora budowlanego

W sektorze budowlanym ostateczne oceny syntetyczne dla poszczegodlnych spo-
ek zostaly utozone wedtug takiej samej hierarchii jak w poprzednich sektorach.
Wyniki zamieszczono w tabeli 4.

Tabela 4. Syntetyczne oceny wybranych wskaznikow przedsigbiorstw z sektora budowlanego
w latach 2016-2018

Nazwa spotki 2016 2017 2018
Libet 4,86 4,32 4,27
Mostostal 5,50 4,32 4,95
Rafako 5,64 5,14 5,73
Torpol 6,23 5,18 6,00
Budimex 6,05 6,05 6,00
Elektrobudowa 7,14 6,82 5,73
Sniezka 7,05 6,77 7,32
Ulma 7,00 7,45 7,00
Lentex 7,73 7,55 7,50

Zro6dto: opracowanie wiasne.

Analizujac dane przedstawione w tabeli 4, zauwazy¢ mozna, ze tylko w Rafako
S.A. oraz Sniezka S.A. oceny w 2018 r. byly wyzsze niz w 2016 r., poprawila si¢
zatem sytuacja finansowa tych spotek. Nalezy zwroci¢ uwage takze na spotke akcyjna
Elektrobudowa, ktorej ocena z 2018 . jest duzo nizsza niz w 2016 . Spogladajac na
wskazniki, widaé, ze najgorszymi wskaznikami w tej spotce sa te z grupy rentow-
nosci, spotka moze mie¢ problemy finansowe, a to moze prowadzi¢ do upadtosci.
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W sektorze budowlanym wyrézni¢ mozna Lentex S.A. Oceny tej spotki
za poszczegolne lata byly najwyzsze, jednak majg tendencje¢ spadkowa, co nie
wplywa korzystnie na kondycje¢ finansowa. Lentex S.A. najwyzsze wskazniki
otrzymal w zakresie ptynnosci, lecz bardzo niskie za cykl obrotu zapasami. To
jedyny aspekt, nad ktérym musi popracowac firma — specyfika sektora niekiedy
wymaga dtuzszego cyklu obrotu zapasami.

Libet S.A. otrzymal najstabsze oceny z wszystkich trzech lat i znalazl si¢ na
najgorszej pozycji w sektorze budowlanym. Oceny za poszczegdlne wskazniki
niekiedy byly najstabsze z sektora, a zwykle na poziomie nizszym niz $rednia
w sektorze. Dobre wartosci wskaznikow pojawily sie we wskazniku cyklu re-
gulowania naleznosci oraz wskaznikach plynno$ci. Zarzad Libet S.A. powinien
przeanalizowac¢ sytuacje finansowa i zastanowi¢ si¢ nad zmianami, ktore wptyna
na poprawe kondycji finansowe;j.

Zalezno$¢ miedzy wspotczynnikami zmienno$ci cen akcji a syntetycznymi
ocenami zostala przedstawiona na wykresie 5.

Wykres 5. Rozrzut korelacji migdzy wspotczynnikiem zmiennosci cen akcji
a syntetyczng oceng przedsigbiorstw z sektora budowlanego w latach 2016-2018
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Zrodto: opracowanie wiasne.

Wykres 5 obrazuje skupienie wokot linii trendu, warto§¢ wspolczynnika ko-
relacji wynosi —0,5167 1 oznacza wysoka korelacjg. Zauwazy¢é mozna, ze tylko
poszczegodlne zmienne nieco oddalone sg od linii trendu, jednak znaczna wigkszos¢
znajduje si¢ blisko tej linii. Ujemna warto$¢ oznacza, ze gdy statystyczna ocena
kondycji finansowej zwigksza si¢, to wspotczynnik zmiennos$ci cen akcji maleje.
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Zaleznos$¢ miedzy syntetycznymi ocenami przedsigbiorstw a stopami zwrotu
akcji przedstawiono na wykresie 6.

Wykres 6. Rozrzut korelacji migdzy stopa zwrotu akcji a syntetyczng oceng przedsigbiorstw
z sektora nieruchomosci w latach 2016-2018
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Zrodto: opracowanie wiasne.

Wykres 6 obrazuje, jak ksztattowata si¢ korelacja przedsigbiorstw z sektora
nieruchomosci. Zauwazy¢ mozna skupienie badanych zmiennych wokot linii
trendu, jednak niektére zmienne sg oddalone. Wspotczynnik korelacji wynosi
0,4177 i oznacza korelacj¢ przecigtna, a dodatni wspdlczynnik informuje, ze
wraz ze wzrostem oceny syntetycznej rosnie takze stopa zwrotu kurséw akcji.

Kolejnym etapem jest sprawdzenie poziomu istotnosci obu korelacji. Wartos§¢
statystyki wynosi:

P S e T YA TR
\/1—;»12 \/1—(—0,5167)2
n—2 27-2
41
po— 0T, ogs

\/l—r; \/1—0,41772
n-2 27-2

gdzie r, oznacza wspotczynnik korelacji migdzy wspotczynnikiem zmiennosci
kursow akcji a oceng syntetyczng kondycji finansowej, z kolei 7, to wspotczynnik
korelacji migdzy stopa zwrotu z akcji a oceng syntetyczng kondycji finansowe;.
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Poréwnujac otrzymane wynik z warto$cig krytyczng, otrzymano nierownosci:

L1 [ A

(AR

Dla warto$ci statystycznej ¢, istniejg podstawy do odrzucenia hipotezy zerowe;
i przyjecia hipotezy alternatywnej. Przy poziomie istotnosci 5% wspdtczynnik
korelacji miedzy wspotczynnikiem zmiennosci kurséw akcji a oceng syntetyczna
kondycji finansowej jest istotny statystycznie. Natomiast dla wartosci statystycz-
nej ¢, istniejg podstawy do odrzucenia hipotezy zerowej i przyjecia hipotezy
alternatywne;j. Przy poziomie istotnosci 5% wspotczynnik korelacji miedzy stopa
zwrotu z akcji a oceng syntetyczng kondycji finansowej jest istotny statystycznie.

Badajac obie korelacje, stwierdzi¢ mozna, ze przedsigbiorstwa w sektorze
budowlanym w latach 2016-2018 miaty tendencj¢ do wahania si¢ kursow akcji.
Wraz z polepszaniem si¢ kondycji finansowej spotek maleje zmiennos¢ akeji, czyli
ryzyko inwestycji, a takze ro$nie stopa zwrotu, czyli podnosi si¢ warto$¢ inwestycji.

7. Wyniki badan dla wszystkich sektoréw facznie

Zalezno$¢ miedzy syntetycznymi ocenami przedsigbiorstw a stopami zwrotu
akcji zostala takze zbadana dla wszystkich sektorow lgcznie (informatyczny,
nieruchomosci i budowlany). Dane te przedstawiono na wykresie 7.

Wykres 7. Rozrzut korelacji miedzy wspdtczynnikiem zmiennos$ci cen akcji a syntetyczng ocena
przedsigbiorstw z sektoréw informatycznego, nieruchomosci i budowlanego za lata 2016-2018
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Zrodto: opracowanie wlasne.
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Analizujagc wykres 7, zauwazy¢ mozna skupienie zmiennych wokot linii
trendu, jednak niektére zmienne sa mocno oddalone od tej linii. Wspotczyn-
nik korelacji dla wszystkich wybranych spotek wynosi —0,3434 i oznaczany
jest jako korelacja przecigtna. Poréwnujac ten wykres do wykresow 1, 3
i 5, zobaczy¢ mozna, ze wartosci z sektora nieruchomosci bardzo zaburzyty
wysokos$¢ korelacji. W sektorze informatycznym korelacja byta przecietna,
w sektorze nieruchomosci staba, a w sektorze budowlanym wysoka. taczac
wszystkie badane zmienne, otrzymano usredniong korelacje, z ktorej wynika,
ze im wyzsza warto$¢ oceny syntetycznej spotki, tym nizsza zmiennos$¢ cen
akcji. Z wykresu 7 wynika takze, ze oceny w wigkszej czgsci spotek znajduja
si¢ miedzy 4 a 8 punktem (skala ocen wynosita 0-10 punktow) i to te przy-
padki ksztattuja lini¢ trendu. Natomiast wspdlczynnik zmienno$ci najwicksze
skupienia ma miedzy 0 a 0,2.

Podobnie jak dla kazdego sektora poza korelacja ze wspotczynnikiem
zmiennoS$ci nalezy takze zwrdci¢ uwage na korelacje, w ktorej wystepuje stopa
zwrotu z akcji.

Wykres 8. Rozrzut korelacji miedzy stopa zwrotu akcji a syntetyczng oceng przedsigbiorstw
z sektoréw informatycznego, nieruchomosci i budowlanego za lata 2016-2018
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Zrodto: opracowanie whasne.

Wykres 8 podobnie jak w poszczegdlnych sektorach obrazuje wigksze roz-
proszenie badanych zmiennych niz wykres, w ktorym wystepuje wspotczynnik
zmiennosci. Wspotczynnik korelacji dla tych zmiennych wynosi 0,0888 i oznacza
nikta korelacj¢. Takg korelacj¢ daty wartosci wspotczynnikow: 0,1331 w sekto-
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rze informatycznym, 0,0181 w sektorze nieruchomosci oraz 0,4177 w sektorze
budowlanym. Dodatnia warto§¢ wskaznika informuje, ze wraz ze wzrostem
syntetycznej oceny kondycji finansowej rosnie stopa zwrotu cen akcji. Jest to
pozytywny efekt, poniewaz gdy spotka ma dobre wskazniki, a co za tym idzie
dobra ocene syntetyczna, to warto$¢ inwestycji rosnie.

Kolejno sprawdzono poziom istotnos$ci obu korelacji. Warto$¢ statystyki
w tym przypadku wynosi:

no —0,3434
u = - =-0,0384,
Yodn-1 81—
} n  0,0888 0,009,

2T Jn-1 Bl-1

gdzie r, oznacza wspotczynnik korelacji migdzy wspotczynnikiem zmiennosci
kursow akcji a oceng syntetyczng kondycji finansowej, a r, to wspotczynnik
korelacji miedzy stopa zwrotu z akcji a oceng syntetyczna kondycji finan-
sowej.

Poréwnujac otrzymane wynik z warto$cig krytyczng, otrzymano nierownosci:

<u

| u kryt®

i
|u2| < ukryt'

Dla warto$ci statystycznej u, istniejg podstawy do odrzucenia hipotezy zero-
wej 1 przyjecia hipotezy alternatywnej. Przy poziomie istotnosci 5% wspotczynnik
korelacji miedzy wspotczynnikiem zmiennosci kurséw akcji a ocena syntetyczna
kondycji finansowej nie jest istotny statystycznie. Takze dla warto$ci statystycznej
u, istniejg podstawy do odrzucenia hipotezy zerowej. Przy poziomie istotno$ci
5% wspotczynnik korelacji miedzy stopa zwrotu z akcji a oceng syntetyczng
kondycji finansowej nie jest istotny statystycznie.

Badajac obie korelacje zmiennych z wybranych sektorow, stwierdzi¢ mozna,
ze przedsiebiorstwa te w latach 2016-2018 miaty niskg tendencj¢ do wahania
si¢ kursow akcji. Wraz z polepszaniem si¢ kondycji finansowej spotek maleje
zmienno$¢ akcji, czyli ryzyko inwestycji, a takze w niewielkim stopniu ro$nie
stopa zwrotu, czyli podnosi si¢ warto$¢ inwestycji. Migdzy wahaniami cen akcji
obrazowanej za pomoca wspotczynnika zmienno$ci a wyznaczong ocena synte-
tyczng wybranych spotek istnieje zaleznos¢ liniowa, a migdzy stopami zwrotu
akcji a wyznaczona oceng syntetyczng wybranych spotek istnieje zalezno$¢ li-
niowa, lecz w bardzo matym stopniu — praktycznie mozna tutaj mowi¢ o braku
jakiejkolwiek korelacji.
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8. Podsumowanie

W wyniku przeprowadzonego badania ustalono, ze w sektorze informatycznym
wspotczynnik korelacji miedzy wahaniami cen akcji a ocenami syntetycznymi
kondycji finansowej wyniost —0,4674, miat zatem kierunek ujemny i przeci¢tng
sife, a dzigki przeprowadzonemu testowi istotnosci stwierdzono, ze jest to warto$¢
istotna statystycznie. Natomiast wspotczynnik korelacji migdzy stopami zwrotu
z akcji a ocenami syntetycznymi kondycji finansowej uzyskat wartos¢ 0,1331,
miat wigc kierunek dodatni i niewielka site, a dzieki przeprowadzonemu testowi
istotnosci stwierdzono, ze jest to warto$¢ nieistotna statystycznie. Wnioskowaé
mozna, ze w przypadku tego sektora postawione hipotezy H, i H, nie zostaty
potwierdzone.

W sektorze nieruchomosci korelacja miedzy wahaniami cen akcji a ocenami
syntetycznymi kondycji finansowej wyniosta —0,2419, czyli przyjeta kierunek
ujemny i niewielkg site. Po przeprowadzeniu testu istotnosci stwierdzono, ze
jest to warto$¢ nieistotna statystycznie. Kolejng badang korelacjg byta ta migdzy
stopami zwrotu z akcji a ocenami syntetycznymi kondycji finansowej, w tym
przypadku wyliczono warto$¢ 0,0181 o kierunku dodatnim i niktej sile. Dzigki
testowi istotnosci stwierdzono, ze warto$¢ ta jest nieistotna statystycznie. W tym
sektorze postawione hipotezy H, i H, zostaly odrzucone.

Jako trzeci badany byt sektor budowlany, gdzie korelacja mi¢dzy wahaniami
cen akcji a ocenami syntetycznymi kondycji finansowej wyniosta —0,5167, czyli
miala kierunek ujemny i przeci¢tng sit¢. Przeprowadzony test istotnosci wskazat,
ze jest to warto$¢ istotna statystycznie. Wspolczynnik korelacji miedzy stopami
zwrotu z akcji a ocenami syntetycznymi kondycji finansowej miat wartos¢ 0,4177,
czyli byt o kierunku dodatnim i przecigtnej sile. Dzieki przeprowadzonemu
testowi istotnosci uznano, ze jest to wartos¢ istotna statystycznie. Hipotezy H,
1 H, postawione w tym sektorze zostaly odrzucone.

Do badan poszczegdlnych sektoréw dotaczono takze taczng analize wszyst-
kich wybranych spotek. W takiej grupie ustalono, ze wspotczynnik korelacji
migdzy wahaniami cen akcji a ocenami syntetycznymi kondycji finansowej
wyniost —0,3434, miat wige kierunek ujemny i przecietng site. Dodatkowo test
istotnosci wykazal, Ze jest to warto$¢ nieistotna statystycznie. Korelacja miedzy
stopami zwrotu z akcji a ocenami syntetycznymi kondycji finansowej miata
warto$¢ 0,0888, jej kierunek byt dodatni, a sita nikta. Po przeprowadzeniu testu
istotnosci stwierdzono, ze byta to warto$¢ nieistotna statystycznie. W tej ogolnej
grupie badanych spotek postawione hipotezy H, i H, rowniez zostaly odrzucone.

Uwzgledniajac wyniki przeprowadzonych badan, wnioskuje sie, ze hipote-
za H,, jak rowniez hipoteza H, nie zostaly potwierdzone. Im lepsza kondycja
finansowa spotki, tym wigksza zmienno$¢ cen akcji, jak rowniez wyzsza stopa



Analiza wspdfzaleznosci miedzy zmiennoscig cen akcji a oceng kondycji finansowe... 75

zwrotu z akcji. Natomiast badajac hipotez¢ H;, zauwazy¢ mozna, ze w poszcze-
gdlnych sektorach wyniki obliczonych korelacji sg na zblizonym poziomie, zadna
nie przekracza wartosci 0,7, ktéra uwazana jest za korelacj¢ bardzo wysoka.
Roéwniez kierunki korelacji w kazdym sektorze sa takie same, zaden sektor nie
wyroznia si¢ na tle innych. Wnioskowa¢ mozna, ze hipoteza H, zostata po-
twierdzona. Sita i kierunek wspotzaleznos$ci migedzy syntetyczng oceng kondycji
finansowej spotki a stopa zwrotu z akcji i jej zmiennos$cig nie zalezg od sektora,
w ktorym dziata dana spotka.

Staba wspotzalezno§¢ miedzy badanymi zmiennymi mogta wynikaé z nie-
stabilnej sytuacji bgdacej wowczas na rynku gietdowym. Badanie omoéwione
W niniejszym artykule przeprowadzono na danych rocznych, jednak gdyby
przeprowadzi¢ je na danych kwartalnych lub miesiecznych, bytoby doktadniejsze
1 mogtoby si¢ okazaé, ze wspolzaleznos$ci sa silniejsze niz w przedstawionym
przypadku.

Literatura

Milo W., 2000, Finansowe rynki kapitatowe. Przypadek Polski lat dziewiecdziesigtych, Warszawa:
WN PWN.

Pitatowska M., 2008, Repetytorium ze statystyki, Warszawa: WN PWN.

Tarczynski W., Luniewska M., 2006, Metody wielowymiarowej analizy poréwnawczej na rynku
kapitatowym, Warszawa: WN PWN.

Wedzki D., 2015, Analiza wskaznikowa sprawozdania finansowego wedtug polskiego prawa bi-
lansowego, Warszawa: Wolters Kluwer S.A.

An analysis of the correlation between stock price volatility
and the assessment of the financial position of selected
publicly traded companies

Abstract. The aim of the article is to assess the financial position of selected publicly traded com-
panies operating in the IT, real estate and construction sectors for 2016-2018 and to examine the
correlation between fluctuations in their stock prices and a synthetic assessment of their financial
position. It was hypothesised that better synthetic assessments would be correlated with less stock
price volatility and higher rates of return. The analysis was conducted for each sector separately as
well as for the entire target population in order to determine whether such a correlation exists in
general or can only be observed within a given sector. It was also hypothesised that the observed
correlation in each case was at a similar level and its strength did not depend on the sector, since
differences that exist between the sectors were eliminated by the synthetic assessment.

Keywords: correlation, stock price volatility, assessment of the financial position, publicly traded
companies
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Streszczenie. Artykut skupia si¢ na powigzaniach pomigdzy struktura portfela kredytowego w danym
panstwie a wystepujacym w nim modelu systemu bankowego. W procesie rozwoju bankowosci
uksztaltowaly sie¢ dwa glowne modele: anglosaski i kontynentalny, r6znig si¢ one organizacja sektora
bankowego, gtéwnie pod wzgledem specyfiki dziatalnosci bankéw. Model anglosaski charakteryzuje
si¢ bankowoscig wyspecjalizowana, w ktorej banki sg ukierunkowane na $cisle okreslony obszar
dziatalnosci. Model kontynentalny oparty jest na bankowos¢ uniwersalnej, banki w tym modelu nie
oddzielaja bankowos¢ komercyjnej od bankowosci inwestycyjnej. W grupie badanych panstw modelu
anglosaskiego znajduja si¢ Stany Zjednoczone, Wielka Brytania i Kanada, a modelu kontynentalnego
Niemcy, Japonia oraz Polska. Portfel kredytowy jest pakietem kredytow roznych kategorii, system
bankowy w danym panstwie wptywa na wielkosci jego poszczegodlnych sktadowych.
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bankowos$¢ uniwersalna, bankowo$¢ wyspecjalizowana

1. Wprowadzenie

W gospodarce rynkowej nieustannie dochodzi do przeptywow pienieznych po-
miedzy uczestnikami rynku. Banki funkcjonujace w ramach okreslonego systemu
bankowego rowniez uczestniczg w tych przeptywach. Operacje te zachodza w Scisle

* Praca powstata na bazie licencjackiego projektu dyplomowego ,,Poréwnanie struktury port-
feli kredytowych w réznych modelach systeméw bankowych”, przygotowanego pod kierunkiem
dr. Artura Stefanskiego.



78 ANNA WOJTKOWIAK, OKTAWIA PLONKOWSKA

okreslony sposob i w odpowiednim tempie dla konkretnego systemu bankowego,
ktory jest jednym z elementéw systemu finansowego [Debniewska, Sotoma 2003: 9].

Organizacja bankowosci 16zni si¢ w poszczegolnych panstwach, co wynika
z regulacji, jakim podlega konkretny system. Mimo réznic, we wszystkich syste-
mach bankowych bank powotany jest do posrednictwa finansowego i zapewnienia
ptynnosci, a posrednio tez ustug ptatniczych [Heffernan 2007: 19-20]. Podsta-
wowe cele bankow sg realizowane najefektywniej, kiedy wystepuje nakazowo
zorganizowana struktura organizacyjna [Heffernan 2007: 6].

Czynniki polityczne i kulturowe majg znaczny wplyw na uksztalttowanie
instytucjonalne migdzynarodowego systemu finansowego. Odkrywanie Zrodet
zawartych w nim systemow bankowych jest oparte w duzym stopniu na deter-
minizmie kulturowym, np. okreslonych tradycjach rozliczania i przeprowadzania
transakcji handlowych [Solarz 2012a: 14-17]. Wyodrgbni¢ mozna tez wiele rol
spotecznych, ktére wplywaly na rozwdj systemoéw bankowych [Solarz 2012a:
22], przyjmowal on tez odmienne tempo i kierunek w roéznych panstwach. Od-
dziatywaty na niego m.in. przepisy prawne [Jaworski 2001: 22], innowacyjno$é¢
bankoéw [Jaworski 2013b: 21], uwarunkowania rozwoju gospodarczego.

Uksztattowaty si¢ dwa glowne modele systemow finansowych: anglosaski
i kontynentalny. System finansowy jako znacznie szersze pojecie determinuje
ksztatt systemu bankowego, przez co modele te znajduja odzwierciedlenie rowniez
w podziale systemow bankowych [Jaworski 2013a: 24; 2010: 24].

Celem artykutu jest proba odpowiedzi na pytanie, czy rodzaj systemu ban-
kowego w danym panstwie wptywa na ksztattowanie si¢ struktury portfela kre-
dytowego. Uzyskanie odpowiedzi wymaga scharakteryzowania typow systemow
bankowych, analizy i poréwnania struktury portfeli kredytowych w wybranych
panstwach nalezacych do badanych modeli oraz wyszczeg6lnienia roznic. Wy-
brano kraje o zr6znicowanej strukturze gospodarczej, kulturowej i polityczne;.

2. Modele systemu bankowego

2.1. System kontynentalny (niemiecko-japoriski)

Przedstawicielami modelu niemiecko-japonskiego, jak sama nazwa wskazuje,
sg przede wszystkim Niemcy oraz Japonia. Pozostate panstwa zaliczane do tego
systemu to kraje kontynentalnej Europy, takie jak Francja i Polska. W modelu
kontynentalnym dla podmiotow gospodarczych kredyt bankowy jest podstawo-
wym zrodtem finansowania zewnetrznego, zarowno krotko-, jak i dlugotermino-
wego. Tworzy to pewnego rodzaju wiez pomigdzy bankiem a przedsigbiorstwami,
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w zwigzku z przewazajacg cze$cia udzialu finansowania ze strony banku w struk-
turze kapitatu przedsigbiorstwa [Niczyporuk, Talecka 2011: 49].

W tym systemie przewazaja banki uniwersalne. Charakterystyczne jest dla
nich to, ze maja stosunkowo duze udziaty w kapitatach akcyjnych przedsigbiorstw
[Debniewska, Sotoma 2003: 10], ze wzgledu na swoj charakter prawny banki sa
w stanie prowadzi¢ dzialalno$§¢ w sektorze inwestycyjnym, ubezpieczeniowym
oraz w innych gateziach sektora finansowego [Jaworski 2013a: 24-25]. Widoczna
jest tendencja do kumulowania $rodkow pienigznych przez obywateli, a wigkszo$¢
oszczednosci lokuja oni w depozytach bankowych [Patena 2010: 46].

2.1.1. Parfistwa modelu kontynentalnego

Sposrod panstw modelu kontynentalnego w artykule skupiono si¢ na Niemczech,
Japonii oraz Polsce. W modelu tym kluczowa rolg w sektorze finansowym odgrywa
sektor bankowy [Jaworski 2010: 24]. Uczestnikami niemieckiego rynku finansowe-
go sg glownie banki, inni posrednicy finansowi odgrywaja zdecydowanie mniejszg
rolg [Romiszewska 2012: 306]. Co wiecej, sektor bankowy dysponuje tez ogromna
sitg finansowg uzyskang przez lata tworzenia kapitatu i wielkosci sum bilansowych
poszczegolnych bankow [Flejterski, Romiszewska 2004: 31]. W Japonii przez dtugi
okres system finansowy sktadat si¢ w calosci z sektora bankowego [Cargill, Roya-
ma 1992: 333]. Charakteryzuje si¢ on stabo rozwinigtym wewnetrznym rynkiem
kapitatowym [Solarz 2012b: 234-236]. Polski sektor bankowy jest relatywnie duzy,
cho¢ tworzy go wiele stosunkowo matych i rozproszonych instytucji oraz wystepuje
niewielkie nasycenie ustugami bankowymi [Cwynar, Patena 2010: 102-105]. To
jeden z najszybciej rozwijajacych sie sektoréw gospodarki krajowej, a rownoczesnie
najwickszy dziat krajowego systemu finansowego [Weltrowska 2003: 29].

Banki uniwersalne stanowig przewazajaca cze$¢ sektora bankowego w modelu
kontynentalnym [Golec 2016: 19; Jaworski 2010: 24]. Przez lata w Niemczech
rosta w sile bankowo$¢ uniwersalna, banki uniwersalne dominujg na rynku,
majac okoto 80% aktywow. Dziela si¢ one na trzy grupy: prywatne (handlowe)
— przewaznie spotki akcyjne, prawa publicznego — publiczno-prawne instytucje
kredytowe, w tym kasy oszczednosciowe i banki krajow zwigzanych oraz banki
spotdzielcze wraz z bankiem centralnym [Lepczynski, Gostomski 2018: 30]. Taka
struktura wplywa na stabilno$¢ i potencjalnie zmniejsza konsekwencje kryzysow
[Gostomski 2010: 159].

W Polsce po przemianach ustrojowych konca XX w. doszto do nasladow-
nictwa zachodnich rozwigzan, np. przeje¢cia z systemu niemiecko-japonskiego
nowoczesnej formy bankéw uniwersalnych [Flejterski 2002: 83-85]. Uni-
wersalizacja bankowosci spowodowata pojawienie si¢ produktéw i ustug
finansowych zwigzanych z funduszami inwestycyjnymi oraz ubezpieczeniami
w ofertach bankow [Zaleska 2007: 24]. Wsrdd instytucji rynku bankowego,
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obok bankéw komercyjnych, funkcjonujg np. kasy oszczednosciowo-kredytowe
(SKOK-1), banki spotdzielcze i bank panstwowy (BGK). Na rynku pod wzgle-
dem wielkosci przewazaja banki w formie spotki akcyjnej. Trzy najwigksze
na przestrzeni ostatnich lat posiadaly do 50% udzialéw w rynku depozytéow
[Zaleska 2013: 48].

W Japonii sektor bankowosci komercyjnej dzieli si¢ na banki, instytucje
depozytowe 1 pozostale instytucje finansowe. Wystepuje siedem typdéw bankow:
miejskie — najwyzszej klasy banki uniwersalne, konkurujace na rynku global-
nym, regionalne i lokalne — oparte na jednostkach samorzadu terytorialnego
1 wyspecjalizowane w finansowaniu matych i $rednich przedsigbiorstw oraz inne
— banki zagraniczne, powiernicze, holdingi bankowe i pozostale. Do instytucji
depozytowych i pozostatych instytucji finansowych wlicza si¢ sektor bankoéw
spotdzielczych. Poza strukturg znajduja si¢ wyspecjalizowane, panstwowe in-
stytucje finansowe [Solarz 2012b: 234-236].

Banki spotdzielcze i kasy oszczednosciowo-kredytowe sg typowe dla tego mo-
delu i stanowig bardzo istotny element sektora finansowego [Heffernan 2007: 319].
Juz na poczatku XX w. utworzylo si¢ w Niemczech grono duzych, przodujacych
na rynku bankéw z rozbudowang siecig filii. Powstaty liczne kasy oszczedno$ciowe
(Sparkassen), ktore dziataty na mniejsza skale, glownie przechowywaty oszczed-
nosci klasy robotniczej, po przyznaniu biernej zdolnos$ci czekowej przybraly forme
nowoczesnych bankow [Flejterski, Romiszewska 2004: 24]. Postgpowat rozwoj
bankowosci spéldzielczej, ktora wspierala matych przedsiebiorcow i rolnikow
[Guinnane 2001: 14] oraz bankowosci hipotecznej, ktéra wspomagata dalsza
rozbudowe miast i osrodkow przemystowych [Romiszewska 2012: 299]. Z kolei
w japonskim sektorze spétdzielczym przewazajg licencjonowane spoldzielnie, ale
wystepuja tez spotdzielcze kasy oszczedno$ciowo-kredytowe i1 banki akcjonariatu
pracowniczego [Solarz 2012b: 234-236].

W krajach modelu kontynentalnego fundusze pozyskiwane sg przede wszyst-
kim za posrednictwem bankéw [Golec 2016: 19]. Obywatele wigkszos$¢ oszczed-
nosci lokuja w depozytach bankowych. Przyktadowo, w roku 2010 Polacy w ten
sposob przechowywali ponad potowe swoich srodkow finansowych [Patena 2010:
46]. W Niemczech przyczyna tego zjawiska bylo wprowadzenie w XX w. obo-
wigzku zatozenia rachunku bankowego [Romiszewska 2012: 301]. Japonczycy
natomiast znani sg ze swej sktonnosci do oszczedzania [Heffernan 2007: 714].
Co wigcej, czynnikiem sprzyjajacym odktadaniu §rodkéw byla deflacja [Solarz
2012b: 234-236], ktorg w drugiej potowie XX w. spowodowaly problemy sek-
tora bankowego 1 fala upadtos$ci instytucji finansowych [Skibinska-Fabrowska
2014: 196].

W krajach tego modelu wystepuje tez silniejsze powigzanie sektora ban-
kowego z przedsiebiorstwami [Jaworski 2001: 29] jak w przypadku japon-
skich keiretsu. Sa to grupy przemystowo-handlowe, ktéore nawigzaly Scisty
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wspotprace z konkretnymi bankami, tworzac tzw. system banku gtéwnego.
Kazda korporacja zwigzana jest z wtasnym bankiem gléwnym, ktory stanowi
podstawowe zrodlo finansowania, nadzoruje jej funkcjonowanie i jest z nig
zwigzany kapitatowo (do 10% akcji) [Samaryna 2010: 54-55]. W finansowaniu
sektora wytworczego duzg rolg odgrywaja banki miejskie [Solarz 2012b: 234-
236]. Réwniez w Niemczech charakterystyczng cechg jest silne powigzanie
bankowosci z gospodarkg [Flejterski, Romiszewska 2004: 33]. Banki stanowity
znaczace zrodto finansowania przedsigbiorstw przemystowych i stawaly sie
ich udziatlowcami, co tworzylo migedzy nimi silne wiezi, i cho¢ ostabty one
wskutek nowych przepisow podatkowych, to pewne $lady pozostaty do dzi$
[Romiszewska 2012: 299].

2.2. System anglosaski (angloamerykariski)

Model anglosaski zapoczatkowany zostat w Wielkiej Brytanii i szybko roz-
powszechnit si¢ w panstwach anglojezycznych, gtownie takich jak: Stany
Zjednoczone, Kanada i Australia [Klimiuk 2016: 166-167]. Opiera si¢ na
rynku kapitatowym, ukierunkowanym na finansowanie inwestycji. Charaktery-
styczne jest pozyskiwanie przez przedsiebiorcow kapitaléw dtugoterminowych
za pomocg rynku papierow warto$sciowych. Banki komercyjne dostarczaja
kapital krotkoterminowy bedacy zrodiem finansowania biezacej dziatalno$ci
podmiotéw gospodarczych i pelnig funkcje rozliczeniowo-ptatnicze [Jaworski
2013b: 21].

Kluczowym elementem tego modelu jest dominacja bankéw inwestycyjnych,
ktorych zadanie polega na posredniczeniu przy lokowaniu nowych obligacji i akcji
na rynku finansowym, emituja papiery wartoSciowe i odgrywaja rol¢ maklera.
Bezposredni dostep do bankéow inwestycyjnych przez podmioty gospodarcze
oraz gospodarstwa domowe zwigksza udzial papieréw wartoSciowych, ktorymi
te podmioty dysponuja. Dlatego wystepuje wysoko rozwinigty rynek kapitato-
wy bedacy swego rodzaju substytutem $rednio- i dtugoterminowych kredytow
bankowych [Niczyporuk, Talecka 2011: 49].

2.2.1. Paristwa modelu anglosaskiego

W badanej grupie panstw modelu anglosaskiego znajduja si¢ Stany Zjednoczone,
Wielka Brytania i Kanada. W tych krajach rynki finansowe tworza podstawe
systemu finansowego [Jaworski 2010: 24]. W Stanach Zjednoczonych w czasie
I wojny $wiatowej wygenerowane zostaty obligacje rzadowe ,,Liberty” dla fi-
nansowania dziatan na froncie, wowczas obywatele amerykanscy zainteresowali
si¢ papierami warto$ciowymi. Dalszy rozwdj rynku papieréw wartoSciowych
przyczynit si¢ do zmniejszenia popytu na kredyty z bankéow komercyjnych
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[Zachorowska, Zachorowska-Mazurkiewicz 2000: 151-153]. Z kolei w Kanadzie
otwarcie rynku papieréw wartosciowych na podmioty zagraniczne znacznie
przyspieszylo rozwdj rynku finansowego'.

Gtowne zrodto finansowania stanowig emisja papieréw wartosciowych oraz
operacje na gietdzie [Jaworski 2010: 24; Kulpa 1998: 23]. Przyczynilo si¢ to
do rozwoju gietd papierow wartosciowych w tych krajach, nowojorska jest naj-
wigksza na $wiecie pod wzgledem kapitalizacji [Mika 2012: 401], a londynska
plasuje sie¢ w pierwszej dziesigtce?.

W tym modelu rola bankéw ogranicza si¢ przede wszystkim do celow
rozliczeniowych i platniczych badz krotkoterminowego kredytowania [Jawor-
ski 2010: 24; Golec 2016: 19-20]. W literaturze bankowos¢ Wielkiej Brytanii
okreslana jest jako wyspecjalizowana (anglosaska) [Borcuch 2012: 451]. Banki
w systemie brytyjskim odgrywaja mniejszg rolg, gdyz uksztaltowat si¢ on,
opierajac si¢ na rynkach finansowych. W odniesieniu do duzych korporacji
banki funkcjonuja gtownie jako instytucje ptatniczo-rozliczeniowe. Dostarczy-
cielem kapitatu dlugoterminowego jest gietda. Banki sg zroédtem finansowania
gospodarstw domowych oraz matych i srednich przedsigbiorstw. Bankowos¢
Wielkiej Brytanii cechuje réznorodnos¢ instytucji bankowych [Gostomski 2010:
120]. Gtéwna rolg odgrywaja najwicksze jednostki, ktore praktycznie zmono-
polizowaly rynek ustug bankowych dla przedsigbiorcow?. Juz na przelomie
XIX 1 XX w. w sektorze dominowato pi¢¢ duzych instytucji rozliczeniowych
z rozlegla siecig oddzialéw uzupetianych przez kilka mniej znaczacych ban-
kéw [Borcuch 2012: 438].

W Stanach Zjednoczonych wystepuje przewaga srednich i matych bankéw
wsrdd ogdlnej liczby instytucji licencjonowanych, ale w ubiegtych latach wiek-
szo$¢ aktywoéw rynku (78,7%) utrzymywana byta w posiadaniu stosunkowo
niewielkiej grupy (1,41% ogédhu) [Mika 2012: 420].

W kanadyjskim sektorze bankowos$ci prywatnej wystepuje ograniczona
liczba instytucji, za to majacych wiele oddziatow, a nie jak w USA wiele
niezaleznych bankéw lokalnych. W roku 2017 w Kanadzie dziatato jedynie
88 bankow, jednak mialy one az 5907 oddziatéw [Miles 2003: 14]. Rowno-
cze$nie zdecydowana wigkszo$¢ rynku ustug bankowych znajduje si¢ w rekach
pieciu najwigkszych bankow®. Istotne jest duze rozproszenie wiasnosci glow-
nych instytucji finansowych?’.

! https://www.banqueducanada.ca/wp-content/uploads/2010/01/tr81.pdf [dostep: 10.02.2020].

2 https://www.lynxbroker.pl/edukacja/10-najwiekszych-rynkow-gieldowych-na-swiecie/ [do-
step: 20.12.2020].

3 https://www.wallstreetmojo.com/top-banks-in-united-kingdom/?fbclid=IwAR23NTEo4ykIfF
kwN6XESKP flccPp95IwJC4WSMKZmgdFRSCFE71gKyXyPI [dostep: 2.02.2020].

4 https://www.relbanks.com/rankings/top-banks-in-canada [dostep: 3.02.2020].

5 https://www.banqueducanada.ca/wp-content/uploads/2010/01/tr81.pdf [dostep: 10.02.2020].
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W modelu anglosaskim struktura sektora finansowego obejmuje przede
wszystkim banki i instytucje wyspecjalizowane [Kulpa 1998: 25; Borcuch
2012: 438]. W Wielkiej Brytanii wyrdznia si¢ banki komercyjne, czyli banki
clearingowe, inwestycyjne, zagraniczne i towarzystwa budowlane [Gostomski
2010: 126]. Istnieje tez podzial ze wzgledu na zaspokajane potrzeby, od ban-
kowosci detalicznej po hurtowa, obejmujacy trzy grupy bankéw. Wyrdznia sig,
po pierwsze, banki detaliczne (High Street Banks), skupiajace si¢ na dotarciu
do szerszego grona odbiorcow indywidualnych przez duza liczbe placowek. Po
drugie, banki specjalizujace si¢ w ustugach biznesowych (Business banking),
ktore dostosowujg ustugi do potrzeb danego przedsiebiorstwa, obejmujg rachunki
depozytowe i kredyty komercyjne. Po trzecie, banki inwestycyjne (Investment
banking), ktore tworza kapitat dla przedsi¢biorstw, gldwnie dziatajgc w zakresie
rynkow kapitatowych®.

W kanadyjskim systemie bankowym od poczatku wystepowal wyrazny
podziat na: licencjonowane banki, spotki powiernicze i pozyczkowe, ruchy kre-
dytow kooperacyjnych, towarzystwa ubezpieczen na zycie i dileréw papierow
wartosciowych. Grupy te silnie dywersyfikowata m.in. ich podstawowa dziatal-
nos$¢ gospodarcza’.

W Stanach Zjednoczonych wyro6znia si¢ trzy rodzaje licencjonowanych
instytucji bankowych: banki komercyjne (commercial banks), kasy wspolnego
oszczedzania (mutual savings banks), kasy oszczgdnosciowo-pozyczkowe (savings
and loans associations), ktore udzielane kredyty hipoteczne finansuja z depozy-
tow oszczednosciowych oraz unie kredytowe (credit union), zrzeszajace grupy
zawodowe [Mika 2012: 418].

Waznym elementem modelu sg tez wszelkiego rodzaju fundusze i to-
warzystwa [Kulpa 1998: 25]. Naleza do nich powstate juz w XVIII w. bry-
tyjskie towarzystwa budowlane (Building Societies — uwazane za poczatek
instytucjonalnej koordynacji oséb chcacych uczestniczy¢ w finansowaniu
budownictwa mieszkaniowego) [Zawadzki 1996: 2-3] oraz towarzystwa
samopomocowe (Friendly Societies — organizacje pomocy wzajemnej, ktore
oferujg produkty przypominajace ubezpieczenia) [Heffernan 2007: 270].
W USA wystepuja tez liczne towarzystwa oszczednosciowo-pozyczkowe, kasy
oszczednosciowe i1 unie kredytowe, ktorych wtascicielami sg ich cztonkowie
[Heffernan 2007: 293].

W modelu tym nie wystepuja wyrazne polgczenia sektora bankowego z przed-
sigbiorstwami, zwigzki migdzy nimi majg gtéwnie tymczasowy, w petni rynkowy
charakter [Kulpa 1998: 25]. W USA reguluja to akty prawne z zakresu kwestii
rozdzielenia bankowosci 1 handlu [Zachorowska, Zachorowska-Mazurkiewicz

© https://www.wallstreetmojo.com/top-banks-in-united-kingdom/?fbclid=IwAR23NTEo4ykIfF
kwN6XESKP fJccPp95IwJC4WSMKZmg4FRSCF71gKyXyPI [dostep: 2.02.2020].
7 https://www.banqueducanada.ca/wp-content/uploads/2010/01/tr81.pdf [dostep: 10.02.2020].
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2000: 151-156]. W Kanadzie wystepuje natomiast reguta widely held ownership,
czyli ograniczenie posiadania udzialow z prawem glosu przez pojedyncza osobe
lub grupe oraz brak znaczacych powigzan migdzy przedsiebiorstwami finanso-
wymi i handlowymi®.

3. Prawdopodobna struktura portfeli kredytowych

Biorac pod uwage charakterystyczne cechy obu modeli, mozna postawi¢ pewna
hipoteze w odniesieniu do potencjalnej struktury wystepujacych w niej portfeli
kredytowych. Ze wzgledu na to, ze w modelu kontynentalnym kredyt bankowy
jest glownym zrédlem finansowania podmiotéw gospodarczych, przypuszczac
mozna, ze kredyty dla przedsiebiorstw bedg w nim stanowity wieksza czgs¢ port-
fela kredytowego niz w modelu anglosaskim. Znaczenie moze mie¢ tez fakt, ze
w modelu anglosaskim kluczowym zrodtem finansowania przedsigbiorstw sa rynki
kapitatowe. Dodatkowo w systemie kontynentalnym tendencja do oszczedzania
srodkow pienigznych przez obywateli jest wyzsza niz w systemie anglosaskim.
Moze to oznaczaé, ze obywatele maja dostateczng ilos¢ srodkow wilasnych na
finansowanie swoich biezacych potrzeb, wigc udzial kredytéw konsumpcyjnych
w portfelu moze by¢ mniejszy niz w modelu anglosaskim.

4. Charakterystyka portfeli kredytowych
w wybranych panstwach

W celu scharakteryzowania portfeli kredytowych w poszczegolnych panstwach
zebrane zostaly dane z roku 2019 odnos$nie do wartosci udzielonych w nich
wybranych kredytow bankowych (tab. 1). Badany portfel kredytowy sktada sie
z kredytow dla sektora niefinansowego, podzielonych na dwie grupy: kredytow
dla gospodarstw domowych i kredytow dla przedsigbiorstw’.

W kredytach dla gospodarstw domowych wyodrebniono kredyty mieszkanio-
we 1 konsumpcyjne. Dodatkowo wsrdd kredytow konsumpcyjnych wyszczegolnio-
no karty kredytowe. Dane zostaty zebrane w walutach krajowych poszczegdlnych
panstw, w milionach lub w przypadku Japonii setkach milionow.

Natomiast procentowy udzial poszczegoélnych typow kredytéw w calym
portfelu kredytowym zawarto w tabeli 2.

8 https://www.banqueducanada.ca/wp-content/uploads/2010/01/tr81.pdf [dostep: 10.02.2020].
® Ze wzgledu na utrudniony dostep do poréwnywalnych danych w badanych panstwach nie
wyodrebniono wielko$ci poszczegdlnych sktadowych w kategorii kredytow dla przedsigbiorstw.
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Tabela 1. Portfele kredytowe w wybranych panstwach w roku 2019

Rodzaje Polska Japonia Wlelk? Kanada Niemcy . Stany
kredytow (min PLN) |(100mInJpy)| BY@Ma 1 CAD) | (min EUR) | Zednoczone
(mln GBP) (mln USD)

Kredyty sektora
niefinansowego

1. Kredyty

dla gospodarstw 745300,00 | 1447058,00 | 1928135,89 | 2267241,00 |1871000,00 | 16001425,00
domowych:

1129200,00 | 3955487,00 | 2417669,89 |4 533323,00 {3727800,00 | 19404225,00

1.1. Ki
. redyty 448900,00 | 1310457,00 | 1499100,00 | 1627008,00 {1530434,00 | 9950000,00
mieszkaniowe
1.2. Kredyty
K o 179500,00 | 103865,00 | 375161,00 | 640233,00 | 238000,00 | 4176900,00
onsumpcyjne:
a) karty
15532,00 55114,00 72299,00 85572,00 8840,11 927000,00
kredytowe
2 Kre?lyt.y dia 383900,00 | 2508429,00 | 489534,00 | 2266082,00 [1856800,00 | 3402800,00
przedsigbiorstw

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: http:/bitly.pl/EsR2Y; https:/bit.ly/3els9xD; https://bit.ly/3tTMZKY;
https://bit.ly/3neNAV9; https://bit.ly/3nlVcWd; http://bitly.pl/6ghu7; https://bit.ly/3xcDusy; https://bit.
ly/3gvHH4A; http://bitly.pl/IDYuv; https://bit.ly/3etljXc; https://bit.ly/2RVUAeb; https://bit.ly/2PeuFgM;
https://bit.ly/3emS0Lt; https://nyfed.org/3tIVJNE; https://bit.ly/3emjNpE; https://bit.ly/3gtTjVI; https://bit.
ly/3n80¢e6N; https://bit.ly/3guDaPT; https://bit.ly/2QoX50H; https://bit.ly/3grlfbT; https://bit.ly/3sGePsX
[dostep: 14.04.2021].

Tabela 2. Struktura portfeli kredytowych w wybranych panstwach w roku 2019 [%]

Rodzaje . Wielka . Stany
Kredytow Polska Japonia Brytania Kanada Niemcy Zjednoczone
Kredyty dla
gospodarstw 66,00 36,58 79,75 50,01 50,19 82,46
domowych:
— kredyty 39,75 33,13 62,01 35,89 41,05 51,28
mieszkaniowe
~ kredyty 15,90 2,63 15,52 14,12 6,38 21,53
konsumpcyjne:
* karty
kredytowe 1,38 1,39 2,99 1,89 0,24 4,78
Kredyty dia 34,00 63,42 20,25 49,99 49,81 17,54
przedsigbiorstw

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie tabeli 1.

Wykres 1 przedstawia ujecie graficzne udziatow poszczegdlnych typow
kredytow.
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Wida¢ na nim dysproporcje pomigdzy wielkosciami udziatéw danego kredytu
w portfelach kredytowych poszczegdlnych panstw. Kredyty dla gospodarstw do-
mowych wyraznie dominujg w portfelu amerykanskim (82,46%) oraz brytyjskim
(79,75%), a jedynie w Japonii (36,58%) stanowig mniejsza czg¢$¢ portfela niz
kredyty dla przedsi¢biorstw.

Kredyty mieszkaniowe stanowig najwigksza czes¢ portfela w Wielkiej Brytanii
(62,01%), nieco mniej w USA (51,28%), w pozostatych panstwach utrzymuja
si¢ na nizszym poziomie (33,13%-41,05%).

Wykres 1. Struktura portfeli kredytowych wybranych panstw w roku 2019 [%]

90
80
70 m Polska
60 M Japonia
50 u Wielka
Brytania
40 Y
Kanada
30
H Niemcy
20
H Stany
10 Zjednoczone
kredyty dla kredyty kredyty karty kredytowe  kredyty dla
gospodarstw ~ mieszkaniowe konsumpcyjne przedsigbiorstw
domowych

rodzaje kredytow

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie tabeli 1.

Udziat kredytow konsumpcyjnych stopniowo maleje, zaczynajac od najwyz-
szego w Stanach Zjednoczonych (21,53%), Polsce (15,90%), Wielkiej Brytanii
(15,52%) 1 Kanadzie (14,12%), az po najnizsze warto$ci w Niemczech (6,38%)
i Japonii (2,63%).

Stosunkowo najmniejsza cz¢s$¢ portfela sposrodd analizowanych kredytow
stanowi udzial kart kredytowych, ktoére najwyzsza wartos¢ procentowg przyj-
muja w Stanach Zjednoczonych (4,78%), natomiast w Niemczech (0,24%), sa
zdecydowanie najmniej istotnym elementem portfela.

Najwicksze zréznicowanie wystgpuje w obrebie kredytow dla przedsig-
biorstw. Doskonale wida¢ dysproporcje pomigdzy Japonia (63,42%) a Stanami
Zjednoczonymi (17,54%) oraz podobienstwo w przypadku Niemiec (49,81%)
i Kanady (49,99%).
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4.1. Analiza poréwnawcza portfeli kredytowych wystepujacych
wewnatrz poszczegdlnych systemoéw

Tabela 3 1 wykres 2 przedstawiajg porownanie portfeli kredytowych panstw
systemu anglosaskiego i ich u$rednione warto$ci procentowe.

Tabela 3. Struktura portfeli kredytowych panstw systemu anglosaskiego w roku 2019 [%]

Rodzaje Wielka Stany Usredniony portfel kredytowy
: . Kanada . .
kredytow Brytania Zjednoczone systemu anglosaskiego
Kredyty dla
gospodarstw 79,75 50,01 82,46 70,74
domowych:
- }qedytyA 62,01 35,89 51,28 49,72
mieszkaniowe
~ kredyty - 15,52 14,12 21,53 17,06
konsumpcyjne:
* karty
kredytowe 2,99 1,89 4,78 3,22
Kredyty dia 2025 49.99 17,54 29.26
przedsigbiorstw

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie tabeli 1.

Wykres 2. Struktura portfeli kredytowych panstw systemu anglosaskiego w roku 2019 [%]
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Zrodto: opracowanie whasne na podstawie tabeli 1.

rodzaje kredytow
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Struktura portfeli kredytowych badanych panstw systemu anglosaskiego
charakteryzuje si¢ przewaga udzialu kredytow dla gospodarstw domowych nad
kredytami dla przedsiebiorstw, po usrednieniu przewazaja one ponaddwukrotnie
(70,74% do 29,26%). Przewage te niweluje jedynie Kanada, co wynika¢ moze
z dziatajacych tam programow rzadowych, wspierajacych finansowanie kredytami
matych i $rednich przedsigbiorstw.

Kolejng zbieznos$cia jest przewaga kredytow mieszkaniowych nad konsump-
cyjnymi, w Kanadzie jest to 35,89% do 14,12%, czyli 21,77 p.p., a w Wielkiej
Brytanii 62,01% do 15,52%, czyli az 46,49 p.p. Przez co w usrednionym portfelu
ich stosunek wynosi 49,72% do 17,06%. Tak znaczna réznica w Wielkiej Bry-
tanii moze by¢ zwigzana z podtozem kulturowym i historycznym, m.in. duzym
naciskiem na posiadanie wtasnego mieszkania oraz wsparciem legislacyjnym ze
strony rzadu.

Natomiast w przypadku kart kredytowych do systemu anglosaskiego naleza
panstwa o najwyzszym ich udziale w portfelu kredytowym, co daje $rednig na
poziomie 3,22%.

Tabela 4 i wykres 3 przedstawiaja porownanie portfeli kredytowych panstw
systemu kontynentalnego i ich usrednione wartosci procentowe.

Struktury portfeli kredytowych badanych panstw systemu kontynentalne-
go sg bardziej zréznicowane. W Polsce kredyty dla gospodarstw domowych
przewazaja nad kredytami dla przedsi¢biorstw o 32,00 p.p., w Niemczech
jest to zaledwie 0,28 p.p., a w Japonii sytuacja si¢ odwraca i kredyty dla
przedsigbiorstw przewyzszaja kredyty dla gospodarstw domowych o 26,84 p.p.

Tabela 4. Struktura portfeli kredytowych panstw systemu kontynentalnego w roku 2019 [%]

Rodza]'e Polska Japonia Niemey Usredniony portfel kredytowy
kredytow systemu kontynentalnego
Kredyty dla
gospodarstw 66,00 36,58 50,19 50,93
domowych:
~ kredyty 39,75 33,13 41,05 37,98
mieszkaniowe
- haedyty - 15,90 2,63 6,38 8,30
konsumpcyjne:
* karty
kredytowe 1,38 1,39 0,24 1,00
Kredyty dla 34,00 63.42 49,81 49,07
przedsigbiorstw

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie tabeli 1.
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Wykres 3. Struktura portfeli kredytowych panstw systemu kontynentalnego w roku 2019 [%]
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie tabeli 1.

Powoduje to m.in. wigksza tendencj¢ do oszczedzania srodkéw w formie
depozytéw bankowych przez obywateli Niemiec oraz Japonii. Znaczna prze-
waga kredytow dla przedsigbiorstw w Japonii wynika réwniez z silnego
potaczenia sektora bankowego z przedsigbiorstwami poprzez istniejace tam
keiretsu. W usrednionym portfelu stosunek obu tych kredytow wynosi 50,93%
do 49,07%.

W systemie kontynentalnym przewaga kredytow mieszkaniowych nad kon-
sumpcyjnymi wynosi od 23,85 p.p. w Polsce, do 34,67 p.p. w Niemczech,
w rezultacie w usrednionym portfelu przyjmuja one 37,98% i 8,30%.

Wystepuje rowniez relatywnie niski udziat kredytow w kartach kredytowych
(0,24%-1,39%), ktoéry ostatecznie w strukturze usrednionej wynosi 1,00%.

4.2. Poréwnanie struktury portfeli kredytowych
pomiedzy systemem anglosaskim a kontynentalnym

Aby utatwi¢ poréwnanie portfeli kredytowych w badanych modelach systemow
bankowych, niezb¢dne jest zestawienie ich usrednionych struktur, co przedsta-
wione zostalo w tabeli 5 i na wykresie 4.
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Tabela 5. Pordwnanie struktury portfeli kredytowych pomigdzy systemem anglosaskim
a kontynentalnym w roku 2019 [%]

Usredniony portfel Usredniony portfel .
. i Roznica w punktach
Rodzaje kredytow kredytowy systemu kredytowy systemu
. procentowych
anglosaskiego kontynentalnego

Kredyty dla
gospodarstw 70,74 50,93 19,81
domowych:
~ kredyty 49,72 37,98 11,74
mieszkaniowe
~ kredyty 17,06 8.30 8.76
konsumpcyjne:

* karty kredytowe 3,22 1,00 2,22
Kredyty dla 2926 49,07 19,81
przedsigbiorstw

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie tabeli 1.

Wykres 4. Poréwnanie struktury portfeli kredytowych pomiedzy systemem anglosaskim
a kontynentalnym w roku 2019 [%)]
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Zrodto: opracowanie whasne na podstawie tabeli 1.
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Kredyty dla gospodarstw domowych majg wyzszy udzial w portfelu kre-
dytowym w systemie anglosaskim (70,74%) niz w kontynentalnym (50,93%),
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roznica ta wynosi 19,81 p.p. Kredyty mieszkaniowe, konsumpcyjne i w kartach
kredytowych stanowia wigksza czgs¢ portfela w systemie anglosaskim niz kon-
tynentalnym, kolejno o 11,74 p.p., 8,76 p.p. i 2,22 p.p. Kredyty mieszkaniowe
majg o 30,92% wiekszy udziat w portfelu modelu angloamerykanskiego, kredyty
konsumpcyjne o 105,54%, a karty kredytowe o 222%.

Udziat kredytow dla przedsiebiorstw jest o 19,81 p.p. wyzszy w systemie
kontynentalnym (49,07%) niz w anglosaskim (29,26%). Wynika to z silniejszych
powiazan pomigdzy podmiotami gospodarczymi i bankami oraz powszech-
niejszego finansowania przedsigbiorstw poprzez kredyty bankowe w systemie
kontynentalnym.

5. Podsumowanie

Model systemu bankowego w panstwie wptywa na strukture portfela kredy-
towego, jednak nie jest on jedynym czynnikiem ingerujacym w jego ksztatt.
Przyktadem moga by¢ znaczne odstepstwa od $redniej w modelu, jak nietypo-
wy dla systemu kontynentalnego wyrownany udziat kredytow dla gospodarstw
domowych i kredytow dla przedsigbiorstw w Kanadzie, czy tez wyzszy niz
w pozostalych panstwach modelu kontynentalnego udziatl kredytéw konsump-
cyjnych w Polsce. Ogodlny ksztatt porownanych $rednich portfeli kredytowych
znajduje odzwierciedlenie w podziale modeli systeméw bankowych. Zgodnie
z przewidywaniami w systemie kontynentalnym, charakteryzujagcym si¢ wyso-
kim stopniem oszczednosci spoteczenstwa, gdzie obywatele korzystaja gtdwnie
z zakresu ustug depozytowych sektora bankowego, wystepuje nizszy udziat
kredytow dla gospodarstw domowych niz w modelu anglosaskim, gdzie obywa-
tele czesciej przejawiaja sktonnosci do zadluzania si¢ niz odktadania wlasnych
srodkow pienieznych. Banki w modelu anglosaskim stuzg gléwnie do celow
rozliczeniowo-ptatniczych badz krotkotrwatego kredytowania, a przedsiebiorcy
poszukuja raczej innych zrodet finansowania (np. gietda). Natomiast w systemie
kontynentalnym z ustug kredytowych korzystaja w duzej mierze przedsigbiorcy,
odzwierciedla to wyzszy udziat kredytéw dla przedsigbiorstw w portfelu systemu
kontynentalnego niz w anglosaskim.

W trakcie prowadzenia badan sformutowana zostata hipoteza dotyczaca praw-
dopodobnego ksztattowania si¢ portfeli kredytowych w poszczegdlnych modelach
systemow bankowych. Otrzymane wyniki zdajg si¢ potwierdzaé jej stusznosé,
a takze pokazuja, ze moga wystgpowac powiagzania pomiedzy modelem systemu
bankowego a strukturg portfela kredytowego w danym panstwie. Jednak wielkos¢
proby badawczej jest zbyt mata, aby jednoznacznie to potwierdzi¢, moze to by¢
inspiracjg do dalszych badan w tym zakresie.
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A comparison of the structure of credit portfolios
in two main banking system models

Abstract. The article examines the relationship between the credit portfolio structure in a given
country and its banking system model. In the historical development of banking, two main
models of corporate governance have emerged: the Anglo-Saxon and the continental model. The
Anglo-Saxon model exhibits a preference for specialized banking, with banks typically focusing
on strictly defined areas of activity. In contrast, the continental model aims at providing universal
services, where commercial and investment banking are not separated. 6 countries were analyzed
in the comparative study: the United States, United Kingdom, and Canada, representing the Anglo-
Saxon model, and Germany, Japan, and Poland representing the continental model. It was found
that proportions of different categories of loans in the credit portfolio depend on which banking
system is used in a given country.

Keywords: credit portfolio, continental model, Anglo-Saxon model, banking sector, universal
banking, specialized banking
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Fuzje bankéw jako forma transformacji
rynku bankowego w Polsce
i ich wptyw na wyniki finansowe”

Streszczenie. Na rynku bankowym w Polsce zauwazy¢ mozna wzmozong dynamike zachodzacych
zmian, ktére w szczegdlnym stopniu przejawiajg si¢ w zakresie procesow fuzji i przej¢é. Na prze-
strzeni ostatnich lat przeksztalceniu ulega rowniez struktura wlasno$ciowa na rynku bankowym.
Od poczatku lat 90. w sektorze bankowym w Polsce dokonuja si¢ liczne zmiany objawiajace si¢
m.in. procesami konsolidacji oraz koncentracji w sektorze. Fuzje staty si¢ dla sektora bankowego
w Polsce gldéwnym zrodtem pozwalajacym na osiggnigcie celow strategicznych oraz finansowych.
Artykut prezentuje ocen¢ pokazujaca, w jaki sposob proces fuzji migdzy bankami moze wptywac
na jego wyniki finansowe i jakie moga wynika¢ z tego procesu korzysci dla nowo powstatej jed-
nostki bankowej. Opracowanie poddaje ocenie kierunek zmian na rynku bankowym w Polsce oraz
prognoze skutkéw zachodzacego procesu transformacji, ktore beda zauwazalne w kolejnych latach.

Stowa kluczowe: rynek bankowy, fuzja, przejecia, transformacja, konsolidacja

1. Wprowadzenie

Staty rozwdj gospodarki wymusza na podmiotach gospodarczych, w tym takze
na bankach, aby byly elastyczne i wprowadzaty zmiany w podstawach dzia-
fania czy zatozonej polityce. Umiejetnosci dostosowania si¢ do zachodzacych
zmian sg gtowna perspektywa przetrwania na rynku. W ramach przeprowa-
dzanych fuzji banki zmieniajg swoja forme¢ prawnag, strukture wlasnosciowa
czy systemy zarzadzania. Na rynku bankowym w Polsce zauwazy¢ mozna
wzmozona dynamike zachodzacych zmian, ktore w szczegdlnym stopniu

* Artykut zostal przygotowany na podstawie pracy magisterskiej autorki pt. ,,Wplyw fuzji
banku BGZ oraz BNP Paribas na wyniki finansowe banku BGZ BNP Paribas SA”, napisanej pod
kierunkiem dr. Artura Stefanskiego.
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przejawiaja si¢ w zakresie procesoOw fuzji i przeje¢. Od poczatku lat 90.
w sektorze bankowym dokonujg si¢ liczne zmiany objawiajace si¢ m.in. pro-
cesami konsolidacji oraz koncentracji w sektorze. Fuzje staty si¢ glownym
zrodtem pozwalajacym na osiagnigcie celow strategicznych oraz finansowych.
Na przestrzeni ostatnich lat przeksztatceniu ulega rowniez struktura wtasnos-
ciowa na rynku bankowym. Fuzje sg takze istotnym elementem dzialalnosci
bankéw na rynku europejskim.

Gléwnym zatozeniem artykutu jest pokazanie, w jaki sposob fuzje migdzy
bankami mogg wplywac na ich wyniki finansowe. Pozwoli to zrozumie¢, dlaczego
coraz wigcej bankdéw decyduje si¢ na polaczenie swoich sit i tworzy jednag jed-
nostke bankowa w ramach dwoch uprzednio funkcjonujacych. Dodatkowo celem
opracowania jest oszacowanie kierunku zmian na rynku bankowym w Polsce oraz
prognoza skutkow zachodzacego procesu transformacji, ktoére beda zauwazalne
w kolejnych latach.

2. Fuzje na rynku bankowym w Polsce oraz w Europie

Fuzje stanowig narzedzie stuzace do tacznia badz przejecia kontroli jednej
jednostki nad drugg. Dokonuje si¢ tego w drodze zakupu badz wymiany akcji.
W praktyce pozwalaja na zastosowanie strategii wzrostu zewnetrznego [Ambu-
kita 2014: 716], potaczenie majatkow dwoch Iub wiecej instytucji. Kazda z nich
traci wtedy swoja odrgbno$¢ i osobowo$¢ na rzecz wspolnoty. Jest to zupetnie
dobrowolne dziatanie partnerow zwykle podobnych do siebie pod wzgledem
wielkosci. Istota fuzji jest stworzenie nowego przedsiebiorstwa w wyniku pota-
czenia autonomicznych podmiotéw, co obarczone zostaje dosy¢ duzym ryzykiem.
Na ryzyko to sktadajg si¢ gtownie zlozony proces przeprowadzania fuzji, jego
wieloetapowo$¢ i bardzo czgsto niepowtarzalnosé, ktéra nie pozwala oprze¢ si¢
na standardowym dzialaniu i wymaga stworzenia zupetie odrgbnej strategii
wdrazania procesu fuzji [Miklaszewska 2015: 100-101].

Fuzja dla jednostek sektora bankowego stanowi gtowne narzedzie, ktore
moze pozwoli¢ jednostce na osiggnigcie celow strategicznych oraz finansowych.
Glownym skutkiem przeprowadzania fuzji jest stworzenie nowej jednostki, ktora
dzigki nowej strukturze zbudowanej jednoczesnie na doswiadczeniu oraz funda-
mentach finansowych obu podmiotow bedzie w stanie poprawi¢ swoja sytuacje
ekonomiczng oraz zdoby¢ odpowiednig pozycj¢ na rynku bankowym [Ambukita
2014: 715]. Gléwnym motywem potaczenia w odniesieniu do bankow jest powo-
fanie do zycia struktury wiekszej pod wzgledem mozliwos$ci i zakresu dziatania
oraz silniejszej z perspektywy finansowej. Oprocz podstawowych powodow
za przestanki fuzji uzna¢ mozna roéwniez che¢ osiggnigcia dodatkowych korzy-
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$ci w postaci synergii dochoddw, kosztow, pozyskanie i tym samym wymiang
dos$wiadczen lub dywersyfikacj¢ ryzyka. W przypadku bankéw do potaczenia
dochodzi glownie ze wzgledu na rozszerzenie asortymentu w postaci nowych
produktow i ustug, minimalizowanie kosztéw stalych, zwigkszenie liczby placo-
wek, co wigze si¢ rowniez z powiekszeniem grona klientéw i obrotow w banku
[Kraciuk 2006: 285]. Jako gtowne przestanki fuzji na rynku bankowym wymienia
si¢ [Zgorzelisk 1998: 11]:

— dazenie do maksymalizacji zyskow z dziatalnosci,

— redukcje kosztow,

— dywersyfikacje geograficzna,

— umocnienie pozycji banku na rynku,

— wzrost konkurencyjnosci,

— dywersyfikacje produktowa,

— rozbudowe bazy kapitatowe;,

— budowe prestizu jednostki na rynku,

— efektywne wykorzystanie technologii bankowych w dziatalnosci.

Gloéwng przyczyna dokonywania przez jednostki finansowe konsolidacji jest
osiagniecie korzys$ci w postaci zwigkszenia rozmiardw oraz zakresu dziatalnosci.
Oprocz podstawowych zalet konsolidacji dla rynku kapitalowego dodatkowo jed-
nostki sektora bankowego czesto decyduja si¢ na konsolidacj¢ rowniez ze wzgledu
na renomg¢ jednego z bankow, ktora moze by¢ wykorzystana do skutecznej promoc;ji
nowo powstatej jednostki, co moze umozliwi¢ rowniez wejscie mniejszego banku
do grupy wigkszych bankéw z wigkszymi mozliwosciami [Buszko 2005: 41].

Na fali reform, ktore przebiegaty w Polsce po roku 1989, zaczynala sig
ksztattowac historia bankowosci komercyjnej. To wlasnie wtedy uchwalono dwa
najwazniejsze dla bankowosci dokumenty, ktore sg jej fundamentem: Prawo ban-
kowe oraz ustawe o Narodowym Banku Polskim. Wtasnie w nich zawarta zostata
rekonstrukcja polskiego systemu bankowego. W pierwszej fazie dziatalno$ci syste-
mu na rynku bankowym funkcjonowato dziewig¢ bankéw komercyjnych, ktorych
zadaniem bylo petnienie funkcji kredytowych i depozytowych przejetych od Banku
Centralnego. Przez 12 lat dziatalno$ci bankéw w systemie bankowym w Polsce
przebiegal proces przeksztalcenia rynku z monobankowego w wolnorynkowy.
Poczatki zmian zwigzane s3 m.in. z powstawaniem mBanku S.A. jako pierwszego
banku wirtualnego. Byt to moment, w ktorym rozpoczeta si¢ nowa era nowoczesne;j
bankowosci elektronicznej [Sytuacja finansowa bankow w 2004 2005: 6].

Procesy konsolidacji w polskim systemie bankowym rozpoczety si¢
w 1993 r. Przeprowadzane wsrdd komercyjnych bankéw krajowych toczyty
si¢ z udzialem bankéw zagranicznych. W przypadku bankow spotdzielczych
dochodzito do konsolidacji dwoch bankow spétdzielczych badz zaangazowania
bankéw komercyjnych, ktore byly podmiotem przejmujacym bank spotdzielczy.
Odnotowuje si¢ stale zmniejszajacg si¢ liczbe bankéw komercyjnych, ktore
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funkcjonujag w polskiej gospodarce. Wplyw na to w duzej mierze miata pro-
wadzona przez NBP polityka licencyjna oraz fuzje, przejecia i prywatyzacja.
W efekcie prowadzonej polityki od 1993 do 2004 r. liczba bankéw komercyjnych
zmnigjszyta si¢ z 87 do 57. Dopiero w roku 2005 pojawily si¢ dwa nowe banki
komercyjne, powigkszajac tym samym liczbe bankéw komercyjnych na rynku.
Najwigksza liczba fuzji dokonata si¢ w sektorze bankoéw spotdzielczych, ponie-
waz ich liczba zmniejszyta si¢ z 1653 w roku 1993 do 598 na koniec roku 2004.

W efekcie zmian liczba bankéw komercyjnych prowadzacych dziatalnos¢
gospodarczag w roku 2019 wyniosta 30. W przypadku bankéw spotdzielczych
bylo to 538 jednostek. Struktura sektora bankowego w Polsce w latach 2014-
2018 przedstawiona zostata w tabeli 1.

Tabela 1. Struktura sektora bankowego w Polsce w latach 2014-2018

Liczba bankow Liczba jednostek Zmiana [%]

i oddziatow instytucji 2015/ | 2016/ | 2017/ | 2018/

kredytowych 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Sektor bankowy 631 626 621 616 612 | -0,79 | -0,80 | -0,81 | —0,65
Banki komercyjne 38 38 36 35 32 0,00 | -5,26 | —2,78 | -8,57
Banki spétdzielcze 565 561 558 553 549 | -0,71 | -0,53 | -0,90 | 0,72
Oddzialy instytucji 28| 27| 27| 28| 31 ]-357| 000 3,70 | 10,71
kredytowych

Udzial w sektorze bankowym ogotem [%]
Banki komercyjne 6,02 6,07 | 580| 5,68| 523
Banki spotdzielcze 89,54 | 89,62 | 89,86 | 89,77 | 89,71

Oddzialy instytucji
kredytowych

440 | 431 435| 4,55| 5,07

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie Kotowicz 2015: 19; 2017: 18; 2019: 8.

Polski sektor bankowy charakteryzuje si¢ od kilku lat stale postepujacym
procesem koncentracji. Jest on rowniez jednym z najwiekszych w Europie
Wschodniej oraz Srodkowej pod wzgledem wielkosci aktywow oraz kapitatow
wlasnych [Lipski 2015: 157].

Podobnie jak na rynku bankowym w Polsce réwniez na rynku bankowym
w Unii Europejskiej dochodzi do procesow konsolidacji i przeje¢. Od 2008 r.
liczba bankoéw w Unii Europejskiej stale maleje, co jest skutkiem przeprowadza-
nych fuzji. W 2016 r. w UE bylo 6596 bankow, tj. o 23% mniej niz w 2008 .
Najwigcej w Niemczech (26% ogoétu w UE), a nastepnie w Polsce (10%), Austrii
1 we Wloszech (po 9%), co oznacza, ze ponad polowa wszystkich bankéw w Unii
dziatata w tych czterech krajach. Liczba bankow funkcjonujacych w Unii Euro-
pejskiej w latach 2007-2019 przedstawiona zostala na wykresie 1.



Fuzje bankdw jako forma transformacji rynku bankowego w Polsce... 99

Wykres 1. Liczba bankéw funkcjonujacych w Unii Europejskiej w latach 2007-2019
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Zrodto: https://www.ebf.eu/facts-and-figures/structure-of-the-banking-sector/ [dostep: 10.12.2020].

Tendencja spadkowa liczby instytucji kredytowych w UE-28, zapoczatko-
wana w 2009 r., spowodowata, ze ich liczba zmniejszyta si¢ do 5981 w 2019 r.
Spadek byt jednak najnizszy od poczatku analizowanego okresu, odnotowano
bowiem taczny spadek liczby bankéw o 2544 (=30%). Krajami, ktore do§wiad-
czyly tego najbardziej, w wartosciach bezwzglednych w 2019 r., byly Niem-
cy — drugi rok z rzedu dominowaty w tym zakresie (—51), Austria (—23), Polska
(-18) 1 Wtochy (-18). Rumunia (+41), Wielka Brytania (+10), Portugalia (+8),
Chorwacja (+2), Szwecja (+2), Holandia (+1) i Malta (+1) byly jedynymi
krajami, w ktorych wzrosta liczba instytucji kredytowych!. Celem konsolidacji
bankow na rynku europejskim jest poprawa ich konkurencyjnosci w stosunku
do najwigkszych bankéw, np. Bank of America. Dziataniom konsolidacyjnym
sprzyjaja rowniez wyniki notowan ponizej wartosci ksiegowej odnotowywane
przez trzy czwarte bankéw wchodzacych w sktad indeksu Stoxx Europe 600.
Wartos$ci te moga §wiadczy¢ o uzasadnieniu dalszej konsolidacji sektora banko-
wego w Europie. Bardzo wiele bankéw europejskich dzigki przeprowadzonym
fuzjom znacznie poszerzyto skalg swojej dziatalnosci. Przyktadem moze by¢
wloski bank UniCredit, ktory jesienia 2005 r. zakonczyt przejmowanie niemie-
ckiej grupy bankowej HVB (HypoVereinsbank), majac 93,93% jej akcji. Dzigki
swoim dziataniom UniCredit odnotowal prawie szesciokrotny wzrost wartosci
aktywow i znalazt si¢ w czotowce najwickszych bankow §wiata [Mikotajczyk
2010: 282].

! https://www.ebf.eu/facts-and-figures/structure-of-the-banking-sector/ [dostep: 10.12.2020].
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3. Znaczenie fuzji w procesie transformacji
systemu bankowego w Polsce

System bankowy w Polsce jest niewatpliwie przestrzenia, w ktorej zachodzi wiele
zmian. Ostatnie dwa lata przyniosty ze sobg liczne fuzje i przejecia. W tabeli 2
zestawiono najwazniejsze zmiany wlascicielskie bankow w latach 2000-2019.
Zostaly one uporzadkowane od najnowszych do najstarszych.

Tabela 2. Najwazniejsze zmiany wlascicieli bankow w latach 2000-2019

Data operacji

Podmioty, ktorych dotyczy

Marka, ktora pozostaje na rynku

IV kw. 2019 —
fuzja operacyjna

BGZ BNP Paribas przejmuje wydzie-
long czgs$¢ Raiffeisen Polbanku

BNP Paribas Bank Polska (po fuzji
operacyjnej)

Pazdziernik 2018
— fuzja prawna

Raiffeisen Bank Polska taczy si¢
z Raiffeisen Bank International AG

Raiffeisen Bank International AG
Oddziat w Polsce

Listopad 2018
— fuzja prawna
i operacyjna

Santander Bank Polska przejmuje
wydzielong cze$¢ Deutsche Banku

Santander Bank Polska i Deutsche
Bank Polska (portfel hipotek)

Pazdziernik
2017 — fuzja
operacyjna

Maj 2016 — fuzja
prawna

BGZ BNP Paribas przejmuje Sygma
Bank

BGZ BNP Paribas

Kwiecien 2015 —
fuzja operacyjna

Pazdziernik 2014
— fuzja prawna

PKO Bank Polski przejmuje Nordea
Bank Polska

PKO Bank Polski

Maj 2014

Rabobank Polska taczy si¢ z ban-
kiem BGZ

Bank BGZ

Pazdziernik 2014
— fuzja operacyjna

Styczen 2016 —
fuzja prawna

Bank Zachodni WBK przejmuje Kre-
dyt Bank

Bank Zachodni WBK

Maj 2008 — fuzja
operacyjna

Podzial Banku BPH. Wigksza czgs¢
zostaje wchlonigta przez Bank Pekao

Bank Pekao i Bank BPH Grupa GE
Capital

Marki bankow,
ktore zniknely
z rynku banko-
wego w wyniku
przeprowadzo-
nych fuzji

Nordea Bank Polska, AIG Bank, Dominet Bank, Fortis Bank, Meritum Bank,
Bank Smart czy Invest-Bank. W roku 2018 pozegnaliSmy Bank Zachodni
WBK, ktoéry zmienit si¢ w Santander Bank Polska. Z rynku znikneta tez
marka Raiffeisen Polbanku, ktéry zostat wchtoniety przez BGZ BNP Paribas.
Jego wydzielona czgé¢, w ktorej zostaty m.in. kredyty hipoteczne, potaczyta
si¢ z Raiffeisen Bank International AG.

Zré6dto: Boczon 2019.
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Tak istotna liczba transakcji wskazuje, ze fuzje na rynku bankowym w Pol-
sce nie sg niczym szczegbdlnym, a zjawisko to mozna obserwowac od lat. Warto
zwroci¢ uwagg, ze skala dzialan prowadzi do stalej koncentracji rynku bankowe-
go. Od roku 2000 z rynku bankowego w wyniku fuzji i przeje¢ znikneto wiele
znanych marek.

Duze, silne oraz majace istotnego akcjonariusza banki stopniowo konsoli-
dowaly rynek w calym analizowanym okresie, tym samym powigkszajac swoj
rozmiar i znaczenie na rynku bankowym. Efektem tych dzialan byta sytuacja,
w ktorej udziat pieciu najwigkszych bankéw w aktywach sektora ksztattowat
si¢ na poziomie 52,6%. Koncentracja rynku bankowego zauwazalna jest row-
niez pod innym aspektem: 85% udzialu w zysku sektora netto nalezy do pigciu
najwigckszych bankow na rynku.

Przeprowadzane fuzje majg rowniez inny istotny dla catego rynku bankowego
skutek wyrazajacy si¢ w zmianie struktury wlasnosciowej sektora. Zostaly one
przedstawione na wykresie 2.

Wykres 2. Udzial inwestoréw krajowych i zagranicznych w aktywach sektora bankowego
w Polsce w latach 2014-2018 [%]
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Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: Kotowicz 2015: 19; 2017: 18; 2019: 8.

W latach 2014-2016 to inwestorzy zagraniczni byli w wickszosci, jesli cho-
dzi o udzialy w aktywach bankoéw. Na koniec roku 2014 inwestorzy krajowi
odpowiadali za kontrole 10 bankéw komercyjnych oraz wszystkich bankow
spotdzielczych, inwestorzy zagraniczni za$ kontrolowali 28 bankéw komercyj-
nych oraz wszystkie oddziaty instytucji kredytowych. Dominujaca role w tym
zakresie odgrywali inwestorzy z Wtoch, Niemiec, Hiszpanii i Holandii. W roku
2017 doszto do istotnej zmiany struktury wlasnosciowej sektora i po raz pierwszy
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od 1999 r. udziatl inwestorow krajowych stal si¢ wyzszy niz udzial inwestorow
zagranicznych. Do zmiany struktury w tym aspekcie doszto w wyniku postepu;ja-
cej repolonizacji sektora bankowego w Polsce. Struktura zmienita si¢ gldéwnie na
skutek przejecia kontroli nad Bankiem Pekao SA przez kapitat polski (PZU SA
1 PFR SA), co w znacznym stopniu wptyneto na zmiang struktury i spowodowato,
ze od tego momentu sektor bankowy w Polsce mozna nazywac polskim. Zwolen-
nicy repolonizacji sektora bankowego jako gtowna zalete takiego uksztaltowania
struktury wlasnosciowej wskazujg odpornos$¢ krajowej gospodarki na dziatania
i wpltywy bankéw zachodnich. Wazne jest jednak zachowanie w tym zakresie
balansu i1 umiaru, by nie doprowadzi¢ do sytuacji, w ktdrej nastgpi nacjonalizacja
catego sektora bankowego [Pyka, Pyka 2017: 349-360].

Warto rowniez zauwazy¢, ze kierunek repolonizacji sektora bankowego nie
przyczynit si¢ w istotny sposob do wzmocnienia i zwigkszenia jego zasobow.
Pod tym wzgledem dystans do innych europejskich krajow jest znaczny (aktywa
polskich bankoéw stanowig zaledwie ok. 5% aktywow kredytodawcow z Francji
czy Niemiec).

4. Skutki finansowe i ekonomiczne fuzji bankéw
na przyktadzie BGZ oraz BNP Paribas

Aby mozna bylo zrozumie¢, dlaczego banki coraz cz¢sciej decyduja si¢ na fuzje,
warto przyjrze¢ si¢ efektom przykladowej fuzji dwoch podmiotow bankowych.

Do potaczenia BGZ S.A. oraz grupy BNP Paribas Polska S.A. doszto
30 kwietnia 2015 r. po dokonaniu wpisu w Krajowym Rejestrze Sagdowym. Od
tego momentu obydwie instytucje stworzyly jedng jednostke funkcjonujaca pod
nazwa BGZ BNP Paribas. Podstawe prawng do polaczenia bankéw stanowit
art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu spotek handlowych. Skutkiem przeprowadzonej fuz;ji
byto wstapienie BGZ S.A. we wszystkie prawa oraz obowigzki banku BNP Pari-
bas Polska, przy jednoczesnym rozwigzaniu BNP Paribas Polska bez koniecznosci
przeprowadzania postepowania likwidacyjnego®. Efekt fuzji to powstanie jednego
z najwickszych w kraju banku uniwersalnego, ktéorego gtownym celem byta
obstuga klientow za posrednictwem rozbudowanej sieci placowek, dystrybucji
oraz rozwinigtej bankowosci elektronicznej. Osiggnicto to poprzez wykorzystanie
1 skumulowanie mocnych stron obydwu bankow, ich wiedzy i doswiadczen, co
miato stanowi¢ mocny fundament do rozwijania banku, ktéry bgdzie miat m.in.
zrownowazony podziat dzialalnos$ci na korporacyjng i detaliczng. Po potaczeniu
bankow doszto do reorganizacji zakresu dzialalnosci oraz podzielenia jej na pigé

2 Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 roku Kodeks spotek handlowych, Dz.U. nr 94, poz. 1037.
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glownych segmentéw [Bank BGZ BNP Paribas Spotka Akcyjna Sprawozdanie
Zarzadu z dziatalnosci Banku w 2015 r., 43-56]:

— personal finanse, ktory specjalizuje si¢ w kredytach konsumenckich,

— detaliczny oraz mikroprzedsiebiorstw,

— bankowosci korporacyjno-inwestycyjnej,

— malych i $rednich przedsi¢biorstw,

— bankowosci korporacyjnej z dziatalnoscig leasingowsq 1 faktoringowa.

Konsekwencja polaczenia bankow byty zmiany zarowno dla samego banku,
jak 1 calego sektora bankowego. Mial to by¢ przelomowy moment dla klientow
oraz akcjonariuszy.

Doszlo do powstania banku, ktory byt wigkszy i tym samym nabierat
wiekszego znaczenia na rynku bankowym. Wysoka pozycja miata tym samym
pozwoli¢ na osiggniecie lepszych wynikow, zbudowanie stabilnej pozycji
oraz utatwi¢ funkcjonowanie posrdd silnej konkurencji w polskim sektorze
bankowym.

Proces fuzji badz przeje¢ w polskim systemie bankowym nie jest zjawiskiem
czestym. Kazda przeprowadzona transakcja ma swoje cechy charakterystyczne,
indywidualne przypisane dla danego procesu. Powodoéw do przeprowadzenia
procesu moze by¢ bardzo wiele. W polskim sektorze bankowym jako najczes-
ciej wymieniang przestanke wskazuje si¢ che¢ uzyskania synergii kosztowej
badz przychodowej [Kraciuk 2006: 285]. Mimo ze nie byty to jedyne powody
do przeprowadzenia fuzji, to wymieniano je jako te najbardziej istotne. Wazny
jest rowniez fakt, ze aby fuzja czy przejecie zostaty uznane za przeprowadzone
prawidlowo, konieczne jest osiggnigcie przez bank ponadprzecietnego zwrotu
dla akcjonariuszy.

Przed przejeciem obydwa banki byly relatywnie matymi podmiotami sektora
bankowego. W wyniku potaczenia doszto do powstania wickszego, sredniej wiel-
kosci banku o zoptymalizowanych parametrach i o masie krytycznej. Pozwolito
to na osigganie wynikow, a takze uzyskanie wyzszej pozycji na rynku oraz
umozliwito sprostaniu silnej konkurencji w polskim sektorze bankowym. Analiza
poréwnawcza zostata przeprowadzona na podstawie wybranych pozycji sprawo-
zdan finansowych bankow w latach 2012-2014 oraz 2015-2018: wyniku z tytutu
odsetek, z tytulu prowizji 1 kosztéw dziatania. Jej rezultat pokazuje wykres 3.

Po przeprowadzonej fuzji wynik odsetkowy banku wynidst 1 422 647,00 zt, co
oznacza wzrost az o 15,3% w stosunku do sumy wyniku odsetkowego obu ban-
kéw w roku 2014. Przyrost ten w glownej mierze spowodowany byt przychodami
odsetkowymi przy jednoczesnym ograniczeniu kosztéw odsetkowych. Jako jeden
z glownych czynnikow, ktdre mialy wptyw na zwiekszenie wyniku w tym okresie,
bank wymienia potaczenie BGZ S.A. i BNPP Polska. W kolejnych latach widoczny
jest znaczny wzrost wyniku odsetkowego az do wartosci 2 106 851,00 zt w roku
2018. Potaczenie bankow miato wplyw na odsetek od kredytow dzieki zwigkszeniu
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wolumenu kredytowego poprzez ich polaczenie. Fuzja wplyneta rowniez na obni-
zenie kosztow odsetkowych dzigki optymalizacji struktury i kosztu zrédet finanso-
wania. Jak tatwo zauwazy¢, wynik odsetkowy banku po przejeciu systematycznie
oraz w dosy¢ wysokim tempie corocznie odnotowywal coraz wigksze warto$ci.

Wykres 3. Wybrane pozycje sprawozdan BNP Paribas Polska oraz BGZ S.A. przed fuzja
(2012-2014) oraz BGZ BNP Paribas S.A. po fuzji (2015-2018) [z}]

e=@==BGZ — koszty dziatania ==@==BNP Paribas — koszty dziatania
BGZ — wynik z tytutu prowizji BNP Paribas — wynik z tytutu prowizji
«=@==BGZ — wynik odsetkowy ==@==BNP Paribas — wynik odsetkowy
5000 000
4500 000
4000 000
3500 000
3000 000
2 500 000
2000 000
1500 000 @ -
1000 000
500 000
0 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
BGZ - koszty dzialania 1054379 1001328 1068913 - - - -
BNP Pariba — koszty dziatania 607 242 569 398 586 159 1569 283 1674 356 1506 866 1859672
BGZ — wynik z tytulu prowizji 297 739 276 492 310 499 - - - -
BNP Paribas — wynik z tytutu prowizji 145 851 149 671 149 284 422702 493 220 485979 567 390
BGZ — wynik odsetkowy 1019 805 1015428 1118284 - - - -
BNP Paribas — wynik odsetkowy 544776 537 585 565377 1422 647 1826152 1926 744 2106 851

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: Skonsolidowany raport finansowy banku BNP Paribas za rok
2014, 2013; Skonsolidowany raport finansowy banku BGZ S.A. za rok 2014, 2013; Skonsolidowany raport
finansowy banku BGZ BNP Paribas S.A. za rok 2016, 2018.

Po przeprowadzonej fuzji wynik z tytutu prowizji w BGZ BNP Paribas S.A.
wzrést do poziomu 422 702,00 zI w roku 2015. Oznacza to wzrost o 183%
w stosunku do wyniku banku BNPP Polska oraz wzrost o 36% w stosunku do
wyniku BGZ osiagganych w roku 2014. Biorac jednak pod uwage sume wyniku
z tytulu prowizji obu bankow w roku 2014, w roku 2015 odnotowany zostat
spadek o 8,06%. Wzrost przychodow z tytutu optat i prowizji nastgpit gtéwnie
dzigki przejeciu bazy klientow banku BNPP Polska i zostal odnotowany w prawie
wszystkich kategoriach prowizyjnych (z wyjatkiem optat z tytutu kart ptatni-
czych). W kolejnych latach, z wyjatkiem roku 2017, bank odnotowywat syste-
matyczny wzrost wartosci wyniku z tytutu prowizji az do poziomu 567 390,00 zt
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w roku 2018. Analiza jasno pokazata, ze po przeprowadzonej fuzji warto$¢
wyniku z tytutu prowizji w banku wzrosta i z wyjatkiem roku 2017 zachowata
stalg tendencj¢ wzrostowq.

Przeprowadzona fuzja wpltyneta na wzrost wartosci kosztow w BGZ BNP Pari-
bas S.A. az 0 47% w stosunku do sumy wartosci kosztdow ponoszonych przez oba
banki w roku 2014. Tak duza zmiana warto$ci wynikata gtéwnie z koniecznosci
poniesienia kosztéw zwigzanych z integracj BGZ z BNPP Bankiem Polska. Ko-
lejne lata w przypadku analizowanego banku przyniosty wzrost wartosci kosztow
z wyjatkiem roku 2017. W roku 2018 ich warto$¢ wyniosta az 1 859 672,00 zl, co
wynikato gléwnie z potaczenia banku z podstawowa dziatalno$cia Raiffeisen Bank
Polska S.A. i poniesionymi kosztami integracji. Podobnie jak w przypadku wczes-
niej analizowanych wynikow przeprowadzona miedzy bankami fuzja miata réwniez
wplyw na wzrost kosztoéw prowadzonej dziatalnosci banku. Analizy zmian wartosci
finansowych w bankach przed przeprowadzong fuzjg oraz po niej wyraznie pokazaty,
ze bank BNP Paribas Polska przed pofaczeniem miat znacznie nizsza warto$¢ niz
bank BGZ S.A. Wyraznie zauwazalna jest rowniez tendencja wzrostowa wszystkich
analizowanych wartos$ci zaraz po przeprowadzeniu fuzji migdzy bankami. Oznacza
to, ze przeprowadzona fuzja spetnita swoje gldwne zadanie, dzieki czemu uzyskano
synergie przychodowa oraz wzrosto znaczenie banku na rynku bankowym w Polsce.

Wynik finansowy dla banku jest odzwierciedleniem skutecznos$ci jego funk-
cjonowania. Racjonalne prowadzenie dziatalnosci bankowej wymaga uzyskania
odpowiedniej relacji miedzy osigganymi przychodami a ponoszonymi kosztami.
Wynik finansowy stanowi podstawowy miernik efektywnos$ci dziatalno$ci ban-
kowej. Warto$¢ wyniku finansowego w analizowanych bankach przed przepro-
wadzong fuzjg oraz po niej przedstawiona zostata na wykresie 4.

Wykres 4. Wynik finansowy netto bankéw BNP Paribas Polska oraz BGZ S.A. przed fuzja
(2012-2014) oraz BGZ BNP Paribas S.A. po fuzji (2015-2018) [zt]
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300000 e g 2
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Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: Skonsolidowany raport finansowy banku BNP Paribas za rok
2014, 2013; Skonsolidowany raport finansowy banku BGZ S.A. za rok 2014, 2013; Skonsolidowany raport
finansowy banku BGZ BNP Paribas S.A. za rok 2016, 2018.
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Po fuzji w roku 2015 warto$¢ wyniku finansowego netto gwattowanie
spadta do poziomu 13 293,00 tys. zt. Nizszy poziom wypracowanego zysku
netto o 124 738 tys. zt spowodowany byl gltownie poniesionymi kosztami
integracji z BNPP Polska, dodatkowymi obcigzeniami wyniku w IV kwartale
2015 r. oraz zmianami wyceny aktywow finansowych dostepnych do sprzeda-
zy. Kolejne lata przyniosty dynamiczny rozwoéj i tym samym wzrost wyniku
finansowego netto w banku.

Wskazniki rentownos$ci banku nalezg do najwazniejszych grup wskaznikéw
finansowych, jakie wykorzystuje si¢ do oceny kondycji banku, a przy tym
w kazdej z nich znajduje si¢ wiele wskaznikdéw szczegdlowych, ktére pozostaja
we wzajemnych zalezno$ciach. Do najczesciej stosowanych nalezg wskazniki:
rentownosci kapitatow, rentownosci aktywow, marzy odsetkowej [Bien, Sokot
2000: 71]. Warto$¢ wskaznikow dla analizowanych bankow przed fuzja oraz po
niej przedstawia wykres 5.

Wykres 5. Wskazniki rentownosci w bankach BNP Paribas Polska oraz BGZ S.A. przed fuzja
(2012-2014) oraz banku BGZ BNP Paribas S.A. po fuzji (2015-2018) [%]

==@==BNP Paribas - ROE ==9==BGZ - ROE
BNP Paribas - ROA BGZ -ROA
@=@==BNP Paribas — marza odsetkowa w=@==BGZ — marza odsetkowa
0,07
0,06
0,05
0,04
0,03 P °
0,02
0,01
0 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
BNP Paribas — ROE 1,90 5,80 5,10 3,40 3,60 5,20 6,60
BGZ -ROE 4,50 4,70 3,50 - - - -
BNP — Paribas ROA 0,15 0,50 0,50 0,30 0,30 0,50 0,60
BGZ - ROA 0,40 0,40 0,40 - - - -
BNP Paribas — marza odsetkowa 2,90 2,80 2,80 2,60 2,70 2,70 2,70
BGZ — marza odsetkowa 2,90 2,70 2,70 - - - -

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: Skonsolidowany raport finansowy banku BNP Paribas za rok
2014, 2013; Skonsolidowany raport finansowy banku BGZ S.A. za rok 2014, 2013; Skonsolidowany raport
finansowy banku BGZ BNP Paribas S.A. za rok 2016, 2018.
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Przedstawione wartosci wskaznikow przed fuzjg oraz po niej $wiadczg o ko-
rzystnych nastepstwach przeprowadzonej integracji bankow. Zaréwno wskaznik
rentownosci kapitalow, jak i aktywdéw wskazuja, ze potaczenie miato dla ren-
townos$ci banku bardzo pozytywne skutki.

Do oceny bezpieczenstwa banku stuzg glownie wskazniki wyptacalnosci i ptyn-
nosci. Posrod wskaznikow plynno$ci wyrdzni¢ mozna: wskaznik NPL?3, wskaznik
plynnosci biezacej wedtug MFW oraz wskaznik ptynnosci strukturalnej. Ich warto$¢
dla analizowanego przypadku fuzji przedstawiona zostata na wykresie 6.

Wykres 6. Wskaznik plynnosci biezacej, strukturalnej oraz wskaznik NPL w BNP Paribas Polska
oraz BGZ S.A. przed fuzja (2012-2014) oraz banku BGZ BNP Paribas S.A. po fuzji (2015-2018) [%)]

==@==BNP Paribas — wskaznik ptynnosci biezacej wg MFW ==@==BGZ — wskaznik plynnosci biezacej wg MFW
BNP Paribas — wskaznik ptynnosci strukturalnej BNP BGZ — wskaznik ptynnoéci strukturalnej
e=@==Paribas — wskaznik NPL ==@==BGZ — wskaznik NPL
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11,46 7,09 13,33 5,62 3,83 5,45 3,92
6,55 5,85 6,04 - - - -
12,22 7,45 13,99 6,24 4,32 6,17 4,65

7,19 9,01 6,59 - . _ -

strukturalnej
BNP Paribas — wskaznik NPL 12,22 7,45 13,99 6,24 4,32 6,17 4,65
BGZ — wskaznik NPL 7,19 9,01 6,59 - - - -

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: Skonsolidowany raport finansowy banku BNP Paribas za rok
2014, 2013; Skonsolidowany raport finansowy banku BGZ S.A. za rok 2014, 2013; Skonsolidowany raport
finansowy banku BGZ BNP Paribas S.A. za rok 2016, 2018.

3 Skrot NPL uzywany jest w stosunku do zobowigzan, w stosunku do ktérych istnieje duze
podejrzenie niesptacenia. Wskaznik kredytow zagrozonych wskazuje, jaka cze$¢ portfela kredytowe-
go brutto jest zagrozona w sptacie. Wskaznik ptynnosci biezacej wedtug MFW okresla mozliwosci
finansowe banku na wypadek wycofania depozytow, niezaleznie od terminéw ich wymagalnosci.
Wskaznik ptynnosci strukturalnej podobnie jak wskaznik ptynnosci biezacej wedtug MFW okres-
la mozliwosci finansowe banku na wypadek wycofania depozytow, niezaleznie od terminow ich
wymagalnosci. Zostat on jednak uzupetiony o papiery wartosciowe.
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Przeprowadzona na podstawie tych trzech wskaznikdéw analiza poziomu bezpie-
czenstwa w bankach przed fuzjg oraz po niej wskazuje, ze po przeprowadzonym
w roku 2015 polgczeniu poziom bezpieczefistwa w BGZ BNP Paribas S.A. byt
nizszy niz w obu bankach przed zmiana.

Bezpieczenstwo banku mozna oceni¢ rowniez na podstawie wskaznikoéw
wyplacalno$ci, do ktérych mozna zaliczy¢ wskaznik TCR* oraz wspotczynnik
TIER 1. Ich warto$¢ dla analizowanych bankéw przed fuzja oraz po niej przed-
stawiono na wykresie 7.

Wykres 7. Wskaznik TCR oraz wspotczynnik TIER I w bankach BNP Paribas Polska oraz
BGZ S.A. przed fuzja (2012-2014) oraz banku BGZ BNP Paribas S.A. po fuzji (2015-2018) [%]

@=@==BNP Paribas - TCR ==@==BGZ - TCR BNP Paribas — TIER 1 BGZ - TIER I
0,16
012 :>4=-3-—N‘
0,12
0,10
0,08
0,06
0,04
0,02
0 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
BNP Paribas — TCR =~ 11,75 13,22 13,78 13,45 14,40 13,75 14,63
BGZ-TCR 13,80 12,36 12,89 - - - -
BNP Paribas— TIERI 9,50 9,70 10,40 11,76 11,06 10,81 12,38
BGZ - TIER I 11,55 8,84 9,51 - - - -

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: Skonsolidowany raport finansowy banku BNP Paribas za rok
2014, 2013; Skonsolidowany raport finansowy banku BGZ S.A. za rok 2014, 2013; Skonsolidowany raport
finansowy banku BGZ BNP Paribas S.A. za rok 2016, 2018.

Po przeprowadzonej fuzji wskaznik TCR w roku 2015 wynidst 13,45%, co
oznacza, ze byl nizszy o 0,33 p.p. w odniesieniu do banku BNP Paribas oraz
0,56 p.p. w odniesieniu do BGZ S.A. w roku 2014. W kolejnych okresach warto$é
wskaznika ulegata wahaniom i wynosita odpowiednio w roku 2016 — 14,4%,
2017 — 13,75%, 2018 — 14,63%.Wartosci wskaznika w latach 2016-2017 wskazuja
na poprawe sytuacji banku w tym okresie w zakresie wyptacalnosci. Wartosci
wspodtczynnika TIER I w latach 2015-2017 réwniez wskazuja na poprawe sytuacji
banku w okre$lonym czasie w zakresie wyptacalnosci.

4 Wskaznik TCR (faczny wspotczynnik kapitalowy) informuje o relacji funduszy wiasnych do
aktywow wazonych ryzykiem. Jest to podstawowy wskaznik wyptacalnosci banku. Wskaznikiem
stanowigcym jeden ze sktadnikow TCR jest wspotczynnik TIER I, ktory przedstawia udziat kapi-
tatu niezbgdnego do pokrycia strat w sytuacji, kiedy ptynno$¢ jednostki jest zachowana w sposob
dostateczny.
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5. Podsumowanie

Przeprowadzona analiza wynikow bankoéw oraz ich rentownosci, pltynnosci i wy-
ptacalnosci zarowno przed przeprowadzong fuzja, jak i po niej wyraznie poka-
zala, ze polaczenie bankéw mialo bardzo pozytywny wptyw na wartos¢ wyniku
finansowego banku i na wszystkie czynniki, ktore pozwalaja okresli¢ jego ren-
townos¢. Warto zauwazy¢, ze warto$¢ wskaznikow niezbednych do oceny sytuacji
finansowej banku w roku 2015, czyli na pierwszym etapie po dokonaniu fuzji,
wskazywata na pogorszenie jego sytuacji wzgledem okresu przed potaczeniem.
Glownym powodem, dla ktorego tak si¢ dziato, byty wysokie koszty przeprowa-
dzenia integracji miedzy bankami. Wraz z ich ograniczeniem poprawiala si¢ sytua-
cja finansowa banku. Posrod wielu konsekwencji wynikajacych z przeprowadzenia
fuzji miedzy bankami BNP Paribas Polska oraz BGZ S.A. wyrdzni¢ mozna skutki
ekonomiczne, zarowno negatywne, jak i pozytywne. Jedna z najbardziej istotnych
konsekwencji przeprowadzenia fuzji byto powstanie jednostki §redniej wielkosci,
ktora charakteryzowata si¢ zoptymalizowanymi parametrami. Wszystkie te dzia-
lania miaty w przysztosci skutkowaé powstaniem banku, ktory bedzie budowat
swojg stabilna pozycj¢ oraz stanie si¢ konkurencjg dla pozostalych, wiodacych
podmiotéw. Po przeprowadzeniu fuzji, juz w sierpniu 2015 r., bank zajat 6sme
miejsce w rankingu najlepszych bankéw w Polsce [Getka 2015].

Podobnie jak na rynku bankowym w Polsce réwniez na rynku bankowym
w Unii Europejskiej dochodzi do procesow konsolidacji i przeje¢. Od 2008 r.
liczba bankow w Unii Europejskiej maleje, co jest skutkiem przeprowadzanych
fuzji, ktorych glownym zadaniem jest wzrost skali dziatania. Duze, globalnie
dziatajace podmioty sg czgsto uksztattowane poprzez serie kilkudziesigciu trans-
akcji fuzji, realizowanych po kilka lub nawet kilkanascie w ciggu roku.

Stale zauwazalne korzysci z efektow oraz skali zwigkszonej efektywnosci
zdaja si¢ napedzaé konsolidacje polskiego sektora bankowego. Przewidywac
mozna, ze konsolidacja na polskim rynku bankowym bedzie postgpowac tak jak
w przypadku innych duzych rynkoéw europejskich. Jesli proces ten bedzie po-
stepowat w tak intensywnym tempie, moze dojs$¢ do sytuacji, w ktorej na rynku
bankowym w Polsce pozostanie od trzech od pigciu najwazniejszych graczy,
co moze doprowadzi¢ do zmian i wprowadzi¢ na rynek oligopolistyczny model
konkurencji matej liczby bankow o uniwersalnym charakterze. Aktualna sytuacja
gospodarcza, w tym na rynku bankowym, warunkowana jest przez skutki pan-
demii wywotanej przez wirusa SARS-CoV-2, ktdéra odbija si¢ na gospodarkach
na calym $wiecie. Pandemia spowodowata na rynku bankowym niska wyceng
kredytodawcow przez spadajace stopy procentowe, ograniczenie potencjatu cig-
cia kosztow czy spadek wskaznikdéw rentownosci w bankach. Konsolidacje na
rynku bankowym prawdopodobnie beda wynikiem ogromnej presji na wyniki.



110 KAROLINA SWIATEK

Literatura

Ambukita E., 2014, Fuzje i przejecia jako strategia rozwoju przedsigbiorstwa — aspekty teoretyczne,
Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego. Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia, nr 67.

Bank BGZ BNP Paribas Spétka Akcyjna Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Banku w 2015 r.

Bien W., Sokét H, 2000, Ocena sytuacji finansowej banku komercyjnego, Warszawa: Difin.

Boczon W., 2019, Tak znikaly banki. Ktory nastepny? Fuzje i przejecia w sektorze, https://www.
bankier.pl/ [dostep: 28.11.2020].

Buszko M., 2005, Fuzje i przejecia bankoéw komercyjnych w Polsce — wyniki badania ankietowego,
Bank i Kredyt, nr 8.

Getka G., 2015, Polskie banki w Polsce, http://getka.pl/polskie-banki-w-polsce/ [dostep: 20.12.2019].

Kotowicz A., 2015, Raport o sytuacji bankéow w 2014 r., Warszawa: Urzad Komisji Nadzoru Fi-
nansowego.

Kotowicz A., 2017, Raport o sytuacji bankéow w 2016 r., Warszawa: Urzad Komisji Nadzoru Fi-
nansowego.

Kotowicz A., 2019, Sytuacja sektora bankowego w 2018 roku, Warszawa: Urzad Komisji Nadzoru
Finansowego.

Kraciuk J., 2006, Procesy konsolidacji w polskim sektorze bankowym, Problemy Rolnictwa Swia-
towego, t. 15.

Lipski M., 2015, Koncentracja sektora bankowego w Polsce na progu nowej perspektywy finan-
sowej Unii Europejskiej, Zeszyty Naukowe PWSZ w Plocku. Nauki Ekonomiczne, t. XXII.

Miklaszewska E., 2015, Ryzyko reputacyjne w procesach fuzji i przeje¢ na globalnym rynku ban-
kowym, Zeszyty Naukowe Szkoly Gtownej Gospodarstwa Wiejskiego Ekonomika i Organizacja
Gospodarki ZywnosSciowej, nr 109.

Mikotajczyk K., 2010, Kontrowersje wokot efektywnosci bankowych fuzji i przejeé, Zeszyty
Uniwersytetu Marii Curie Sklodowskiej w Lublinie, vol. XLIV(2).

Pyka 1., Pyka J., 2017, Przestanki i dylematy repolonizacji bankow krajowych, Katowice: Uniwer-
sytet Ekonomiczny w Katowicach.

Sytuacja finansowa bankow w 2004, 2005, Sytuacja finansowa bankow w 2004 roku, Synteza,
NBP, GINB, Warszawa.

Ustawa z dnia 15 wrzeénia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (Dz.U. nr 94, poz. 1037).

Zgorzelisk K., 1998, Przestanki i uwarunkowania fuzji bankéw komercyjnych, Bank i Kredyt, nr 4.

Bank mergers as a form of the banking market transformation
in Poland and their impact on financial results

Abstract. The banking market in Poland is undergoing dynamic changes, which are particularly
evident as regards mergers and acquisitions. This has been reflected by changes in the ownership
structure, particularly the processes of consolidation and concentration. Mergers have become the
main way for the banking sector in Poland to achieve its strategic and financial goals. The aim of
this article is to describe how mergers between banks can affect their financial results and how newly
established banking units can benefit from the process. In addition, the author evaluates the direction
of changes occurring in the Polish banking market and makes predictions about the possible effects
of the current transformation process.

Keywords: banking market, mergers, acquisitions, transformation, consolidation
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Ocena optacalnosci samochodu elektrycznego
w poréwnaniu z samochodem benzynowym®

Streszczenie. W artykule omowiono problematyke dotyczaca optacalnosci zakupu i eksploatacji
samochodu elektrycznego w pordwnaniu z jego benzynowym odpowiednikiem. Opracowano
i przedstawiono praktyczny, pigcioetapowy model oceny optacalnosci, uwzgledniajacy warto$¢
pieniadza w czasie, oparty na rachunku kosztéw cyklu zycia produktu LCC rozpatrywanym z per-
spektywy konsumenta. Otrzymane wyniki wskazuja na brak optacalnosci samochodu elektrycznego
wzgledem jego benzynowego odpowiednika. Oszacowano przy tym maksymalna ceng, dla ktorej
zakup samochodu elektrycznego bylby optacalny.

Stowa kluczowe: rachunek kosztow cyklu zycia produktu, samochody elektryczne, elektromo-
bilnos¢, optacalnosé

1. Wprowadzenie

Postep technologiczny, wyznacznik dzisiejszych czasow, a takze wzrost §wiado-
mosci spoteczenstwa w kwestii zagrozen bedacych skutkiem zanieczyszczenia po-
wietrza rakotworczymi tlenkami azotu oraz pytami zawieszonymi PM2.5 i PM10,
w najwigkszym stopniu odpowiedzialnymi za zjawisko smogu i powstawanie
choréb uktadu oddechowego, jak rowniez zachodzace, nieodwracalne zmiany
klimatu, jakie od lat mozna zaobserwowa¢, zmusity rzady wielu panstw do po-
szukiwania rozwigzan, ktore pozwolg na poprawe jakosci powietrza, zwlaszcza
w wielkich miastach i zahamowanie degradacji naszej planety. Rozwdj silnikow
spalinowych zarowno pod katem efektywnosci, jak i ograniczania emisji spalin
osiggnal juz pewne granice technologiczne, co spowodowalo, ze zaczeto zwracad

* Artykut zostal przygotowany na podstawie pracy magisterskiej autora pt. ,,Optacalno$é
zakupu samochodu elektrycznego w poréwnaniu z samochodem benzynowym”, napisanej pod
kierunkiem dr. hab. Jarostawa Mielcarka, prof. WSB w Poznaniu.
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si¢ ku zapomnianym rozwigzaniom opartym na napedzie elektrycznym. Dodat-
kowym bodzcem jest fakt, ze ztoza ropy naftowej sa ograniczone i szacowane
zaleznie od utrzymywanego poziomu wydobycia na ok. 30-70 Iat.

Elektromobilno$¢ moze wydawacé si¢ zagadnieniem zupetlnie nowym, cho¢
W rzeczywistosci ma ona catkiem dhugg tradycje, si¢gajaca lat 30. XIX w. To wiasnie
wtedy zaczely powstawac pierwsze konstrukcje pojazdéw z napedem elektrycznym.
W tym miejscu nalezy dodaé, ze pod koniec XIX w. samochody elektryczne miaty
wyrazng przewage nad swoimi parowymi i benzynowymi konkurentami. Wynikata
ona z braku emisji gazéw spalinowych, a co za tym idzie mniejszej ilosci zapa-
chow, czystosci pracy, niskiego poziomu hatasu, a takze tatwosci obshugi, ktora nie
wymagata ani opalania weglem kotla, aby wytworzy¢ pare, ani tez energicznego
krecenia korbg w celu uruchomienia silnika spalinowego, wobec braku elektrycz-
nych rozrusznikdw, jak rowniez klopotliwego nieraz zmieniania przetozen w skrzyni
biegéw. Istniata jeszcze jedna niepodwazalna zaleta — duzo lepsze przyspieszenie
i predko$¢ maksymalna. Taka sytuacja nie utrzymata si¢ jednak zbyt dtugo.

Pierwszym poteznym ciosem dla elektromobilnosci byto wprowadzenie przez
Henry’ego Forda w 1908 r. do produkcji seryjnej niezwykle udanej koncepcji
popularnego samochodu napedzanego silnikiem spalinowym — forda model T
w niezwykle przystepnej cenie 850 dolarow, gdy na produkowany matoseryjnie
samochod elektryczny trzeba bylo wyda¢ przynajmniej 3000 dolaréw. Nastep-
nym negatywnym z punktu widzenia rozwoju elektromobilnosci aspektem byto
wynalezienie i opatentowanie w 1911 r. rozrusznika elektrycznego do silnikow
spalinowych, ktory zaczat by¢ montowany przez koncern General Motors juz
w nastepnym roku modelowym i do poczatku lat 20. XX w. stal si¢ standardowym
wyposazeniem wiekszosci produkowanych owcze$nie samochodéw amerykanskich,
znaczaco utatwiajac ich obshuge. Rownie niekorzystnym czynnikiem byto odkrycie
7t6z ropy naftowej w Teksasie wraz z poczatkiem XX w. oraz rozpoczecie ich
intensywnej eksploatacji, ktora przyczynita si¢ do zwiekszenia dostepnosci i spadku
cen produktow ropopochodnych, dajac przy tym zielone §wiatto do rozwoju samo-
choddw spalinowych, ktorych zasieg, dzieki rozwojowi sieci stacji paliw, stawal si¢
praktycznie nieograniczony. Ostatnim z elementow, ktory definitywnie zadecydowat
o klgsce samochodow elektrycznych, byl krach na amerykanskiej gietdzie z 1929 r.
i poczatek globalnej depresji, ktora pociagneta za soba bankructwo dziesigtek
znaczgcych firm z branzy w Stanach Zjednoczonych, a takze w Europie i Anglii,
czego konsekwencja byto praktycznie catkowite zniknigcie z rynku konstrukcji
z napedem elektrycznym na najblizsze kilkadziesiat lat.

Zasadniczag kwestiag wptywajaca na rozwdj elektromobilnos$ci, obok sieci
odpowiednio szybkich, ogélnodostepnych punktéw do tadowania, jest sama
optacalno$¢ stosowania napedu elektrycznego na tle dotychczas stosowanych
rozwigzan opartych na silnikach spalinowych. Majac to na uwadze, sformuto-
wano problem badawczy, ktory sprowadza si¢ do pytania: czy i w jakim stopniu
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zakup i eksploatacja samochodu elektrycznego sg optacalne w pordwnaniu z jego
benzynowym odpowiednikiem z punktu widzenia gospodarstwa domowego.
Celem samych badan jest okreslenie optacalnosci zakupu i eksploatacji samo-
chodu elektrycznego w pordwnaniu z samochodem benzynowym, rozpatrywanej
z perspektywy uzytkownika indywidualnego, jak rowniez sprawdzenie przyjetej
hipotezy badawczej o braku optacalnosci samochodow elektrycznych.
Przedstawiona w artykule pigcioetapowa procedura badawcza oparta jest
na rachunku kosztéw cyklu zycia produktu (Life Cycle Costing — LCC) roz-
patrywanym z perspektywy klienta. Uwzglednia ona warto$¢ pieniadza w cza-
sie, pozwala na analize kilku wariantow zakladanego rocznego przebiegu, jak
rowniez kilku scenariuszy stopy dyskontowej. W toku analizy podj¢ta zostanie
préba wyznaczenia rachunkowych (prostych) i dyskontowych okresow zwrotu,
dyskontowych kryteriow akceptacji przedsiewzig¢ inwestycyjnych oraz punktow
krytycznych, dla ktorych zakup samochodu elektrycznego staje si¢ optacalny dla
gospodarstwa domowego. Jako eksploatacje samochodu nalezy rozumie¢ zarow-
no uzytkowanie pojazdu nabytego przez konsumenta, jak i czynnosci zwigzane
Z jego utrzymaniem, zakladajace ponoszenie naktadow finansowych wynikajacych
m.in. z napraw i czynnos$ci serwisowych wymaganych do zachowania go w na-
lezytym stanie technicznym az do momentu ztomowania lub dalszej sprzedazy.
Zaprezentowany model powstat na bazie rzeczywistych danych eksploatacyjnych.
W rozwazaniach nie przyjeto kalkulacji zwigzanych z kosztami alternatywnymi.

2. Metody i narzedzia badawcze

Rachunek kosztow cyklu zycia produktu LCC, na ktérym bazowaé bgda badania,
jest jedng z nowoczesnych koncepcji zarzadzania i marketingu, powstalg w po-
lowie lat 60. XX w. [Bogusz, Polakowski 2012: 7]. Ma ona na celu wspieranie
procesu planowania i kontroli przy jednoczesnym uwzglednieniu kosztéw pono-
szonych przez przedsiebiorstwo w ramach poszczegdlnych obszaréw dziatalnos$ci.
Analiza LCC stanowi potaczenie aspektéw ekonomicznych i technicznych danego
projektu [Selech, Kurczewski 2012: 99] rozumianych jako ogo6t przychodow
1 kosztow wystepujacych na poszczegélnych etapach zycia produktu, w pro-
gnozowanym czasie jego trwania, pozwalajac na okreslenie skali optacalnosci
danego przedsiewzigcia.

Sam cykl zycia produktu moze by¢ rozpatrywany z perspektywy producenta,
klienta, jak réwniez produktu [Nita 2008: 247-257]. W przypadku samochodu
osobowego cykl zycia rozpatrywany z punktu widzenia klienta rozpoczyna si¢
z chwilg jego zakupu, a konczy si¢ z chwilg zaprzestania uzytkowania i jego
ztomowania lub sprzedazy. Mozna zatem wyrdzni¢ nastgpujace fazy:
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LCC = faza nabycia + faza eksploatacji + faza likwidacji (N

Przyszty uzytkownik moze zastosowaé analize¢ LCC jako podstawe decy-
zyjna przy zakupie produktu. Pomimo ze wyniki sg jedynie szacunkiem, to
dostarczajg one istotnych informacji przydatnych przy podejmowaniu decyzji
[Dziaduch 2010: 19-20]. Nabywca bedzie miat do czynienia z nastepujacymi
rodzajami kosztow:

— faza nabycia — koszt nabycia, czyli cena, jakg ptaci si¢ za samochdd,

— faza eksploatacji — suma kosztoéw eksploatacji, czgsto okreslanych jako
TCO (Total Cost of Ownership) — catkowity koszt posiadania'. W przypadku
samochodu osobowego skladaja si¢ na niego:

* koszty zwigzane z rejestracja i okresowymi badaniami technicznymi,

* koszty ubezpieczen komunikacyjnych (OC, AC, NNW, Assistance),

* koszty paliwa lub energii elektryczne;,

» koszty serwisowania, na ktore sktadajg si¢ koszty czynnosci serwisowych
przewidzianych przez producenta w okresie eksploatacji pojazdu (stano-
wigcych podstawe gwarancji), tj. kontrola stanu technicznego, wymiana
oleju i ptynéw eksploatacyjnych, filtrow, paskow itp., jak rowniez koszt
ogumienia (letniego oraz zimowego) i jego sezonowych zmian,

* koszty napraw, najtrudniejsze do oszacowania, zalezne od awaryjnosci da-
nego modelu, jak réwniez sposobu i intensywnosci uzytkowania pojazdu,

* koszty finansowania, na ktore sktadaja si¢ odsetki i prowizje od ewen-
tualnych kredytow,

— faza likwidacji — przychod (warto$¢ rezydualna — wartos¢ pojazdu w mo-
mencie sprzedazy) badz ewentualne koszty zwigzane z odsprzedaza lub wtasciwa
utylizacja pojazdu wycofanego z eksploatacji oraz utratg jego wartosci rynkowe;.

Na potrzeby analizy warto zastosowa¢ metod¢ NPV (Net Present Value)
— biezaca wartos¢ netto. Jest to metoda dynamiczna, pozwalajagca na oceng
oplacalnosci inwestycji, ktorej zaleta jest wyrazanie przyszitych przeplywow
finansowych w biezacych wartosciach. W obliczeniach uwzglednia si¢ koszt
nabycia, oszczednosci i zyski w okresie eksploatacji, stope dyskonta, jak row-
niez warto$¢ pienigdza w czasie poprzez dyskontowanie przyszlych strumieni
pienieznych do ich aktualnej wartosci [Bogusz 2017: 8-9]. NPV oblicza si¢
7 nastgpujacego wzoru:

N CF;

NPV =
o (1+ V)I

+ CF, 2)

gdzie:
CF, — przeptywy pienigzne netto. Wyplywajace (koszty) zapisuje si¢ ze znakiem
(-), wptywajace (zyski) ze znakiem (+),

! http://www.publicinsuranceagency.com/total-cost-of-ownership/ [dostep: 15.07.2021].
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CF, - przeptyw pieni@iny w chwili 0, stanowiacy koszt zakupu — naklad inwe-
stycyjny ze znakiem (-),

N — liczba okreséw (lat eksploatacji), w ktorych wystepuja przeptywy pieniezne,

r — stopa dyskontowa przyjeta do wyceny.

Interpretacja otrzymanego NPV:

— NPV < 0 — inwestycja nieoptacalna,

— NPV = 0 — inwestycja na granicy optacalnosci,

— NPV > 0 — inwestycja optacalna.

Stopa dyskontowa wyrazana w procentach odzwierciedla zmiang wartosci
pienigdza w czasie poprzez okreslenie, z jakiej czgsci przysztego kapitalu jeste-
sSmy w stanie zrezygnowaé, aby zamieni¢ go w $rodki biezace [Bogusz 2017:
6-7]. Metodg NPV cechuje dos¢ duzy subiektywizm i dowolno$¢ doboru stopy
dyskontowej, ktora jednak powinna by¢ stopg instrumentow wolnych od ryzyka
(np. depozytéw bankowych, obligacji skarbowych). W komunikacie z 19 stycznia
2008 r. opublikowanym w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej wskazano,
ze: ,,stope referencyjng nalezy stosowac takze jako stope dyskontowa do obli-
czania wartosci biezacych. W tym celu, co do zasady, stosowana begdzie stopa
bazowa powiekszona o stalg marze 100 punktoéw bazowych™?. Pozwala to przyjaé
na potrzeby analizy stope referencyjng NBP jako stope dyskontow3.

Kolejng wykorzystywang w analizie metoda silnie powigzang z NPV bedzie
IRR (Internal Rate of Return) — wewngtrzna stopa zwrotu. Wyrazana jest ona
w procentach i wskazuje takg warto$¢ stropy dyskontowej, dla ktorej NPV=0,
czyli sytuacje, w ktorej zdyskontowane przeplywy pienigzne beda rownowazy¢
naktady inwestycyjne [Bogusz 2017: 9-12]. Oblicza si¢ ja, korzystajac ze wzo-
ru (3), jednak warto postuzy¢ si¢ wbudowang formutg programu Excel:

IRR =7 + 2PN, = 1) 3
NPV, +| NPV, |

gdzie:

r, — stopa dyskontowa, dla ktorej NPV jest dodatnie oraz bliskie zeru,

r, — stopa dyskontowa, dla ktorej NPV jest ujemne oraz bliskie zeru,

NPV, — dodatnie, bliskie zeru NPV dla r|,

NPV, — ujemne, bliskie zeru NPV dla r,.

Dla NPV oraz IRR wystepuja nastepujace zaleznoS$ci:
— jezeli r > IRR, to NPV <0,
— jezeli r = IRR, to NPV =0,
— jezeli r < IRR, to NPV > 0.

2 Komunikat Komisji w sprawie zmiany metody ustalania stop referencyjnych i dyskontowych
(2008/C 14/02), Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej z 19.01.2008 r.
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Innymi wskaznikami wykorzystywanymi w analizie beda APB (Accounting
Payback Period) — ksiggowy (prosty) okres zwrotu (4) oraz DPB (Discounted
Payback Period) — zdyskontowany okres zwrotu (5) pozwalajgce ocenic, ile czasu
potrzeba, aby zyski/oszczednosci zwrdcity réznice w naktadach poczatkowych.

APB = a,é[lata] “4)
C

gdzie:

a — liczba pelnych lat od zakupu z ujemng réznica strumieni pieni¢znych,

b — czg$¢ strumienia pienigznego z roku nastgpnego brakujaca do pokrycia na-
ktadéw inwestycyjnych,

¢ — calkowity przeplyw pieniezny z roku nastepujacego po roku a.

DPB = a,é[lata] (5)
c
gdzie:
a — liczba pelnych lat od zakupu z ujemnym zdyskontowanym strumieniem
pieni¢znym,

b — cze$¢ wartosci biezgcej strumienia pieni¢znego brakujacej do pokrycia na-
ktadéw inwestycyjnych,
¢ — zdyskontowany przeptyw pieniezny z roku nastgpujgcego po roku a.

3. Badanie optacalnosci zakupu samochodu elektrycznego

Kluczowy z punktu widzenia wiarygodnosci badan jest wtasciwy dobor samo-
chodéw do analizy poréwnawczej. Istotne, aby byly to pojazdy tego samego seg-
mentu, porownywalne zaréwno pod katem cech uzytkowych, jak i wyposazenia,
ktore ma znaczgce odzwierciedlenie w cenie danego modelu. Z tego wzgledu
na potrzeby prezentacji metody badawczej wybrano dwa samochody segmen-
tu C zbudowane na bazie tej samej plyty podtogowej, dysponujace podobnymi
wlasciwosciami uzytkowymi, tj. Chevrolet Volt I generacji (2014) — elektryczny
o0 rozszerzonym zasiegu E-REV? oraz Opel Astra J (2014) — benzynowy turbo-

3 E-REV to zasadniczo samochdd hybrydowy, zaliczany jednak do samochodéw elektrycz-
nych, poniewaz gléwnym zrodlem napedu jest tu naped elektryczny, pozwalajacy na pokonanie
(w standardowych warunkach) dystansu przynajmniej 60 km z wykorzystaniem wylacznie energii
elektrycznej pochodzacej z tadowania z sieci, co w wigkszosci przypadkow pokrywa si¢ z dzien-
nym przebiegiem zwigzanym z dojazdami do szkoly czy pracy, pozwalajac przy tym speniac
wymogi przewidziane dla samochodow bezemisyjnych (ZEV). Dopiero w chwili calkowitego
roztadowania akumulatoréw trakcyjnych, uruchamiany jest silnik spalinowy, ktérego zadaniem
jest produkowanie energii elektrycznej pokrywajacej biezace zapotrzebowanie, jak ma to miejsce
w szeregowych hybrydach.
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dotadowany o pojemnosci 1.4 litra. Zatozono o$mioletni cykl uzytkowania obu
pojazdow pokrywajacy si¢ z okresem gwarancji, ktorg objete sa elementy uktadu
napedowego Voltec zastosowanego w Chevrolecie Volcie oraz roczne przebiegi na
poziomie 15 000 km, co odpowiada $rednim dziennym przebiegom na poziomie
40-42 km. Wobec duzej zmiennosci stopy referencyjnej NBP w ostatnim czasie,
bedacej nastgpstwem m.in. panujacej pandemii koronawirusa, przyjeto cztery
scenariusze stopy dyskontowej (2,50%, 1,27%, 0,10% oraz 0,00%) pokrywajace
si¢ z wysokoscia maksymalna, $rednig oraz minimalng stopy referencyjnej NBP
w latach 2014-2020 oraz 0 (dla warto$ci nominalnych).

Na podstawie oficjalnych cennikow General Motors Polska na rok 2014
oszacowano cen¢ wyjsciowa porownywalnych wersji wyposazeniowych obydwu
aut, ktéra dla modelu Chevrolet Volt wynosita 182 050,00 zt, a dla Opla Astry
100 350,00 zi. Koszt rejestracji i przegladow okresowych pojazdow ustalono na
podstawie obowigzujacych w tym zakresie stawek urzedowych. Na podstawie
danych uzyskanych w trakcie wykonanych rzeczywistych testéw drogowych
oraz pomiardéw catkowitej energii elektrycznej zuzytej do tadowania samocho-
du elektrycznego, opierajac si¢ na $redniej cenie energii elektrycznej w taryfie
nocnej dla gospodarstw domowych — G12 (najczesciej wykorzystywanej do
tego celu), a takze §redniej cenie benzyny Eurosuper 95 w 2019 r., oszacowano
roczny koszt paliwa oraz energii elektrycznej dla badanych pojazdéw. Korzy-
stajagc z harmonogramow serwisowych, cennikoOw oraz osobistych doswiadczen
eksploatacyjnych, oszacowano przyblizony koszt serwisowania oraz niekto-
rych napraw elementéw zawieszenia i uktadu hamulcowego dla zaktadanych
rocznych przebiegow. W kalkulacji uwzgledniono rowniez sezonowe zmiany
ogumienia, co obok kosztoéw samej wymiany wigzalo si¢ roéwniez z zakupem
dodatkowych trzech kompletow opon (dwodch zimowych, jednego letniego)
w catym os$mioletnim okresie eksploatacji. Koszt ubezpieczen skalkulowano
zgodnie z wyceng pakietow ubezpieczenia u najwigkszego polskiego ubez-
pieczyciela — PZU S.A. Z chwilg zakonczenia eksploatacji zatozono sprzedaz
obydwu pojazdéw, z ktoérej przychod stanowic bedzie warto$¢ rezydualng, ktora
oszacowano na podstawie podobnych ofert sprzedazy*, o$mioletnich modeli
z rocznika 2012 o przebiegu zblizonym do zaktadanego w chwili zakonczenia
eksploatacji, tj. 120 000 km.

W pierwszym etapie, oddzielnie dla kazdego z badanych samochoddw,
z uwzglednieniem prognozowanego rocznego przebiegu i zakladanego cyklu zy-
cia, opierajac si¢ na uzyskanych wczesniej danych wyjsciowych, stworzona zostala
struktura przychodow oraz kosztow z podzialem na trzy fazy: nabycia, eksploatacji
oraz likwidacji. Obliczenia catkowitych strumieni pieni¢znych netto wystepujacych
w kolejnych latach cyklu zycia obu pojazdow przedstawiajg tabele 1 1 2.

4 Ogloszenia z serwiséw Otomoto.pl oraz Mobile.de [dostep: 15.07.2021].
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120 WITOLD SZYMANIAK

Tabele 1 i 2 zawierajg przeptywy pieni¢zne wystepujace w poszczegdlnych
fazach cyklu zycia Chevroleta Volta (tab. 1) oraz Opla Astry (tab. 2). W fazie
nabycia wystepuja wylacznie koszty zwigzane z zakupem pojazdu, bazujace na
oficjalnych cennikach General Motors Polska. W fazie eksploatacji wyszczego6l-
niono koszty: zwigzane z rejestracja pojazdu (stawki ustawowe), obowigzkowych
badan technicznych (stawki ustawowe), ubezpieczen (pakiety dealerskie), prze-
gladow serwisowych wymaganych do utrzymania nalezytego stanu technicznego
i gwarancji (skalkulowane na podstawie harmonogramow i cennikow serwiso-
wych), ogumienia (letniego oraz zimowego) i1 jego sezonowej zmiany, napraw
uktadu hamulcowego i zawieszenia (wymiana klockéw, tarcz, amortyzatoréw),
paliwa, energii elektrycznej (w przypadku samochodu elektrycznego). W fazie
likwidacji zatozono sprzedaz pojazdu, stad koszt likwidacji to przeptyw pieniezny
z przeciwnym znakiem, stanowigcy przychod®.

W drugim etapie badawczym obliczone zostaty rdéznice w wartosci catkowi-
tych strumieni pieni¢znych netto, wystepujacych w poszczegolnych latach cyklu
zycia migdzy obydwoma samochodami (wykres 1 oraz tab. 3).

Wykres 1. Réznice w warto$ciach catkowitych strumieni pieni¢znych netto dla o$mioletniego
okresu eksploatacji oraz rocznego przebiegu 15 000 km

40 000

20 000
0 - —eem e eem OB s :

—20 000 -

—40 000 -

—60 000 -

—80 000 -

—100 000
0 1 2 3 4 5 6 7 8

rok eksploatacji

Zrodto: opracowanie wiasne.

5 Ze wzgledu na ograniczong objetos$¢ artykutu nie zamieszezono szezegotowego zestawienia
kosztow. Tabele z danymi zrodtowymi, obliczenia oraz objasnienia dotyczace kosztow dla 3 scena-
riuszy rocznego przebiegu — 15 000, 20 000 i 25 000 km, wraz z wynikami pomiaréw rzeczywistej
energii elektrycznej pobranej z sieci w trakcie fadowania samochodu elektrycznego, jak rowniez
$redniego spalania samochodu benzynowego w cyklu mieszanym, zawarto w niepublikowanej
pracy magisterskiej autora pt. ,,Oplacalno$¢ zakupu samochodu elektrycznego w poréwnaniu
z samochodem benzynowym”.
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122 WITOLD SZYMANIAK

Tabela 3 zawiera poréwnanie przeplywow pienieznych wystepujacych
w poszczeg6lnych latach cyklu zycia obu pojazddéw. Dodatnie warto$ci rdznic
strumieni (CF) stanowi oszczednosci (zyski) eksploatacyjne przemawiajace na
korzy$¢ samochodu elektrycznego. Nalezy zauwazy¢, ze przy zaktadanym rocz-
nym przebiegu 15 000 km, w siddmym roku eksploatacji samochodu Chevrolet
Volt nastgpuje wynikajaca z interwaldw eksploatacyjnych kumulacja kosztownych
wydatkow, zwigzanych m.in. z remontem uktadu hamulcowego oraz zawieszenia,
ktore dla Opla Astry rozktadaja si¢ bardziej rownomiernie. Przektada si¢ to na
ujemng wartos$¢ réznicy strumienia pieni¢znego netto w tym roku.

W trzecim etapie obliczono zdyskontowane roznice strumieni pieni¢znych
(DCF), przedstawione w tabeli 4. Przyjeto trzy warianty stopy dyskontowej,
pokrywajace si¢ z maksymalna, $rednig oraz minimalna wysokoscia stopy refe-
rencyjnej NBP® w okresie od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2020 ., tj. 2,50%,
1,27% oraz 0,10%. Nastepnie podjeta zostata proba wyznaczenia ksiggowego
(prostego) okresu zwrotu (Accounting Payback) — APB oraz zdyskontowanych
okresow zwrotu (Discounted Payback) — DPB (tab. 5).

W czwartym etapie obliczone zostaty NPV oraz wewngetrzna stopa zwrotu
(IRR) dla rozpatrywanych wariantéw dyskontowych:

NPV, = 3124892 zt (r, = 2,50%)
NPV, = =27 826,71 zt (r,= 1,27%)
NPV, = 2428425 72t (r;= 0,10%)
IRR = -5,89%.

W tym momencie szczegdlnie istotne jest okreslenie, czy dla ktoregokolwiek
z zaktadanych wariantow spetnione zostang co najmniej minimalne wielkos$ci
dyskontowych kryteridéw akceptacji przedsiewzie¢ gospodarczych (w badanym
przypadku zakupu samochodu osobowego przez konsumenta indywidualnego).
Kryteriami tymi sg NPV = 0 oraz IRR = r, gdzie r jest stopa dyskontowg. In-
nymi stowy zakup samochodu elektrycznego bedzie optacalny w sytuacji, gdy
NPV bedzie nie mniejsze niz zero, a IRR nie mniejsze niz stopy dyskontowe
przyjmowane w poszczegolnych wariantach.

W ostatnim etapie podj¢to probe oszacowania maksymalnej réznicy w cenie
zakupu przy uzyciu wbudowanej funkcji programu MS Excel: szukaj wyniku
(ang. Goal seek) dla wszystkich scenariuszy stopy dyskontowej (2,50%, 1,27%,
0,10% oraz 0,00%), ktora dzigki oszczednosciom eksploatacyjnym w zaktadanym
cyklu zycia spowoduje zrownanie wyzszych naktadow inwestycyjnych (NPV=0).
Na jej podstawie wyznaczono maksymalng cen¢ zakupu samochodu elektryczne-
g0, stanowigcg prog rentownosci zakupu, rozumiany jako suma ceny samochodu
benzynowego i maksymalnej réznicy w cenie obu pojazddéw (zob. tab. 6).

°  https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/dzienne/stopy archiwum.htm [dostep: 15.07.2021].
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Tabela 6. Maksymalna cena oraz maksymalna réznica w cenie zakupu samochodu elektryczne-
go dla okresu 8 lat oraz rocznego przebiegu 15 000 km [w zi]

Rzeczywista | Maksymalna Cena Cena . Marza SFopa marzy
P o . niezbe¢dnego | niezbgdnego
Stopa réznica réznica rzeczywista | maksymalna
. . spadku ceny | spadku ceny
dyskontowa w cenie W cenie samochodu samochodu
. . samochodu samochodu
samochodow | samochodéw | elektrycznego | elektrycznego
elektrycznego | elektrycznego
2,50% 81 700,00 50 451,08 182 050,00 150 801,08 —31 248,92 -17,17%
1,27% 81 700,00 53 873,29 182 050,00 154 223,29 —27 826,71 —-15,29%
0,10% 81 700,00 57 415,75 182 050,00 157 765,75 —24 284,25 —-13,34%
0,00% 81 700,00 57 734,27 182 050,00 158 084,27 —23 965,73 —-13,16%

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie obliczen.

W przypadku, gdy dla ktoregokolwick z wariantow spelnione zostang
przyjete kryteria dyskontowe akceptacji przedsigwzigcia gospodarczego,
okreslony zostanie punkt krytyczny za pomoca marzy maksymalnego wzrostu
ceny samochodu elektrycznego, jak rowniez stopa marzy tego wzrostu, dla
ktorej NPV spada do zera, a IRR zrownuje si¢ ze stopa dyskontowa. Bedzie
to marza bezpieczenstwa (Safety Margin) — SM 1 powigzana z nig stopa marzy
bezpieczenstwa (Safety Margin Rate) — SMR dla optacalnosci zakupu samo-
chodu elektrycznego. Obydwie te wielkosci beda miarg przewagi samochodu
elektrycznego nad benzynowym.

W przeciwnym przypadku trzeba bedzie okresli¢ minimalny wymagany spa-
dek ceny samochodu elektrycznego i stope tego spadku, dla ktérego NPV ros$nie
do zera i IRR zréwnuje si¢ ze stopa dyskontowa. Bedzie to marza minimalnego,
wymaganego spadku ceny samochodu elektrycznego (Minimum Required Price
Decrease Margin) — MRPDM i powigzana z nig stopa marzy minimalnego,
wymaganego spadku ceny samochodu elektrycznego (Minimum Required Price
Decrease Margin Rate) — MRPDMR. Obie te wielkosci beda miarg niedojrza-
osci technologicznej samochodu elektrycznego i rownocze$nie miarg przewagi
samochodu benzynowego [Mielcarek 2006: 140-143].

Tabela 4 przedstawia zdyskontowane réznice strumieni pienieznych (DCF) dla
przyjetych wariantow stopy dyskontowej (2,50%, 1,27%, 0,10%) pokrywajacych
si¢ z wysokoscig maksymalng, $rednig oraz minimalng stopy referencyjnej NBP
w latach 2014-2020 oraz 0,00% (dla warto$ci nominalnych). Suma zdyskonto-
wanych strumieni pieni¢znych z poszczegdlnych lat cyklu zycia stanowi NPV,
ktore dla rozpatrywanych stop dyskontowych NPV kazdorazowo jest ujemne.
Stwierdzono ponadto, ze nie istnieje nie mniejsza od zera stopa dyskontowa,
dla ktorej w okresie o$mioletnim nastepuje zwrot dodatkowego wydatku na
zakup samochodu elektrycznego o rozszerzonym zasiggu. Dopiero dla ujemnej
wewngtrznej stopy zwrotu (/RR), wynoszacej —5,89%, nastgpuje zrownanie nad-
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wyzki ceny za samochod elektryczny z rdéznicg w kosztach fazy eksploatacyjnej
i cenie sprzedazy samochodow uzywanych po 8 latach.

Tabela 5 przedstawia probg wyznaczenia dyskontowych okreséw zwrotu
(DPB) oraz ksiggowego okresu zwrotu (4PB). W badanym przypadku w zad-
nym roku sposrod osmiu lat okresu eksploatacyjnego skumulowana warto$¢
zdyskontowanych strumieni pieni¢znych (DPB) nie osiaga wielkosci 0, ktora
wskazywataby rok, w ktorym nastapitby zwrot dodatkowego wydatku na zakup
samochodu elektrycznego (zdyskontowany okres zwrotu). W takiej sytuacji na
koniec okresu 6smego wartos¢ niezwroconych nakladéw réwna jest NPV. Nalezy
rowniez zauwazy¢, ze nawet dla stopy dyskontowej rownej 0,00% APB po o$miu
latach takze nie osiaga wielkosci 0, co jest warunkiem wyznaczenia ksiegowego
(prostego) okresu zwrotu.

Tabela 6 przedstawia maksymalng cen¢ samochodu elektrycznego, mak-
symalng roznice w cenie migdzy samochodem elektrycznym a benzynowym,
marzg¢ niezbednego spadku ceny, jak i jej stopg, stanowigce punkty krytyczne, dla
ktorych zakup samochodu elektrycznego staje si¢ optacalny z punktu widzenia
gospodarstwa domowego. Maksymalna cena zakupu samochodu elektrycznego
(cena w progu oplacalnosci) dla rozpatrywanego przypadku, zaleznie od przy-
jetej stopy dyskontowej zawiera si¢ w zakresie od 150 801,08 zt do 158 048,27
zh, natomiast stopa marzy niezbednego spadku ceny samochodu elektrycznego
zawiera si¢ w zakresie od —17,17% do —13,16%, wskazujac, o ile procent powin-
na w tym przypadku spas¢ cena samochodu elektrycznego, aby osiagnac prog
optacalnosci zakupu, dla ktorego oszczednosci eksploatacyjne zwracaja wyzsze
naktady w cenie nabycia.

4. Podsumowanie

Celem pracy bylo okreslenie optacalnosci zakupu i eksploatacji samochodu
elektrycznego w poréwnaniu z samochodem benzynowym. Postawiony problem
badawczy sprowadzat si¢ do pytania: Czy i w jakim stopniu zakup i eksploata-
cja samochodu elektrycznego sga oplacalne w poréwnaniu z jego benzynowym
odpowiednikiem.

Z przeprowadzonych badan wynika, ze dla zaktadanego scenariusza rocznego
przebiegu, tj. 15 000 km oraz przyjetych wartosci stopy dyskontowej (2,50%,
1,27%, 0,10%, 0,00%), zakup samochodu elektrycznego o rozszerzonym zasiegu
byt nieoptacalny ekonomicznie wzgledem samochodu benzynowego. Postawiony
problem zostat zatem rozwiazany i osiagni¢to zatozony cel badawczy. Nie zo-
staly spetnione podstawowe kryteria dyskontowe optacalnosci przedsigwzigcia,
dla ktorych NPV osiaga wartos¢ zero, a IRR zréwnuje si¢ ze stopa dyskontowa.
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Ponadto w zadnym roku, spos$réd o$miu lat okresu eksploatacyjnego, sku-
mulowana warto$¢ strumieni pieni¢znych (4PB) oraz skumulowana warto$¢
zdyskontowanych strumieni pienieznych (DPB) nie osigga warto$ci zero, ktora
wskazywataby rok, w ktorym nastgpit zwrot wyzszych naktadoéw inwestycyj-
nych. Oszacowana maksymalna cena samochodu elektrycznego, stanowigca
punkt krytyczny oplacalno$ci zakupu dla wszystkich rozpatrzonych scenariuszy
stopy dyskontowej, byta nizsza od rzeczywistej, katalogowej ceny samochodu
elektrycznego. Z tego wzgledu stopa marzy niezbednego spadku ceny réwniez
byta ujemna. Hipoteza o nieoptacalnosci samochodéw elektrycznych zostata
w tym przypadku potwierdzona.

Fakt ten moze $wiadczy¢ zarowno o niskiej dojrzatosci wdrozeniowej tech-
nologii, jak i by¢ efektem zastosowania w Chevrolecie Volcie obok napedu
elektrycznego silnika spalinowego wykorzystywanego do produkcji energii elek-
trycznej, co wprawdzie zwigksza uniwersalnos¢ pojazdu, ale rowniez drastycznie
podnosi koszty jego produkcji i w efekcie jego cene jednostkowa. Cena zakupu
Chevroleta Volta byta o ponad 80% wyzsza niz Opla Astry na co wptyw, oprocz
zastosowania drogich, zaawansowanych technologicznie podzespotéw, maja
optaty importowe zwigzane z transportem ze Stanow Zjednoczonych, w tym
rowniez 10% stawka celna, ktérg oblozone sg samochody wyprodukowane w USA
1 importowane na terytorium Unii Europejskie;j.

Opracowana metoda badawcza zaprezentowana w artykule umozliwia ana-
lizowanie optacalno$ci dowolnie wybranej pary samochodéw na podstawie
zgromadzonych wcze$niej danych wyjsciowych. Kazdorazowo wyniki sg jedynie
szacunkiem, dostarczaja jednak pewnych istotnych z punktu widzenia nabywcy
informacji, przydatnych w procesie podejmowania decyzji o zakupie samochodu
elektrycznego.
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An assessment of the profitability of an electric car
compared to a petrol-powered car

Abstract. The article deals with the problem of the profitability of purchasing and operating an
electric car in comparison with a petrol-powered counterpart. The author proposes a practical, 5-step
profitability assessment model, which accounts for the value of money over time and is based on
life cycle costing from the consumer’s perspective. The results indicate that an electric car is not
profitable compared to a petrol counterpart. An estimate is also provided of the maximum price
at which an electric car would be profitable.

Keywords: life cycle costing, electric vehicles, electromobility, profitability
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Mnoznik handlu zagranicznego w Kolumbii
z tytutu bilateralnej wymiany handlowej

z Peru, Ekwadorem, Boliwia -

krajami Andyjskiego Wspélnego Rynku

Streszczenie. W artykule poruszono problematyke efektu mnoznikowego w gospodarce otwartej na
przyktadzie handlu zagranicznego Kolumbii z cztonkami ugrupowania integracyjnego CAN. Glownym
celem pracy jest proba okreslenia reakcji mnoznikowej w Kolumbii z tytulu bilateralnej wymiany
handlowej z Peru, Ekwadorem, Boliwig — krajami CAN. Na potrzeby realizacji zamierzonego celu
opracowania zastosowano analiz¢ porownawcza obrotow handlowych (eksportu, importu) oraz wskaz-
nikow handlu zagranicznego: stopa eksportu, stopa importu, krancowa stopa eksportu, krancowa stopa
importu, dochodowa elastycznos¢ eksportu, dochodowa elastyczno§¢ importu, mnoznik eksportu.
W latach 2000-2019 oszacowany efekt mnoznikowy Kolumbii z tytulu wymiany handlowej z krajami
CAN charakteryzowat si¢ zréznicowaniem. Dodatnie skumulowane przyrosty PKB Kolumbii uzyskano
w wyniku wymiany wzajemnej z Ekwadorem (9,220 mld USD) i Boliwia (0,512 mld USD).

Stowa kluczowe: handel zagraniczny, mnoznik handlu zagranicznego, Andyjski Wspolny Rynek —
CAN, Kolumbia

1. Wprowadzenie

W 2020 r. mingto pigc¢dziesiat jeden lat od utworzenia Andyjskiego Wspolnego
Rynku (Comunidad Andina — CAN) funkcjonujacego wowczas pod nazwa Pakt
Andyjski (Pacto Andino). Zasadniczym celem powstania tego ugrupowania
w subregionie andyjskim stata si¢ wielowymiarowa integracja m.in. w zakresie
ekonomicznym. Ugrupowanie CAN wspotpracujac przez lata, wprowadzilo liczne
rozwigzania stuzace rozwojowi handlu w przestrzeni wewnetrznej i zewngtrzne;.
W 1987 1. promocja eksportu w ramach tego ugrupowania (kraje cztonkowskie)
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weszla w decydujaca fazg. Zgodnie z Decyzjg 232 [CAN 1987] zainicjowano
Andyjski Plan Promocji Eksportu (Plan Andino de Promocion de Exporta-
ciones — PAPE) ukierunkowany m.in. na: wspieranie dziatan promujacych
eksport, wspolprace w zakresie dywersyfikacji andyjskiej oferty eksportowej
1 polegajacy na dostosowaniu istniejacej produkcji do wymagan rynku mie-
dzynarodowego.

Czlonkowie Wspdlnoty czerpig okreslone korzysci w wyniku poglebiajacej
sie wspotpracy w zakresie handlu zagranicznego. Skutki liberalizacji handlu
pozostaja szeroko opisane w teorii integracji. Jacob Viner stusznie zauwazyl, ze
unia celna prowadzi do kreacji handlu (trade creation), ktéra jest rozumiana jako
powstanie nowych strumieni obrotéw miedzy krajami cztonkowskimi na skutek
wprowadzenia wolnego handlu wewnatrz ugrupowania. Ponadto do przesunigcia
handlu (trade diversion) polegajacego na zastgpieniu tanszego importu z krajow
nieczlonkowskich produkcja krajowa lub pochodzaca z obszaru unii, ktéra stala
si¢ konkurencyjna cenowo w sytuacji wewnetrznej liberalizacji handlu i jedno-
czesnego poboru jednolitych cet zewnetrznych [Garlinska-Bielawska 2015: 27].
Wspotczesny eksport jest nie tylko uplynnieniem nadwyzek handlowych, ale
sprzyja wzrostowi gospodarczemu. Szybki rozwdj eksportu umozliwia nie tylko
uzyskanie rownowagi zewnetrznej, ale i rownowagi wewnetrznej przez wzrost
produkcji i zatrudnienia [Kundera 2018: 66].

Wplyw handlu zagranicznego na dochdd narodowy mozna przedstawi¢ w uje-
ciu popytowym przy wykorzystaniu narzedzia w postaci mnoznika eksportowego
(in. mnoznika handlu zagranicznego; foreign trade multiplier). Pojecie mnoznika
sformutowat po raz pierwszy w 1931 r. Richard F. Kahn natomiast jego koncep-
cje rozwingt John M. Keynes. Mnoznik eksportowy wyraza stosunek przyrostu
dochodu do przyrostu handlu zagranicznego [Podobinski 1966: 120]. Wzrost
wspotzaleznosci gospodarczej pokazuje, ze mnoznik handlu zagranicznego dziata
nie tylko w ,,do1”, kiedy spadek eksportu (importu) w jednych krajach pociggat
za sobg spadek produkcji i eksportu (importu) partneréw, ale takze w ,,goére”,
kiedy wzrost eksportu (importu) i produkcji w jednych krajach przektada si¢ na
wzrost eksportu (importu) produkcji partneréw handlowych [Kundera 2018: 66].

Celem artykutu jest okreslenie reakcji mnoznikowej w Kolumbii z tytutu
bilateralnej wymiany handlowej z Peru, Ekwadorem, Boliwig — krajami CAN.
Tym samym problem badawczy sprowadza si¢ do proby odpowiedzi na nastg-
pujace pytanie: w jakim stopniu handel zagraniczny Kolumbii z Peru, Boliwig
1 Ekwadorem wptywa na wygenerowany przyrost PKB tego kraju w latach 2000-
2019? O wyborze tematyki i przedmiotu badan zadecydowal fakt, ze Kolumbia
stanowi najwickszg gospodarke sposrod krajow czlonkowskich CAN z PKB
oscylujacym w 2019 r. na poziomie 323,803 mld USD [World Bank 2020].
Jednoczes$nie badania ekonomiczne gospodarki Kolumbii i ugrupowania CAN
w polskiej literaturze przedmiotu pozostaja stosunkowo rzadkie.
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2. Sytuacja makroekonomiczna paristw cztonkowskich CAN -
wybrane zagadnienia

Z punktu widzenia realizowanego tematu zasadne wydaje si¢ przedstawienie,
jak ksztattowaty sie wybrane wskazniki makroekonomiczne — tempo wzrostu
PKB, tempo wzrostu PKB per capita, $rednia stopa inflacji, stopa bezrobocia
w szczegolnosci w Kolumbii, a takze w pozostatych trzech gospodarkach Wspdl-
noty — Peru, Ekwadorze, Boliwii.

W XXI w. kolumbijska gospodarke wprowadzita administracja Andrésa Pa-
strana Arango, pod ktorego kierunkiem (do 2002 r.) §rednioroczne tempo wzrostu
PKB kraju oscylowalo ponizej 3,0%. Jednak w 2000 r. w pordwnaniu z tempem
wzrostu PKB pozostatych panstw Wspolnoty Kolumbia uzyskata najwyzsze
tempo, jak rowniez PKB per capita. Stosunkowo niski wzrost dochodu obser-
wowano w Ekwadorze w 2000 r. Jednak w kolejnych latach kraj ten odrabiat
straty, a w 2004 r. oba parametry ekonomiczne pozostawaly najwyzsze sposrod
analizowanych panstw cztonkowskich. Wzrost ekwadorskiego dochodu wynikat
migdzy innymi z rosngcych cen ropy naftowej na rynkach $wiatowych (tab. 1).

Tabela 1. Wzrost gospodarczy w panstwach cztonkowskich CAN w latach 2000-2019 [%)]

Rok Tempo wzrostu PKB Tempo wzrostu PKB per capita
© Kolumbia | Peru | Ekwador | Boliwia | Kolumbia | Peru | Ekwador | Boliwia
2000 2,9 2,7 1,1 2,5 1,3 1,2 -0,8 0,5
2001 1,7 0,6 4,0 1,7 0,1 0,7 2,1 -0,2
2002 2,5 5,5 4,1 2,5 1,0 43 2,3 0,6
2003 3,9 4,2 2,7 2,7 2,4 3,1 1,0 0,8
2004 5,3 5,0 8,2 42 3,9 4,0 6,4 2,3
2005 4,7 6,3 5,3 4.4 34 5.4 3,5 2,6
2006 6,7 7,5 4.4 4.8 5,4 6,6 2,7 3,0
2007 6,7 8,5 2,2 4,6 5,4 7,6 0,5 2,8
2008 33 9,1 6,4 6,1 2,1 8,3 4.6 44
2009 1,1 1,0 0,6 3,4 0,0 0,3 1,1 1,6
2010 45 8,5 3,5 4,1 3,4 7,5 1,9 2,4
2011 6,9 6,5 7,9 5,2 5,9 5,5 6,2 3,5
2012 3,9 6,0 5,6 5,1 3,0 5,3 4,0 3,5
2013 5,1 5,8 49 6,8 42 4,9 3.4 5,1
2014 4,5 2,4 3,8 5,5 3,4 1,3 2,2 3,8
2015 3,0 3,3 0,1 49 1,8 2,0 -1,5 33
2016 2,1 4,1 -1,2 4,3 0,7 2,4 -29 2,7
2017 1,4 2.5 2,4 42 -0,2 0,8 0,6 2,7
2018 2,5 4,0 1,3 4,2 1,0 2,2 -0,5 2,8
2019 3,3 22 0,1 2,2 1,9 0,5 -1,6 0,8
x 3,8 4.8 34 42 2,5 3,7 1,7 2,5

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie IMF 2020.
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Po przejeciu whadzy przez administracje Alvaro Uribe Véleza kolumbijska
gospodarka wykazywatla si¢ dynamicznym wzrostem gospodarczym podobnie jak
w przypadku pozostatych krajow podlegajacych integracji. Wynikato to w gléwne;j
mierze z dobrej koniunktury na rynkach $wiatowych, ktora ulegta pogorszeniu
w 2007 r. Skutki szoku zewnetrznego w postaci globalnego kryzysu finansowego
w przypadku Kolumbii sa zauwazalne juz w 2008 r. (wzrost gospodarczy nizszy
0 3,4 p.p. w stosunku do 2007 r.). Jednak w gtéwnej mierze w 2009 r. — wzrost
PKB per capita na poziomie 0,0%, a w odniesieniu do Ekwadoru spadek o 1,1%.
Stosunkowo dobrze na tle pozostatych panstw kryzys przebyla boliwijska go-
spodarka, osiggajac w badanym okresie §redni wzrost parametréw odpowiednio
na poziomie 4,2% i 2,5%.

Kolumbia i Ekwador to kraje CAN, ktore w nowym milenium w najwiekszym
stopniu stangty przed proba zmniejszenia i ustabilizowania poziomu inflacji.
W przypadku tego drugiego stosunkowo dobre efekty juz w pierwszych latach
przyniosta przeprowadzona zmiana rezimu kursowego — oficjalna dolaryzacja.
Inflacja zostata sttumiona z poziomu 96,1% w 2000 r. do poziomu ponizej 10%
juz w 2003 r. Na podkreslenie zastuguje jednak fakt wzrostu poziomu danego
wskaznika we wszystkich krajach CAN w 2008 r. — w szczegdlnosci w Boliwii
1 Ekwadorze (tab. 2).

Strategia bezposredniego celu inflacyjnego' (BCI) na poziomie 3% z do-
puszczalnym marginesem odchylenia +/—1 p.p. przyjeta przez Kolumbie¢ juz
w 1999 r. nie zostala zrealizowana w pierwszych latach administracji Andrésa
Pastrana Arango. Jednak przyjete dzialania w zakresie polityki antyinflacyjnej
skutkowaty tendencja znizkowa az do 2006 r. Kolumbia po raz pierwszy BCI
osiggneta po globalnym kryzysie w 2010 r., a nastepnie w kolejnych latach
(z wyjatkiem 2016 r. 1 2017 r.). Warto wspomnie¢, ze kolumbijskg gospodarke
na tle pozostatych panstw Wspdlnoty wyr6éznia najwyzsza stopa bezrobocia,
ktoéra do 2012 r. oscylowala na poziomie dwucyfrowym. Rowniez w 2019 r.
ksztattowata si¢ na poziomie bliskim 10%, to zdecydowanie wyzszy poziom
bezrobocia w stosunku do warto$ci wskaznika o$ciennego Peru (6,6%), Boliwii
(4,0%) 1 Ekwadoru (3,8%). Nalezy zaznaczy¢, ze problemy na rynku pracy
omawianych panstw moga stanowi¢ znacznie wigkszy wymiar ze wzgledu na
wystepowanie zjawiska bezrobocia nierejestrowanego. Moze ono wynika¢ z nie-
checi do rejestracji w urzgdzie spowodowanej na przyktad znikomymi szansami
na znalezienie pracy badz tez braku otrzymania uprawnien do pobierania zasitku.
Jednoczesnie tego rodzaju zjawisko uniemozliwia w rzeczywistosci poznanie
prawdziwej skali problemu [Janukowicz 2010: 19].

' W celu ustabilizowania poziomu inflacji w kraju gléwna role odgrywaja kotwice dyscypli-
nujace. Alternatywnie kotwica kursu walutowego, kotwica podazy pieniagdza badz bezposredniego
celu inflacyjnego [Grostal, Jabtecki (red.) 2016: 19-20].
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Tabela 2. Wskaznik inflacji i bezrobocia w panstwach cztonkowskich CAN w latach 2000-2019 [%]

Rok Srednia stopa inflacji Stopa bezrobocia
Kolumbia | Peru | Ekwador | Boliwia | Kolumbia | Peru | Ekwador | Boliwia
2000 9,2 3.8 96,1 4,6 13,3 7,8 7,6 7,5
2001 8,0 2,0 37,7 1,6 15,0 9,2 9,6 8,5
2002 6,3 0,2 12,5 0,9 15,6 9,4 7,8 8,7
2003 7,1 2,3 7,9 33 14,1 9,4 10,2 8,7
2004 59 3,7 2,7 44 13,7 9,4 7,2 8,4
2005 5,0 1,6 2,2 5.4 11,8 9,6 7,1 8,1
2006 43 2,0 33 4,3 12,0 8,5 6,7 8,0
2007 5,5 1,8 2,3 6,7 11,2 8,4 6,9 7,7
2008 7,0 5.8 8,4 14,0 11,3 8,4 6,0 4.4
2009 4,2 2,9 52 3.3 12,0 8,4 6,5 4,9
2010 2,3 1,5 3,6 2,5 11,8 7,9 5,0 4,4
2011 34 34 4,5 9,9 10,8 7,7 4,2 3,8
2012 32 3,7 5,1 4,5 10,4 6,8 4,1 32
2013 2,0 2,8 2,7 5,7 9,7 5,9 4,2 4,0
2014 2,9 32 3,6 5.8 9,1 59 3,8 4,0
2015 5,0 3,5 4,0 4,1 8,9 6,5 4,8 4,0
2016 7,5 3,6 1,7 3,6 9,2 6,7 52 4,0
2017 4,3 2,8 0,4 2,8 9,4 6,9 4,6 4,0
2018 32 1,3 0,2 2,3 9,7 6,7 3,5 4,0
2019 3,5 2,1 0,3 1,8 9,7 6,6 3,8 4,0
Zrédto: opracowanie whasne na podstawie IMF 2020.

3. Materiat i metoda badan

Bezposredni cel artykulu zrealizowano przy wykorzystaniu celowo dobranych
narzedzi analizy ekonomicznej, a wigc wskaznikow handlu zagranicznego: stopy
eksportu, stopy importu, krancowej stopy eksportu, krancowej stopy importu,
dochodowej elastyczno$ci eksportu, dochodowej elastycznosci importu, mnoznika
eksportu [Pollok, Szopa 2017: 56-57]. Analiza dotyczy okresu 2000-2019, a wy-
korzystany materiat statystyczny pobrano z bazy danych Comision Econdémica
para América Latina y el Caribe — CEPAL i World Bank.

Wskazniki stopy eksportu Kolumbii (s, ) 1 stopy importu Kolumbii (s, ()
przedstawiajg udziat (w %) krajowego eksportu (Ex,)/importu (/m,) w wygene-
rowanym PKB (D).
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Obliczen dokonuje si¢ przy zastosowaniu nastepujagcych wzorow:

S =ﬂ-100 (1) S :[m—"-IOO 2)
k k
gdzie: gdzie:
s« — stopa eksportu Kolumbii s, « — stopa importu Kolumbii
Ex, — eksport Kolumbii Im, — import Kolumbii

D, — PKB Kolumbii.

W przedmiotowym tekscie zastosowano takze wskazniki krancowej stopy
eksportu Kolumbii (sk, ) 1 krancowej stopy importu Kolumbii (sk, ,). Oba indeksy
informuja, jak zmienia si¢ przyrost eksportu (AEx,)/importu (A/m,) Kolumbii
w stosunku do przyrostu PKB tego kraju (AD)) o jednostke w tym samym czasie.
Formuty wykorzystane w obliczeniach wygladaja nastepujaco:

Sk = iff 3) sk, = i’g )
k k
gdzie: gdzie:
sk, . — krancowa stopa eksportu sk, . — krancowa stopa importu Kolumbii
Kolumbii Alm, — przyrost importu Kolumbii

AEx, — przyrost eksportu Kolumbii
AD, - przyrost PKB Kolumbii.

Kolejne zastosowane mierniki to dochodowa elastyczno$¢ eksportu Kolum-
bii (@, ) i dochodowa elastycznos¢ importu Kolumbii (¢°, ). Przedstawiaja

. . AEx, | . Alm,
relatywne zmiany kolumbijskiego eksportu z /importu I w stosunku do
Xk my

k

AD
relatywnych zmian kolumbijskiego PKB {7) w okreslonym czasie. Wskazniki

k
elastycznos$ci dochodowej okreslaja wptyw eksportu i importu na wzrost go-
spodarczy. Jezeli wskaznik dochodowej elastyczno$ci eksportu osigga warto$ci
powyzej jeden, to oznacza, ze eksport jest czynnikiem przyspieszajacym wzrost
gospodarczy kraju [Pollok, Szopa 2017: 57]. W obliczeniach zastosowano wzory:

. _AEx, AD, Alm, AD,

ot T Exk : Dk (5) it Imk : Dk (6)

gdzie:
d°, , — dochodowa elastycznos¢ eksportu Kolumbii
d°, . — dochodowa elastycznos¢ importu Kolumbii.
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Nastepujace zaleznos$ci pomiedzy handlem zagranicznym Kolumbii a jej
dochodem mozna przedstawi¢ za pomoca mnoznika eksportowego. Zgodnie
z literaturg przedmiotu mniejsze rozmiary wytworzonego produktu od mozliwych
do wytworzenia, a wigc niepetne wykorzystanie czynnikow produkcji, wynika
z bariery popytu. Eksport prowadzi do wykorzystania potencjatu wytwoérczego
i do zwigkszonej produkcji. Import moze natomiast dziata¢ hamujaco na wzrost
produktu krajowego — takim importem jest bez watpienia import substytucyjny,
ktory zastepuje krajowa produkcje i zmniejsza na nig popyt [Jaszczynski 2016:
378-379]. Zbigniew Klimiuk [2016: 14] podkresla, ze tak jak w przypadku
dodatkowych wydatkow na inwestycje nadwyzka w bilansie handlowym be¢dzie
powodowaé wzrost popytu w kraju bez zwickszania podazy débr. Dziata¢ ona
bedzie ozywiajgco na gospodarke kraju nie tylko bezposrednio i w skali odpo-
wiadajace] wysokos$ci osiagnigtej nadwyzki eksportu nad importem, ale takze
posrednio, gdyz podobnie jak inwestycje uruchomi efekty mnoznikowe.

Matematyczna formuta mnoznika eksportu Kolumbii (m, ) stanowi odwrot-

no$¢ krancowej stopy oszczednosci Kolumbii powiekszonej o krancowa

k
sktonno$¢ do importu kolumbijskiej gospodarki. Formuta zmiany dochodu
Kolumbii (AD¥) zostaje ustalona w wyniku ilorazu warto$ci mnoznika eksportu
i przyrostu eksportu.
Zastosowane wzory przyjmuja nastepujaca postac:

1 1
—— 7 AD = .
Mot TAS, , Alm, ) “TAS,Alm,

AD, AD, AD, AD,

AEx,  (8)

gdzie:

m,, — mnoznik eksportu Kolumbii

AS/AD, — kraficowa stopa oszczgdnosci Kolumbii

AD* — przyrost PKB Kolumbii generowany przez przyrost eksportu w wyniku
reakcji mnoznikowe;j.

Sunil Soni [2014: 21] twierdzi, ze korzystny efekt mnoznikowy, ktory skutku-
je podniesieniem poziomu PKB badanego kraju moze wplynaé¢ niekorzystnie na
jego bilans handlowy z zagranica. Mianowicie wzrost popytu na import z innych
panstw moze obnizy¢ poziom dochodow i tym samym pogorszy¢ wynik bilansu
handlowego. Natomiast wzmozony popyt na krajowy eksport moze podnies¢
poziom dochodu i korzystnie wptyna¢ na rownowage handlowa w odniesieniu do
partneréw handlowych/gospodarki $wiatowej. Jednak wptyw mnoznika ekspor-
towego na saldo obrotéw handlowych pozostaje niepewny i nieprzewidywalny.
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4. Wyniki badania

Poziom, struktura oraz sposoby pozyskiwania oszczgdno$ci maja ogromne
znaczenie dla stabilnosci finansowej i wzrostu gospodarczego kraju. Wigksza
sktonnos$¢ spoteczenstwa do oszczedzania i inwestowania §rodkéw finansowych
wigze si¢ z wiekszymi mozliwo§ciami inwestycyjnymi, a tym samym przyspie-
szonym rozwojem catej gospodarki w postaci wyzszego PKB [Oziebtowski
2019: 140]. W analizowanym okresie gospodarka Kolumbii cechowata sie
ponadtrzykrotnym wzrostem krajowego PKB. Nastgpita bezwzgledna zmiana
wielkosci z 99,997 mld USD w 2000 r. do 323,803 mld USD w 2019 r. Przyrosty
wielkos$ci omawianego parametru ekonomicznego byly zréznicowane i w przewa-
zajacym stopniu mialy charakter dodatni (dwanascie lat) natomiast w mniejszym
stopniu charakter ujemny (osiem lat) (tab. 3).

W badanym okresie rowniez udziat oszczednosci w kolumbijskim PKB ulegt
znacznym przeksztalceniom, oscylujac w granicach 12,9%-22,1%. Dodatnie przyrosty

Tabela 3. PKB, oszczednosci [w mld USD i w %] i krafcowa sktonno$¢ do oszczedzania
spoteczenstwa Kolumbii w latach 2000-2019

D AD S AS
Rok sk
w mld USD w mld USD % D w mld USD °

2000 99,887 12,234 14,084 14,1 2,473 0,20
2001 98,212 -1,675 12,669 12,9 -1,415 0,84
2002 97,963 -0,249 13,617 13,9 0,948 -3,81
2003 94,641 -3,322 14,480 15,3 0,863 -0,26
2004 117,082 22,441 20,021 17,1 5,541 0,25
2005 145,619 28,537 26,503 18,2 6,482 0,23
2006 161,619 16,000 30,384 18,8 3,882 0,24
2007 206,182 44,563 39,587 19,2 9,203 0,21
2008 242,187 36,005 50,375 20,8 10,788 0,30
2009 232,398 -9,789 45,782 19,7 —4,592 0,47
2010 286,563 54,165 58,172 20,3 12,390 0,23
2011 334,944 48381 74,023 22,1 15.850 0,33
2012 370,921 35,977 77,522 20,9 3,500 0,10
2013 382,116 11,195 77,952 20,4 0,429 0,04
2014 381,112 -1,004 75,460 19,8 -2,491 2,48
2015 293,482 -87,630 49,011 16,7 -26,449 0,30
2016 282,825 -10,657 46,383 16,4 -2,628 0,25
2017 311,884 29,059 51,773 16,6 5,389 0,19
2018 333,569 21,685 55,372 16,6 3,600 0,17
2019 323,803 -9,766 51,808 16,0 -3,564 0,36

Objasnienia: D — PKB, AD — zmiana PKB, S — oszcze¢dnosci, AS — zmiana oszczgdnosci, sk, — krancowa
stopa oszczgdnosci.

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie World Bank 2020.
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oszczednosci generowano w pietnastu latach (najwyzsze w 2011 r. 1 2012 r.), natomiast
ujemne w pigciu latach (w szczego6lnosci w 2015 r. na poziomie —26,449 mld USD).
Poziom oszczednosci ponizej 20% PKB mozna uzna¢ za niski, a Grazyna Olszewska
[2010: 175] wskazuje podstawowe czynniki wplywajace na omawiang wielkos¢
ekonomiczng: wysoka stopa bezrobocia, inflacja (w szczego6lnosci jej nieoczekiwany
wzrost). Rzeczywiscie kolumbijska gospodarka boryka si¢ z permanentnie wysoka
stopg bezrobocia. Z kolei inflacja w 2015 r. wzrosta w stosunku do roku poprzed-
niego az o 2,1 p.p. (por. tab. 2). Poziom indeksu ,.krancowa sktonno$¢ do oszcze-
dzania” spoteczenstwa Kolumbii., ktory stanowi istotng sktadowa mnoznika handlu
zagranicznego tego kraju, ulegl znacznym zmianom w badanym okresie. Przede
wszystkim skrajne wielkosci wskaznika obliczono dla 2002 r. (-3,81) i 2014 r. (2,48).

W latach 2000-2019 kolumbijski handel zagraniczny wyraznie si¢ zdynami-
zowal, generujac dodatni przyrost eksportu (26,331 mld USD) i importu (40,510
mld USD). Jednak na przestrzeni analizowanego okresu obroty handlowe (za-
rowno eksport, jak i import) cechowaly si¢ tendencja zwyzkows, jak i znizko-
wa. Warto podkresli¢, ze stopa eksportu pomniejszyta si¢ w 2019 r. 0 0,97 p.p.
wzgledem 2000 r., natomiast stopa importu ulegta powigkszeniu o 4,37 p.p. dla
tego samego okresu (tab. 4).

Tabela 4. Intensywnos¢ eksportu i importu oraz wartosci indeksow
handlu zagranicznego Kolumbii w latach 2000-2019 [mld USD]

Rok Ex, AEX, B

2000 | 13,159 | 1,543 | 11,758 | 1,099| 13,17 | 11,77 0,13 0,09 | 0,96 0,76 3,42
2001 |12,300 | -0,859| 12,822 | 1,064 | 12,52 | 13,06 0,51 | -0,64 | 4,09 | 4,87 4,78
2002 | 11,897 | -0,403 | 12,692 | —0,130| 12,14 | 12,96 1,62 0,52 | 13,33 4,03 | -0,30
2003 [ 13,093 | 1,196|13,673 | 0,981 | 13,83 | 14,45 | -0,36 | —0,30 | —2,60 | —2,04 | —1,80
2004 | 16,731 | 3,638 17,100 | 3,427| 14,29 | 14,61 0,16 0,15 1,13 1,05 2,50
2005 [21,191 | 4,460|20,797 | 3,697 | 14,55 | 14,28 0,16 0,13 1,07 0,91 2,80
2006 |24,389 | 3,198|25,534 | 4,737 15,09 | 15,80 0,20 0,30 1,32 1,87 1,86
2007 129,994 | 5,605|32,893 | 7,359 14,55 | 15,95 0,13 0,171 0,86 1,04 2,69
2008 |[37,622 | 7,628|39,668 | 6,775| 15,53 | 16,38 0,21 0,19 1,36 1,15 2,05
2009 |[32,850 | 4,772]32,892 | 6,776 | 14,14 | 14,15 0,49 0,69 | 3,45 4,89 0,86
2010 [39,822 | 6,972|40,679 | 7,787 | 13,90 | 14,20 0,13 0,14 | 0,93 1,01 2,68
2011 |56,950 | 17,128 {53,372 | 12,693 | 17,00 | 15,93 0,35 0,26 | 2,08 1,65 1,70
2012 60,272 | 3,322|56,833 | 3,461 16,25 | 15,32 0,09 0,10 | 0,57 0,63 5,17
2013 | 58,820 | —1,452| 58,443 | 1,610| 1539 | 1529 | —0,13 0,14 | —0,84 0,94 5,49
2014 |54,793 | 4,027 62,931 | 4,488 14,38 | 16,51 4,01 | —4,47 | 27,90 [-27,07 | —0,50
2015 |35,686 |-19,107 | 54,034 | 8,897 | 12,16 | 18,41 0,22 0,10 1,79 0,55 2,48
2016 |31,043 | —4,643 | 44,839 | -9,195| 10,98 | 15,85 0,44 0,86 | 3,97 5,44 0,90
2017 [37,765 | 6,722|46,045 | 1,206 12,11 | 14,76 0,23 0,04 1,91 0,28 4,41
2018 [41,837 | 4,072|51,235 | 5,190 12,54 | 15,36 0,19 0,24 1,50 1,56 2,47
2019 (39,490 | —2,347|52,268 | 1,033| 12,20 | 16,14 0,24 | -0,11 1,97 | 0,66 3,86
Zrédto: opracowanie i obliczenia whasne na podstawie SIGCI (Sistema Grdfico de Comercio Internacional),
CEPAL 2020.

Im Alm, S, R sk, sk, e, e . m,

ex’ im
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W badanym okresie réwniez wartosci pozostalych indekséw handlu zagranicz-
nego Kolumbii wyraznie ewoluowaly. Krancowa stopa eksportu i krancowa stopa
importu podlegaty silnym wahaniom w szczeg6lnosci jednak w 2014 r. Podobnie
wskazniki dochodowe;j elastycznosci eksportu i dochodowej elastyczno$ci impor-
tu. W przypadku pierwszego szczegdlnie korzystne wartosci Kolumbia uzyskata
w 2002 r. (13,33) i 2014 1. (27,90). Z kolei w przypadku drugiego w 2009 r.
(4,89) 12016 1. (5,44). W badanym przedziale czasowym mnoznik handlu zagra-
nicznego Kolumbii ksztaltowat si¢ w granicach —1,80-5,49. Mozna wigc uznad
jego oddziatywanie na generowane przyrosty PKB tego kraju za zr6znicowane.

W latach 2007-2017 wewnatrzwspolnotowy eksport i import czterech kra-
jOw ugrupowania integracyjnego CAN wzrost odpowiednio o 26,24% 1 36,81%
[Majcher 2019: 167-168]. Kraje cztonkowskie CAN rowniez w badanym okre-
sie byly waznymi partnerami handlowymi Kolumbii. W przypadku wszystkich
panstw nastgpito wzmozenie bilateralnej wymiany handlowej. Gtéwnym dostawca
i odbiorcg towarow w calym okresie okazat si¢ Ekwador, nastepnie Peru i w naj-
mniejszym stopniu Boliwia (tab. 5).

Tabela 5. Intensywno$¢ handlu zagranicznego Kolumbii z Peru, Boliwia, Ekwadorem
w latach 2000-2019 [mld USD]

Exky

AEX,,

Ex,. | AEX,. | Imy. | Alm,. | Ex» | AEx»

Im, | Alm,, Imy | Almyp

Rok
w mld USD

2000 | 0,373 | 0,015 0,145 | 0,036 | 0,467 | 0,137 | 0,317 | 0,064 | 0,038 [ -0,002 | 0,206 [-0,003
2001 | 0,277 [-0,096 | 0,159 | 0,014 | 0,670 | 0,203 | 0,318 | 0,001 | 0,042 | 0,004 | 0,131 |-0,075
2002 | 0,347| 0,070 ( 0,160 | 0,001 | 0,812 | 0,142 | 0,367 | 0,049 | 0,037 | 0,005 | 0,140 | 0,009
2003 | 0,395| 0,048 | 0,193 | 0,033 | 0,779 |-0,033 | 0,410 | 0,043 | 0,036 [-0,001 | 0,198 | 0,058
2004 | 0,544 0,149 | 0,245 | 0,052 | 1,011| 0,232 | 0,380 [-0,030 | 0,060 | 0,024 | 0,175 [-0,023
2005 | 0,710| 0,166 | 0,350 | 0,105 | 1,324| 0,313 | 0,529 | 0,149 | 0,050 [-0,010 | 0,192 | 0,017
2006 | 0,692|-0,018 | 0,517 | 0,167 | 1,237 |-0,087 | 0,697 | 0,168 | 0,059 | 0,009 | 0,117 {0,075
2007 | 0,806 | 0,114 | 0,608 | 0,091 | 1,276 | 0,039 | 0,733 | 0,036 | 0,066 | 0,007 | 0,143 | 0,026
2008 | 0,855| 0,049 0,732| 0,124 | 1,500 | 0,224 | 0,810 | 0,077 | 0,102 | 0,036 | 0,229 | 0,086
2009 | 0,788 |-0,067 | 0,623 |-0,109 | 1,257 |-0,243 | 0,695 |-0,115| 0,090 [ -0,012 | 0,245 | 0,016
2010 | 1,132] 0,344 0,786 | 0,163 | 1,825| 0,568 | 0,835| 0,140 | 0,107 | 0,017 | 0,269 | 0,024
2011 | 1,397 | 0,265 | 1,025 | 0,239 | 1,909 | 0,084 | 1,066 | 0,231 | 0,141 | 0,034 | 0,167 |-0,102
2012 | 1,582 0,185( 0,912 |-0,113 | 1,911 | 0,002 | 1,068 | 0,002 | 0,125 |-0,016 | 0,281 | 0,114
2013 | 1,274|-0,308 | 0,870 |-0,042 | 1,975| 0,064 | 0,882 |-0,186| 0,144 | 0,019 | 0,548 | 0,267
2014 | 1,187 |-0,087 | 1,205 | 0,335 | 1,884 |-0,091 | 0,918 | 0,036 | 0,139 [ -0,005 | 0,552 | 0,004
2015 | 1,148 |-0,039 | 0,937 |-0,268 | 1,433 |-0,451 | 0,783 |-0,135| 0,149 | 0,010 | 0,432 [-0,120
2016 | 1,051|-0,097 | 0,682 |-0,255| 1,200 |-0,233 | 0,805 | 0,022 | 0,149 | 0,000 | 0,534 | 0,102
2017 | 1,114| 0,063 | 0,663 |-0,019 | 1,465| 0,265 | 0,715 |-0,090 | 0,155| 0,006 | 0,353 [-0,181
2018 | 1,165| 0,051 | 0,751 | 0,088 | 1,852 | 0,387 | 0,812 | 0,097 | 0,143 {0,012 | 0,330 [-0,023
2019 | 1,146 |-0,019 | 0,749 |-0,002 | 1,466 |-0,386 | 0,824 | 0,012| 0,135 |-0,008 | 0,425 | 0,095

Objasnienia: p, e, b — Peru, Ekwador, Boliwia.

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie SIGCI, CEPAL 2020.
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Zauwaza si¢ wyrazne zdynamizowanie obrotéw handlowych Kolumbii
z cztonkami CAN. Na podkreslenie zastuguje jednak fakt, ze nastgpilo w szcze-
gblnosci zintensyfikowanie krajowego eksportu na rynek Wspolnoty. Kolumbijski
eksport zwigkszyt si¢ do kazdego z krajow CAN ponadtrzykrotnie. Majac na
uwadze, ze eksport odgrywa istotng role we wzroscie i rozwoju gospodarczym
kraju, nalezy uzna¢ zachodzacy proces w postaci zwickszenia strumieni handlu
za pozytywny. Ponadto moze §wiadczy¢ o konkurencyjnosci kolumbijskich
towarow. Wysokie przyrosty eksportu do Ekwadoru i Peru nastapity w 2010 r.
odpowiednio na poziomie 0,568 mld USD i 0,344 mld USD. Natomiast do Bo-
liwii w 2008 r. na poziomie 0,036 mld USD.

Analiza krancowej stopy eksportu i importu wykazata, ze w przypadku
indeksu sk, nastgpita poprawa z 0,01 w 2000 r. do 0,04 w 2019 r., natomiast
w przypadku innych panstw objetych analizg utrzymuja si¢ one bez zmian. Z kolei
szczegllnie niekorzystne wartosci danego indeksu, jak rowniez wskaznika sk,
odnotowano w 2002 r. odpowiednio na poziomie —0,57 i —0,20 (tab. 6).

Tabela 6. Wartosci indeksow handlu zagranicznego Kolumbii z Peru, Ekwadorem, Boliwia
w latach 2000-2019

Rok Skexkp sk, | Sk, iy
2000 | 0,00 | 0,01 0,00 | 0,00 | 0,01 0,00 | 033 | 240 | -0,43 2,03| 0,00| —0,12
2001 0,06 | 0,12 | 0,00 | —0,01 0,00 | 0,04 | 20,32 |-17,77 | -5,58 | -5,16| 0,18 | 33,57
2002 | -0,28 | -0,57 | 0,02 | 0,00 | 0,20 | 0,04 (-79,37 |-68,80 | 53,17 | -2,46| -0,01 [-25,29
2003 | —0,01 0,01 0,00 | 0,01 | -0,01 | —0,02 | -3,46 1,21 0,79 | 4,87 -2,99| -8,35
2004 | 0,01 0,01 0,00 | 0,00 | 0,00 0,00 1,43 1,20 | 2,09 1,11 0,00| —0,69
2005 0,01 0,01 0,00 | 0,00 | 0,01 0,00 1,19 1,21 | -1,02 1,53] 1,44| 045
2006 | 0,00 | —0,01 0,00 [ 0,01 0,01 0,00 | 0,26 | —0,71 1,54 3,261 0,00| —6,48
2007 0,00 | 0,00 | 0,00 0,00 0,00]| 0,00 065]| 0,14 0,49 0,69 023| 0,84
2008 0,00 | 0,01 0,00 | 0,00 | 0,00 0,00]| 0,39 1,00 | 2,37 1,14{ 0,00| 2,53
2009 | 0,01 0,02 | 0,00 | 0,01 0,01 0,00 | 2,02 | 459 3,17 4,15| 393 | -1,55
2010 | 0,01 0,01 0,00 | 0,00 | 0,00 0,00 1,61 1,65 | 0,84 1,10| 0,00| 047
2011 0,01 0,00 [ 0,00 | 0,00 0,00| 0,00 1,31 0,30 1,67 61| 1,50| 4,23
2012 0,01 0,00 [ 0,00 | 0,00 0,00| 0,00 1,21 0,01 | -1,32 | —1,28| 0,00| 4,18
2013 | 0,03 | 0,01 0,00 | 0,00 | —0,02 [ 0,02 | -8,25 1,11 4,50 | -1,65| 7,20 | 16,63
2014 | 0,09 0,09 0,00 | -0,33| -0,04 | 0,00 | 27,82 | 18,33 | 13,65 -105,53| 0,00 | -2,75
2015 0,00 | 0,01 0,00 | 0,00 | 0,00 0,00| 0,1 1,05 | -0,22 0,96 0,58| 0,93
2016 | 0,01 0,02 | 0,00 | 0,02 0,00| —0,01 245 | 5,15| 0,00 9,92 0,00| -5,07
2017 0,00 | 0,01 0,00 | 0,00 | 0,00 | —0,01 0,61 1,94 | 042 | -031| -1,35| -5,50
2018 0,00 | 0,02| 0,00 0,00 0,00]| 0,00 067]| 321 -129 1,80( 0,00 | -1,07
2019 | 0,00 | 0,04 | 0,00 0,00 0,00| 0,01 0,55 | 8,73 1,96 0,09( -0,48 | -7,41

e e e
Sktmkp Skim’fe Skim"b dim’fp dim]‘e d

&, | @
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Objasnienia: p, e, b — Peru, Ekwador, Boliwia.

Zrodlo: obliczenia wlasne.
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Wskazniki dochodowej elastycznos$ci cechujg si¢ znacznym zrdéznicowaniem,
jednak w 2019 r. w stosunku do 2000 r. ulegly réwniez istotnej poprawie. Na
uwagg zastuguje przede wszystkim indeks d°, , , ktory ewoluowat z 2,40 w 2000 r.
do 8,73 w 2019 r. Przeciwstawnie wyglada sytuacja w odniesieniu do importu
z panstw CAN, ktory w mniejszym stopniu oddziatywal na dochéd Kolumbii
w 2019 r. anizeli w 2000.

Mnoznik eksportu Kolumbii z tytulu wymiany wzajemnej z cztonkami
CAN (m, oy M im,,) cechuje si¢ pewng specyfika, mianowicie przyjmuje
w latach 2000-2019 zblizone do siebie wartosci. Na uwage zastuguje fakt, ze
kazdy z mnoznikéw eksportowych znacznie pomniejszyt swojg wielko§¢ w roku
koncowym w stosunku do 2000 r (tab. 7).

Tabela 7. Mnoznik eksportu Kolumbii w handlu zagranicznym z Peru, Ekwadorem, Boliwia
w latach 2000-2019

Rok Moy M ke Mot
2000 4,88 4,95 4,82
2001 1,20 1,12 1,18
2002 0,26 0,26 0,25
2003 -3,71 -3,61 -3,67
2004 4,01 4,07 4,07
2005 4,33 4,39 4,30
2006 3,95 4,20 3,95
2007 4,80 4,83 4,82
2008 3,30 3,31 3,31
2009 2,08 2,14 2,08
2010 4,31 4,36 4,32
2011 3,01 3,07 3,01
2012 10,62 9,96 10,27
2013 28,91 16,08 46,04
2014 0,47 0,40 0,41
2015 3,28 3,30 3,30
2016 3,70 4,22 4,09
2017 5,41 5,58 5,48
2018 5,88 6,06 5,87
2019 2,74 2,82 2,75

Zr6dlo: obliczenia wlasne.

Najwyzsze wartosci mnoznikow obliczono w 2013 r., wowczas wartos¢ m
oscylowata na rekordowym dotychczas poziomie 46,04. Podobnie wygladata
sytuacja w przypadku m, . , ktory przyjat warto$¢ 28,91 oraz m,,, z wartoscig na
poziomie 16,08. Ogdlny mnoznik handlu zagranicznego (m, ) oscylowal wowczas
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na znacznie nizszym poziomie, mianowicie 5,49 jednak w 2019 r. przewyzszat
ON 711, 4 M0 M odpowiednio o 1,12, 1,04, 1,11.

Przy wykorzystaniu obliczonych mnoznikow eksportowych Kolumbii z tytutu
bilateralnej wymiany handlowej z czlonkami CAN oraz uwzglednieniu corocz-
nych przyrostow eksportu okreslono wygenerowany w wyniku zachodzacej reakc;ji
mnoznikowej coroczny efekt dochodowy — przyrost PKB Kolumbii (wykres 1).

Wykres 1. Efekt dochodowy Kolumbii z tytutu obrotow handlowych z cztonkami CAN — Peru,
Ekwadorem, Boliwig w latach 2000-2019
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W przypadku wymiany handlowej z Peru niekorzystny wynik dla catego
dwudziestolecia podyktowany zostal uzyskanym efektem dochodowym w 2013 r.
oscylujacym na poziomie —8,906 mld USD. Na uwage zastuguje fakt, ze
w pierwszym trzynastoleciu wygenerowany ogolny przyrost PKB ksztattowat si¢
na poziomie 5,823 mld USD. Z kolei sume¢ skumulowanych przyrostow PKB
Kolumbii w badanym okresie ustalono na —3,021 mld USD.

Uzyskany efekt dochodowy z tytulu wymiany handlowej z Ekwadorem
takze cechuje si¢ silnym wahaniem. Najwyzsze przyrosty PKB odnotowano
w 2010 r. (2,455 mld USD), 2013 r. (2,946 mld USD), 2018 r. (2,270 mld USD).
Skumulowany wynik na poziomie 9,220 mld USD nalezy uzna¢ za wysoki
(0 196,59% wyzszy od sumy przyrostow PKB z tytulu handlu z Peru). W przy-
padku handlu wzajemnego Kolumbii z Boliwig réwniez otrzymano dodatnig
warto$¢ sumy przyrostow PKB. W badanym okresie skumulowany efekt
dochodowy ksztattowal si¢ na poziomie 0,512 mld USD. Biorac pod uwage
wolumen wzajemnych obrotéw handlowych na przestrzeni analizowanych lat,
w szczegblnosci bazowe wielkosci eksportu i importu z 2000 r. oraz przebyty
globalny kryzys ekonomiczno-finansowy, nalezy uzna¢ uzyskany wynik za
stosunkowo wysoki.

5. Podsumowanie

Na przyktadzie gospodarki Kolumbii przedstawiono zachodzacy proces mnoz-
nikowy z tytulu handlu zagranicznego z wybranymi partnerami handlowymi
subregionu andyjskiego — cztonkami ugrupowania CAN — Peru, Ekwadoru,
Boliwii w latach 2000-2019. Przeprowadzona analiza pozwala na sformuto-
wanie kilku syntetycznych wnioskow. Mozna stwierdzi¢, ze tendencje rozwoju
handlu zagranicznego Kolumbii z Peru, Ekwadorem, Boliwig ksztaltowaty si¢
pozytywnie dla Kolumbii. W badanym przedziale czasowym wolumen obrotow
handlowych Kolumbii z omawianymi cztonkami CAN charakteryzowal si¢ sil-
nym zintensyfikowaniem.

Wartosci indekséw dochodowej elastycznosci kolumbijskiego eksportu wy-
raznie wskazuja, ze we wzroscie PKB Kolumbii istotng role odgrywat eksport
przeznaczony na rynek ekwadorski. Indeks @, ; >1 ustalono na przestrzeni dwu-
nastu lat i przyjat najwyzsza warto$¢ na poziomie 18,33 w 2014 r. Zachodzace
reakcje mnoznikowe z tytutu handlu zagranicznego Kolumbii z Ekwadorem
pozostaja najbardziej zauwazalne. W badanym okresie tgczny efekt dochodowy
z tytulu wymiany handlowej z tym krajem okreslono na 9,220 mld USD.

Dla pelniejszej oceny wptywu wzajemnej wymiany handlowej krajow CAN
z Kolumbig na jej dochdod narodowy wydaje si¢ przeprowadzenie analizy na
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podstawie dekompozycji eksportu i importu w ujeciu asortymentowym. Umoz-
liwi to oszacowanie efektu dochodowego wynikajacego z handlu zagranicznego
opierajacego si¢ chociazby na produktach przemystu spozywczego, przemystu
przetworczego, przemystu wydobywczego.
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The foreign trade multiplier in Colombia for bilateral trade
with Peru, Ecuador, Bolivia - the member countries

of the Andean Community

Abstract. The article addresses the multiplier effect that occurs in an open economy using the

example of Colombia’s foreign trade with three other members of the Andean Community (CAN).
The author tries to determine Columbia’s multiplier reaction as a result of its bilateral trade with
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Peru, Ecuador, Bolivia using results of a comparative analysis of the value of export and import
trade and a number of foreign trade indicators. Columbia’s estimated multiplier effect from for-
eign trade with CAN countries in 2000-2019 was found to be varied. Positive cumulative GDP
increases in Colombia were achieved as a result of trade with Ecuador (USD 9.220 billion) and
Bolivia (USD 0.512 billion).

Keywords: foreign trade, foreign trade multiplier, the Andean Community — CAN, Colombia
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Krajowa dziatalnos¢ innowacyjna
i jej znaczenie dla ograniczenia
skutkéw COVID-19 w gospodarce

Streszczenie. Dotychczasowe badania pokazuja, ze widoczna jest wysoka korelacja pomigdzy
poziomem wzrostu gospodarczego a wydatkami krajowymi na dziatalno$¢ badawczo-rozwojows.
Korelacja zazwyczaj wskazywala na to, ze im wyzszy poziom rozwoju gospodarczego, tym wyzsze
naktady na badania i rozwdj. W artykule podjeto probe zbadania korelacji pomigdzy spadkiem
PKB w 2020 r. a wydatkami na dziatalno$¢ innowacyjng — badawczo-rozwojowa w latach wczes-
niejszych, tj. 2015-2018, co pozwoli stwierdzi¢, czy kraje, ktore inwestowaty wigcej w innowacje,
zostaly dotknigte w mniejszym stopniu recesja niz kraje mniej innowacyjne.

Stowa kluczowe: badania i rozwdj, wzrost gospodarczy, COVID-19, koronawirus, innowacje,
gospodarka

1. Wprowadzenie

Swiat stat si¢ pewnego rodzaju poligonem do$wiadczalnym dla réznych rodzajow
eksperymentow polityki gospodarczej, w tym polityki monetarnej i fiskalne;j'.
Okres ograniczenia funkcjonowania gospodarki negatywnie wplywa na budzety
panstw? i przedsiebiorstw?.

! https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19 [dostep:
23.01.2020].

2 https://www.gov.pl/web/oecd/wplyw-koronawirusa-na-swiatowa-gospodarke [dostep:
23.01.2020].

3 https://media.big.pl/publikacje/619337/kolejny-miesiac-pandemii-zwieksza-zatory-platnicze-
-firm-i-obniza-tolerancje-dla-dluznikow [dostgp: 26.01.2020].
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Celem niniejszego artykutu jest znalezienie odpowiedzi na pytanie, czy
innowacje wprowadzane we wczesniejszych latach pozwolity ograniczy¢ skutki
gospodarcze wywolane pandemia koronawirusa, a takze czy kraje innowacyjne
lepiej poradzity sobie z jej skutkami w 2020 r. W zwiagzku z tym przeprowadzono
analize najnowszych danych statystycznych na temat wydatkéw na dziatalnos¢
badawczo-rozwojowg (B+R) oraz spadku PKB w 2020 r., w tym zbadano
poziomu korelacji pomiedzy poziomem wzrostu gospodarczego a wydatkami
krajowymi na B+R.

Kraje na catym §wiecie wdrazaja obostrzenia, czesto tzw. lockdown, co
ma na celu zmniejszenie liczby oséb zarazonych wirusem COVID-19 i ogra-
niczenie transmisji tej choroby®. Globalna pandemia byla przyczyng zaklocen
w gospodarce, a $rodki zaradcze prowadzace do jej powstrzymania pograzyty
$wiatowe rynki, doprowadzajac do znacznej recesji. Zgodnie z danymi pre-
zentowanymi przez Bank Swiatowy przewiduje si¢, ze aktywno$é gospodarcza
w gospodarkach rozwinictych zmniejszyta si¢ tacznie o 7% w 2020 r., na co
wplyw miato znaczne obnizenie popytu i podazy, w tym zaktocenia w handlu
1 finansach. Gospodarki rynkéw wschodzacych i rozwijajacych si¢ (EMDE)
maja si¢ skurczy¢ o 2,5%, co jest pierwszym ich spadkiem jako grupy od co
najmniej sze$¢dziesieciu lat’.

Pandemia uderzyta bardzo mocno w kraje, w ktorych odnotowano najwyzsze
zachorowania i istnieje tam duze uzaleznienie od handlu $wiatowego®, turystyki,
eksportu towarow i finansowania zewnetrznego’, jednak skala zaklocen spowo-
dowanych pandemia byta pordbwnywalna na catym $wiecie®.

Wedhlug obliczen wydziatu Uniwersytetu Cambridge — The Cambridge
Centre for Risk Studies, ktéry bada ryzyko systemowe, globalna gospodarka
w przypadku przedtuzajacej si¢ recesji w ciagu pieciu lat moze straci¢ nawet
82 bln dolaréw, co spowodowane jest szkodami wyrzadzonymi przez pandemig
koronawirusa. W uproszczeniu, 82 bln dolardéw to czterokrotno$¢ rocznego PKB
Stanow Zjednoczonych’.

4 https://www.who.int/docs/default-source/coronaviruse/situation-reports/20200604-covid-19-
-sitrep-136.pdf?sfvrsn=fd36550b_2 [dostep: 16.01.2021].

5 https://www.parkiet.com/Gospodarka---Swiat/306099962-Bank-Swiatowy-spadek-globalne-
20-PKB-0-52-proc.html [dostep: 23.01.2021].

® https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/10294820/4-06052020-AP-EN.pdf/f1cfdad0-
-fe3f-4d21-e8ae-e882100113tb [dostep: 23.01.2021].

7 http://www.oecd.org/coronavirus/en/data-insights/covid-19-impact-on-external-private-
-finance-in-developing-countries [dostep: 23.01.2021].

8 https://www.statista.com/topics/6139/covid-19-impact-on-the-global-economy/ [dostep:
23.01.2021].

° https://www.weforum.org/agenda/2020/05/coronavirus-covid19-pandemic-econamy-money-
-depression-recession/ [dostep: 23.01.2021].
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2. Wptyw pandemii koronawirusa na gospodarke swiatow3a

W $wiecie technologii firmy konsultingowe takie jak Deloitte'® czy McKin-
sey'! wskazujg na potrzebe innowacji firm, wyrézniajgc przy tym konieczno$¢
wprowadzania nowoczesnych rozwigzan. Spogladajac wstecz, historia pokazu-
je, ze kazdy kryzys niesie ze soba powazne zmiany i powoduje konieczno$¢
dostosowania si¢ do otaczajacej rzeczywistosci, co przektada sie na potrzebe
innowacji. Obecny czas epidemii roOwniez niesie ze soba takie zmiany, czego
przyktadem jest zmiana zachowania konsumentow w sposobie spgdzania czasu.
Podczas panujacej pandemii zdecydowana wiekszo$¢ ludzi na catym $wiecie
planuje spedzi¢ mniej czasu w pracy, a wiecej poswieci¢ na rozrywke, w tym
ludzie preferuja poswiecac czas tresciom cyfrowym, wideo, wiadomosciom
i mediom spoteczno$ciowym!?, Potwierdzenie tej tezy znalez¢é mozna w ros-
nacej wartosci akcji Netflixa, ktory okazat sie beneficjentem pandemii koro-
nawirusa. Globalna sie¢ abonentow w pierwszych trzech miesigcach 2020 r.
wzrosta o ponad potowe do 15,77 mln 0sob, podczas gdy rynek zaktadat 7,2
mln 0s6b'®. Spogladajac na gospodarke krajowa, mikroprzedsigbiorcy w Polsce
w zdecydowanej wiekszosci (ponad 80%) uwazaja, ze epidemia COVID-19 ne-
gatywnie wplynie na biznes'. Nalezy jednak wzig¢ pod uwage fakt, ze kryzys
to czas, gdy koniunktura odwraca si¢ na korzy$¢ innych niz tradycyjnie pro-
wadzone dziatalnosci. To zjawisko obecne jest przede wszystkim w branzach,
ktore nie maja bezposredniego kontaktu z klientem i moga oferowa¢ produkty
niewymagajace takiej relacji. Stanowi ja w wigkszosci branza informatycz-
na, w tym branza gier, w ktorej obecni konsumenci, czyli gracze, na catym
$wiecie wydali w marcu 2020 r. ponad 10 mld dolaréw, co jest najwyzszym
wynikiem w historii'>. W ten sposéb catkowite przychody na rynku gier cyfro-
wych wzrosty o 11% rok do roku w poréwnaniu do marca 2019 (9 mld USD).
Mozna uzna¢ zatem, ze pandemia koronawirusa pomimo negatywnych skutkow
gospodarczych dla pewnych sektorow rynkowych jest zrodlem napedzajacym

19" https://www2.deloitte.com/us/en/insights/deloitte-review/issue-27/opportunity-and-innova-
tion-in-a-time-of-pandemic.html [dostep: 16.01.2021].

" https://www.mckinsey.com/business-functions/strategy-and-corporate-finance/our-insights/
innovation-in-a-crisis-why-it-is-more-critical-than-ever [dostep: 16.01.2021].

12" https://www.mckinsey.com/business-functions/marketing-and-sales/our-insights/a-global-
-view-of-how-consumer-behavior-is-changing-amid-covid-19 [dostep: 14.01.2021].

13 https://markets.businessinsider.com/news/stocks/netflix-issues-q2-outlook-quick-fa-
cts-1029114408 [dostep: 14.01.2021].

14 https://www.pulshr.pl/zarzadzanie/koronawirus-uderza-w-mikroprzedsiebiorcow-z-duza-
-sila,72727.html [dostep: 23.01.2021].

!5 https://www.superdataresearch.com/blog/worldwide-digital-games-market [dostep:
16.01.2021].
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biznes. Stala si¢ takze motorem napgdowym dla sektora e-commerce, ktéry
odnotowuje zwigkszone przychody ze sprzedazy. Komunikaty ze sklepow inter-
netowych to potwierdzaja, czego przyktadem jest Grupa CCC, ktora zanotowata
w marcu 2020 r. az 45% przychodow ze sprzedazy e-commerce w porownaniu
do 25% w roku 2019 w tym samym miesigcu'®. W konsekwencji ze wzgledu
na zmieniajace si¢ zachowania konsumentéw firmy zmuszone s3, o ile jesz-
cze tego nie zrobity, przyspieszy¢ swoja cyfrowa transformacje i stosowanie
innowacyjnych rozwiazan. Takim przykladem jest szkota jezykowa Talkersi,
ktora do tej pory swoje cyfrowe przygotowanie okreslata na 40%, natomiast
ze wzgledu na pandemi¢ koronawirusa wszyscy lektorzy, pracownicy obstugi
klienta, sprzedazy i finanséw rozpoczeli prace tylko i wytacznie zdalnie. Za-
jecia odbywaja si¢ przez takie platformy, jak Skype, Zoom czy WhatsApp, co
oznacza, ze dziatalno$¢ zostata w 100% przeniesiona do postaci cyfrowej'’.
Takze szkolnictwo wyzsze musiato podjac¢ probe cyfryzacji. Z powodzeniem
udato si¢ to m.in. oddzialom Wyzszej Szkoty Bankowej, gdzie w ciagu kilku
pierwszych miesiecy pandemii niemal w cato$ci skutecznie przestawiono na-
uczanie na ksztatcenie z wykorzystaniem narzedzi cyfrowych. W badaniu an-
kietowym az 82% respondentéw bylo zadowolonych z dzialan podje¢tych przez
wladze WSB podczas pandemii'®,

Wplyw COVID-19 na gospodarke §wiatowg jest bardzo widoczny. Pandemia
zmienita §wiat i sposob dziatania niektorych sektorow. Sposoby pracy, ktore do-
tychczas stanowily mniejszos¢, staty si¢ gtownym nurtem, a duze tempo zmian
narzucone przez koronawirus wymaga dostosowywania si¢ do nowej, czesto
cyfrowej rzeczywistosci.

3. Innowacyjnos¢ gospodarki a jej odpornos¢
na skutki pandemii

W literaturze istnieje znaczna liczba badan, ktére pokazuja, ze glownym zrod-
lem zmian w gospodarce prowadzacych do wzrostu ekonomicznego sa dziatania
1 wydatki przeznaczone na badania i rozwdj (B+R), w tym zaré6wno inwestycje
krajowe, jak i zakup gotowych technologii pochodzacych z zagranicy [Coe i in.
2009: 723-741; Frantzen 2002: 280-303].

16 https://www.money.pl/gielda/ccc-intensywnie-rozwija-sprzedaz-w-kanalach-e-commerce-
-6489470502106753a.html [dostgp: 16.01.2021].

17 https://www.forbes.pl/life/biznes-koronoodporny-jak-mozesz-zmienic-swoja-firme-zeby-
-wykorzystac-moment-i-wyjsc-z/wk1bgjx [dostep: 16.01.2021].

18 https://www.wsb.pl/poznaj-wsb/dlaczego-wsb/ksztalcenie-i-obsluga-zdalna [dostep:
16.01.2021].
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Zwickszone naktady inwestycyjne w badania i rozwdj sa tozsame ze wzro-
stem gospodarczym. Na podstawie proby 15 krajéw Organizacji Wspodlpracy
Gospodarczej i Rozwoju (OECD), w tym Stanéw Zjednoczonych, szacuje sie,
ze wzrost tych naktadéw o 1 p.p. przyczynia si¢ do wzrostu gospodarczego
0 0,61 p.p. Na réwni nalezy zatem postawi¢ teze, ze kraje inwestujace wie-
cej w badania i rozw6j maja szans¢ na szybszy wzrost gospodarczy [Sahin
2015: 13-18].

Wplyw dzialalno$ci B+R wida¢ na przyktadzie Chin, w tym kraju wy-
datki na badania i rozw6j wzrosty ponad 35-krotnie w latach 1991-2018,
z 13,1 mld USD do 462,6 mld USD. W 2018 r. Chiny wydaty na badania i roz-
woj tyle samo, ile tacznie cztery kolejne kraje — Japonia, Niemcy, Korea Po-
ludniowa i Francja. Wydatki Chin stanowily prawie jedng czwartg Swiatowych
wydatkoéw na badania i rozwdj. Wydatki na dziatalno$¢ badawczo-rozwojowa
w Chinach nadal byly nizsze niz w USA o prawie 89 mld USD w 2018 r.,
jednakze roznica migdzy tymi dwoma krajami szybko si¢ zmniejsza'®. Wydatki
te pozwolily skupi¢ si¢ Chinom na technologiach informacyjnych i komuni-
kacyjnych, co pomogto utorowaé¢ droge do swiatowych przetomow, takich
jak Sunway Taihu Light, czwarty najszybszy superkomputer na $wiecie?’.
Doprowadzono réwniez do komercyjnego sukcesu na rynkach niszowych,
czego przykladem jest chinski producent dronéw DJI kontrolujacy do 74%
Swiatowego rynku dronow?!. Huawei z kolei stat si¢ jedng z wiodgcych firm
dzialajacych w obszarze nast¢gpnej generacji technologii komunikacji bezprze-
wodowej, sieci 5G?2.

Bioragc pod uwage fakt, ze dzialalno§¢ B+R prowadzi do wzrostu gospodar-
czego, nalezy si¢ zastanowi¢, czy podczas kryzysu spowodowanego pandemig
koronawirusa wcze$niejsze wydatki na B+R pomogty krajom ograniczy¢ skutki
gospodarcze pandemii. W celu dokonania analizy postuzono si¢ statystyka opi-
sowa 1 wspotczynnikiem korelacji liniowej Pearsona. Zgodnie z definicja jest
to wspodlczynnik okreslajacy poziom zalezno$ci liniowej migdzy zmiennymi
losowymi. Warto$¢ wspotczynnika korelacji miesci si¢ w przedziale domknigtym
[-1, 1]. Im wigksza jest jego warto§¢ bezwzgledna, tym silniejsza jest zaleznos¢
liniowa miedzy zmiennymi. 0 oznacza brak liniowej zalezno$¢, 1 — zalezno$¢
dodatnig, a —1 — zalezno$¢ ujemng miedzy cechami®.

19 https://data.oecd.org/rd/gross-domestic-spending-on-r-d.htm [dostep: 16.01.2021].

20 https://sciencenode.org/feature/the-5-fastest-supercomputers-in-the-world.php [dostep:
7.02.2021].

21" https://uavcoach.com/skylogic-2018-drone-industry-benchmark/ [dostep: 7.02.2021].

2 https://www.rcrwireless.com/20200805/5g/huawei-capture-28-global-mobile-base-station-
-market-2020 [dostep: 7.02.2021].

23 https://stat.gov.pl/metainformacje/slownik-pojec/pojecia-stosowane-w-statystyce-
-publicznej/3033,pojecie.html [dostep: 16.01.2021].
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Na potrzeby analizy korelacji wykorzystano dwa kluczowe wskazniki:

1. Krajowe wydatki brutto na B+R, ktore definiowane sg jako catkowite wy-
datki (biezace i kapitalowe) na B+R poniesione przez wszystkie przedsigbiorstwa,
instytuty badawcze, uniwersytety i laboratoria rzagdowe itp. Wskaznik ten jest
mierzony jako procent PKB?.

Doprecyzowujac, dziatania B+R to innowacyjne przedsiewzigcia podejmo-
wane przez korporacje i rzady w rozwo6j nowych ustug lub produktéw i poprawy
juz istniejagcych [Frascati Manual 2015]. Wskaznik ten zostal uznany za poziom
innowacji w poszczegolnych krajach. Rysunek 1 wyjasnia, czym sa catkowite
wydatki na prace badawczo-rozwojowe — inaczej GERD.

BERD —
naktady sektora
przedsigbiorstw
(ang. Business
Expenditure
on R&D)

PNPERD —
naktady sektora
prywatnych instytucji
niekomercyjnych (ang.
Private Non-Profit
Expenditure on
R&D)

GERD
— naklady
krajowe brutto na
dziatalno$¢ B+R
(ang. Gross domestic
expenditures
on R&D)

GOVERD —
naktady sektora
rzadowego
(ang. Government
Expenditure
on R&D)

HERD —
wydatki sektora
szkolnictwa wyzszego
(ang. High Education
Expenditure
on R&D)

Rysunek 1. Skladowe wskaznika nakladow krajowych brutto na dziatalnos¢ B+R (GERD)

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie Frascati Manual 2015.

Nalezy takze podkresli¢, ze naktady publiczne B+R moga by¢ suplementarne
wobec prywatnych, przez co w konsekwencji mogg mie¢ pozytywny wplyw na
B+R w sektorze prywatnym.

2. Realny produkt krajowy brutto (PKB) jest podawany w cenach stalych
i odnosi si¢ do wielko$ci PKB. Wskaznik ten mierzony jest stopami wzrostu
w poréwnaniu z rokiem poprzednim?.

24 https://data.oecd.org/rd/gross-domestic-spending-on-r-d.htm [dostep: 16.01.2021].
2 https://data.oecd.org/gdp/real-gdp-forecast.htm [dostep: 16.01.2021].
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Dotychczasowe prace naukowe opierajg si¢ m.in. na badaniu wpltywu dzia-
falnosci B+R na wielko$¢ produkeji/produkt krajowy brutto [Griffith 2000: 2-7;
Wakellin 2001: 1079-1090; Zalewski, Skawinska 2009: 35-40].

W tych badaniach dostrzec mozna wysokg korelacje pomigdzy poziomem
wzrostu gospodarczego a wydatkami krajowymi na B+R. Zazwyczaj korelacja
wskazywata na to, ze im wyzszy poziom rozwoju gospodarczego, tym wyzsze
naktady na badania i rozwdj.

Biorac pod uwage, ze Peter Howitt wskazuje jednoznacznie, ze najlepsze
w tego typu badaniach jest stosowanie udziatu wydatkow na B+R w PKB,
ta miara bedzie wykorzystywana w obliczeniach [Howitt, Aghion 1998: 111-
130].

W celu zachowania transparentno$ci analizy zrezygnowano z prezentowania
niektérych krajow, wzieto pod uwage jedynie najnowsze dane, uznajac przy tym,
ze przede wszystkim kraje Europy stanowig dobry punkt odniesienia do anali-
zy. Pod uwage wzicto takze USA jako przedstawiciela jednego z najwigkszych
swiatowych gospodarek, a takze wartosci skrajne pod wzglgdem naktaddéw na
B+R, tj. najmniejsze wydatki na B+R — Kolumbia oraz najwigksze wydatki na
B+R — Izrael. Pozostate wybrane kraje to: Irlandia, Szwecja, Japonia, Dania,
Wegry, Polska, Niemcy, Stany Zjednoczone, Czechy, Finlandia, Wlochy, Francja,
Holandia, Norwegia.

Wykres 1. Korelacja pomi¢dzy spadkiem PKB w 2020 r. a GERD w latach 2015-2018
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Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie bazy danych OECD.



152 FILIP NIEDZIELA

Tabela 1. Wyniki oszacowania analizy korelacji (uporzadkowane w kolejnosci od najwigkszego
spadku PKB do najmniejszego)

Wydatki
na B+R
Kraj va’jieé‘zglfB wlatach | —x)o—y)| v’ | x| @=)
" 12015-2018

(GERD)
Francja -9,11 2,22 0,08 1,53 | -5,25| 0,48 14,91
Wtochy -9,05 1,38 3,12 1,54 | -5,94| 0,03 9,71
Portugalia —8,43 1,30 2,85 1,65 | -6,00 | 0,12 5,91
Kolumbia -8,32 0,29 5,84 1,67 | -6,82 | 1,90 2,27
Czechy —6,79 1,83 0,56 1,94 | -5,57 | 0,01 1,49
Wegry 5,66 1,35 0,33 2,13 | =596 | 061 | 0,09
Niemcy -5,53 3,02 —0,22 2,15 | 4,61 | 0,74 0,86
Japonia -5,29 3,23 0,03 2,20 | 4,43 | 1,07 0,74
Holandia —4.,55 2,03 0,12 233 [ -5,40 | 0,09 0,72
Izrael -4,15 4,63 2,72 2,40 | -3,30 | 5,01 0,73
Finlandia -3,97 2,77 0,74 243 481 0,12 0,71
Dania -3,88 3,06 1,19 2,44 | -4,57| 0,38 0,48
Stany Zjednoczone -3,70 2,78 0,90 2,47 | 4,80 | 0,09 1,20
Polska 3,51 1,05 2,01 2,51 |-620| 2,11 | 7,20
Szwecja -3,22 3,29 2,22 2,56 | 439 0,53 1,36
Irlandia -3,20 1,15 2,18 2,56 | -6,12 | 2,00 8,56
Norwegia -1,18 2,04 —0,68 2,91 | -5,40| 0,77 17,84

Objasnienia:

x, — warto$¢ cechy spadku PKB

¥, — warto$¢ cechy GERD

x; oraz y; — $rodek przedziatu klasowego.

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie bazy danych OECD.

Analiza bazuje na najnowszych danych OECD. Oparto ja na warto$ciach
usrednionych w przedziale lat 2015-2018 dla wydatkow B+R oraz spadku PKB
w 2020 r., gdzie skutki pandemii byty najbardziej widoczne.

Srednia wydatkéw na B+R w krajach OECD wyniosta 2,33%, a spadek PKB
w 2020 r. przecigtnie wyniost —5,48%.

Miedzy spadkiem PKB a GERD zachodzi dodatnia korelacja w stopniu umiar-
kowanym dla wspotczynnika » Pearsona = 0,37. Wraz ze wzrostem wydatkow
na B+R maleje spadek PKB. Korelacja jest widoczna, jednak nalezy wzig¢ pod
uwage fakt, Zze czesto zdarzajg si¢ odstepstwa.

Ze wzrostem wydatkéw na B+R o 1% wigze si¢ wzrost PKB $rednio o0 0,81%.
Dla Sy’ (odchylenie standardowe sktadnika resztowego) = 1,04 1 V7 (wspdtczynnik
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zmienno$ci resztowej) = 0,47 odchylenia przypadkowe stanowity $rednio 47%
zmienno$ci PKB.

Zaktadajac, ze spadek PKB w 2020 r. dla wszystkich krajow OECD wyniost
—5,48%, a wydatki na B+R w latach 2015-2018 uzyskaty warto$¢ 2,33%, to szes¢
krajow (Izrael, Szwecja, Japonia, Dania, Stany Zjednoczone, Finlandia), ktoére
przeznaczaly wiecej srodkow na dziatalnos¢ B+R, niz wynosi $rednia warto$¢
w krajach OECD, zanotowato spadek PKB mniejszy niz w pozostatych krajach
OECD. Wyjatek od tej reguty stanowig Niemcy, poniewaz pomimo wickszych
naktadow zwigzanych z GERD kraj ten zanotowat spadek PKB wigkszy niz
wynosi $rednia. Cztery panstwa (Norwegia, Holandia, Irlandia, Polska), ktore
przeznaczaty mniej niz przecietne wydatki na B+R w krajach OECD, takze
zanotowaly mniejszy spadek niz $rednia w krajach OECD.

Nalezy jednak zaznaczy¢, ze w pierwszej dziesigtce z najwigkszym spadkiem
PKB bylo az 7 panstw (70%), ktoérych wydatki na dziatalno$¢ B+R byty nizsze
niz $rednia we wszystkich krajach OECD. Pierwsza szostka (Francja, Wtochy,
Portugalia, Kolumbia, Czechy, Wegry) z najwickszym spadkiem PKB przezna-
czala mniej na innowacje niz warto$¢ usredniona OECD.

Dopiero na si6dmym miejscu znalazly si¢ Niemcy, nastgpnie Japonia, a na
dziewiagtym miejscu ponownie Holandia, ktéra przeznaczyta na innowacje mniej
niz srednia wydatkéw w Organizacji Wspolpracy Gospodarczej i Rozwoju. Na
ostatnim miejscu w pierwszej dziesiatce znalazt si¢ Izrael, ktory na dziatalnos¢
B+R przeznaczal najwiecej ze wszystkich krajow Wspdlnoty, co oznacza, ze
najwyzsze wydatki na innowacje nie warunkuja najmniejszego spadku PKB.

4. Podsumowanie

Artykut skupia si¢ na wpltywie wydatkéw B+R i na spadku PKB podczas pande-
mii koronawirusa. Celem pracy byto wykazanie, czy istnieje korelacja pomiedzy
tymi dwoma wskaznikami. Przeglad literatury teoretycznej wskazuje, ze dzia-
lalnos¢ B+R moze by¢ tozsama ze wzrostem gospodarczym, a dotychczasowe
badania pokazuja, ze im wicksze wydatki na B+R, tym wyzszy wzrost gospo-
darczy kraju, co sugeruje, ze kraje przeznaczajace najwicksza ilos¢ srodkdw na
dziatalno$¢ innowacyjng powinny odnotowac¢ najnizszy spadek PKB.

Podczas przeprowadzanej analizy statystycznej zwrocono uwage, ze po-
jawiajace si¢ odstepstwa miedzy spadkiem PKB a wydatkami na B+R moga
wynika¢ z r6znych obostrzen majacych na celu zatrzymanie transmisji korona-
wirusa wystepujacych w poszczegolnych krajach, czego przyktadem sg Wiochy,
ktore w 2020 r. zostaty bardziej dotkniete skutkami pandemii niz Wegry. Na
dynamike PKB mogto wptywa¢ wiele innych zmiennych, ktorych nie wykaze
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statystyka opisowa. Nalezy wzig¢ pod uwage, ze statystyke opisowg stosuje si¢
jako pierwszy i podstawowy krok w analizie danych, co oznacza, ze nie nalezy
na jej podstawie wycigga¢ daleko idacych wnioskow. Wyniki analizy opartej na
statystyce opisowej stanowig pewien fundamentalny punkt wyjscia do dalszych,
bardziej obszernych badan, ktore majg pozwoli¢ bardziej doktadnie zrozumiec
uzyskane wyniki.

Podsumowujac, z przeprowadzonej analizy wynika, ze zaledwie sze$¢ krajow
na 17 badanych, wydajac na dziatalnos¢ B+R wigcej srodkéw niz warto$¢ prze-
cietna, unikneta spadku PKB wigkszego, niz wynosi $rednia w krajach OECD
(-5,48%). Jednak az siedem panstw z najwigkszym spadkiem PKB wydawato na
B+R mniej, niz wynosi $rednia w krajach OECD. Oznacza to, ze wyzsze wydatki
na B+R nie gwarantujg unikniecia spadku PKB, jednak jak wykazata analiza,
panstwa przeznaczajace na dziatalno$¢ innowacyjng wiecej niz wynosi $rednia
w krajach OECD, miaty nikle szanse, by znalez¢ si¢ w czoldwce najbardziej
dotknietych recesja.

Nalezy podkresli¢, ze innowacje oraz naktady na B+R sa potrzebne, zwlaszcza
w obszarze procesOw i organizacji. Pomimo réznych dziatan rzadow, w tym tzw.
lockdown, pojedyncze jednostki (m.in. w sektorze przedsiebiorstw) za pomoca
innowacyjnego podej$cia sa w stanie sprawniej reagowaé na pojawiajace si¢
zmiany w otoczeniu biznesowym, redukowac koszty prowadzonej dziatalno$ci
i tym samym zwicksza¢ swoja konkurencyjno$¢®®. Nie ulega watpliwosci, ze
wplyw koronawirusa i idgca za tym zapas$¢ gospodarki krajowej w rdzny spo-
sob oddziatujg na poszczegolne sektory rynkowe i konkretny biznes, co zalezy
przede wszystkim od rodzaju branzy i innych czynnikéw makroekonomicznych.
Przyktadem sa przedsigbiorstwa z sektora IT i nowych technologii, ktére oka-
zaly si¢ znacznie mniej narazone na poniesienie strat anizeli firmy z sektora
turystyki, dlatego kryzys dla przedsigbiorcow to dobry czas, by zastanowic
si¢ nad zmiang dotychczasowej strategii przedsi¢gbiorstwa i dostosowaé ja do
realiow towarzyszacych epidemii. To takze wiasciwy moment, aby zaczerpnac
informacji o zasobach firmy, celach i1 przewagach konkurencyjnych przedsigbior-
stwa, pandemia koronawirusa uswiadomila bowiem potrzeb¢ przeprowadzania
roznych analiz badawczych i statystycznych, zebrania potrzebnych informac;i,
ktore pozwolg na tworzenie planow zarzadzania kryzysowego i ograniczenia
negatywnych konsekwencji kryzysu w przysztosci. Tego rodzaju dane pozwola
takze na natychmiastowe reakcje przektadajace si¢ na optymalizacje przycho-
déw 1 cigcie kosztow, a nawet lepsze dotarcie do odbiorcéw produktu lub ustugi
podczas najgorszych momentéw w gospodarce, do ktérych konkurencja moze
nie by¢ przygotowana bez odpowiednich danych.

26 https://www.machinedesign.com/medical-design/article/21127935/covid 1 9-response-requires-
-flexibility-innovation [dostep: 16.01.2021].



Krajowa dziatalnos¢ innowacyjna i jej znaczenie dla ograniczenia skutkéw COVID-19... 155

Literatura

Coe D., Helpman E., Hoffmaister A., 2009, International R&D spillovers and institutions, European
Economic Review, vol. 53: 723-741.
Frantzen D., 2002, Intersectoral and International R&D Knowledge Spillovers and Total Factor
Productivity, Scottish Journal of Political Economy, vol. 49: 280-303.
Frascati Manual, 2015, Guidelines for Collecting and Reporting Data on Research and Experimental
Development, The Measurement of Scientific, Technological and Innovation Activities, OECD.
Griffith R., 2000, How important is business R&D for economic growth and should the government
subsidise it?, London: Institute for Fiscal Studies, 4-7.
Griffith R., Redding S., Van Reenen J., 2004, Mapping the Two Faces of R&D: Productivity Growth
in a Panel of OECD Industries, London: Institute for Fiscal Studies, 18-19.
Howitt P., Aghion P., 1998, Capital Accumulation and Innovation as Complementary Factors in
Long-Run Growth, Journal of Economic Growth, vol. 3: 111-130.
http://www.oecd.org/coronavirus/en/data-insights/covid-19-impact-on-external-private-finance-in-
-developing-countries [dostep: 23.01.2021].
https://data.oecd.org/gdp/real-gdp-forecast.htm [dostep: 16.01.2021].
https://data.oecd.org/rd/gross-domestic-spending-on-r-d.htm [dostep: 16.01.2021].
https://ec.europa.cu/eurostat/documents/2995521/10294820/4-06052020-AP-EN.pdf/f1cfda40-
-fe3f-4d21-e8ae-¢882100113fb [dostep: 23.01.2021].
https://markets.businessinsider.com/news/stocks/netflix-issues-q2-outlook-quick-facts-1029114408
[dostep: 14.01.2021].
https://media.big.pl/publikacje/619337/kolejny-miesiac-pandemii-zwieksza-zatory-platnicze-firm-i-
-obniza-tolerancje-dla-dluznikow [dostep: 26.01.2020].
https://sciencenode.org/feature/the-5-fastest-supercomputers-in-the-world.php [dostep: 7.02.2021].
https://stat.gov.pl/metainformacje/slownik-pojec/pojecia-stosowane-w-statystyce-
-publicznej/3033,pojecie.html [dostep: 16.01.2021].
https://uavcoach.com/skylogic-2018-drone-industry-benchmark/ [dostep: 7.02.2021].
https://www.forbes.pl/life/biznes-koronoodporny-jak-mozesz-zmienic-swoja-firme-zeby-wykorzy-
stac-moment-i-wyjsc-z/wk1bgqjx [dostep: 16.01.2021].
https://www.gov.pl/web/oecd/wplyw-koronawirusa-na-swiatowa-gospodarke [dostep: 23.01.2020].
https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19 [dostep:
23.01.2020].
https://www.machinedesign.com/medical-design/article/21127935/covid19-response-requires-
-flexibility-innovation [dostep: 16.01.2021].
https://www.mckinsey.com/business-functions/marketing-and-sales/our-insights/a-global-view-of-
-how-consumer-behavior-is-changing-amid-covid-19 [dostep: 14.01.2021].
https://www.mckinsey.com/business-functions/strategy-and-corporate-finance/our-insights/innova-
tion-in-a-crisis-why-it-is-more-critical-than-ever [dostep: 16.01.2021].
https://www.money.pl/gielda/ccc-intensywnie-rozwija-sprzedaz-w-kanalach-e-commerce-
-6489470502106753a.html [dostep: 16.01.2021].
https://www.parkiet.com/Gospodarka---Swiat/306099962-Bank-Swiatowy-spadek-globalne-
20-PKB-0-52-proc.html [dostep: 23.01.2021].
https://www.pulshr.pl/zarzadzanie/koronawirus-uderza-w-mikroprzedsiebiorcow-z-duza-sila,72727.
html [dostep: 23.01.2021].
https://www.rcrwireless.com/20200805/5g/huawei-capture-28-global-mobile-base-station-mar-
ket-2020 [dostep: 7.02.2021].
https://www.statista.com/topics/6139/covid-19-impact-on-the-global-economy/ [dostep: 23.01.2021].
https://www.superdataresearch.com/blog/worldwide-digital-games-market [dostep: 16.01.2021].



156 FILIP NIEDZIELA

https://www.weforum.org/agenda/2020/05/coronavirus-covid19-pandemic-econamy-money-depres-
sion-recession/ [dostep: 23.01.2021].

https://www.who.int/docs/default-source/coronaviruse/situation-reports/20200604-covid-19-si-
trep-136.pdf?sfvrsn=fd36550b_2 [dostep: 16.01.2021].

https://www.wsb.pl/poznaj-wsb/dlaczego-wsb/ksztalcenie-i-obsluga-zdalna [dostep: 16.01.2021].

https://www?2.deloitte.com/us/en/insights/deloitte-review/issue-2 7/opportunity-and-innovation-in-a-
-time-of-pandemic.html [dostep: 16.01.2021].

Wakellin K., 2001, Productivity growth and R&D expenditure in UK manufacturing firms, Research
Policy, vol. 30: 1079-1090.

Zalewski R., Skawinska E., 2009, Impact of technological innovations on economic growth of
nations, Systemics, Cybernetics and Informatics, vol. 7: 35-40.

Innovation activity and its role in limiting the economic effects
of the COVID pandemic

Abstract. Existing research indicates that there is a high positive correlation between the level of
economic growth and domestic R&D expenditure. In the study described in the article the author
examines the correlation between GDP decreases in 2020 and the amount of innovation, research
and development spending in the period 2015-2018 to determine whether countries that invested
more in innovation were less affected by the recession than those that invested less.

Keywords: research and development, economic growth, COVID-19, coronavirus, innovation,
economy
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Identyfikacja organizacyjnych czynnikéw
wspierajacych réwnowage praca -

zycie z perspektywy réznych generacji
na przyktadzie oséb swiadczacych prace

ook

w Polsce i Danii

Streszczenie. Godzenie pracy z zyciem pozazawodowym to obecnie ogromne wyzwanie, przed
ktérym stojg pracownicy nie tylko w Polsce, ale i na $wiecie. Jednostki wybieraja pomigdzy
kariera zawodowa a obszarami zycia, takimi jak rodzina czy tez relacje spoleczne, co niesie za
soba wiele konsekwencji nie tylko dla nich samych, ale takze dla organizacji i spoteczenstwa.
W artykule przedstawiono wyniki badania warunkéw dla zapewnienia rownowagi mi¢dzy praca
a zyciem pozazawodowym na przyktadzie pracownikéw z Polski oraz Danii. Analiza zebranych
wynikow pozwolita ustali¢, jak pracownicy postrzegaja swoja rownowage mi¢dzy pracg a zyciem,
jakie czynniki organizacyjne wspierajace work-life balance sa wazne dla poszczegdlnych genera-
cji, a takze jakie dzialania na rzecz réwnowagi migedzy pracg a zyciem pozazawodowym swoich
pracownikoéw podejmuja organizacje.

Stowa kluczowe: work-life balance, satysfakcja z pracy, pracownicy, organizacja, generacje,
czynniki organizacyjne

1. Wprowadzenie

»Wyobraz sobie zycie jako gre, w ktorej zonglujesz pigcioma pitkami. Nazwij-
my je praca, rodzina, zdrowie, przyjaciele oraz dusza — wcigz utrzymujesz je
w powietrzu. Wkrotce zrozumiesz, ze praca jest jak gumowa pitka. Za kazdym

* Artykul zostal przygotowany na podstawie pracy magisterskiej autorki pt. ,,Idea work-life
balance z perspektywy roznych generacji. Identyfikacja organizacyjnych czynnikow wspierajacych
réwnowage praca — zycie”, napisanej pod kierunkiem dr Iwony Werner.
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razem, gdy ja upuscisz, odbije si¢ i wroci do ciebie. Ale pozostate cztery pitki
— rodzina, zdrowie, przyjaciele i dusza — zrobione sa ze szkta. Jesli upuscisz
jedna z nich, pozostanie nieodwracalnie zarysowana, nadszarpni¢ta, okaleczona,
uszkodzona lub nawet zdruzgotana. Nigdy nie bedzie juz taka sama. Musisz to
zrozumie¢ 1 dgzy¢ do rownowagi w swoim zyciu” [cyt. za Tomaszewska-Lipiec
(red.) 2014: 13]. Stowa te wypowiedzial prezes i dyrektor generalny Cola-
-Cola Enterprises B.G. Dyson w Georgia Institute of Technology w 1991 r. Sa
one niezwykle wazne z punktu widzenia poruszanej w artykule problematyki,
poniewaz zwracajg uwage na potrzebe i wage balansu miedzy pracg a zyciem
pozazawodowym u kazdego czlowieka.

Osiggnigcie 1 utrzymanie rownowagi miedzy pracg a zyciem osobistym
stanowi ogromne wyzwanie, przed ktorym stoi obecnie wickszo$¢ osob pra-
cujacych. Nalezy jednak zauwazy¢, ze pracownik jest czg¢$cig organizacji,
a wigc praca nad osigganiem i utrzymywaniem owej roOwnowagi nie powinna
pozostawa¢ wylacznie w jego rgkach. Organizacje majg wptyw na to, w jaki
sposob pracownicy wykonujg powierzone im obowigzki zawodowe, dlatego tez
powinny uczestniczy¢ w dzialaniach zmierzajacych do zapewnienia rownowagi
migdzy pracg a zyciem osobistym swoich pracownikow. Najpierw jednak mu-
sza poznac ich potrzeby, poglady i systemy warto$ci. Wigkszo$¢ organizacji ma
zroznicowane wiekowo zespoly pracownikéw. Istotne jest zatem, by wiedziaty
one, jak postepowaé z przedstawicielami poszczegdlnych pokolen, by osiggali
oni rownowage miedzy pracg a zyciem pozazawodowym i byli dla organizacji
zrodtem przewagi konkurencyjne;.

Celem artykutu jest przedstawienie wynikow badan warunkéw dla zapewnie-
nia rownowagi miedzy praca a zyciem pozazawodowym na przyktadzie pracow-
nikéw z Polski oraz Danii. Gléwnym celem byto zidentyfikowanie czynnikow
organizacyjnych wspierajacych rownowage pomiedzy pracg a zZyciem pozazawo-
dowym oraz zaproponowanie rozwigzan w obszarach wymagajacych najpilniejsze;j
poprawy. Ponadto, podstawowemu celowi pracy towarzyszyty cele poboczne:

— ustalenie, czy przynalezno$¢ pokoleniowa ma wptyw na to, jak postrzega
sie satysfakcj¢ z pracy i work-life balance,

— ustalenie, ktére z czynnikow organizacyjnych wspierajacych rownowage
pomiedzy praca a zyciem osobistym sg wazne dla poszczegdlnych generacji,

— ustalenie, ktére z czynnikéw wspierajagcych rownowage pomiedzy praca
a zyciem osobistym wystepuja w organizacjach,

— ustalenie, jak wyglada realizacja koncepcji work-life balance z perspektywy
0s6b §wiadczacych pracg w Polsce, a jak z perspektywy 0sob pracujacych w Danii.

Zatozono, ze osiaggnigcie przyjetych celoéw badawczych bedzie mozliwe po
uzyskaniu odpowiedzi na pytania:

— jak ksztattuje si¢ zwiazek postrzeganej rOwnowagi praca — zycie a poczucia
satysfakcji z pracy?
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— jakie czynniki organizacyjne wspieraja rownowage pomiedzy praca a zy-
ciem osobistym?

— jakie czynniki organizacyjne wspierajace rOwnowage pomigdzy praca
a zyciem sg wazne dla poszczegdlnych generacji?

— jak ocenia si¢ wystepowanie czynnikow organizacyjnych wspierajacych
rownowage pomigdzy pracg a zyciem?

— jak z perspektywy osob swiadczacych prace w Polsce oraz z perspektywy
0s6b $wiadczacych prace w Danii realizowana jest koncepcja work-life balance?

Na potrzeby badania przyjeto nastgpujace hipotezy badawcze:

HI1: Subiektywna ocena satysfakcji z pracy koresponduje z tym, jak pra-
cownik postrzega swojg rownowage migdzy pracg a zyciem, bez wzgledu na
przynalezno$¢ pokoleniowa.

H2: Czynniki organizacyjne wspierajace rOwnowage praca — zycie sg zroz-
nicowane z punktu widzenia poszczegdlnych generacji.

H3: Organizacje w Polsce nie podejmuja dziatan na rzecz rownowagi migdzy
praca a zyciem pozazawodowym.

H4: Organizacje w Danii podejmuja liczne dziatania wspierajace rowno-
wage praca — zycie pracownikow, a subiektywna ocena satysfakcji z pracy
jest wysoka.

2. Idea work-life balance w swietle literatury przedmiotu

Idea work-life balance po raz pierwszy pojawita si¢ w Stanach Zjednoczonych
mniej wiecej w latach 70. XX w. Poczatkowo dotyczyla wylacznie inicjatyw
prorodzinnych, stad takie pojgcia jak work-family balance lub work-family con-
Sict. Od lat 90. skupia si¢ natomiast na ogole pracownikow, nie zwazajac na to,
jaka jest ich sytuacja rodzinna [Sadowska-Snarska 2014: 33-34].

W literaturze przedmiotu mozna znalez¢ wiele definicji pojecia work-life
balance. W poszczegolnych sferach zycia cztowiek wykonuje rézne zadania,
sprawuje rozne funkcje. Bardzo wazne, by nie traktowaé tych sfer oddzielnie.
Nalezy je faczy¢, traktujac jako elementy pewnej catosci. Niemozliwe jest bowiem
poswiecenie takie samej ilosci czasu kazdej ze sfer, zaangazowanie si¢ w nie
w takim samym stopniu i osiggnigcie takiego samego poziomu satysfakcji z kaz-
dej z nich. Idea work-life balance to metoda, czy tez sposob taczenia réznych
sfer zycia w jedng cato$¢ [Sadowska-Snarska 2014: 34-35].

Work-life balance jest przedmiotem zainteresowan wielu Swiatowych or-
ganizacji. Kwesti¢ te poruszaja m.in. Europejska Fundacja na rzecz Poprawy
Warunkéw Zycia i Pracy (znana bardziej pod nazwg EUROFOUND) oraz
Organizacja Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju (znana takze jako OECD).
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O potrzebie rownowagi miedzy pracg a zyciem pozazawodowym nie trzeba
zatem nikogo przekonywacé. Nieczesto jesteSmy jednak §wiadomi, jak tatwo
mozna t¢ rownowage zaktoci¢ i jak powazne konsekwencje niesie za sobg brak
rownowagi — nie tylko dla pracownika, ale rowniez dla organizacji, gospodarki
i calego spoleczenstwa.

Wsréd czynnikow zaburzajacych work-life balance wymienia si¢ postepujaca
globalizacje, rozwdj technologii, zmiany demograficzne, wzrost udzialu sektora
ustlugowego w gospodarce, zmiany spoteczne, jak wejscie kobiet na rynek pracy
czy zmiana modelu rodziny, ale rowniez czynniki zwigzane z samg organizacja,
tj. zmiany struktur organizacji, zmiany dotyczace zatrudnienia, zmiany organi-
zacji pracy.

Liste najczesciej wskazywanych w literaturze przedmiotu konsekwencji braku

rownowagi miedzy pracg a zyciem osobistym przedstawia tabela 1.

Tabela 1. Konsekwencje braku rownowagi migdzy praca a zyciem pozazawodowym

Dla pracownikow,
bezrobotnych
1 wykluczonych

Dla przedsigbiorstw

Dla spoteczenstwa

* stres

* frustracja

* nerwowos¢

* depresja

» wypalenie zawodowe

* pogorszenie stanu zdrowia
zarowno psychicznego, jak

i fizycznego

* zwigkszone ryzyko btedow
i wypadkow

* uzaleznienia

(od papierosow, narkotykow,
alkoholu, a nawet stodyczy)
* konflikty w rodzinie

* rozwody

* klopoty wychowawcze

« gorsza opieka nad dzie¢mi
i innymi cztonkami rodziny
* brak satysfakcji z pracy

* obnizenie jakosci
$wiadczonej pracy

* brak poczucia
bezpieczenstwa rodzinnego
* brak poczucia
bezpieczenstwa pracy

 wzrost absencji, gtownie
chorobowych

» wzrost fluktuacji

* utrata inwestycji w kapitat
ludzki

* mniejsza produktywnosé

* mniejsza innowacyjnos¢

* mniejsze zaangazowanie
w realizacj¢ zadan

* mniejsze utozsamianie si¢
pracownikow z celami firmy
* gorsza jako$¢ pracy

* pogorszenie relacji

z klientami

* pogorszenie stosunkow
miedzyludzkich wewnatrz
organizacji

* nizsze zyski

* gorsza pozycja
konkurencyjna organizacji

* mniejszy PKB

na mieszkanca

* zmiana struktur
spotecznych

* duza skala biernosci
zawodowej

* bezrobocie

* rosnace nierdéwnosci
spoteczne

 wigksza zapadalnos¢

na choroby

* malejaca liczba urodzen
* odraczanie narodzin
pierwszego dziecka

* rosngca liczba rozwodow
* rosngca liczba rodzin
niepetnych

» powigkszajaca si¢ sfera
patologii i uzaleznien

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie Borkowska 2010; Sadowska-Snarska 2014; Machol-Zajda 2014.
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3. Generacja - aspekty teoretyczne

Podejmujac probe zdefiniowania pojecia generacji, mozna zauwazy¢€, ze czgsto
stosowanym zabiegiem jest uzywanie naprzemiennie termindw generacja oraz
pokolenie. Niezaleznie od nomenklatury mowi sie, ze jest to grupa 0oséb w po-
dobnej sytuacji zyciowej (podejscie spoleczne), grupa oséb urodzonych w danym
okresie (podejscie ekonomiczne), a takze grupa ludzi wyznajaca podobny system
warto$ci (podejscie kulturowe) [Wiktorowicz, Wyrwas 2016: 19-20].

Uwzgledniajac powyzsze podejscia, definicje pokolenia mozna podzieli¢ ze
wzgledu na aspekt w nich dominujacy, a mianowicie wiek (definicje o charak-
terze demograficznym), zarys historyczny (definicje demograficzno-historyczne)
oraz zestaw wartosci i postaw ludzkich powstatych pod wptywem wydarzen
historycznych (definicje o charakterze psychologiczno-historycznym) [Mirostaw
2014: 132].

Definicje taczaca wszystkie trzy aspekty proponuje Hartmut M. Griese, we-
dlug ktorego ,,za pokolenie uwaza sie sume wszystkich nalezacych do danego
kregu kulturowego os6b w mniej wigcej rownym wieku, ktéore na podstawie
wspolnej sytuacji historyczno-spotecznej wykazuja podobienstwo postaw, moty-
wacji, nastawien i systemow wartosci” [Mendryk 2019: 59]. Obecnie wyrdznia
sie pie¢ pokolen: tradycjonalistow, baby boomers, X, Y i Z.

Pokolenie tradycjonalistow, zwane rowniez pokoleniem budowniczych, to
grupa 0sob urodzonych w latach 1925-1945. Jego przedstawiciele charaktery-
zuja si¢ duzg lojalnoscig wobec pracodawcy oraz przywigzaniem do organizacji.
Prace stawiajg ponad wszystko inne. Kieruje nimi poczucie obowigzku oraz
odpowiedzialno§¢ za powierzone zadania. Wysoko cenia autorytet, honor oraz
ciezka pracg. Generacja ta jest bardzo oporna na zmiany.

Pokolenie baby boomers to grupa osob urodzonych w latach 1946-1964.
Okres ksztaltowania si¢ tego pokolenia przypada na czas zmian w organizacjach,
odzwierciedlajagcych zmiany zaréwno polityczne, jak i spoteczne na $wiecie.
Przedstawiciele tego pokolenia, podobnie jak starsze pokolenie, nie maja poje-
cia o rownowadze miedzy praca a zyciem osobistym. Czesciej jednak okazuja
potrzebe doceniania i prestizu. To generacja pracoholikéw, ludzi zyjacych, by
pracowa¢ [Mazur-Wierzbicka 2019: 118]. Z uwagi na silng potrzebe stabilno$ci
1 bezpieczenstwa przyjmuje si¢, ze glownym motywatorem jest strach przed utrata
pracy i zarobku. Przedstawiciele tego pokolenia darza pracodawcow zaufaniem,
ale oczekuja od nich jasnych procedur i regut zarzadzania.

Pokolenie X to osoby urodzone w latach 1965-1979'. To pierwsze z pokolen,
ktére mimo sktonnosci do pracoholizmu, dostrzega wazno$¢ pozostatych aspektow

! Niektore zrodla przyjmuja zakres 1961-1981.
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zycia, a co za tym idzie — zaczyna dostrzega¢ potrzebe rownowagi mi¢dzy praca
a zyciem pozazawodowym. Pienigdze nie zawsze motywujg przedstawicieli tego
pokolenia. Ich brak natomiast z pewnos$cig bedzie dziatat demotywujaco [Tolbize
2008: 4]. Oprocz tego za motywator uznajg mozliwo$¢ rozwoju w pracy oraz
atmosfere, jaka w niej panuje [Mazur-Wierzbicka 2019: 119]. Generacja X ma
dobrze rozwini¢te umiejetnosci komunikacyjne. Radzi sobie réwniez z techno-
logia, ale preferuje zarzadzanie dokumentacjag w wersji papierowe;.

Generacja Y, nazywana réwniez milenialsami, to grupa oséb urodzonych
w latach 1980-19942. Wychowani w erze globalizacji uznajg technologi¢ za
nieodtgczny element pracy, co$ naturalnego. Podejmujac prace, biorg pod uwa-
ge marke pracodawcy, jej rozpoznawalno$¢ na rynku oraz oferowane warunki
finansowe. Chociaz ostatni z czynnikéw jest dla nich bardzo wazny, to praca
musi odpowiadac ich pasjom, by¢ zgodna z ich priorytetami. Gotowi sg podjac
mniej optacalng prace, jesli tylko da im ona satysfakcje. Przedstawiciele tego
pokolenia potrzebuja pewnego rodzaju autonomii, niezaleznosci w dzialaniu,
jednoczes$nie jednak wykazujac wysoka potrzebe integracji [Mazur-Wierzbicka
2019: 119-120]. Potrzebujg przetozonych zorientowanych na osiagniecia,
z podej$ciem coachingowym. Trzeba ich nieustannie stymulowaé do pracy,
zapewnia¢ rodzinng atmosferg oraz atrakcyjny pakiet benefitow. Milenialsi nie
sg stworzeni do czekania na emeryturg, nie bojg si¢ tez zrezygnowac z pracy
na rzecz podrdzy. Pracuja, zeby zy¢. Ci¢zka praca nie jest im straszna, ale
wychodzg z zalozenia, ze ,,mozna pracowaé¢ madrzej, niekoniecznie ci¢zej”
[Espinoza, Ukleja 2018: 41]. Generacja Y jest wierna wyznawanym przez siebie
ideom, a nie organizacjom, dla ktérych pracuja. Jesli organizacja nie pozwala
im si¢ rozwijaé, realizowa¢ zawodowo, to nie widza nic zlego w tym, by z niej
odejs¢ i szuka¢ nowego zajgcia.

Pokolenie Z, okre$lane rowniez pokoleniem C3, to osoby urodzone od 1995 .
Wychowani w erze powszechnego dostepu do Internetu, nie pamigtaja Swiata
bez technologii. W $rodowisku zawodowym podejmuja si¢ zadan bedacych dla
nich wyzwaniem, ktore ich rozwijaja. Od pracodawcy oczekuja precyzyjnego
okreslania celow i zadan, ale tez odzwierciedlenia naktadéw pracy w wynagro-
dzeniu. Dla generacji Z zycie zawodowe i prywatne stanowi jednos¢, dlatego
w pracy chcg si¢ kierowa¢ tymi samymi warto$ciami co w zyciu osobistym.
Z jednej strony pokolenie pochtonigte technologia, z drugiej cenigce sobie rozwdj,
oczekujace szacunku i bardziej sceptyczne, ostrozne w dzialaniu, przyktadajace
wickszg wage do stabilizacji niz milenialsi [Kroenke 2015: 221]. Cechy, jakie
przypisuje si¢ temu pokoleniu, oraz ich podejscie do pracy pozwalajg dostrzec,
ze jest to niejako potaczenie cech generacji X oraz milenialsow.

2 Niekiedy mozna znalez¢ inne przedziaty 1980-1989, 1981-1995 lub tez 1982-2003.
3 Z ang. connected, tj. podlaczeni do sieci.
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4. Work-life balance w swietle badan wtasnych

4.1. Metodyka badan wiasnych

Badanie zostato przeprowadzone przy uzyciu kwestionariusza ankietowego z za-
stosowaniem metody CAWI.

Na jego potrzeby przygotowano dwie wersje — kwestionariusz w jezyku
polskim skierowany do o0sob $wiadczacych prace w Polsce oraz kwestionariusz
w jezyku dunskim skierowany do oséb $§wiadczacych pracg w Danii.

W kwestionariuszu ankietowym obok pytan zamknigtych jednokrotnego
wyboru znalazty si¢ roéwniez pytania pototwarte z kafeteria odpowiedzi oraz
mozliwoscig wskazania dodatkowego czynnika, ktory nie zostal wczesniej
wspomniany — odpowiedz ,,Inne (jakie?)”. Ankietowani zostali poproszeni o za-
znaczenie maksymalnie pieciu odpowiedzi.

W metryczce kwestionariusza ankietowego stworzono cztery przedziaty wie-
kowe, odpowiadajagce umownym ramom czasowym stosowanym w odniesieniu do
poszczegdlnych pokolen obecnych na rynku pracy. Pierwszy przedziat wiekowy
stanowily osoby utozsamiane z generacja Z, a wigc osoby do 25. roku zycia.
Drugi — osoby w wieku 26-40 lat, czyli tzw. pokolenie Y, nazywane rowniez
milenialsami. Trzeci z przedzialow obejmowat respondentéw w wieku 41-55 lat,
czyli generacje X. Ostatni za$, czwarty przedzial wiekowy, tworzyly osoby ma-
jace 56 lat i wigcej, czyli pokolenie baby boomers. W badaniu nie uwzgledniono
pokolenia tradycjonalistéw z uwagi na to, ze s3 to osoby w wieku 75 lat i wigcej,
ktore raczej nie sa juz aktywne zawodowo.

Warto zaznaczy¢, ze wyniki uzyskane w badaniu przeprowadzonym wsérod
pracownikoéw z Danii nie zostaly poddane analizie szczegotowej, tj. z podziatem
na poszczegolne generacje. Badanie to miato charakter pomocniczy, kontekstowy.
Otrzymane wyniki miaty stanowi¢ jedynie ilustracje badawcza, dajaca odniesie-
nie do gléwnej problematyki pracy zwigzanej z doswiadczeniami pracownikow
$wiadczacych prace w Polsce.

4.2. Prezentacja wynikéw badan

Pierwsza grupe stanowity osoby swiadczace prace w Polsce. W badaniu wzigto
udziat 171 os6b, w tym 108 kobiet i 63 mezczyzn. W pierwszym przedziale
wiekowym, przez ktéry rozumie si¢ osoby w wieku do 25 lat, znalazto si¢
53 badanych. Podobng grupe stanowili milenialsi — 58 0s6b. Nieco mniej 0so6b
zadeklarowato 41-55 lat — bylo to 49 ankietowanych. W ostatnim przedziale
znalazto si¢ tylko 11 osob.
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Druga grup¢ badanych stanowity osoby $wiadczace prace w Danii. W ba-
daniu uczestniczyto 106 oséb, w tym 67 kobiet i 39 mezczyzn. W pierwszym
przedziale wiekowym znalazty si¢ 44 osoby w wieku do 25 lat, w drugim
— 32 milenialsow. 22 osoby tworzyly nieco wezszg grupe w trzecim prze-
dziale wieckowym. Podobnie jak w przypadku badanych $wiadczacych prace
w Polsce najmniej liczng grupe stanowily osoby w wieku 56 lat i wigcej.
Wsréd ankietowanych z Danii znalazlo si¢ tylko 8 osob w tym przedziale
wiekowym.

4.2.1. Rbwnowaga praca - zycie a satysfakcja z pracy

Brak satysfakcji z pracy, a dalej — wypalenie zawodowe sa jednymi z najczesciej
przytaczanych w literaturze przedmiotu konsekwencji braku rownowagi migdzy
praca a zyciem pozazawodowym. Dlatego na poczatku badania poproszono ankie-
towanych o subiektywna oceng ich satysfakcji z pracy oraz poczucia rOwnowagi
miedzy pracg a zyciem. Takie dzialanie miato na celu zbadanie, jak ksztaltuje
si¢ zwigzek postrzeganej rownowagi praca — zycie i poczucia satysfakcji z pracy
oraz czy przynalezno$¢ pokoleniowa ma na to wplyw.

Wsrod badanych swiadczacych prace na terenie Polski nieco ponad potowa
uznata, ze jest usatysfakcjonowana z pracy w mniejszym lub wiekszym stopniu.
Pozostatym praca nie przynosi satysfakcji. Blisko 57% ankietowanych z Polski,
oceniajagc swoj poziom rownowagi migdzy praca a zyciem osobistym, uznato,
ze w ich poczuciu te rownowage zachowuje. Srednio co trzeci badany wskazat,
ze raczej nie zachowuje rownowagi migdzy praca a zyciem pozazawodowym,
a co dziesigty — zdecydowanie jej nie odczuwa.

Prawie 95% ankietowanych z Danii przyznato natomiast, Zze odczuwa satys-
fakcje z pracy. Ponad 90% deklaruje tez, ze osigga rownowage migdzy praca
a zyciem pozazawodowym. Tylko niespetna 5% uznato, Ze raczej tej rownowagi
nie zachowuje, a niecate 3% — zdecydowanie jej nie zachowuje.

Wyniki badania przeprowadzonego ws$rdd osob $wiadczacych prace na
terenie Polski, jak uzasadniono wyzej, poddane zostaly szczegolowej analizie.
Wykazala ona, ze najmniejsza satysfakcj¢ z pracy odczuwa najstarsze z bada-
nych pokolen. Zdecydowana wigkszos$¢ (72,7%) przedstawicieli generacji baby
boomers raczej nie jest usatysfakcjonowana ze swojej pracy. Dokladnie taka
sama liczba os6b przyznala tez, ze nie zachowuje rownowagi miedzy praca
a zyciem osobistym, co pozwala sadzi¢, ze kazda zmiana w obszarze pracy
bedzie miata wptyw na to, jak osoby po 55. roku zycia bgda postrzegaty swoja
rownowage.

W przypadku pozostatych generacji w kazdej z grup ponad potowa badanych
przyznata, ze jest usatysfakcjonowana z pracy i w swoim odczuciu zachowuje
work-life balance.



Identyfikacja organizacyjnych czynnikéw wspierajgcych réwnowage... 165

Odpowiedzi wszystkich ankietowanych na terenie Polski zawarte zostaty
w tabeli 2.

Tabela 2. Zestawienie poczucia satysfakcji z pracy badanych i postrzeganej rownowagi migdzy
pracg a zyciem osobistym

Subiektywna ocena Liczba Rownowaga Liczba
satysfakcji z pracy odpowiedzi miedzy praca a zyciem odpowiedzi

pokolenie baby boomers

Usatystakcjonowany 3 tak 3

Nieusatysfakcjonowany 8 nie 8

pokolenie X

Usatysfakcjonowany 28 tak 28

Nieusatysfakcjonowany 21 nie 21

pokolenie Y

Usatysfakcjonowany 33 tak 32

Nieusatysfakcjonowany 25 nie 26

pokolenie Z

Usatysfakcjonowany 29 tak 34
Nieusatysfakcjonowany 24 nie 19
Objasnienia:

,Jusatysfakcjonowany” — suma odpowiedzi ,,zdecydowanie usatysfakcjonowany/a” i ,raczej usatysfakcjonowany/a”,
hieusatysfakcjonowany” — suma odpowiedzi ,,zdecydowanie nieusatysfakcjonowany/a” i ,raczej
nieusatysfakcjonowany/a”,

»tak” — suma odpowiedzi ,,zdecydowanie tak” i ,,raczej tak”,

,hie” — suma odpowiedzi ,,zdecydowanie nie” i ,,raczej nie”.

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie wynikow ankiety.

4.2.2. Czynniki organizacyjne wspierajgce réwnowage praca - zycie

W badaniu poproszono ankietowanych o wskazanie czynnikow, ktore utatwityby
im osiagnigcie lub zachowanie rownowagi miedzy praca a zyciem osobistym.
Wyniki badania zawarto w tabeli 3.

Najczesciej wskazywanymi przez osoby §wiadczace prace w Polsce czynni-
kami byly: jasno okreslony zakres odpowiedzialnosci (50,88%), elastyczny czas
pracy (47,95%), stabilno$¢ zatrudnienia (40,94% wskazan), mniejsza liczba zadan
do wykonania w ciagu dnia (34,50% wskazan) oraz mozliwo$¢ skorzystania
z dodatkowego dnia wolnego, bez koniecznosci korzystania z urlopu (33,33%
wskazan).

Nieco inaczej przedstawiajg si¢ wyniki badania przeprowadzonego wsrod
0s6b $wiadczacych prace w Danii, co przedstawiono w tabeli 4.
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Tabela 3. Czynniki ulatwiajace osobom $wiadczacym prace na terenie Polski osigganie
lub/i zachowanie rownowagi migdzy praca a zyciem osobistym (wedlug czestosci
w kolejnosci od warto$ci najwigkszej do najmniejszej)

Czynnik Czestose Procent

Jasno okres$lony zakres odpowiedzialnosci 87 50,88
Elastyczny czas pracy 82 47,95
Stabilno$¢ zatrudnienia (umowa o pracg) 70 40,94
Mniejsza liczba zadan do wykonania w ciggu dnia 59 34,50
Mozliwos$¢ skorzystania z dodatkowego dnia wolnego,

bez koniecznosci korzystania z urlopu 37 3333
Poprawa relacji z przelozonym 49 28,65
Mozliwos$¢ pracy zdalnej 48 28,07
Brak konieczno$ci wykonywania pracy w godzinach nadliczbowych 47 27,49
Bilety na wydarzenia kulturalne i rozrywkowe finansowane przez firme 45 26,32
Karnet sportowy finansowany przez firme¢ 39 22,81
Poprawa relacji ze wspotpracownikami 38 22,22
Mozliwo$¢ wzigcia bezptatnego urlopu 29 16,96
Przyzaktadowy ztobek/przedszkole 24 14,04
Inne — ,,godziwe wynagrodzenie” 10 5,85
Inne — ,,wysokie wynagrodzenie” 5 2,92

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie wynikow ankiety.

Tabela 4. Czynniki ulatwiajace osobom $wiadczacym prace w Danii osigganie lub/i zachowanie
roéwnowagi miedzy praca a zyciem osobistym (wedtlug czgstosci w kolejnosci od wartosci
najwigkszej do najmniejszej)

Czynnik Czgstose Procent

Elastyczny czas pracy 93 87,74
Mozliwo$¢ pracy zdalnej 60 56,60
Jasno okreslony zakres odpowiedzialno$ci 56 52,83
Brak konieczno$ci wykonywania pracy w godzinach nadliczbowych 46 43,40
Mozliwo$¢ wzigcia bezptatnego urlopu 37 34,91
Poprawa relacji z przetozonym 25 23,58
Stabilno$¢ zatrudnienia 22 20,75
Bilety na wydarzenia kulturalne i rozrywkowe finansowane przez firme 22 20,75
Poprawa relacji ze wspotpracownikami 21 19,81
Karnet sportowy finansowany przez firme¢ 16 15,09
MoZ!iwos'c' skor.zystania z dodatkowego dnia wolnego, bez koniecz- 15 1415
nosci korzystania z urlopu ’

Mniejsza liczba zadan do wykonania w ciagu dnia 11 10,38
Przyzaktadowy ztobek/przedszkole 7 6,60

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie wynikow ankiety.
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Na podstawie czesto$ci wyboru ustalono, ze najwazniejszym czynnikiem
wspierajacym work-life balance jest elastyczny czas pracy. Osiaganiu i zachowy-
waniu rownowagi miedzy pracg a zyciem osobistym sprzyja rowniez mozliwos¢
pracy zdalnej (56,6%) oraz jasno okreslony zakres odpowiedzialnosci (52,83%).

Uzyskane wyniki pokazuja, jak istotng kwestig dla pracownikow $wiadczacych
prace w Danii jest przede wszystkim czas, jaki poswigcajg na wykonywanie swoich
obowigzkéw zawodowych. W przypadku ankietowanych z Polski poza kwestig
czasu istotne sg rowniez czynniki bardziej formalne, jak stabilno$¢ zatrudnienia.

W celu sprawdzenia, ktore czynniki sag wazne dla poszczegélnych generacji,
wyniki uzyskane w badaniu przeprowadzonym wsrdéd pracownikéw z Polski
poddano szczegdtowej analizie.

W pierwszej kolejno$ci przebadano osoby w wieku 56 lat i wigcej, a wyniki
zamieszczono w tabeli 5.

Tabela 5. Czynniki utatwiajace osobom w wieku 56 lat i wigcej $wiadczacym prace
na terenie Polski osigganie lub/i zachowanie rownowagi migdzy praca a zZyciem osobistym
(wg czestosci w kolejnoscei od wartosci najwigkszej do najmniejszej)

Czynnik Czgstose Procent

Stabilno$¢ zatrudnienia (umowa o pracg) 7 63,64
Jasno okreslony zakres odpowiedzialno$ci 7 63,64
Poprawa relacji z przelozonym 5 45,45
Inne — ,,wysokie wynagrodzenie” 5 45,45
Inne — ,,godziwe wynagrodzenie” 4 36,36
Mozliwo$¢ wzigcia bezptatnego urlopu 1 9,09
Brak konieczno$ci wykonywania pracy w godzinach nadliczbowych 1 9,09
Elastyczny czas pracy 0 0,00
Mozliwo$¢ pracy zdalnej 0 0,00
Moi@iwoéc’ skor.zystania z dodatkowego dnia wolnego, bez koniecz- 0 0.00
nosci korzystania z urlopu ’

Mnigjsza liczba zadan do wykonania w ciggu dnia 0 0,00
Poprawa relacji ze wspolpracownikami 0 0,00
Przyzaktadowy ztobek/przedszkole 0 0,00
Karnet sportowy finansowany przez firme¢ 0 0,00
Bilety na wydarzenia kulturalne i rozrywkowe finansowane przez firme 0 0,00

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie wynikow ankiety.

Jak tatwo zauwazy¢, udzielane odpowiedzi wskazujg bardzo wyraznie na
cechy przypisywane temu pokoleniu (baby boomers), a mianowicie — potrzebe
stabilno$ci 1 bezpieczenstwa, a takze docenienia i jasnych regul zarzadzania
przez pracodawcow.
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Pokolenie X w literaturze przedmiotu uznawane jest za pierwsze, ktore
dostrzeglo potrzebe rownowagi miedzy pracg a zyciem osobistym. Strukture
udzielonych odpowiedzi przedstawia tabela 6.

Tabela 6. Czynniki ulatwiajace osobom w wieku 41-55 lat $wiadczacym prace
na terenie Polski osigganie lub/i zachowanie rownowagi miedzy praca a zyciem osobistym
(wedlug czestosci w kolejnoscei od wartosci najwigkszej do najmniejszej)

Czynnik Czgstos¢ Procent

Jasno okreslony zakres odpowiedzialno$ci 35 71,43
Elastyczny czas pracy 25 51,02
Stabilno$¢ zatrudnienia (umowa o prace) 24 48,98
Mniejsza liczba zadan do wykonania w ciaggu dnia 24 48,98
Brak konieczno$ci wykonywania pracy w godzinach nadliczbowych 13 26,53
Poprawa relacji z przetozonym 12 24,49
Poprawa relacji ze wspotpracownikami 11 22,45
Mozliwos$¢ skorzystania z dodatkowego dnia wolnego, bez koniecz- 10 2041
nosci korzystania z urlopu ’

Bilety na wydarzenia kulturalne i rozrywkowe finansowane przez firme 10 20,41
Przyzaktadowy zlobek/przedszkole 8 16,33
Inne — ,,godziwe wynagrodzenie” 6 12,24
Mozliwos$¢ pracy zdalnej 5 10,20
Mozliwo$¢ wzigcia bezplatnego urlopu 2 4,08
Karnet sportowy finansowany przez firmeg 2 4,08

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie wynikow ankiety.

Wisrod udzielonych odpowiedzi sa te odzwierciedlajace naturg tego pokolenia
— ludzi potrzebujacych stabilnosci, a jednoczesnie dostrzegajacych, jak istotna
jest rownowaga migdzy pracg a zyciem osobistym.

Przedstawiciele milenialsow podobnie jak przedstawiciele starszych pokolen
réwniez najczesciej wskazywali na czynniki, ktére w literaturze uznane sg za
typowe dla tej grupy. Wyboér tych czynnikoéw pokazuje, jak istotna jest dla mi-
lenialséw kwestia niezaleznosci, a wiec decydowania o tym, kiedy pracuja oraz
gdzie te prace wykonuja (tab. 7).

Czynniki wskazane przez przedstawicieli najmtodszego pokolenia pozwalaja
stwierdzi¢, ze pokolenie Z to potaczenie milenialsow i pokolenia X (tab. 8).

Analiza wynikow badania wlasciwego pokazuje, ze czynniki wspierajace
rownowage miedzy pracg a zyciem osobistym obejmujg kazdy obszar pracy,
tj. czas pracy, miejsce, warunki oraz $rodowisko pracy. Nie znaczy to jednak,
ze pracodawcy powinni podejmowaé dziatania bez nalezytego ich rozpoznania
Wzmocnienie rownowagi miedzy pracg a zyciem osobistym nie zalezy tylko od
kompleksowosci dziatan — musza by¢ one takze dopasowane odpowiednio do
preferencji pracownikow. Ze szczegdtowej analizy wynika bowiem, ze kazda
generacja inaczej okre$la waznos¢ danego czynnika.
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Tabela 7. Czynniki ulatwiajace osobom w wieku 26-40 lat $wiadczacym prace
na terenie Polski osigganie lub/i zachowanie rownowagi mi¢dzy praca a zZyciem osobistym
(wedlug czestosci w kolejnosci od wartosci najwigkszej do najmniejszej)

Czynnik Czgstos¢ Procent

Elastyczny czas pracy 30 51,72
MoZ?iwoéé skor;ystania z dodatkowego dnia wolnego, bez koniecz- 23 4308
nosci korzystania z urlopu ’
Mozliwo$¢ pracy zdalnej 25 43,10
Mozliwo$¢ wziecia bezptatnego urlopu 23 39,66
Jasno okreslony zakres odpowiedzialno$ci 21 36,21
Bilety na wydarzenia kulturalne i rozrywkowe finansowane przez

firme 19 32,76
Stabilnos¢ zatrudnienia (umowa o pracg) 18 31,03
Brak koniecznosci wykonywania pracy w godzinach nadliczbowych 18 31,03
Poprawa relacji z przelozonym 18 31,03
Karnet sportowy finansowany przez firme¢ 17 29,31
Poprawa relacji ze wspotpracownikami 16 27,59
Przyzaktadowy ztobek/przedszkole 15 25,86
Mniejsza liczba zadan do wykonania w ciggu dnia 12 20,69

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie wynikow ankiety.

Tabela 8. Czynniki utatwiajace osobom w wieku do 25 lat $wiadczacym prace
na terenie Polski osigganie lub/i zachowanie réwnowagi miedzy pracg a zyciem osobistym

(wedlug czestosci w kolejnosci od wartosci najwigkszej do najmniejszej)

Czynnik Czgstos¢ Procent

Elastyczny czas pracy 27 50,94
Jasno okreslony zakres odpowiedzialno$ci 24 45,28
Mnigjsza liczba zadan do wykonania w ciggu dnia 23 43,40
Stabilno$¢ zatrudnienia (umowa o prace) 21 39,62
Karnet sportowy finansowany przez firme 20 37,74
MoZ@iwos’é skor.zystania z dodatkowego dnia wolnego, bez koniecz- 19 35.85
nosci korzystania z urlopu ’

Mozliwo$¢ pracy zdalnej 18 33,96
Bilety na wydarzenia kulturalne i rozrywkowe finansowane przez firme 16 30,19
Brak konieczno$ci wykonywania pracy w godzinach nadliczbowych 15 28,30
Poprawa relacji z przetozonym 14 26,42
Poprawa relacji ze wspotpracownikami 11 20,75
Mozliwo$¢ wzigcia bezptatnego urlopu 3 5,66
Przyzaktadowy ztobek/przedszkole 1,89

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie wynikow ankiety.
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4.2.3. Wystepowanie czynnikéw organizacyjnych
wspierajacych réwnowage pomiedzy praca a zyciem

W ramach badania wlasnego poproszono ankietowanych z Polski i Danii
o udzielenie informacji, czy poszczegdlne czynniki wspierajace rdwnowage
migdzy pracg a zyciem wystepuja w ich organizacjach. Wyniki przedstawiono
w tabelach 9 oraz 10.

Tabela 9. Ocena wystgpowania czynnikow wspierajacych rownowage praca — zycie w miejscu
pracy oraz ich waznos$ci dla osob $wiadczacych pracg na terenie Polski [%]

Wystgpowanie Stopien
czynnika waznosci
2| g £
Czynnik ° 2| 8 s
.0 o 2 > B >
IV RVIR I < 21 3
= o E =R I S =
g 5| ¥§ %252
Slge|S9|i| 8|k
o [SI =} R B sz = = N &

Wspotpracownicy wykazuja zrozumienie i wsparcie
w przypadku Pana/i problemow z pogodzeniem pracy
ze sprawami prywatnymi

~
>
353
~
N
Vkll
~
w
W
>
W
(=]
W
=
o4
oo
—_
>
N
S
s
(=3
S

Przetozony wykazuje zrozumienie dla Pana/i potrzeb

53,80 | 46,20 | 59,06 | 30,99 | 9,94 | 0,00
zawodowych

Przetozony wykazuje zrozumienie dla Pana/i potrzeb
osobistych lub uwaza Pan/i, ze w potencjalnie trudnej 56,14 | 43,86 | 52,05 | 33,33 | 1345 | 1,17
dla Pana/i sytuacji zyciowej wykazatby si¢ zrozumieniem

W pracy ma Pan/i jasno okreslony zakres

. L 43,86 | 56,14 | 67,25 | 28,65 | 1,75 | 2,34
odpowiedzialnosci

Pracodawca stosuje si¢ do przepisow wynikajacych z ko-

deksu pracy i wydaje Panu/i nieprzerwany urlop 14-dniowy 80,70 | 19,30 1 69,59 | 22,81 | 5,26 | 2,34

Pracodawca zapewnia Panu/i stabilne zatrudnienie,

. . 81,29 | 18,71 | 65,50 | 20,47 | 12,87 | 1,17
tj. na podstawie umowy o pracg

W Pana/i organizacji realizowane sg dziatania, ktore maja
wplyw na wzmacnianie rownowagi miedzy praca a zyciem | 21,05 | 78,95 | 37,43 | 34,50 | 23,39 | 4,68
osobistym (np. programy praca — zycie)

Pana/i organizacja promuje zdrowy styl zycia,
np. oferuje darmowe owoce, karnety sportowe, 22,81 | 77,19 | 36,84 | 30,41 | 25,15 | 7,60
zapewnia masaz w trakcie przerwy w pracy itp.

W Pana/i organizacji stosuje si¢ ruchomy czas pracy
(przedzialy czasowe, w ktorych rozpoczyna si¢ 48,58 | 51,46 | 45,61 | 32,16 | 18,13 | 4,09
i konczy prace)

W Pana/i organizacji stosuje si¢ ograniczenia
co do liczby godzin nadliczbowych w miesiagcu

Pracodawca daje Panu/i mozliwos¢ pracy zdalnej 26,90 | 73,10 | 34,50 | 19,88 | 31,58 | 14,04

Pana/i organizacja oferuje udogodnienia dla rodzicow
matych dzieci (np. w postaci dodatkowych dni wolnych 26,32 | 73,68 | 32,75 | 23,98 | 34,50 | 8,77
lub przyzaktadowej opieki nad dzie¢mi)

41,52 | 58,48 | 51,46 | 22,81 | 19,30 | 6,43

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie wynikow ankiety.
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Analizujac dane zawarte w tabeli 9, mozna zauwazy¢, ze osoby $wiadczace
prace w Polsce najczesciej moga liczy¢ na nieprzerwany 14-dniowy urlop oraz
zatrudnienie na podstawie umowy o prace. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze wyste-
powanie tych czynnikdw moze wynikaé z regulacji prawnych, a nie prowadzone;j
przez organizacje polityki wspierajacej work-life balance. Wigkszo$¢ ankieto-
wanych moze liczy¢ réwniez na zrozumienie i wsparcie wspotpracownikow
w przypadku probleméw z pogodzeniem pracy ze sprawami prywatnymi, a ponad
potowa na zrozumienie ze strony przetozonego, gdy chodzi o potrzeby osobiste
1 zawodowe. Pozostate czynniki nie wystgpujg nawet u potowy ankietowanych,
a trzeba podkresli¢, ze s3 one dla nich wazne.

Zupehie inaczej przedstawia si¢ sytuacja w dunskich organizacjach.

Dane zawarte w tabeli 10 pokazuja, ze czynniki wspierajgce rownowage praca
— zycie wystepuja u zdecydowanej wickszosci ankietowanych z Danii. Za czynnik
najrzadziej wystepujacy w organizacjach mozna uzna¢ mozliwo$¢ pracy zdalne;j.

Analiza danych zawartych w tabelach pozwala zauwazy¢, ze zar6wno pracownicy
w Polsce, jak i w Danii uznajg, ze wiekszo$¢ wymienionych czynnikow wspierajacych
réwnowage miedzy praca a zyciem pozazawodowym jest wazna. Roznica polega na
tym, ze zdecydowana wickszos¢ dunskich pracownikdéw rzeczywiscie je otrzymuje,
natomiast w Polsce zapewnia si¢ je czg¢sto mniej niz potowie pracownikow.

4.2.4. Czynniki utrudniajace osiaggniecie lub zachowanie réownowagi
praca - zycie

W ramach jednego z pytan poproszono ankietowanych o wskazanie, ktore z czyn-
nikow przeszkadzajg im w osiggnieciu lub zachowaniu réwnowagi migdzy praca
a zyciem osobistym.

Najczestszg przeszkoda w osiggnigciu i zachowaniu rownowagi, zdaniem
0sOb $§wiadczacych prace w Polsce, jest praca pod ciagla presja czasu. Czynnik
ten wskazato 57,31% badanych. Za problem uznano takze brak jasno okreslo-
nego zakresu obowigzkow (37,43% wskazan) i brak mozliwosci pracy zdalnej
(30,99% wskazan). Niemale znaczenie, wedlug ankietowanych, majg rowniez
sztywno okreslone godziny rozpoczecia 1 zakonczenia pracy (28,65% wskazan)
oraz powierzanie zadan nicodpowiednich do kwalifikacji (25,15%).

W przypadku os6b $wiadczgcych prace w Danii najczestszg przeszkoda
w osiagganiu i zachowywaniu rownowagi migdzy pracg a zyciem osobistym jest
brak mozliwosci pracy zdalnej (40,48% wskazan). Nieco mniejszy problem sta-
nowi praca pod ciagla presja czasu (23,81% wskazan) oraz sztywno okreslone
godziny pracy (17,86% wskazan).

Problemy przedstawione przez pracownikoéw z Danii pokrywaja si¢ z czynni-
kami przeszkadzajacymi osiagnaé work-life balance osobom $wiadczacym prace
w Polsce. Co jednak bardzo istotne, analiza wynikow badania przeprowadzonego
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wsrod osob z panstwa nordyckiego wykazata, ze ankietowani praktycznie nie ko-
rzystali z maksymalnej liczby odpowiedzi, jakie zatozono (zaden ankietowany nie
zdecydowal si¢ na zaznaczenie pigciu czynnikéw). Wszyscy ankietowani (zarowno
z Polski, jak 1 z Danii) mieli mozliwo$¢ wyboru opcji ,,nie dotyczy”. Warto podkres-
li¢, ze zadna z 0sob $wiadczacych prace w Polsce nie zdecydowata si¢ na wybor
tej odpowiedzi, podczas gdy az 22 respondentow z Danii, sposrod 106 bioracych
udziat w badaniu, uznato, ze zaden z czynnikow organizacyjnych nie przeszkadza
im w osigganiu lub zachowywaniu rownowagi migdzy praca a zZyciem osobistym.
Mozna zatem sadzi¢, ze w organizacjach tych respondentow czynniki wspierajace
work-life balance s odpowiednio dobrane do preferencji pracownikow.

W celu zbadania, jakie czynniki organizacyjne sa przeszkoda w osiagnigciu
i zachowaniu rownowagi migdzy pracg a zyciem osobistym dla poszczegolnych
generacji, wyniki badania przeprowadzonego wsrod osob $wiadczacych prace
w Polsce poddano analizie szczegotowe;.

Osoby po 55. roku zycia, utozsamiane z pokoleniem baby boomers, s z re-
guly nieco mniej mobilne. Praca pod presja czasu, czy tez praca w godzinach
nocnych moze sprawia¢ im trudnosci. To zapewne dlatego przedstawiciele tego
pokolenia wskazali na te czynniki jako przeszkadzajace im w osiaganiu work-life
balance. Odpowiedzi tej grupy badanych zawarto w tabeli 11.

Tabela 11. Czynniki przeszkadzajace osobom w wieku 56 lat i wigcej §wiadczacym prace
na terenie Polski w osiagnigciu lub zachowaniu rownowagi migdzy praca a zyciem osobistym
(wedlug czestosci w kolejnosci od wartosci najwigkszej do najmniejszej)

Czynnik Czgstos¢ Procent

Praca pod ciagta presja czasu 8 72,73
Brak jasno okreslonego zakresu obowigzkéw 7 63,64
Narzucane z gory terminy odbioru godzin nadliczbowych 6 54,55
Brak wsparcia ze strony przelozonego 4 36,36
Inne — ,,praca w nocy” 3 27,27
Inne — ,,nocne zmiany” 2 18,18
Inne — ,.koniecznos$¢ pracy w nocy” 1 9,09
Sztywno okreslone godziny rozpoczecia i zakonczenia pracy 0 0,00
Brak mozliwosci pracy zdalnej 0 0,00
Brak mozliwosci wzigcia bezptatnego urlopu 0 0,00
Koniecznos¢ wykonywania pracy w godzinach nadliczbowych 0 0,00
Zbyt duza liczba zadan do wykonania — konieczno$¢ zabierania 0 0.00
pracy do domu ’

Brak wsparcia ze strony wspotpracownikow 0 0,00
Powierzanie zadan nieodpowiadajacych posiadanym kwalifikacjom 0 0,00
Nie dotyczy 0 0,00

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie wynikow ankiety.
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Dla przedstawicieli pokolenia X, w odréznieniu od starszej generacji, poza
praca pod presja czasu czy brakiem jasno okreslonego zakresu obowigzkow
przeszkoda jest takze konieczno$¢ zabierania pracy do domu, wynikajaca ze zbyt
duzej liczby zadan do wykonania, oraz brak ruchomego czasu pracy. Wszystkie
odpowiedzi zebrano w tabeli 12.

Tabela 12. Czynniki przeszkadzajace osobom w wieku 41-55 lat $wiadczacym prace
na terenie Polski w osiggnigciu lub zachowaniu rownowagi migdzy praca a zyciem osobistym
(wedtug czestosci w kolejnosci od wartosci najwigkszej do najmniejszej)

Czynnik Czestose Procent

Praca pod ciagta presja czasu 25 51,02
Brak jasno okreslonego zakresu obowigzkow 22 44,90
Zbyt duza liczba zadan do wykonania — konieczno$¢ zabierania

pracy do domu 20 40,82
Narzucane z gory terminy odbioru godzin nadliczbowych 16 32,65
Sztywno okreslone godziny rozpoczgcia i zakonczenia pracy 15 30,61
Powierzanie zadan nicodpowiadajacych posiadanym kwalifikacjom 13 26,53
Brak mozliwoéci pracy zdalnej 10 20,41
Brak mozliwo$ci wzigcia bezptatnego urlopu 10 20,41
Brak wsparcia ze strony przetozonego 3 6,12
Brak wsparcia ze strony wspotpracownikoéw 2 4,08
Konieczno$¢ wykonywania pracy w godzinach nadliczbowych 1 2,04
Nie dotyczy 0 0,00

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie wynikow ankiety.

Za najwicksza przeszkode w osiggnigciu i zachowaniu rownowagi miedzy
praca a zyciem osobistym milenialsi uwazaja prace pod ciagla presja czasu.
Brak mozliwosci pracy zdalnej, konieczno$¢ wykonywania pracy w godzinach
nadliczbowych i brak wsparcia ze strony przetozonego réwniez stanowia dla
nich niemaly problem. Warto zauwazy¢, ze wymienione czynniki sa dokladnym
przeciwienstwem tego, co zdaniem milenialsow wspiera ich work-life balance
oraz tego, czego oczekuja oni od swoich organizacji. Odpowiedzi ankietowanych
zawarto w tabeli 13.

Dla najmlodszego z pokolef (Z) niezwykle wazne sa jasno okre§lone cele
i zadania, jak roéwniez kwestia elastycznosci co do czasu i formy wykonywania
pracy. Nie dziwi wigc fakt, ze ankietowani z tej grupy wiekowej za najwigksze
przeszkody w osiggni¢ciu i zachowaniu work-life balance uznali prace pod ciggla
presja czasu, niemozno$¢ pracy w trybie zdalnym, brak jasno okreslonego zakresu
obowigzkow oraz sztywno okreslone godziny pracy (tab. 14).
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Tabela 13. Czynniki przeszkadzajace osobom w wieku 26-40 lat $wiadczacym prace

na terenie Polski w osiagnieciu lub zachowaniu réwnowagi mi¢dzy praca a zyciem osobistym
(wedlug czestosci w kolejnosci od wartosci najwigkszej do najmniejszej)

Czynnik Czgstosé Procent

Praca pod ciagta presja czasu 32 55,17
Brak mozliwosci pracy zdalnej 18 31,03
Konieczno$¢ wykonywania pracy w godzinach nadliczbowych 17 29,31
Brak wsparcia ze strony przetozonego 17 29,31
Powierzanie zadan nieodpowiadajacych posiadanym kwalifikacjom 17 29,31
Sztywno okreslone godziny rozpoczecia i zakonczenia pracy 14 24,14
Zbyt duza liczba zadan do wykonania — koniecznos$¢ zabierania

pracy do domu 13 2241
Brak jasno okreslonego zakresu obowigzkéw 13 22,41
Narzucane z gory terminy odbioru godzin nadliczbowych 10 17,24
Brak mozliwo$ci wzigcia bezplatnego urlopu 8 13,79
Brak wsparcia ze strony wspotpracownikow 8 13,79
Inne — ,.koniecznos$¢ pracy w nocy” 1 1,72
Nie dotyczy 0 0,00

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie wynikow ankiety.

Tabela 14. Czynniki przeszkadzajace osobom w wieku do 25 lat $wiadczacym prace

na terenie Polski w osiagnieciu lub zachowaniu réwnowagi mi¢dzy pracg a zyciem osobistym

(wedhlug czestosci w kolejnosci od wartosci najwigkszej do najmniejszej)

Czynnik Czgstose Procent

Praca pod ciagla presja czasu 33 62,26
Brak mozliwosci pracy zdalnej 25 47,17
Brak jasno okreslonego zakresu obowigzkow 22 41,51
Sztywno okreslone godziny rozpoczecia i zakonczenia pracy 20 37,74
Brak wsparcia ze strony przelozonego 17 32,08
Powierzanie zadan nieodpowiadajacych posiadanym kwalifikacjom 13 24,53
Koniecznos¢ wykonywania pracy w godzinach nadliczbowych 11 20,75
Narzucane z gory terminy odbioru godzin nadliczbowych 5 9,43
Zbyt duza liczba zadan do wykonania — konieczno$¢ zabierania 5 9.43
pracy do domu ’

Brak wsparcia ze strony wspotpracownikow 5 9,43
Brak mozliwosci wzigcia bezptatnego urlopu 4 7,55
Nie dotyczy 0,00

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie wynikow ankiety.
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Nalezy zauwazy¢, ze praca pod ciagla presja czasu byla najczgsciej wska-
zywanym czynnikiem uznawanym za przeszkod¢ w osiagnigciu i zachowaniu
rownowagi praca — zycie. Na czynnik ten zwrdcili uwage przedstawiciele wszyst-
kich pokolen, co pozwala sgdzié, ze nie jest to wylacznie kwestia przynalezno$ci
pokoleniowej, a raczej czasow, w jakich obecnie zyjemy.

5. Podsumowanie

Dzisiejsza rzeczywisto$¢ nie sprzyja zachowaniu réwnowagi praca — zycie. Po-
woduje dezorientacj¢. Sprawia, ze postrzegamy poszczeg6lne sfery zycia jako
przeciwstawne sobie. Mtodzi ludzie kazdego dnia stajg przed dylematem, czy
podaza¢ droga wyznaczonej przez kariere zawodowa samodzielno$ci zyciowej,
czy moze skupi¢ si¢ na pozostalych sferach zycia i zatozy¢ rodzine. Przepro-
wadzone badania miaty da¢ odpowiedz na wiele pytan dotyczacych warunkoéw
rownowagi praca — zycie. W tym celu sformutowano cztery hipotezy badawcze.

Pierwsza z nich zaktadata, Ze subiektywna ocena satysfakcji z pracy korespon-
duje z tym, jak pracownik postrzega swoja rownowage miedzy pracg a zyciem,
bez wzgledu na przynaleznos¢ pokoleniowa. Dane zawarte w tabeli 2 pokazuja, ze
zdecydowana wigkszo$¢ respondentow twierdzacych, ze odczuwa satysfakcije z pracy,
w swoim poczuciu zachowuje takze work-life balance, za$ osoby nicodczuwajace
satysfakcji z pracy — nie zachowuja tez rownowagi migdzy pracg a zZyciem pozaza-
wodowym. Wyniki te pozwalajg przyjac, ze pierwsza hipoteza zostata potwierdzona.

Jak wynika z przeprowadzonej analizy literatury przedmiotu oraz badan
wlasnych, poszczegolne pokolenia maja odmienne potrzeby, oczekiwania i sy-
stemy warto$ci, a co za tym idzie — réznig si¢ podejsciem do pracy i zycia
pozazawodowego. Analiza wynikow pokazata, ze kazda z generacji inaczej
okresla wazno$¢ poszczegdlnych czynnikéw wzmacniajacych rownowage mig-
dzy pracg a zyciem pozazawodowym, a zestaw najwazniejszych czynnikow dla
kazdej z nich jest inny. Potwierdza to hipoteze druga, wedtlug ktorej czynniki
organizacyjne wspierajace rownowage praca — zycie sg zroéznicowane z punktu
widzenia poszczegolnych pokolen.

Kolejna z hipotez przedstawiata obraz polskich organizacji w negatywnym, ale
jak sie okazuje — prawdziwym $wietle. Zaktadata ona, ze organizacje w Polsce nie
podejmujg dziatan na rzecz rOwnowagi migdzy pracg a zyciem pozazawodowym.
Analiza wynikéw badan prowadzi do spostrzezenia, ze wigkszo$¢ czynnikow nie
wystepuje nawet u polowy ankietowanych, co pozwala przyjac¢ hipoteze trzecia
za potwierdzong.

Zupehnie inaczej sytuacja przedstawia si¢ w dunskich organizacjach. Czgstos¢
wystepowania w nich czynnikow wspierajacych work-life balance (tab. 10) oraz fakt,
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ze 95% ankietowanych odczuwa satysfakcje z pracy, a ponad 90% przyznaje, ze
zachowuje work-life balance, pozwalajg przyjac ostatnig — czwartg — hipoteze, ktora
zakladata, Ze organizacje w Danii podejmujg liczne dziatania wspierajgce rownowage
praca — zycie pracownikow, a subiektywna ocena satysfakcji z pracy jest wysoka.

Organizacje czgsto wychodza z zalozenia, ze dziatania wspierajace rdwno-
wage miedzy pracg a zyciem osobistym sg kosztowne. Tymczasem wiele z tych
rozwigzan wiaze si¢ ze sposobem wykonywania codziennych obowigzkéw
zawodowych. Moga one dotyczy¢ czasu pracy (ograniczenie godzin nadliczbo-
wych, zapewnienie elastycznego czasu pracy, bezplatny urlop itp.), miejsca pracy
(umozliwienie pracy zdalnej), ale tez srodowiska pracy (zapewnienie stabilnego
zatrudnienia, jasno okreslony zakres obowiazkow, mozliwos¢ rozwoju, mozliwosé
pracy z mentorami, docenienie pracownika, przekazywanie informacji zwrotne;j
itp.). Najwazniejsze jednak, by czynniki organizacyjne byly odpowiednio dopa-
sowane do pracownikéw w danej organizacji.

Idea work-life balance i1 dziatania z nig zwigzane z pewnoscia nie naleza do
najprostszych. Wymagaja czasu oraz odpowiednich przygotowan. Organizacje
powinny jednak wzig¢ pod uwage wiele korzysci, jakie moga nie$¢ za sobag
wiasciwie dopasowane do pracownikow dziatania na rzecz rownowagi praca —
zycie, a mianowicie wzrost motywacji pracownikow, wzrost produktywnosci,
wzrost ich lojalno$ci wobec organizacji, czy tez zmniejszenie poziomu rotacji
pracownikow. Zamiast spogladania na dziatania wspierajace work-life balance jak
na co$ koniecznego, nalezy spojrzec¢ na to, jak na inwestycje w zasoby ludzkie,
a co za tym idzie — przewage konkurencyjng organizacji.

Bioragc pod uwage, ze Polska lokuje si¢ nisko w rankingach dotyczacych
work-life balance, podczas gdy Dania od wielu lat jest ich niekwestionowanym
liderem, uznano, ze wyniki badania mogg stanowi¢ zrodlo informacji, a by¢ moze
i dobrych praktyk dla organizacji w Polsce. W artykule, z racji obszernosci badan,
przedstawiono jedynie wyniki pewnej ich czgsci. Pozostale wyniki wskazujg na
znaczenie rownowagi w zyciu pracownikOw oraz na istniejgce réznice w tym
obszarze migdzy Polskg a Danig. Zwazywszy na poziom réwnowagi mig¢dzy
praca a zyciem osobistym wsrod pracownikow z Polski oraz dostepne rankingi,
niezbedne wydaje si¢ wykonanie dalszych, poglgbionych badan i podjgcie prob
wprowadzania ich efektow w zycie.
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Organizational factors supporting work-life balance
from the point of view of different generations
of people working in Poland and Denmark

Abstract. The ability to balance professional and personal life is currently a huge challenge
for employees, not only in Poland, but also elsewhere in the world. Employees have to choose
between a focusing on their professional career and other areas of life, such as family or social
relations, which has a number of consequences not only for them but also for their company and
society as a whole. The article presents results of a study of factors that help to maintain a balance
between work and personal life, which is based on information collected from Polish and Danish
employees. The results provide insights into how employees perceive their work-life balance, what
organizational factors supporting work-life balance are important for each generation and what
activities organizations undertake to promote work-life balance.

Keywords: work-life balance, job satisfaction, employees, organization, generations, organizational
factors
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Samokonfigurujaca sie sie¢ urzadzen loT"

Streszczenie. Celem artykutu jest przeprowadzenie eksperymentu opracowania samokonfiguru;ja-
cej si¢ sieci urzadzen internetu rzeczy. W pracy przeprowadzono analiz¢ dostepnych rozwigzan
chmury obliczeniowej, przedstawiono koncepcje blizniaka cyfrowego oraz symulacj¢ sieci urza-
dzen IoT. Utworzono oraz opisano model bazujacy na algorytmie uczenia maszynowego. Zade-
monstrowano wykorzystanie opracowanego modelu oraz potwierdzono teze¢, ze samokonfiguracja
i budowanie topologii przez samg sie¢ jest mozliwe dzigki wykorzystaniu rozwigzan chmurowych
oraz algorytméw uczenia maszynowego.

Stowa kluczowe: uczenie maszynowe, internet rzeczy, chmura obliczeniowa, blizniak cyfrowy

1. Wprowadzenie

Rynek internetu rzeczy rozrasta si¢ w tempie wykladniczym. Co chwile powstaja
nowe mikrokontrolery, mikrokomputery oraz plytki projektowe. Utworzono wiele
interfejsow sieciowych i komunikacyjnych dla Infernet of Things (10T). Routing
w sieciach informatycznych zostal w znacznej mierze zautomatyzowany, dzigki
protokotowi DHCP bramka sieciowa sama nadaje adres IP podtgczonym urzadze-
niom, natomiast konfiguracja urzadzen koncowych czy weztéw komunikacyjnych
odbywa si¢ w sposob manualny.

Urzadzenia loT powinny dziata¢ w trybie pracy ciaglej, a komunikacja od-
bywac si¢ samoczynnie wewnatrz wyznaczonej sieci. Kazde urzadzenie, ktore
istnieje w sieci lub jest do niej dodawane, nalezy skonfigurowaé. Odbywa si¢ to
przez wgranie na urzadzenie gotowego rozwigzania lub plikow konfiguracyjnych
dla bardziej ogo6lnych systemow. Dlatego tez niniejsza praca ma na celu udowod-
nienie tezy, ze samokonfiguracja sieci urzadzen IoT jest mozliwa. Do tego celu

* Artykut zostal przygotowany na podstawie pracy magisterskiej autora pt. ,,Samokonfigurujaca
si¢ sie¢ urzadzen [oT”, napisanej pod kierunkiem dr. hab. Grzegorza Pawtowskiego, prof. WSB
w Poznaniu.
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nalezy przeanalizowa¢ dostepne rozwigzania, sprawdzi¢ mozliwos¢ symulacji
sieci oraz zada¢ pytanie, czy sie¢ sama w sobie bylaby w stanie ustali¢ swoja
topologie i hierarchi¢ urzadzen.

2. Chmura obliczeniowa jako platforma
dla symulacji sieci

Obecnie na rynku IT bardzo popularna jest chmura obliczeniowa. Jest to roz-
wigzanie bazujace na przeniesieniu infrastruktury, platformy sprzetowej lub
oprogramowania bezposrednio do zewngtrznego dostawcy. Na rynku znajduje
sie¢ wiele przedsigbiorstw dostarczajacych chmure, a trzej najwigksi to Amazon
z rozwigzaniem Amazon Web Services (AWS)!, Microsoft z platforma Azure? oraz
Google z Google Cloud Platform (GCP)3. Kazda z wymienionych firm oferuje
zblizony zestaw ustug — od prostego utrzymywania stron internetowych az po
skomplikowane rozwigzania z dziedziny uczenia maszynowego czy tworzenia
symulacji i blizniaka cyfrowego.

Aby okresli¢, czy dana platforma nadaje si¢ do symulacji samokonfigurujacej
sie sieci urzadzen loT, nalezy przesledzi¢ zestawy dostepnych ustug z dziedziny
internetu rzeczy. Pierwszy dostawca rozwigzan, ktory zostal przeanalizowany, to
AWS. Na tej platformie udost¢pniono az dziewie¢ ustug z dziedziny IoT oraz
wlasny system czasu rzeczywistego (RTOS)* instalowany na urzadzeniach. Jed-
nym z narzedzi na platformie AWS jest IoT Greengrass® — rozwigzanie pozwala-
jace na polaczenie si¢ urzadzenia bezposrednio z chmurg Amazona. W tej ustudze
logika biznesowa zostala przeniesiona na urzadzenia dysponujace odpowiednio
duza mocg obliczeniowa. Kolejna ustuga jest AWS IoT Core® — rozwigzanie, za
pomoca ktérego urzadzenia aczg si¢ z chmurg, a dane przez loT Core sg przeka-
zywane dalej do innych ustug, takich jak AWS Lambda’, S3%, Dynamo DB’ czy
CloudWatch'?. IoT Core oferuje bogaty wachlarz protokotéw komunikacyjnych,
a wsrdd nich znajdujg sie MQTT, HTTPS, MQTT po WSS (websockets secure),
czyli te najczesciej uzywane w komunikacji w sieciach IoT. Do monitoringu oraz

https://aws.amazon.com/ [dostep: 28.01.2021].
https://azure.microsoft.com/pl-pl/ [dostep: 28.01.2021].
https://cloud.google.com/ [dostep: 28.01.2021].
https://aws.amazon.com/freertos/?c=i&sec=srv [dostep: 28.01.2021].
https://aws.amazon.com/greengrass/ [dostep: 28.01.2021].
https://aws.amazon.com/iot-core/?c=i&sec=srv [dostep: 28.01.2021].
https://aws.amazon.com/lambda/ [dostep: 28.01.2021].
https://aws.amazon.com/s3/ [dostep: 28.01.2021].
https://aws.amazon.com/dynamodb/ [dostep: 28.01.2021].
https://aws.amazon.com/cloudwatch/ [dostep: 28.01.2021].
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ochrony sieci [oT stuzg ushugi AWS IoT Device Management'!' oraz [oT Device
Defender'?. AWS IoT Analytics!® wykorzystuje si¢ natomiast do analizy duzych
wolumenéw danych, upraszczajgc przy tym caly proces oraz automatyzujac
kolejne kroki wymagane przy analizie. Dla rozwigzan przemystowych przewi-
dziane jest narzedzie IoT SiteWise!*, ktore pozwala na optymalizacj¢ pod katem
metryk potrzebnych w przemys$le do zapobiegania problemom produkcyjnym.
Do obstugi oraz zarzgdzania zdarzeniami stuzy ustuga 10T Events's, gdzie dzigki
prostemu interfejsowi oraz instrukcjom sterujacym typu ,,if-then-else” mozna
sterowa¢ przeptywem danych. Dodatkowo to rozwigzanie pozwala na potaczenie
z AWS IoT Core oraz AWS loT Analytics. W celach wizualizacji AWS dostarcza
IoT Things Graph!®, z kolei najwazniejsza ushuga, ktdra pozwala na stworzenie
symulacji samokonfigurujgcej si¢ sieci IoT, jest AWS Sumerian!” — narzedzie,
w ktorym mozna zbudowaé $rodowisko symulacyjne oraz blizniaka cyfrowego
dla danego rozwigzania.

Drugi dostawca ustug chmurowych, ktéry byt brany pod uwage do przepro-
wadzenia symulacji sieci, to Google. Zestaw ustug oferowanych na platformie
GCP jest o wiele skromniejszy niz u konkurencji. Jednakze jako trzeci najwickszy
dostawca chmury na rynku Google oferuje zestaw narz¢dzi odpowiedni do symu-
lacji sieci wraz z samokonfiguracjg. W trakcie przegladu ustug zostato wybrane
Google Cloud Platform IoT Core'®, ktore jest narzedziem stanowigcym trzon
ushug IoT. Rozwigzanie to dostarcza protokoty komunikacyjne HTTP i MQTT
wraz z zabezpieczeniem dzigki TLS 1.2. W te ustuge wbudowano rejestr urzadzen
oraz wyprowadzenie dla innych ustug dostepnych w GCP.

W ramach testéw platformy GCP zostata wykonana prosta symulacja sie-
ci, w poczatkowej fazie bez uzycia algorytméw uczenia maszynowego. Aby
mozna bylo utworzy¢ symulacje sieci, trzeba bylo uwzgledni¢ komponenty
chmury Google. Jako rdzen zastosowano ustuge IoT Core, ktéra nastgpnie zo-
stata polaczona z narzedziem Cloud Pub/Sub'®. Baza danych wykorzystang do
przechowywania stanu sieci zostata Google Firestore?’. Jako elementy scalajace
poszczegdlne komponenty zostaly napisane funkcje sieciowe w ustudze Cloud
Functions?!. Calo$¢ przedstawiono na rysunku 1, gdzie zasada dziatania symulacji

https://aws.amazon.com/iot-device-management/?c=i&sec=srv [dostep: 28.01.2021].
https://aws.amazon.com/iot-device-defender/?c=i&sec=srv [dostep: 28.01.2021].
https://aws.amazon.com/iot-analytics/?c=i&sec=srv [dostep: 28.01.2021].
https://aws.amazon.com/iot-sitewise/?c=i&sec=srv [dostep: 28.01.2021].
https://aws.amazon.com/iot-events/?c=i&sec=srv [dostep: 28.01.2021].
https://aws.amazon.com/iot-things-graph/?c=i&sec=srv [dostep: 28.01.2021].

17 https://aws.amazon.com/sumerian/ [dostep: 28.01.2021].

18 https://cloud.google.com/iot-core [dostep: 28.01.2021].

19 https://cloud.google.com/pubsub/docs [dostep: 28.01.2021].

20 https://firebase.google.com/docs [dostep: 28.01.2021].

21 https://cloud.google.com/functions [dostep: 28.01.2021].
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sieci jest oparta na sprz¢zeniu zwrotnym. Symulowane urzadzenie wysyta odpo-
wiedni komunikat do IoT Core za pomoca protokotu MQTT, a tam urzadzenie
jest zapisane w rejestrach. Nastepnie loT Core rozgtasza za pomocg Pub/Sub
otrzymang informacje¢, ktorg przechwytuje utworzony komponent w ustudze
Cloud Functions. Funkcja ta jest spoiwem pozwalajacym na aktualizacj¢ stanu
urzadzenia zar6wno po stronie bazy danych Firebase, jak i [oT Core. Dodatkowo
zostata ona napisana w jezyku programowania JavaScript. Po zmianie aktualnego
stanu w bazie danych, IoT Core jest o tym automatycznie informowane.

Cloud Function

MQTT

Urzadzenie loT loTCore  —= Cloud Pub/Sub Firestore |« Interfejs

uzytkownika

Cloud Function

Rysunek 1. Schemat dziatania sieci loT

Zrodto: opracowanie wiasne.

Jak wynika z rysunku 1, GCP pozwala na utworzenie prostej symulacji sieci,
jednak ubogi zestaw ustug nie pozwala na odwzorowanie rzeczywistego dziatania
sieci jako blizniaka cyfrowego, jak rowniez brakuje tutaj narzedzia do bardziej
ztozonej analizy danych.

Ostatnim dostawcg ustug chmurowych branym pod uwage w tworzeniu sy-
mulacji sieci jest Microsoft z ustuga Azure. To drugi co do wielkoSci dostawca
rozwigzan chmurowych, rozmiarem ustepuje tylko Amazonowi. Podobnie jak
AWS, zestaw narzgdzi dla 1oT jest pokazny. Microsoft jako jeden z nielicznych
dostawcoOw zapewnia ustugi obliczen brzegowych dla sieci IoT, a sama chmura
pozwala na monitoring, komunikacj¢ oraz zarzadzanie milionami urzadzen w czasie
rzeczywistym. Podczas przegladu ustug potrzebnych do symulacji samokonfigu-
rujacej sie sieci loT zapoznano si¢ z ustugami dostepnymi na platformie Azure.
Pierwsze narzedzie to Azure IoT Hub??, w ktorym nastepuje wymiana wiadomosci
miedzy urzgdzeniami IoT a poszczegdlnymi elementami chmury. Azure [oT Edge?

22 https://docs.microsoft.com/pl-pl/azure/iot-hub/about-iot-hub [dostep: 28.01.2021].
2 https://docs.microsoft.com/pl-pl/azure/iot-edge/about-iot-edge?view=iotedge-2020-11 [do-
step: 28.01.2021].


https://docs.microsoft.com/pl-pl/azure/iot-hub/about-iot-hub
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to rozwiazanie, w ktorym logika biznesowa w formie gotowego kontenera
jest umieszczana na urzadzeniu, wymagajacym przez to wigkszej mocy ob-
liczeniowej. Migdzy urzadzeniami a loT Hub mozna uruchomié¢ ustuge loT
Device Provisioning Service?®, stuzaca jako router kierujacy wiadomosci do
poszczegolnych instancji loT Hub. Automatyzacje konfiguracji zapewnia ushu-
ga Azure IoT Plug and Play?’, w ktorej tworzy si¢ model napisany w jezyku
DTDL?®. Taki model moze potem zosta¢ wykorzystany do tworzenia blizniaka
cyfrowego w chmurze Azure. Jako ze rozwigzania z dziedziny loT w zalozeniu
maja operowaé na milionach urzadzen w czasie rzeczywistym, a przesylane
dane sa liczone w terabajtach, potrzebna jest ich odpowiednia wizualizacja oraz
eksploracja. Do tego zadania najlepiej nadaje si¢ narzgdzie Azure Time Series
Insights?’. Wizualizacja danych na mapach jest mozliwa dzigki Azure Maps?.
Najbardziej kompleksowe rozwigzanie to Azure loT, gdzie zostaly zaimple-
mentowane gotowe scenariusze uzycia, symulacja urzadzen generujacych dane
telemetryczne lub blizniak cyfrowy zaktadu produkcyjnego wraz z wykorzysta-
niem kompleksowej analizy danych. Ostatnim przydatnym narzedziem z wa-
chlarza chmury Azure jest Digital Twins?® — ustuga pozwalajaca na utworzenie
blizniaka cyfrowego.

Po dokonaniu przegladu oraz podstawowym przetestowaniu rozwigzan chmu-
rowych dla IoT, to Azure najbardziej nadaje si¢ do przeprowadzenia symulacji
samokonfigurujacej si¢ sieci urzadzen loT. Czynnikiem przewazajacym jest ushuga
Azure Digital Twins, dajaca najbardziej zaawansowane mozliwo$ci dokonania
symulacji. Jezyk DTDL pozwala na tworzenie modeli, ktére sa potem mozliwe
do uzycia w wigcej niz jednej ushudze. Dodatkowym czynnikiem sg najnizsze
koszty eksploatacji narzgdzi IoT na chmurze Azure.

3. Cyfrowy blizniak jako narzedzie w symulacji sieci

Blizniak cyfrowy to cyfrowa replika obiektu $wiata rzeczywistego, istoty zywej
lub istniejacego procesu. Dodatkowo jest on potaczony ze swoim odpowiedni-
kiem i zachowuje si¢ doktadnie w taki sam sposéb. Firmy udost¢pniajace ushugi
chmurowe maja w gamie swoich produktow rozwiazania z dziedziny blizniaka

24 https://docs.microsoft.com/pl-pl/azure/iot-dps/about-iot-dps [dostep: 28.01.2021].

%5 https://docs.microsoft.com/pl-pl/azure/iot-pnp/overview-iot-plug-and-play [dostep:
28.01.2021].

26 https://docs.microsoft.com/pl-pl/azure/digital-twins/concepts-models [dostep: 28.01.2021].

27 https://docs.microsoft.com/pl-pl/azure/time-series-insights/overview-what-is-tsi [dostep:
28.01.2021].

28 https://docs.microsoft.com/pl-pl/azure/azure-maps/about-azure-maps [dostep: 28.01.2021].

2 https://docs.microsoft.com/pl-pl/azure/digital-twins/overview [dostep: 28.01.2021].
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cyfrowego, jednak obecnie to raczej prosta symulacja, a nie pelne zblizniaczenie.
Problem ten najlepiej oddaja kryteria, jakie musi spelni¢ blizniak cyfrowy, aby
optymalnie odwzorowac istniejacy §wiat:

— model wirtualny — blizniak cyfrowy powinien mie¢ model istniejacego
obiektu, na obecnym poziomie wiedzy jest to osiggalne i praktykowane,

— odwzorowanie ozywionej 1 nieozywionej materii — obecnie mozliwe, na-
tomiast sg pewne ograniczenia,

— odwzorowanie fizyki — dostepne sa narzedzia, silniki fizyczne typu
Phisx*, ale nadal istniejg pewne ograniczenia w odwzorowaniu rzeczywistej
fizyki,

— potaczenie — obecnie w duzej mierze niewykonalne, model obiektu otrzy-
muje dane w formie liczbowej lub zdarzen,

— odwzorowanie rzeczywistego zachowania — olbrzymia liczba zmiennych
nie pozwala na osiagnigcie tego kryterium odwzorowania, dla prostych obiektow
maszyny stanu mogg zawiera¢ olbrzymia liczbe stanow,

— symbioza $wiata rzeczywistego z wirtualnym — obecna technologia nie
pozwala na tego typu symbiozg, dodatkowo prowadzone sg badania nad takim
rozwigzaniem®!.

Przedstawione kryteria sa wymagane, aby byta mowa o pelnym blizniaku
cyfrowym. Technologia, przez ciagly rozwoj i odkrycia, pozwala na coraz
wicksze potaczenie Swiata rzeczywistego 1 wirtualnego. Zagadnienie blizniaka
cyfrowego zostalo poruszone w niniejszej pracy ze wzgledu na symulacje sieci
urzadzen IoT. Mimo ze AWS oraz Azure udostepniaja podstawowa mozliwo$¢
utworzenia modelu sieci, to nadal jest to rozwiazanie dalekie od blizniaka
cyfrowego.

4. Uczenie maszynowe w samokonfiguracji

Aby sie¢ nazwa¢ samokonfigurujaca, nalezy utworzy¢ system, ktory pozwoli na
nadawanie pewnej okreslonej charakterystyki, np. klasyfikacji w ramach klas,
urzadzeniom bez udzialu czlowieka. Pozwalaloby to na automatyczne przy-
dzielanie roli danemu urzadzeniu, ktore zostaje podigczone do istniejacej sieci.
Do celéw symulacji sieci zostata wybrana topologia gwiazdy. W sieci zostaty
umieszczone trzy typy urzadzen, stacje o duzej mocy obliczeniowej, urzadzenia
do routingu oraz sensory o najmniejszej mocy obliczeniowej. Przyktadowa to-
pologia zostata umieszczona na rysunku 2.

30 https://docs.nvidia.com/gameworks/content/gameworkslibrary/physx/guide/Manual/Intro-
duction.html [dostep: 28.01.2021].
31 http://2045.com/ [dostep: 28.01.2021].
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Rysunek 2. Przyktadowa topologia sieci

Zrodto: opracowanie wiasne.

Aktualnie uzywa si¢ produkcyjnie wiele algorytmow uczenia maszynowego.
Do najprostszych zadan uzywane sa algorytmy regresji, naiwny klasyfikator
Bayesa lub algorytm ,,k najblizszych sasiadow”. Z kolei bardziej skompliko-
wane problemy, jak rozpoznawanie twarzy czy obicktow na obrazie, wymagaja
skomplikowanych algorytmoéw uzywajacych sieci neuronowych. Uczenie ma-
szynowe dzieli si¢ na trzy podstawowe rodzaje: nadzorowane, nienadzorowane
oraz uczenie poprzez wzmacnianie. W pierwszym dane sg wczesniej opracowane
przez cztowieka. Do algorytméw wprowadza si¢ obiekty, na podstawie ktdrych
algorytmy si¢ ucza, oraz wymagang odpowiedz, do ktorej si¢ dazy. Drugie nie
wymaga udziatu czlowieka. Do metod stosowanych w tym przypadku naleza
analiza sktadowych glownych oraz analiza skupien. Trzecim rodzajem uczenia
maszynowego jest uczenie poprzez wzmacnianie. W tym przypadku nie sa
obecne dane uczace, ale srodowisko, ktérego model bedzie si¢ uczyt poprzez
system kar i nagrod.

Do przeprowadzenia eksperymentu samokonfiguracji sieci zostal wybrany
algorytm z dziedziny uczenia nadzorowanego. A doktadniej drzewo decyzyjne,
ktore jest wszechstronnym algorytmem uzywanym zaréwno do zadan z regresji,
jak 1 klasyfikacji.

W eksperymencie przeprowadzonym w celu udowodnienia tezy, ze samo-
konfiguracja sieci jest mozliwa, zostaly wykorzystane narze¢dzia programistyczne
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Anaconda®? i Jupyter Notebook®. Sg to narzedzia shuzace do kontroli Srodowiska
wirtualnego dla jezyka programowania Python**, instalacji i zarzadzania pakietami
oraz do wizualizacji danych. Biblioteki potrzebne do obrébki danych, a nastepnie
do nauczenia algorytmu to numpy>*, pandas®, scikit-learn®’ oraz kilka bibliotek
pomocniczych.

Aby nauczy¢ algorytm, potrzebne sa dane uczace. W tym celu zostaty wyko-
rzystane informacje o ptytkach deweloperskich, na ktérych rozwijane sg proto-
typy urzadzen. Dane te zostaly zebrane ze stron producentéw oraz sprzedawcow
rozwigzan, zapisane do pliku comma-separated values (CSV), a do projektu
zaimportowane z wykorzystaniem biblioteki pandas. Rezultat zamieszczono na
rysunku 3.

name architecture cores cpu_speed cpu_type ram memory type  wifi bluetooth device_type

14 ondroid n2+ G4bit B 2.4GHz RISC 2048MB 8MBE microcomputer False False router
10 arduino micra Bhit 1 16MHz RISC 2.5kB 32kE  microcontroller False False sensor
19 heaglebone black G4bit 2 1.0GHz RISC  512MB none microcomputer  False False router
20 heaglebone white 32bit 1 1.5GHz RISC 1024MB none microcomputer  True True sensor
15 ondroid mc1 G4bit g 2.0GHz RISC 2048MB none microcomputer False False router
2 raspberry pi 4 8gb G4bit 4 1.5GHz RISC 38192MB none microcomputer  True True  workstation
3 raspberry pi 3B+ Gdbit 4 1.4GHz RISC 1024MB none microcomputer  True True router
6  lattepanda delta G4bit 4 2.4GHz CISC  4098MB none microcomputer  True False  workstation

Rysunek 3. Dane zaimportowane z pliku CSV

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie not katalogowych producentow.

Aby przeprowadzi¢ proces uczenia maszynowego, zaimportowane dane
poddano obrobce. W tym celu kazdej kolumnie obiektu DataFrame zostal na-
dany typ danych. Kolumny architecture, cpu_speed, cpu_type, ram, memory
oraz type otrzymaly typ kategoryczny, natomiast kolumna name otrzymaty typ
string reprezentujacy tancuch znakow, a cores typ stalopozycyjny int. Po nadaniu
odpowiednich typow poszczegdlnym kolumnom dane zostaly rozdzielone na
zbiory kategoryczne i liczbowe, a te przypisane do odpowiednich preprocesorow
z biblioteki scikit-learn. Dalsza cze$¢ uczenia algorytmu drzewa decyzyjnego wy-
magata utworzenia macierzy parametrycznej dla klasyfikatora, z ktorych w trakcie
pracy klasyfikator dobiera odpowiednie parametry wzgledem drzewa. Tutaj nalezy

w

2 https://www.anaconda.com/products/individual [dostep: 28.01.2021].

3 https://jupyter.org/ [dostep: 28.01.2021].
https://www.python.org/ [dostep: 28.01.2021].

5 https:/numpy.org/ [dostep: 28.01.2021].

¢ https://pandas.pydata.org/ [dostep: 28.01.2021].

7 https:/scikit-learn.org/stable/ [dostep: 28.01.2021].

wWow W W W
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wspomnie¢, ze dla drzew decyzyjnych jednym z parametréw jest wspotczynnik
zanieczyszczenia zbioru. Miara zanieczyszczenia okresla jednorodnos¢ zbioru,
a mierzy si¢ to, uzywajac albo wskaznika Giniego, albo wspolczynnika entropii.
Wspotczynnik Giniego jest okreslony nastepujacym réwnaniem:

G =1- Zn:})i,kz
k=1

gdzie:
P, — wspolczynnik wystgpowania klas k wsrod probek uczacych w i-tym wezle.

Natomiast wspotczynnik entropii okre§lamy rownaniem:

H, ==Y PB,log(P,)
k=1

P #0

gdzie:
P, — wspolczynnik wystgpowania klas k wsrod probek uczacych w i-tym wezle.

W tworzeniu klasyfikatora wykorzystano rekursywng eliminacje cech wraz
z walidacjg krzyzowa (RFECV), a nastgpnie rozpoczgto proces uczenia mo-
delu. Nauczony model osiggnat wynik 0,791(6), gdzie warto$¢ 1 oznaczataby
idealne dopasowanie do danych uczacych. Po tym wyniku mozna wstepnie za-
tozy¢, ze model nie zostal przeuczony. W otrzymanym modelu zostaly wybra-
ne 34 cechy otrzymane z danych uczacych, ktore wraz z wagami umieszczono
w tabeli 1.

Tabela 1. Wybrane cechy nauczonego modelu wraz z wagami

Cecha Waga
architecture 64bit 6,151751
ram_4096MB 1,747157
cores 1,254288
cpu_speed 1.5GHz 6,522367
cpu_type CISC 1,945670

Zrdodto: opracowanie wlasne.

Pozostate z 34 cech otrzymaty wage 0, a ostatnia, najmniej wazna cecha,
cpu_speed_2.0GHz —1,036668e-16. Jako wynik uczenia modelu otrzymano
drzewo decyzyjne, ktore jako wskaznik zanieczyszczenia uzywa wspotczynnika
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Giniego, maksymalng gleboko$¢ ma ustalong na 7 weztoéw przy minimalnej liczbie
dwoch lisci. Nauczony model przedstawiony zostal na rysunku 4.

architecture_64bit <= 0.807
gini = 0.667
samples = 24
value = [8.0, 8.0, 8.0]
class = y[0]
gini = 0.0 < ram_4096MB <= 0.251
samples =7 gini T 0'55:?7
= samples =
value = [0, 7, 0] value = Fs.o, 1.0,8.0]
class = yl1] 1 class = y[0]
cpu_speed_1.5GHz <= 0.914 cpu_type_CISC <= 0.9
gini = 0.524 gini = 0.273
samples = 12 samples = 5
value =[7.111, 1.0, 3.429] value = [0.889, 0.0, 4.571]
class = y[0] class = y[2]
cores < et gini = 0.663 gini = 0.403 gini = 0.0
sg;rr]vlw_les'= 9 samples = 3 samples = 3 samples = 2
value = [6 szz 0.0, 2.286] value = [0.889, 1.0, 1.143] value = [0.889, 0.0, 2.286] value = [0.0, 0.0, 2.286]
class ='y['O]' ) class = y[2] class = y[2] class = y[2]
PR — cpu_speed_2.0GHz <= 0.146
gini = 0.0 e
= gini = 0.492
samples = 5 samples = 4
vale = ety % value = [1.778, 0.0, 2.286]
y class = y[2]
pd ~
gini = 0.492 gini = 0.492
samples = 2 samples = 2
value = [0.889, 0.0, 1.143] value = [0.889, 0.0, 1.143]
class = y[2] class = y[2]

Rysunek 4. Wizualizacja nauczonego drzewa decyzyjnego

Zrodlo: opracowanie whasne.

Po nauczeniu sprawdzono poprawno$¢ dziatania drzewa. Do tego celu wyloso-
wano jedno urzadzenie ze zbioru uczacego, a nastgpnie uzyto metody decision path
do okreslenia drogi klasyfikacji. Urzadzenie wylosowane to plytka LattePanda maja-
ca cztery rdzenie procesora w architekturze 64 bit typu CISC o szybkosci 1,8 GHz,
2048 MB pamigci RAM i 32 GB pamigci flash. Po sklasyfikowaniu urzadzenia
przez drzewo otrzymano nastgpujace kroki klasyfikacji wraz z wagami: dla cechy
architecture_64bit urzadzenie otrzymato wynik 0,80661322, dla ram_4096MB
warto$¢ cechy wyniosta 0,25064558. Cecha cpu_speed_1.5GHz otrzymata wage
0,91434287, a cecha cores — 4,10107009. Ostatnia sprawdzana cecha type mic-
rocontroller z wynikiem —2,0 zakonczyta proces klasyfikacji. LattePanda zostala
sklasyfikowana jako y[0], co oznacza, ze w sieci pelni funkcj¢ routera. Przebieg
dopasowania klasy do ptytki zostat przedstawiony na rysunku 5.

Sprawdzono réwniez dzialanie drzewa dla innego typu urzadzenia. Wylosowane
zostalo Arduino mega2560 z jednym rdzeniem o szybkosci 16 MHz w architekturze
8-bitowej, 8 kB pamigci RAM oraz z 256 kB pamigci flash. Wyniki dla tej ptytki
to architecture_64bit mniejszy niz 0,80661322 oraz type_microcontroller z wy-
nikiem —2,0. Idgc zgodnie ze $ciezka decyzyjnag, Arduino zostalo sklasyfikowane
jako czujnik lub urzadzenie brzegowe (rys. 6).
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architecture_64bit <= 0.807
gini = 0.667
samples = 24
value = [8.0, 8.0, 8.0]
class = y[0]

ram_4096MB <= 0.251
gini = 0,554
samples = 17

value = [8.0, 1.0, 8.0]

/ class = y[0]

cpu_speed_1.5GHz <= 0.914
gini = 0.524
samples = 12

value = [7.111, 1.0, 3.429]

class = y[0]
cores <= 4,101
gini = 0.393
samples = 9
value = [6.222, 0.0, 2.286]
class = y[0]
i
gini = 0.0
samples =5
value = [4.444, 0.0, 0.0]
class = y[0]

Rysunek 5. Wybor klasy dla LattePanda

Zrodto: opracowanie wiasne.

architecture_64bit <= 0.807
gini = 0.667
samples = 24

value = [8.0, 8.0, 8.0]
class = y[0]

rd
gini = 0.0
samples = 7
value = [0, 7, 0]
class = y[1]

Rysunek 6. Wybor klasy dla Arduino

Zrédto: opracowanie wihasne.

5. Podsumowanie

Eksperyment przeprowadzony w celu uzyskania samokonfigurujgcej si¢ sieci
urzadzen loT wykazal, ze tworzenie tego typu rozwigzan z wykorzystaniem
aktualnie dostgpnych technologii jest mozliwe. W tym celu przeprowadzono
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doktadng analiz¢ dostepnych rozwiazan z dziedziny chmury obliczeniowej dla
urzadzen internetu rzeczy. Dostepne rozwigzania zapewniaja kompleksowa obstu-
ge urzadzen oraz obliczen zaréwno brzegowych, jak i bezposrednio w chmurze.
Komunikacja odbywa si¢ w sposob bezpieczny, dane mogg by¢ analizowane przez
rozne dostepne narzgdzia, a cato$¢ dziata w czasie rzeczywistym.

Chociaz sam blizniak cyfrowy nie jest jeszcze w pelni osiggalny z wykorzy-
staniem dostepnej technologii, istnieje mozliwos¢ uzyskania pewnego poziomu
cyfryzacji rozwigzan. Usluga Azure Digital Twins pozwala na utworzenie kom-
pleksowego modelu z wykorzystaniem jezyka DTDL, a samo srodowisko pozwala
juz w pewnym stopniu uzyskaé blizniaka cyfrowego na podstawowym poziomie.

Uczenie maszynowe to potezne narzedzie do tworzenia holistycznych roz-
wigzan. Dostgpne obecnie algorytmy, poczawszy od regresji czy klasyfikacii,
a konczac na skomplikowanych sieciach neuronowych, pozwalajg na budowanie
rozwigzan, ktore same dostosowuja si¢ do zmiennych warunkéw. Wybrany al-
gorytm do eksperymentu spetit swoje zadanie i potwierdzit tezg, ze samokon-
figuracja przez ustalenie topologii sieci jest mozliwa.

Wykorzystanie w warunkach rzeczywistych nauczonego modelu powinno
zosta¢ poddane dalszym badaniom. Nalezy zbudowa¢ w pelni dzialajace $ro-
dowisko symulacyjne z wykorzystaniem dostgpnych narzedzi, aby odwzorowac
warunki rzeczywiste. Przy wykorzystaniu blizniaka cyfrowego i modeli istnie-
jacych urzadzen loT, warto bytoby utworzy¢ sie¢ oraz za pomocg klasyfikatora
ustali¢ jej topologie.
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A self-configuring loT network

Abstract. This article describes steps in the process of creating a self-configuring network of loT
devices. The author analyses available cloud solutions and presents the idea of virtual simulations
using a digital twin. For the purpose of the actual experiment, a machine learning model was created
and described, which was then used to demonstrate that it was possible to use cloud solutions and
machine learning model in order to create a self-configuring IoT network.

Keywords: machine learning, Internet of things, cloud, digital twin
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Notarialne poswiadczenie dziedziczenia
jako alternatywny sposéb stwierdzenia
praw do spadku’

Streszczenie. Celem niniejszego artykutu jest zaprezentowanie wprowadzonej do polskiego syste-
mu prawnego ustawg z 24 sierpnia 2007 r. o zmianie ustawy Prawo o notariacie oraz niektorych
innych ustaw odrgbnej czynnosci notarialnej, jaka jest akt poswiadczenia dziedziczenia. Stanowi
on alternatywny, w stosunku do sadowego, sposob stwierdzenia praw do spadku, w szczegdlnosci
przedstawienie zakresu jego stosowania, procedury uzyskania oraz skutkoéw prawnych.

Stowa kluczowe: akt poswiadczenia dziedziczenia, spadek, testament, zapis windykacyjny, spad-
kobierca, spadkodawca

1. Wprowadzenie

Wprowadzenie 2 pazdziernika 2008 r. ustawg z 24 sierpnia 2007 r. o zmianie
ustawy Prawo o notariacie oraz niektorych innych ustaw! do polskiego porzad-
ku prawnego instytucji notarialnego poswiadczenia dziedziczenia (zwanej dalej
rowniez APD) mialo istotne znaczenie zaréwno dla prawa spadkowego, jak
i praktyki notarialnej. Przepisy obowigzujace do chwili wejscia w zycie wspo-
mnianej ustawy przewidywaty, ze potwierdzenie praw do spadku moze nastgpic
jedynie w drodze sadowego stwierdzenia nabycia spadku. Obecnie te dwie
instytucje, akt poswiadczenia dziedziczenia oraz sadowe stwierdzenie nabycia

* Artykut zostal przygotowany na podstawie pracy magisterskiej autorki pt. , Notarialne
poswiadczenie dziedziczenia jako alternatywny sposob stwierdzenia praw do spadku”, napisanej
pod kierunkiem dr. Macieja Kowalczyka.

! Ustawa z dnia 24 sierpnia 2007 1. 0 zmianie ustawy Prawo o notariacie oraz niektorych
innych ustaw (Dz.U. nr 181, poz. 1287) zwana dalej ZmPrNot z 2007 r.


mailto:justyna.izydorska@poczta.onet.pl

196 JUSTYNA DULEWICZ-IZYDORSKA

spadku, funkcjonujg rownolegle, a wybor drogi sadowej lub notarialnej nalezy
do zainteresowanego.

Notarialne po$wiadczenie dziedziczenia umozliwia udokumentowanie praw
do spadku z wytaczeniem dziedziczenia na podstawie testamentow szczegdlnych.
Zasadnicze przepisy regulujace sporzadzenie aktu poswiadczenia dziedziczenia
zawarte sg w rozdziale 3a (art. 95a-95p) ustawy z dnia 14 lutego 1991 r. Prawo
0 notariacie®.

Gléwnym celem wprowadzenia aktu poswiadczenia dziedziczenia, jako
alternatywnego sposobu potwierdzenia praw do spadku, byto uproszczenie
postepowania o stwierdzenie nabycia spadku, odcigzenie sedziow i sadow od
rozstrzygania spraw prostych i niespornych oraz utatwienie szybszego i wygod-
niejszego dokonania formalno$ci zwigzanych z potwierdzeniem praw do spadku.

Wymagato to zmian w polskim ustawodawstwie. W zwiazku z wprowadze-
niem powyzszej instytucji do porzadku prawnego zmieniono Kodeks cywilny?
w zakresie sposobow potwierdzenia praw do spadku, skutkow materialnopraw-
nych zarejestrowanego aktu po$wiadczenia dziedziczenia oraz regulacji kolizji
domnieman wynikajacych z zarejestrowanego aktu po§wiadczenia dziedziczenia
1 prawomocnego postanowienia o stwierdzeniu nabycia spadku, dotyczacych tego
samego spadku. Ponadto w Kodeksie postepowania cywilnego* uwzgledniono
nowe kompetencje notariusza oraz uregulowano podstawy i procedurg¢ uchylenia
zarejestrowanego aktu poswiadczenia dziedziczenia. W wymienionych noweli-
zacjach kc i kpc uwzgledniono takze skutki prawne Wyroku Trybunatu Kon-
stytucyjnego z 31 stycznia 2001 r. (sygn. akt P 4/99), dotyczacego ustawowego
dziedziczenia gospodarstw rolnych.

Dla praktyki notarialnej istotne znaczenie w zakresie sporzadzania aktow po-
$wiadczenia dziedziczenia miata uchwata Sadu Najwyzszego z dnia 17 listopada
2009 r. (IIT CZP 89/09) uznajaca, ze notariusz moze sporzadzi¢ akt poswiad-
czenia dziedziczenia takze wtedy, gdy jeden ze spadkobiercéw powotanych do
dziedziczenia nie zyje.

Nastegpnie w celu dostosowania regulacji krajowej do przepisoOw rozporzadze-
nia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 650/12 z 4 lipca 2012 r.°, ustawg

2 Ustawa z dnia 14 lutego 1991 r. Prawo o notariacie (t.j. Dz.U. 2020, poz. 1192 ze zm.),
zwana dalej PrNot.

3 Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (t.j. Dz.U. 2020, poz. 1740 ze zm.),
zwana dalej kc.

4 Ustawa z dnia 17 listopada 1964 r. Kodeks postgpowania cywilnego (t.j. Dz.U. 2020, poz. 30
ze zm.), zwana dalej kpc.

> Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 650/12 z 4 lipca 2012 . w sprawie
jurysdykeji, prawa wlasciwego, uznawania i wykonywania orzeczen, przyjmowania i wykonywania
dokumentow urzedowych dotyczacych dziedziczenia oraz w sprawie ustanowienia europejskiego
poswiadczenia dziedziczenia (Dz.Urz. UE. L nr 201, s. 107, z p6zn. zm., zwane dalej ,,rozporza-
dzenie nr 650/12”.
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z 24 lipca 2015 r. o zmianie ustawy Kodeks postepowania cywilnego, ustawy
Prawo o notariacie oraz niektdrych innych ustaw (Dz.U. 2015, poz. 1137), wpro-
wadzono istotne zmiany w kpc oraz PrNot, dotyczace regulacji europejskiego
poswiadczenia spadkowego i1 notarialnego poswiadczenia dziedziczenia.

Kolejne zmiany w procedurze sporzadzania aktu poswiadczenia dziedzi-
czenia wynikaja z: ustawy z dnia 10 lipca 2015 r. o zmianie ustawy Kodeks
cywilny, ustawy Kodeks postepowania cywilnego oraz niektérych innych ustaw
(Dz.U. 2015, poz. 1311), ktoéra zastgpita rejestr aktow poswiadczenia dziedzi-
czenia Rejestrem Spadkowym; ustawy z dnia 24 marca 1920 r. o nabywaniu
nieruchomosci przez cudzoziemcédw (t.j. Dz.U. 2017, poz. 2278 ze zm.), ktora
zobowigzuje notariusza do odbierania od 0sob zainteresowanych o$wiadczenia,
czy w sklad spadku wchodza wlasnos¢ lub wieczyste uzytkowanie nieruchomosci
potozonych na terytorium RP lub udzialy, akcje lub ogoét praw i obowigzkow
w spotce handlowej bedacej wiascicielem lub wieczystym uzytkownikiem nie-
ruchomosci potozonych na terytorium RP, jezeli w kregu 0séb zainteresowanych
znajduje si¢ cudzoziemiec w rozumieniu powyzszej ustawy; ustawy z dnia 5 lipca
2018 r. o zarzadzie sukcesyjnym przedsigbiorstwem osoby fizycznej i innych
utatwieniach zwigzanych z sukcesja przedsigbiorstw (t.j. Dz.U. 2018, poz. 1629
ze zm.) naktadajacej na notariusza obowigzek zgtoszenia do Centralnej Ewiden-
¢ji 1 Informacji o Dziatalno$ci Gospodarczej informacji o zarejestrowaniu APD
w sytuacji, gdy jeden ze spadkobiercow lub zapisobierca windykacyjny nabyt
w catos$ci nalezace do spadku przedsicbiorstwo objete zarzadem sukcesyjnym.

W artykule skupiono si¢ na scharakteryzowaniu czynno$ci notarialnej, jaka
jest akt poswiadczenia dziedziczenia, w szczegolnosci przedstawiono, kiedy APD
moze stanowi¢ alternatywny, w stosunku do sgdowego, sposdb stwierdzenia praw
do spadku, zakres jego stosowania, procedur¢ uzyskania oraz wynikajace z jego
sporzadzenia skutki prawne. Porusza réwniez problemy i watpliwosci wystgpujace
w praktyce notarialnej zwigzane ze stosowaniem tej instytucji.

2. Akt poswiadczenia dziedziczenia

2.1. Poswiadczenie dziedziczenia przez notariusza

Od chwili wejscia w zycie 2 pazdziernika 2008 r. ZmPrNot z 2007 r. w Polsce
istniejag dwa sposoby udokumentowania praw spadkobiercy do spadku lub zapi-
sobiercy windykacyjnego do przedmiotu zapisu: postanowienie o stwierdzeniu
nabycia spadku oraz notarialne po$wiadczenie dziedziczenia. Oba sposoby udo-
kumentowania swoich praw przez spadkobiercg lub zapisobierce windykacyjnego
sg wzgledem siebie rownowazne i moga one nastgpowac alternatywnie przed
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sadem albo przed notariuszem, wedtug swobodnego wyboru spadkobiercow lub
zapisobiercow windykacyjnych.

Celem wprowadzenia do polskiego systemu prawnego aktu poswiadczenia
dziedziczenia byto odcigzenie s¢dziéow i sgdéw od czynnosci drobnych, nie-
skomplikowanych, ktéore moga by¢ wykonane w innym trybie, a takze chec
uproszczenia systemu, przede wszystkim utatwienia spadkobiercom wykazania
w sposOb szybszy i mniej sformalizowany od drogi sadowej ich praw spadko-
wych w sprawach niespornych, w ktérych nie ma watpliwosci co do porzadku
dziedziczenia®. Akt poSwiadczenia dziedziczenia moze by¢ sporzadzony przez
dowolnego notariusza niezaleznie od ostatniego miejsca statego pobytu spadko-
dawcy, miejsca sktadnikow jego majatku czy wilasciwosci sadu spadku, a nadto
wywoluje on skutki prawne od chwili zarejestrowania go w Rejestrze Spadkowym
(do 7 sierpnia 2016 r. w rejestrze aktow poswiadczenia dziedziczenia), dzigki
czemu uzyskanie potwierdzenia praw do spadku jest szybsze niz na drodze
sadowej, bez koniecznos$ci oczekiwania na uprawomocnienie si¢ orzeczenia.
Zarejestrowany akt poswiadczenia dziedziczenia ma charakter dokumentu urze-
dowego i wywiera takie same skutki jak prawomocne postanowienie o stwier-
dzeniu nabycia spadku. Podwazenie skutkow prawnych zarejestrowanego APD
jest mozliwe tylko po przeprowadzeniu postgpowania sgdowego o uchylenie aktu
poswiadczenia dziedziczenia [Donczyk 2011: 17-18]. Akt poswiadczenia dziedzi-
czenia jest jednym z pozasagdowych sposobow rozstrzygania spraw niespornych,
a notariusz, sporzadzajac APD, wypelnia, w ramach przyznanych kompetencji,
zadania publiczne panstwa polegajace na udzieleniu ochrony prawnej obywate-
lom. Nie jest to jednak sprawowanie wymiaru sprawiedliwo$ci w rozumieniu
art. 175 Konstytucji RP [szerzej: Osajda (red.) 2019: komentarz do art. 95a, nt 4;
Szereda 2018: 293-294; 2019: 125-126; Marciniak (red.) 2019].

Podstawa dokonywanych przez notariusza czynnosci sg przepisy PrNot i kpc.
Wymagania formalne aktu po$wiadczenia dziedziczenia, zasady jego rejestracji
w Rejestrze Spadkowym oraz tryb postgpowania umozliwiajacy sporzadzenie
przez notariusza APD reguluja przepisy rozdzialu 3a dziatu II PrNot obowiazujace
w chwili sporzadzania takiego aktu. Przepisy te maja réwniez zastosowanie do
spadkow otwartych przed wejsciem w zycie ZmPrNot z 2007 r., mozliwe jest
zatem sporzadzenie APD po spadkodawcy zmarlym przed 2 pazdziernika 2008 r.
[Osajda (red.) 2019: komentarz do art. 95a, nt 18, 22]. Nalezy jednak pamigtac,
ze materialnoprawne skutki aktu po$§wiadczenia dziedziczenia w odniesieniu do

¢ Zob. Uzasadnienie rzgdowego projektu ustawy Prawo o notariacie oraz niektérych innych
ustaw, druk sejmowy nr 1651 Sejmu V kadencji, w ktérym podniesiono, ze powyzsze czynnosci
z zakresu postgpowania spadkowego moga stanowi¢ ,,przyktady pozasadowych zadan, od jakich
mozna by bylo uwolni¢ sedziow”, o ktérych mowa w zaleceniu Komitetu Ministrow dla panstw
cztonkowskich Rady Europy, dotyczacym $rodkéw zapobiegania nadmiernemu obcigzeniu sadow,
a takze Grzybczyk, Szpunar 2006: 44-57.
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danego spadku oraz stwierdzenia, ze w jego sktad wchodza poszczegolne prawa,
reguluje prawo obowigzujace w chwili otwarcia spadku.

Sporzadzenie APD to odrgbna czynno$¢ notarialna. Sam akt po$§wiadczenia
dziedziczenia to dokument, ktéry nie jest aktem notarialnym, nie zawiera o§wiad-
czen woli uczestnikow tej czynnosci, ale jednak stosuje si¢ do niego rowniez
wskazane przepisy dotyczace aktu notarialnego. Ponadto do aktu poswiadczenia
dziedziczenia majg zastosowanie przepisy ogdlne PrNot oraz regulujgce prawa
1 obowiazki notariuszy.

Akt poswiadczenia dziedziczenia ma charakter deklaratywny, a wigc tylko
poswiadcza stan wytworzony w chwili otwarcia spadku, a nie czyni danej 0so-
by spadkobierca, potwierdza jedynie przystugujace jej prawa. Uzyskanie APD
przez spadkobierce lub zapisobierce windykacyjnego nie jest obligatoryjne,
poniewaz polskie prawo nie naktada obowigzku uzyskania po$wiadczenia dzie-
dziczenia w tym trybie nawet na spadkobierce, ktéry w sposdéb wyrazny spadek
przyjat i nie toczy sporu z innymi spadkobiercami [Osajda (red.) 2019: komentarz
do art. 95a, nt 19-20]. Akt poswiadczenia dziedziczenia podobnie jak sadowe
postanowienie o stwierdzeniu nabycia spadku musi odnosi¢ si¢ do catego spadku.

Sporzadzenie APD obejmuje kilka etapow, takich jak protokot dziedziczenia,
akt poswiadczenia dziedziczenia i rejestracja APD w Rejestrze Spadkowym. Sg to
zardwno czynnosci faktyczne, jak 1 czynnosci notarialne. W trakcie sporzadzania
aktu poswiadczenia dziedziczenia moga by¢ rowniez sktadane o§wiadczenia woli
w przedmiocie przyjecia badz odrzucenia spadku.

2.2. Zakres stosowania APD

Celem notarialnego poswiadczenia dziedziczenia jest umozliwienie stwierdzenia
praw do spadku jedynie w sytuacjach bezspornych i dlatego podstawowa prze-
stanka sporzadzenia APD jest zgodne stanowisko co do dziedziczenia wszystkich
0s0b, ktore moglyby by¢ potencjalnymi spadkobiercami, i to zaréwno spadkobier-
cami ustawowymi, jak i spadkobiercami ustanowionymi we wszystkich wchodza-
cych w rachube testamentach, niezaleznie od tego czy APD dotyczy dziedziczenia
ustawowego, czy testamentowego [Kordasiewicz (red.) 2015: 587-588].
Zgodnie z art. 95a PrNot akt po$wiadczenia dziedziczenia moze zostaé
sporzadzony w przypadku dziedziczenia ustawowego oraz testamentowego,
z wylaczeniem testamentow szczegdlnych. Oznacza to, ze sporzadzenie przez
testatora testamentu ustnego, podréznego lub wojskowego wyklucza mozliwos¢
sporzadzenia APD, cho¢by byt to tylko jeden z kilku testamentow ksztattujacych
w danej sytuacji dziedziczenie po spadkodawcy [Pietrzykowski (red.) 2015: t. I,
komentarz do art. 1025, Nb 24]. Kwestig sporng w doktrynie pozostaje, czy
sporzadzenie jakiegokolwiek (np. niewaznego co do formy lub takiego, ktory
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utracit moc w wyniku uplywu terminu z art. 955 kc) testamentu szczegdlnego,
uniemozliwia uzyskanie APD [Kordasiewicz (red.) 2015: 587].

Sporzadzenie aktu poswiadczenia dziedziczenia jest mozliwe na podsta-
wie testamentéw zwyktych, przy czym warunkiem jest dysponowanie przez
notariusza oryginatlem testamentu spadkodawcy albo w przypadku testamentu
notarialnego — jego wypisem, ktory zgodnie z art. 109 PrNot ma moc oryginatu.
W zwiazku z powyzszym nie bedzie mozliwe sporzadzenie APD w przypadku
otwarcia i ogloszenia testamentu holograficznego albo allograficznego przez sad
spadku, poniewaz zgodnie z art. 653 kpc testament wraz z protokotem otwarcia
1 ogloszenia przechowuje si¢ w sadzie spadku, a § 192 rozporzadzenia Mini-
stra Sprawiedliwo$ci Regulamin urzedowania sagdéw powszechnych’ wylgcza
mozliwo$¢ wydania oryginatu testamentu przez sad spadku. Natomiast otwarcie
1 ogloszenie takich testamentdw przez innego notariusza niz sporzadzajacego akt
po$wiadczenia dziedziczenia nie stoi na przeszkodzie sporzadzenia APD, zgodnie
z art. 107 PrNot testamenty otwarte i ogloszone przez innego notariusza moga
by¢ wydane zainteresowanej osobie w celu ich przedtozenia innemu notariuszowi
[Donczyk 2011: 32-33].

Ponadto nie bedzie mozliwe sporzadzenie aktu poswiadczenia dziedziczenia
w przypadku, gdy testator rozrzadzil majatkiem w sposéb okreslony w art. 961 kc
(tzw. testament dziatowy), poniewaz spadkobiercy nie maja kompetencji do
podejmowania decyzji w sprawie przypadajacych im udzialéw, ktérych pod-
stawg okreslenia jest obiektywna warto$¢ poszczegdlnych przedmiotow 1 praw
majatkowych wchodzacych w sktad spadku, a notariusz jako nieupowazniony
do przeprowadzenia postgpowania dowodowego nie moze dokonaé oceny, czy
przedmioty podane przez spadkobiercow wyczerpuja caly majatek spadkowy,
a takze nie moze dokona¢ oceny wartosci tych przedmiotéw w celu ustalenia
udziatow w spadku. Nie zostanie zatem speiniona przestanka braku watpliwo-
$ci co do wysokosci udziatow przypadajacych poszczegdlnym spadkobiercom
[Kordasiewicz (red.) 2015: 587; szerzej: Marciniak (red.) 2019: 55-72, 161-170].

Zgodnie z art. 6 ust. 1 ZmPrNot z 2007 r. przepisow tej ustawy nie stosuje si¢
do spadkéw otwartych przed 1 lipca 1984 r., poniewaz od tej daty kazdej osobie
fizycznej nadawany jest numer PESEL®, ktory jest elementem obligatoryjnym
tresci APD oraz Rejestru Spadkowego. Wymog ten zapewnia niepowtarzalnos$é
danych wprowadzonych do Rejestru Spadkowego i ma znaczenie dla bezpie-
czenstwa obrotu prawnego [Szereda 2018: 296-297]. Spadkobiercom, ktorzy
dziedzicza spadek otwarty przed 1 lipca 1984 r., pozostaje wylacznie droga
sadowa na udokumentowanie swoich praw do spadku.

7 Rozporzadzenie Ministra Sprawiedliwosci z dnia 18 czerwca 2019 r. Regulamin urzedowania
sadow powszechnych (Dz.U. poz. 1141 ze zm.).

§ Rozporzadzenie Rady Ministrow z 19 czerwca 1984 r. w sprawie dokumentow stwierdza-
jacych tozsamos¢ (t.j. Dz.U. nr 32, poz. 175).
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Co do zasady akt po$§wiadczenia dziedziczenia sporzadza si¢ takze w przy-
padku spadkéw obejmujacych gospodarstwo rolne, przy czym ze wzgledu na
szczegolny rezim dziedziczenia gospodarstw rolnych obowiazujacy przed 14 lu-
tego 2001 r. notariusz, w przypadku spadkéw otwartych od 1 lipca 1984 r. do
13 lutego 2001 r., jest zobowigzany do ustalenia spadkobiercéw dziedziczacych
gospodarstwo rolne z ustawy oraz ich udziatlow w tym skladniku spadku (art. 95f
§ 1 pkt 7 PrNot). Natomiast szczegdlne wymagania dotyczace dziedziczenia
gospodarstw rolnych obowigzujace do 30 wrzesnia 1990 r., ktéore miaty zasto-
sowanie zar6wno w przypadku dziedziczenia ustawowego, jak i dziedziczenia
testamentowego spowodowaly, ze w doktrynie istnieje spor, czy mozliwe jest
sporzadzenie aktu po§wiadczenia dziedziczenia w przypadku, gdy w sktad spadku
otwartego w powyzszym okresie wchodzi gospodarstwo rolne dziedziczone na
podstawie testamentu. Analiza prac legislacyjnych oraz fakt, ze nie istniejg ja-
kiekolwiek wskazdéwki przemawiajace za tym, ze ustawodawca chciat wylaczy¢
poswiadczenie dziedziczenia gospodarstwa rolnego na podstawie testamentu,
a nadto otwarty katalog elementoéw protokotu dziedziczenia (art. 95¢ § 2 PrNot)
spowodowaly, ze przewaza jednak poglad, ze mozliwe jest w takim przypadku
sporzadzenie APD [Donczyk 2011: 35-37; Kordasiewicz (red.) 2015: 583; Szereda
2018: 297-298; Osajda (red.) 2019: komentarz do art. 95a, nt 36-42; odmiennie:
Truszkiewicz 2010: 8; Wojdylo 2014: 438].

Mozliwe jest réwniez sporzadzenie aktu poswiadczenia dziedziczenia po tzw.
kommorientach, czyli osobach, ktore utracity zycie podczas grozacego im wspdl-
nie niebezpieczenstwa (art. 32 kc), o ile w aktach zgonu wskazano t¢ samg datg
1 godzine ich $mierci, a osoby zainteresowane potwierdzg powyzsze okolicznosci
1 nie beda podwazaty domniemania wynikajacego z art. 32 kc [Osajda (red.) 2019:
komentarz do art. 95aa, nt 30; Bender 2017: 24; odmiennie Borkowski 2011: 70].

2.3. Osoby zainteresowane

Z punktu widzenia sporzadzenia APD bardzo istotne jest ustalenie kregu osob
zainteresowanych, poniewaz zgodnie z art. 95b PrNot przed sporzadzeniem aktu
poswiadczenia dziedziczenia notariusz spisuje protokot dziedziczenia przy udziale
wszystkich 0sob zainteresowanych (z zastrzezeniem art. 95ca). Osobami zainte-
resowanymi w rozumieniu rozdziatu 3A PrNot sa osoby, ktére moga wchodzi¢
w rachubg jako spadkobiercy ustawowi i testamentowi, a takze osoby, na ktorych
rzecz spadkodawca uczynil zapisy windykacyjne, przy czym odrzucenie spadku
lub zapisu windykacyjnego oraz uznanie za niegodnego powoduje utrate statusu
osoby zainteresowane;j.

Pierwszg grup¢ osob zainteresowanych stanowig spadkobiercy ustawowi, przy
czym nie s3 to wszyscy potencjalni spadkobiercy ustawowi danego spadkodawcy,
a tylko ci, ktorzy w danym stanie faktycznym dochodza do dziedziczenia albo
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dochodziliby do dziedziczenia, gdyby spadkodawca nie sporzadzil testamentu.
Ich obecnos¢ przy spisywaniu protokotu dziedziczenia jest obligatoryjna, i to za-
réwno przy dziedziczeniu ustawowym, jak i dziedziczeniu testamentowym, nawet
jezeli dochodzi w catosci do dziedziczenia wytacznie na podstawie testamentu
badz testamentdéw. Taka regulacja pozwala na wypowiedzenie si¢ 0sob, ktore
W razie niewaznoS$ci testamentu lub jego nieskuteczno$ci uzyskatyby korzys$c
ze spadku, a poniewaz sa to najczesciej osoby bliskie spadkodawcy (nalezace
do pierwszego lub drugiego kregu spadkobiercow), to wiedza one najlepiej, czy
spadkodawca posiadat zdolnos$¢ testowania lub czy istnialy inne okolicznosci
majgce wptyw na waznos$¢ badz skuteczno$¢ testamentu [Osajda (red.) 2019:
komentarz art. 95aa, nt 4-7].

Osobami zainteresowanymi sg réwniez spadkobiercy testamentowi oraz za-
pisobiercy windykacyjni, nawet w przypadku odwotania badZ zmiany testamentu
przez spadkodawce [Osajda (red.) 2019: komentarz art. 95aa, nt 4-7; Donczyk
2011: 48]. W przypadku, gdy spadkodawca sporzadzit kilka testamentow, to
w spisywaniu protokotu dziedziczenia uczestnicza spadkobiercy ustawowi oraz
wszystkie osoby powotane w testamentach do dziedziczenia oraz osoby, na rzecz
ktorych spadkodawca poczynit zapisy windykacyjne, i to niezaleznie od tego,
czy testamenty zostaty odwotane lub zmienione. Celem takiego rozwigzania jest
dazenie do nalezytego zabezpieczenia praw osob wymienionych w testamencie
badz testamentach [Szereda 2018: 300].

Statusu osoby zainteresowanej nie traci osoba wytgczona od dziedziczenia na
podstawie testamentu negatywnego oraz osoba wydziedziczona przez spadkodaw-
c¢, poniewaz jak wskazuje si¢ w doktrynie, sg to osoby, ktére mogg podwazaé
waznos$¢ testamentu [Szereda 2018: 301-302; Osajda (red.) 2019: komentarz
art. 95aa, nt 19-20].

Jezeli w sklad spadku wchodzi gospodarstwo rolne (co zostanie potwierdzo-
ne zgodnym os$wiadczeniem 0s6b zainteresowanych zlozonym przy spisywaniu
protokotu dziedziczenia), a spadek zostat otwarty przed 14 lutego 2001 r., ze
wzgledu na szczegolny rezim dziedziczenia gospodarstw rolnych osobami zainte-
resowanymi w rozumieniu art. 95aa PrNot beda réwniez spadkobiercy ustawowi
nalezacego do spadku gospodarstwa rolnego.

Natomiast kwestig sporng w doktrynie pozostaje to, czy do osob zainteresowa-
nych w rozumieniu art. 95aa PrNot naleza osoby, ktore zawarly ze spadkodawca
umowe zrzeczenia si¢ dziedziczenia (art. 1048-1050 kc) oraz matzonek spadko-
dawcy wylaczony od dziedziczenia po nim na podstawie art. 940 kc [Szereda
2018: 301-302; Ksigzak 2017: 400].

Odrzucenie spadku lub zapisu windykacyjnego oraz uznanie za niegodnego,
zgodnie z art. 95aa §2 PrNot, powoduje utrate statusu osoby zainteresowane;.
W zwiazku z tym, ze zaré6wno spadkobierca niegodny, jak i spadkobierca, ktéry
odrzucit spadek, sg traktowani jakby nie dozyli otwarcia spadku, to w ich miejsce
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spadek przypada innym osobom zgodnie z rezimem dziedziczenia ustawowego
albo na zasadach przyrostu w przypadku dziedziczenia testamentowego (osoby
te uzyskuja status osoéb zainteresowanych).

Osobami zainteresowanymi nie sg takze zapisobiercy zwykli, osoby, na rzecz
ktorych spadkodawca dokonat polecen, wykonawca testamentu (o ile nie sg jed-
nocze$nie spadkobiercami ustawowymi lub testamentowymi lub zapisobiercami
windykacyjnymi) czy tez wierzyciele spadku, poniewaz nie przyshuguja im zadne
wlasne prawa do spadku z tytutu dziedziczenia po spadkodawcy. W przypadku
0s0b podstawionych w miejsce spadkobiercow ustawowych lub testamentowych
uzyskaja one status osdb zainteresowanych dopiero, gdy osoba pierwotnie ustano-
wiona spadkobiercy (instytut) nie bedzie mogta lub nie bedzie chciata dziedziczy¢
[Osajda (red.) 2019: komentarz art. 95aa, nt 57, 64, 69].

2.4. Podstawy odmowy sporzadzenia APD

Zgodnie z art. 81 PrNot notariusz ma obowigzek odmowi¢ dokonania czynno$ci
notarialnej niezgodnej z prawem. W przypadku aktu poswiadczenia dziedzicze-
nia notariusz odmawia jego sporzadzenia nie tylko w sytuacji, o ktorej mowa
powyzej, ale robwniez z przyczyn, ktore zostaly wymienione wprost w art. 95e
PrNot, a takze w innych przypadkach wprost wskazanych lub wyinterpretowanych
z przepiséw rozdzialu 3a dziatu II PrNot.

Do bezwzglednych przeszkod uniemozliwiajacych sporzadzenie APD wska-
zanych w art. 95¢ § 2 pkt 1 PrNot nalezy wczes$niejsze sporzadzenie w stosunku
do spadku aktu po$wiadczenia dziedziczenia (zarejestrowanego w Rejestrze Spad-
kowym) lub wydanie postanowienia o stwierdzeniu nabycia spadku. Celem takiej
regulacji jest uniknigcie sytuacji, w ktorej istniatyby dwa dokumenty urzedowe
potwierdzajace prawa do danego spadku. Notariusz odmawia sporzadzenia APD
takze, gdy w sadzie toczy si¢ juz postgpowanie o stwierdzenie nabycia spadku
lub postgpowanie o dziat spadku, ktore w sytuacji braku wczesniejszego udoku-
mentowania praw do spadku obejmuje takze zadanie stwierdzenia jego nabycia.
Toczace si¢ postgpowanie o uchylenie wydanego wczesniej APD réwniez jest
przestanka do odmowy sporzadzenia aktu po$wiadczenia dziedziczenia. Ponadto,
uznanie w Rzeczypospolitej Polskiej, na podstawie art. 39 i nastgpnych rozpo-
rzadzenia nr 650/12 lub przyjecie, na podstawie art. 59 rozporzadzenia nr 650/12,
wydanego w innym panstwie UE krajowego po$wiadczenia dziedziczenia, a takze
wydanie w innym panstwie rozstrzygnigcia dotyczacego sprawy spadkowej uznane-
go w Rzeczypospolitej Polskiej na podstawie art. 1145-1149! kpc, jest przyczyna
odmowy sporzadzenia APD przez notariusza [Szereda 2018: 333-335; Osajda
(red.) 2019: komentarz do art. 95e, nt 1-18].

Kolejng obligatoryjng podstawa odmowy przez notariusza sporzadzenia aktu
poswiadczenia dziedziczenia, o ktorej mowa w art. 95¢ § 2 pkt 2 PrNot jest
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ujawnienie si¢ w toku spisywania protokotu dziedziczenia okoliczno$ci wska-
zujacych, ze przy jego sporzadzeniu nie byty obecne wszystkie osoby, ktore
moga wchodzi¢ w rachube jako spadkobiercy ustawowi lub testamentowi, lub
tez osoby, na ktorych rzecz spadkodawca uczynil zapisy windykacyjne albo ist-
niejg lub istnialy testamenty, ktore nie zostaty otwarte lub ogloszone. Tak wigc
toczace si¢ jakiekolwiek postgpowanie (przez caly czas jego trwania) majace
wplyw na porzadek dziedziczenia po spadkodawcy (np. ustalenia niegodnosci
dziedziczenia, wylaczenia matzonka od dziedziczenia na podstawie art. 940 kc),
a takze istnienie nieotwartych i nieogloszonych testamentow, zaginigcie albo
zniszczenie testamentu albo protokotu zawierajacego testament allograficzny sa
okoliczno$ciami wptywajacymi na brak mozliwosci sporzadzenia przez notariusza
APD [Osajda (red.) 2019: komentarz do art. 95¢, nt 19-23].

Ostatnig przestanka odmowy sporzadzenia aktu poswiadczenia dziedziczenia
wskazang w art. 95¢ § 2 PrNot jest brak jurysdykcji krajowej. Notariusz kazdo-
razowo przy sporzadzaniu APD jest zobowigzany do badania swojej jurysdykciji,
co wynika réwniez z art. 15 rozporzadzenia nr 650/12.

Wymienione w art. 95¢ § 2 PrNot okoliczno$ci wylaczajace mozliwosé
sporzadzenia aktu po§wiadczenia dziedziczenia nie sg wyczerpujace, poniewaz
nie obejmuja wszystkich bezwzglednych przeszkod do jego sporzadzenia. Tak
jak wspomniano juz wczesniej, nie jest mozliwe sporzadzenie APD w przy-
padku spadkow otwartych przez dniem 1 lipca 1984 r., a takze w przypadku,
gdy ma miejsce dziedziczenie na podstawie testamentu szczeg6lnego. Ponadto
przestanka warunkujaca sporzadzenie aktu poswiadczenia dziedziczenia jest
istnienie zgodnego zadania jego sporzadzenia przez wszystkich zaintereso-
wanych. Ujawnienie si¢ okolicznos$ci wskazujacych, ze osoby zainteresowane
nie sg zgodne chociazby co do niektorych elementéw przysztego APD albo
sporzadzenie APD bytoby sprzeczne z ich wolg lub wbrew ich woli, wylacza
mozliwo$¢ sporzadzenia aktu poswiadczenia dziedziczenia, chocby w danej
sytuacji bylo to zgodne z prawem materialnym. Nieprzedlozenie wymaganych,
zgodnie z art. 95¢ § 4 PrNot, dokumentéw, a takze nieprzedtozenie oryginatu
testamentu lub protokotu zawierajacego testament alograficzny sa bezwzgledna
przestanka odmowy sporzadzenia APD [Donczyk 2011: 84-85; Osajda (red.)
2019: komentarz do art. 95¢, nt 35-38].

Przyczyna odmowy sporzadzenia aktu poswiadczenia dziedziczenia moga
by¢ nie tylko okolicznos$ci, o ktoérych byla mowa powyzej, ale rowniez wskazane
w art. 95¢ § 1 PrNot watpliwos$ci notariusza co do istnienia jurysdykcji krajo-
wej, tresci wlasciwego prawa obcego, osoby spadkobiercy 1 wysokosci udziatow
w spadku, osoby, na ktorej rzecz spadkodawca uczynit zapis windykacyjny,
i jego przedmiotu. Watpliwosci te sa wynikiem analizy o§wiadczen ztozonych do
protokotu dziedziczenia, testamentéw spadkodawcy, przedtozonych dokumentow
1 dotycza okolicznos$ci faktycznych, nie moga natomiast dotyczy¢ stanu prawnego.
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Notariusz nie rozstrzyga merytorycznie tych watpliwosci, lecz w przypadku ich
istnienia odmawia dokonania czynnosci notarialnej [Ksi¢zak, Szymura 2010:
141; Osajda (red.) 2019: komentarz do art. 95e, nt 45-47].

Wszelkie sytuacje, ktére w danych okolicznosciach budzg u notariusza wat-
pliwosci co do osoby spadkobiercy lub spadkobiercow, ich udziatow w spadku
1 wymagaja wczesniejszego ustalenia stanu faktycznego lub rozstrzygnigcia
przez sad, stanowig podstaw¢ do odmowy sporzadzenia aktu poswiadczenia
dziedziczenia. Ocenie przez notariusza podlega zaréwno skutecznos¢ oswiad-
czen zlozonych przez osoby zainteresowane co do przyjecia albo odrzucenia
spadku, jak 1 waznos$¢ testamentu. Notariusz, sporzadzajagc APD, nie moze mieé
zadnych watpliwo$ci co do waznosci przedstawionego testamentu (ze wzgledu
na jego forme i tresc), jego autentycznosci czy zdolnosci spadkodawcy do
testowania. Brak mozliwosci interpretacji testamentu, uzupetnienia jego tresci
lub postanowien skutkuje brakiem mozliwosci sporzadzenia przez notariusza
aktu poswiadczenia dziedziczenia w kazdym przypadku, gdy wyktadnia testa-
mentu wymaga przeprowadzenia postepowania dowodowego [Bieniek 2008:
29-30; Ksigzak 2017: 400; Oleszko 2018: 91; Osajda (red.) 2019: komentarz
do art. 95¢, nt 52].

Zgodnie z art. 927 § 2 kc dziecko w chwili otwarcia spadku juz poczete
moze by¢ spadkobiercy, jezeli urodzi si¢ zywe. Zachodzi wigc pytanie, czy
w przypadku, gdy jednym z potencjalnych spadkobiercow ustawowych lub
testamentowych zmarlego jest nasciturus i nie ma innych wstepnych lub zstep-
nych, ktorzy wyprzedzaliby go w dziedziczeniu ustawowym, a takze nie ma
spadkobiercow testamentowych, mozliwe jest sporzadzenie aktu poswiadczenia
dziedziczenia. W doktrynie istnieja rozbieznosci co do kwestii, czy nasciturus
jest osobg zainteresowang w rozumieniu art. 95aa PrNot. Niektorzy autorzy
dopuszczaja reprezentowanie przy sporzadzaniu protokotu dziedziczenia dzie-
cka poczetego, a nienarodzonego, ktore w przypadku zywego urodzenia bgdzie
spadkobiercg ustawowym zmarlego, przez ustanowionego, zgodnie z art. 182
Kodeksu rodzinnego i opiekunczego curator ventris [por. Bieniek 2008: 30-31;
Bender 2017: 23; Donczyk 2011: 40]. Istnieja tez odmienne stanowiska [por. Zu-
ralski 2018: 79-89; Marciniak (red.) 2019: 126-129]. Natomiast przyjmowane jest
zgodne stanowisko, ze w powyzszym przypadku nie jest mozliwe sporzadzenie
APD, poniewaz skoro nie wiadomo, czy nasciturus urodzi si¢ zywy, to istnieje
watpliwos¢ co do kregu spadkobiercow, a regulacja poswiadczenia dziedziczenia,
ktora nie przewiduje zawieszenia postgpowania, nie pozwala na ustalenie, czy
dojdzie do zywych narodzin [Bender 2017: 23; Zuralski 2018: 79-89; Osajda
(red.) 2019: komentarz do art. 95aa, nt 22-25].

Podobnie w przypadku powolania do dziedziczenia ustanowionej przez
spadkodawce w testamencie, ale jeszcze niezarejestrowanej fundacji, notariusz
nie moze sporzadzi¢ aktu po$§wiadczenia dziedziczenia.
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Ponadto, notariusz sporzadzajac APD, nie moze mie¢ zadnych watpliwosci
co do osoby, na ktorej rzecz spadkodawca uczynit zapis windykacyjny ani
watpliwosci co do samego przedmiotu zapisu windykacyjnego. Watpliwosci co
do osoby, na ktérej rzecz spadkodawca uczynit zapis windykacyjny, zdarzaja
si¢ bardzo rzadko. Natomiast zastrzezenia pojawiajg si¢ w przypadku koniecz-
nosci ustalenia przynalezno$ci danego przedmiotu zapisu windykacyjnego do
majatku spadkodawcy w chwili otwarcia spadku oraz konieczno$ci ustalenia,
czy spadkodawca nie byt zobowigzany do jego zbycia w chwili swojej $mierci.
Istnienie powyzszych watpliwosci, a takze niezgodno$¢ pomiedzy spadkobier-
cami i zapisobiercami windykacyjnymi co do waznoS$ci i skuteczno$ci zapisu
windykacyjnego lub brak obecno$ci przy spisywaniu protokotu dziedziczenia
wszystkich osob, na ktérych rzecz spadkodawca uczynit zapisy windykacyjne,
uzasadnia odmowg¢ sporzadzenia aktu poswiadczenia dziedziczenia [Gorecki
2012: 33-35; Szereda 2018: 333-334; Osajda (red.) 2019: komentarz do art. 95e,
nt 73-78].

2.5. Procedura uzyskania aktu poswiadczenia dziedziczenia

Procedura uzyskania aktu poswiadczenia dziedziczenia jest ztozong czynnoscig
notarialna, sktadajaca si¢ z trzech zasadniczych czynnosci, stanowigca jednak,
jak podkresla si¢ w literaturze, jedng instytucje. Co do zasady czynnos$ci podej-
mowane przed notariuszem, majace na celu udokumentowanie praw do spadku,
obejmujg sporzadzenie protokotu dziedziczenia, sporzadzenie aktu poswiadczenia
dziedziczenia oraz zarejestrowanie aktu poswiadczenia dziedziczenia w systemie
teleinformatycznym (Rejestrze Spadkowym).

Sporzadzenie protokotu dziedziczenia w formie aktu notarialnego ma cha-
rakter obligatoryjny i warunkuje sporzadzenie aktu poswiadczenia dziedziczenia.
Spisanie protokotu dziedziczenia jest SciSle zwigzane ze sporzadzeniem APD
i dlatego do sporzadzenia protokotu dziedziczenia maja zastosowanie reguty
dopuszczalnosci sporzadzenia aktu po$wiadczenia dziedziczenia.

Spisanie protokotu dziedziczenia poprzedzaja tzw. czynno$ci przygotowaw-
cze, ktore obejmujg zar6wno czynnosci faktyczne, tj. zgromadzenie niezb¢dnych
dokumentow, jak i czynno$ci notarialne. Dokumentami, ktore zgodnie z art. 95¢
§ 4 PrNot zatacza si¢ do protokotu dziedziczenia, sg w szczegdlnosci odpis aktu
zgonu spadkodawcy, odpisy aktow stanu cywilnego os6b powolanych do spadku
z ustawy, odpis aktu zgonu spadkobiercy, w przypadku, gdy nie dozyt poswiad-
czenia dziedziczenia oraz inne dokumenty, ktére moga mie¢ wptyw na ustalenie
praw do spadku. Mozliwe jest rowniez wykazanie praw stanu dokumentami
wydanymi za granicg Polski. W okreslonym stanie faktycznym w celu ustalenia
porzadku dziedziczenia po spadkodawcy moga by¢ potrzebne inne dokumenty
wplywajace na ustalenie kregu osob uprawnionych do dziedziczenia. Takimi
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dokumentami sg przede wszystkim oryginaty (lub wypisy) testamentdéw, protokoty
badz wypisy protokotéw obejmujacych oswiadczenia o przyjeciu albo odrzuceniu
spadku, umowy zawierane z przysztym spadkodawcg w przedmiocie zrzeczenia
si¢ dziedziczenia po nim, dokumenty potwierdzajace uprawnienia danych osoéb do
dziedziczenia gospodarstwa rolnego czy tez dokumenty wskazujace, ze w sktad
spadku wchodzi nieruchomos¢.

Do czynnosci przygotowawczych notarialnych zalicza si¢ otwarcie i oglosze-
nie przez notariusza testamentu lub testamentow spadkodawcy, przyjecie przez
notariusza o$wiadczen o przyjeciu albo odrzuceniu spadku, a takze sporzadzenie
projektu protokotu dziedziczenia.

W toku powyzszych czynnosci przygotowawczych notariusz powinien
przede wszystkim ustali¢ fakt zgonu spadkodawcy, date otwarcia spadku oraz
istnienie pozytywnych przestanek spisania protokotu dziedziczenia i nastepczo
sporzadzenia APD, w szczego6lnosci istnienie zgodnego zadania wszystkich 0sob
zainteresowanych sporzadzenia poswiadczenia dziedziczenia [Szereda 2018: 303-
315; Osajda (red.) 2019: komentarz do art. 95b, nt 1-11].

Zgodnie z art. 95b PrNot protokot dziedziczenia, z zastrzezeniem art. 95ca
PrNot, powinien by¢ spisany w obecnos$ci wszystkich zainteresowanych osob.
Istotng regutg sporzadzania tego protokotu jest zasada osobistego stawiennictwa
osOb zainteresowanych. W zwigzku z tym, ze osoby te sktadaja do protokotu
zapewnienia co do okoliczno$ci objetych postepowaniem pod rygorem sankcji
karnej 1 sg to o§wiadczenia wiedzy, a nie o§wiadczenia woli (informujace o fak-
tach niezbednych do sporzadzenia APD), to niemozliwe jest poslugiwanie si¢
pelnomocnikiem przy dokonywaniu czynnosci z zakresu notarialnego poswiadcze-
nia dziedziczenia. Wylaczona jest mozliwos¢ odwotania ztozonych o$wiadczen,
a takze powolania si¢ przez osoby zainteresowane na ewentualne wady takich
oswiadczen istniejgce w chwili ich sktadania. O$§wiadczenia sktadane przez oso-
by zainteresowane zblizone s3 do dowodu w postaci zapewnienia spadkowego
sktadanego przez spadkobierce w sadowym postepowaniu o stwierdzenie nabycia
spadku (art. 671 kpc) 1 ich osobisty udziat w sporzadzaniu protokotu dziedziczenia
ma stanowi¢ gwarancj¢ podania prawdziwych i pelnych okoliczno$ci niezbed-
nych do ustalenia porzadku dziedziczenia [Bieniek 2008: 30-31; Donczyk 2011:
39-40; Borkowski 2011: 90; Kordasiewicz (red.) 2015: 587-588; Szereda 2018:
303; Osajda (red.) 2019: komentarz do art. 95b, nt 12-14].

Dopuszcza si¢ jednak reprezentacj¢ osdéb niemajacych pelnej zdolnosci do
czynnosci prawnych przez ich przedstawicieli ustawowych. W orzecznictwie przy-
jeto, ze w sprawach nieprocesowych istnienie ewentualnego konfliktu interesow,
wylaczajacego uprawnienie rodzicoOw do reprezentowania dziecka, nalezy ocenia¢
ad casum 1 w konsekwencji dopuszczono reprezentacje dziecka przez jednego
z rodzicéw, w sytuacji gdy oboje (rodzic i dziecko) wchodzg w rachubeg jako
spadkobiercy ustawowi zmartego [Donczyk 2011: 40-41; Borkowski 2011: 80 i n.;
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Osajda (red.) 2019: komentarz do art. 95b, nt 16-18]°. W przypadku istnienia
konfliktu interes6w pomig¢dzy rodzicami a dzieckiem (np. dziecko dziedziczy po
spadkodawcy na podstawie testamentu w zbiegu ze swoimi rodzicami) matolet-
nie dziecko powinien, zgodnie z art. 99 Kodeksu rodzinnego i opieckunczego,
reprezentowac kurator.

W przypadku oséb prawnych przy spisywaniu protokotu dziedziczenia sa
one reprezentowane przez osoby uprawnione do reprezentacji na podstawie
art. 38 ke [Kremer, Truszkiewicz (red.) 2009: 198; Osajda (red.) 2019: komentarz
do art. 95b, nt 21-22].

Sporzadzenie aktu po§wiadczenia dziedziczenia jest rOwniez mozliwe w sytu-
acji, gdy jeden ze spadkobiercéw nie dozyt chwili jego sporzadzenia, to znaczy
w przypadku tzw. pigtrowego poswiadczenia dziedziczenia. W powyzszym stanie
faktycznym przy spisywaniu protokotu dziedziczenia obecni sg spadkobiercy
zmartego spadkobiercy.

Upowaznionym do spisania protokotu dziedziczenia oraz projektu protokotu
dziedziczenia oprocz notariusza jest takze konsul na podstawie art. 28 ust. 3
i art. 29 ustawy z dnia 25 czerwca 2015 r. Prawo konsularne'®.

Opierajac si¢ na informacjach i zalgczonych do protokotu dziedziczenia do-
kumentach, notariusz sporzadza akt po$wiadczenia dziedziczenia (o ile w toku
spisywania protokotu dziedziczenia nie ujawnily si¢ okolicznosci bedace podstawa
do odmowy sporzadzenia APD).

Elementami obligatoryjnymi, szczegdtowo uregulowanymi w art. 95f PrNot,
wystepujacymi w kazdym APD jest czas i miejsce jego sporzadzenia, dane do-
tyczace notariusza, oznaczenie osoby spadkodawcy, oznaczenie spadkobiercow
oraz ich tytutu powotania do spadku i wysokosci udziatow w spadku, podpis
notariusza oraz adnotacja o dokonaniu rejestracji w Rejestrze Spadkowym.

W akcie poswiadczenia dziedziczenia wskazuje si¢ imi¢/imiona, nazwisko,
imiona rodzicow, numer PESEL spadkodawcy (co przesadza o niemozliwosci

° Szerzej uzasadnienie wyroku SN z 25 czerwca 1996 r. (I CRN 214/95, Legalis), w kto-
rym SN stwierdzit, ze: ,,Nabycie spadku przez osobe¢ nie majaca pelnej zdolnosci do czynnosci
prawnych, a wigc m.in. przez osob¢ matoletnig (art. 11 k.c.), z wyjatkiem sytuacji, gdy nastepuje
na podstawie o$wiadczenia o przyjeciu spadku wprost, ktore jednakze wymaga zgody sadu opie-
kunczego (art. 101 § 3, art. 156 i art. 178 § 2 k.r.o.), jest zawsze bezptatnym przysporzeniem,
ktorego rozmiar okresla ustawa (przy dziedziczeniu ustawowym) lub tre$¢ testamentu (przy dzie-
dziczeniu testamentowym), badz — gdy diugi spadku sa rowne wartosci stanu czynnego spadku
lub go przewyzszaja — wprawdzie do przysporzenia nie prowadzi, ale nie powoduje zadnego
uszczuplenia majatkowego (art. 1015 § 2 w zwigzku z art. 1012 k.c.). Dlatego w postepowaniu
o stwierdzenie nabycia spadku, w ktorym matoletnie dziecko reprezentowane jest przez jedno
z rodzicow bedace tez spadkobierca, regula jest, iz nie zachodzi migdzy nimi kolizja interesow,
wykluczajaca w mysl art. 98 § 3 k.r.o. w zwiazku z § 2 tego artykutu reprezentacje dziecka
przez tegoz rodzica”.

10 Ustawa z dnia 25 czerwca 2015 r. Prawo konsularne (t.j. Dz.U. 2020, poz. 195).
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sporzadzenia APD po spadkodawcy zmartym przed 1 lipca 1984 r.). Ponadto
umieszcza si¢ informacj¢ o dacie i miejscu zgonu albo znalezienia zwlok oraz
miejscu zwyktego pobytu spadkodawcy w chwili jego $mierci, przy czym ani
miejsce zgonu, ani miejsce zwyktego pobytu spadkodawcy nie ma wplywu na
wlasciwos$¢ notariusza, ktory miatby sporzadzi¢ APD.

Akt poswiadczenia dziedziczenia musi wskazywac spadkobiercow, ktoérym
spadek przypadt. Gdy mowa o osobach fizycznych sg to imiona, nazwiska, imiona
rodzicow, data i miejsce urodzenia tych oséb, a w przypadku oséb prawnych
nazwa i siedziba tych podmiotdw, przy czym mozna réwniez wskaza¢ inne dane
identyfikacyjne, jak np. REGON czy numer KRS. Obligatoryjniec w kazdym
APD wskazany jest tytut powotania do spadku oraz wysoko$¢ przystugujacych
spadkobiercom udziatow spadkowych. W przypadku dziedziczenia testamento-
wego akt po$wiadczenia dziedziczenia musi zawiera¢ informacje o formie testa-
mentu, to jest informacje, czy dziedziczenie nastepuje na podstawie testamentu
holograficznego, allograficznego czy notarialnego, a nadto musi zawiera¢ dane
dotyczace otwarcia testamentu poprzez powolanie si¢ na protokot jego otwarcia
1 ogloszenia [Borkowski 2011: 208-209; Donczyk 2011: 106-107].

Podobnie jak w przypadku sadowego stwierdzenia nabycia spadku akt po-
swiadczenia dziedziczenia mozliwy jest tylko co do catego majatku spadkodawcy,
musi zatem obejmowaé caly spadek i wymienia¢ wszystkich spadkobiercow,
ktorych udziaty spadkowe sg okreslane w utamkach zwyktych, a ich suma musi
wynosi¢ jeden'!. W przypadku rownoczesnego dziedziczenia na podstawie
ustawy i testamentu wskazuje si¢ caly udziat w spadku z rozbiciem na czes$é
przypadajaca z dziedziczenia ustawowego 1 na czgs¢ przypadajaca z dziedziczenia
testamentowego.

Do elementoéw obligatoryjnych aktu poswiadczenia dziedziczenia, ale wyste-
pujacych tylko w przypadkach szczegdlnych, nalezy wskazanie spadkobiercow
dziedziczacych gospodarstwo rolne (art. 95f § 1 pkt 7 PrNot) w sytuacji, gdy
wchodzito ono do spadku otwartego przed 14 stycznia 2001 r. i w zwigzku z tym
podlegato szczegdlnemu rezimowi dziedziczenia oraz wskazanie zapisobiercow
windykacyjnych (art. 95f § 1 pkt 1la PrNot) wowczas, gdy spadkodawca taki
zapis uczynit.

W akcie poswiadczenia dziedziczenia wskazuje si¢ wszystkie osoby, na kto-
rych rzecz spadkodawca uczynit zapisy windykacyjne, oraz przedmioty objete
tymi zapisami w sposob pozwalajacy na ich wyodrebnienie ze sktadu spadku
oraz umozliwiajacy zapisobiercy windykacyjnemu wpis swoich praw do odpo-
wiednich rejestrow publicznych i ksiag.

' Postanowienie SN z 23 czerwca 1967 ., III CR 104/67, OSNCP 1968, nr 2, poz. 24, Legalis,
zgodnie z ktorym stwierdzenie nabycia spadku wzgledem czgsci majatku spadkowego albo tylko
w stosunku do niektorych spadkobiercow jest niedopuszczalne.
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W przypadku niewskazania w akcie poswiadczenia dziedziczenia osob, na
ktorych rzecz spadkodawca poczynil zapisy windykacyjne oraz spadkobiercow
dziedziczacych gospodarstwo rolne, konieczne jest sporzadzenie uzupetniajacego
aktu poswiadczenia dziedziczenia zgodnie z art. 951 PrNot [szerzej: Wrzecionek
2009: 79-96].

W akcie poswiadczenia dziedziczenia nie wskazuje si¢ sktadnikéw majatku
spadkowego (jedyny wyjatek od tej reguly stanowi dziedziczenie gospodarstwa
rolnego, o ktérym mowa powyzej) ani nie wymienia si¢ obcigzajacych go dhu-
goéw spadkowych, a takze nie podaje si¢ sposobu i faktu ustalenia jurysdykcji
krajowej oraz wtasciwego prawa [Donczyk 2011: 108-111; Osajda (red.) 2019:
komentarz do art. 95f, nt 17-33].

Obecnie akt poswiadczenia dziedziczenia jest sporzadzany i podpisywany
jedynie przez notariusza, a przy jego sporzadzaniu nie uczestniczg osoby zain-
teresowane.

Niezwtocznie po sporzadzeniu APD powinna nastgpic jego rejestracja za po-
mocg systemu teleinformatycznego w Rejestrze Spadkowym, ktory jest rejestrem
o charakterze publicznym utworzonym 2 marca 2009 r. przez Krajowa Rade
Notarialng pierwotnie pod nazwg ,rejestr aktow poswiadczenia dziedziczenia”.
Data rejestracji przesadza o chwili, w ktorej APD staje si¢ skuteczne i wywotuje
okreslone w nim skutki prawne.

Zarejestrowany akt pos§wiadczenia dziedziczenia stanowi dokument urzedowy
w rozumieniu art. 2 § 2 PrNot i zgodnie z art. 95 PrNot wywotuje skutki jak
prawomocne postanowienie sadu o stwierdzeniu nabycia spadku i to zar6wno
skutki materialnoprawne, jak i procesowe.

Zarejestrowany akt poswiadczenia dziedziczenia wywotuje skutki wynikajace
z prawa materialnego wskazane w art. 1025 § 2, art. 1027 i 1028 kc. Osoba
legitymujaca si¢ zarejestrowanym aktem po$wiadczenia dziedziczenia korzysta
z domniemania, ze jest spadkobiercg i domniemanie to jest skuteczne, podobnie
jak sadowe postanowienie o stwierdzeniu nabycia spadku, erga omnes, a obale-
nie tego domniemania moze nastgpi¢ tylko w drodze postgpowania sadowego.
Ponadto, legitymujac si¢ zarejestrowanym APD, spadkobierca moze udowodni¢
swoje prawa wobec osoby trzeciej, ktora nie rosci sobie praw do spadku, a osoby
trzecie dzialajagce w dobrej wierze objete sa ochrona, gdy osoba legitymujaca
si¢ zarejestrowanym aktem poswiadczenia dokona rozporzadzenia prawem na-
lezacym do spadku na rzecz tych os6b [Donczyk 2011: 119-121; Szereda 2018:
357; Osajda (red.) 2019: komentarz do art. 95j, nt 1-25].

Do skutkéw procesowych zarejestrowanego aktu poswiadczenia dziedzicze-
nia nalezy przede wszystkim obowigzek podjecia zawieszonego postepowania
cywilnego, administracyjnego, podatkowego, egzekucyjnego, po $mierci strony,
jezeli zostanie przedtozony sadowi zarejestrowany APD. Ponadto na spadkobiercy
cigzy obowiazek przedtozenia zarejestrowanego aktu poswiadczenia dziedziczenia
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w przypadku toczacego si¢ postgpowania o dzial spadku. Zarejestrowany APD
stanowi tez podstawe¢ dokonania wpisu w ksiedze wieczystej zarOwno praw
spadkobiercy oraz zapisobiercy windykacyjnego w miejsce spadkodawcy, jak
1 uzytkowania albo stuzebnosci ustanowionej zapisem windykacyjnym.

Zgodnie z trescig art. 1025 § 3 ke oraz art. 669! § 1 kpc, sadowe stwierdzenie
nabycia spadku ma zawsze pierwszenstwo przed notarialnym poswiadczeniem
dziedziczenia i w razie konfliktu kazdorazowo APD ulega uchyleniu, niezalez-
nie od tego, czy sadowe stwierdzenie nabycia spadku zostato wydane przed
zarejestrowaniem, czy po zarejestrowaniu aktu poswiadczenia dziedziczenia.
W zwiazku z taka regulacja kolizji domnieman wynikajacych z zarejestrowanego
APD 1 postanowienia o stwierdzeniu spadku w doktrynie zwraca si¢ uwage, ze
osoby legitymujace si¢ zarejestrowanym aktem poswiadczenia dziedziczenia sg
w gorszej sytuacji od osob legitymujacych si¢ sgdowym stwierdzeniem nabycia
spadku [Kordasiewicz (red.) 2015: 584].

Zarowno sadowe postanowienie o stwierdzeniu nabycia praw do spadku,
jak 1 zarejestrowany akt poswiadczenia dziedziczenia maja jedynie znaczenie
deklaratoryjne [Szereda 2019: 127] i nie przyznaja samoistnie jakichkolwiek
praw do spadku lub przedmiotu zapisu windykacyjnego osobom wskazanym
w tych dokumentach. W sytuacji, gdy spadkobiercg jest inna osoba niz wskazana
w zarejestrowanym APD albo przypada jej inny udziat niz wynikajacy z APD,
zastosowanie bedzie miat art. 1028 kc dotyczacy ochrony praw osob trzecich.

Zarejestrowany akt po$wiadczenia dziedziczenia nie podlega kontroli in-
stancyjnej, jego tre$¢ nie moze nigdy zosta¢ zmieniona poprzez zmiang jego
pierwotnej tresci na inng [Kordasiewicz (red.) 2015: 591]. Natomiast mozliwe
jest uchylenie aktu pos$wiadczenia dziedziczenia w przypadkach wskazanych
w ustawie w trybie nieprocesowym oraz jezeli w danej sytuacji wydanie APD
byto bezwzglednie niedopuszczalne. Uchylony akt po§wiadczenia dziedziczenia
podlega wykresleniu z Rejestru Spadkowego, a na oryginale APD sporzadza si¢
wzmianke o jego uchyleniu, co uniemozliwia ponowng jego rejestracje, a takze
wydanie z niego wypisu.

3. Podsumowanie

Wprowadzenie do polskiego systemu prawnego instytucji notarialnego poswiad-
czenia dziedziczenia z pewnoscig odpowiadato postulatom $rodowiska notarial-
nego, a takze potrzebom spoteczenstwa, dla ktorego APD stanowi instrument
szybszego i tatwiejszego uregulowania praw do spadku bez udziatu sadu.
Niewatpliwg zaleta wprowadzenia notarialnego poswiadczenia dziedziczenia
jest juz sama mozliwos¢ dokonania wyboru sposobu potwierdzenia praw do
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spadku. Atutem jest takze brak wtasciwosci miejscowej, co umozliwia przepro-
wadzenie czynnosci przed dowolnym notariuszem na terenie Rzeczypospolitej,
bez wzgledu na to, gdzie bylo ostatniec miejsce zamieszkania spadkodawcy.
Ponadto wprowadzona w 2015 r. konstrukcja projektu protokotu dziedziczenia,
ktora stanowi wyjatek od zasady jednoczesnego stawiennictwa wszystkich osob
zainteresowanych przy spisywaniu protokotu dziedziczenia, w znaczacy spo-
sob przyczynita si¢ do ulatwienia uzyskania aktu poswiadczenia dziedziczenia.
Jako zaletg nalezy tez uzna¢ dogodno$¢ co do ustalenia terminu sporzadzenia APD
1 szybko$¢ zatatwienia sprawy. Akt poswiadczenia dziedziczenia wywoluje skutki
prawne w nim zawarte z chwilg zarejestrowania go w Rejestrze Spadkowym,
bez potrzeby oczekiwania na uprawomocnienie, jak ma to miejsce w przypadku
sadowego stwierdzenia nabycia spadku. Instytucja notarialnego poswiadczenia
dziedziczenia wplywa rowniez korzystnie na funkcjonowanie sadow, odcigzajac
je od niespornych spraw spadkowych.

Natomiast przeszkodg do szybkiego uzyskania APD moze by¢ czasochtonna
i pracochtonna procedura spisywania protokotlu dziedziczenia oraz konieczno$é
przedtozenia notariuszowi odpisow aktéw stanu cywilnego wszystkich osob
powotanych do spadku z ustawy, ktory to wymog nie jest bezwzglednie obli-
gatoryjny w przypadku sagdowego postgpowania o stwierdzenie nabycia spadku.

Niezrozumiata jest rowniez regulacja wynikajaca z tresci art. 1025 § 3 kc
oraz art. 669! § 1 kpc, z ktorej wynika, ze sgdowe stwierdzenie nabycia spadku
ma zawsze pierwszenstwo przed notarialnym pos$wiadczeniem dziedziczenia,
co stawia osoby legitymujace si¢ zarejestrowanym APD w gorszej sytuacji od
osob legitymujacych sie¢ sadowym stwierdzeniem nabycia spadku. A przeciez
celem ustawodawcy byto zréwnanie zarejestrowanego APD z prawomocnym
postanowieniem o stwierdzeniu nabycia spadku.

Niemniej jednak, notarialne poswiadczenie dziedziczenia cieszy si¢ coraz
wickszym zainteresowaniem i usprawnia powszechny obrot prawny. W ciagu
pierwszych pigciu lat funkcjonowania tej instytucji w polskim systemie prawnym
srednia liczba sporzadzonych APD w skali kraju wzrosta od 2650 miesigcznie
w 2009 r. do 5953 w 2013 r. [Wojdyto 2014: 435]. Na przestrzeni kolejnych
pigciu lat zainteresowanie to ciagle wzrastato. Zgodnie z danymi podanymi
w Informatorze Statystycznym Wymiaru Sprawiedliwosci'? w 2013 r. sporzg-
dzono w skali kraju 68 529 protokotow dziedziczenia warunkujacych wydanie
aktu poswiadczenia dziedziczenia, a w 2018 r. takich protokotéw dziedziczenia
sporzadzono 108 502, jest to zatem wzrost na poziomie okoto 58%. Dlatego
tez nowe regulacje powinny poszerza¢ zakres jego stosowania i sukcesywnie
eliminowa¢ wszelkie watpliwosci powstajace w praktyce notarialnej na etapie
jego sporzadzania, tak by procedura uzyskania aktu poswiadczenia dziedziczenia

12 https://isws.ms.gov.pl/pl/baza-statystyczna/opracowania-wieloletnie [dostep: 6.01.2021].
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byla nieskomplikowana i odformalizowana, ale nie stanowita jednoczesnie nie-
uzasadnionego, nadmiernego ryzyka dla bezpieczenstwa prawnego podmiotow
W niej uczestniczacych.
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A deed of succession certification as an alternative way
of confirming the acquisition of inheritance

Abstract. The aim of the article is to describe the procedure of obtaining a deed of succession
certificate drafted by a notary, which was introduced into the Polish legal system as an alternati-
ve to the confirmation issued by a court by virtue of the act of 24th August 2007 amending the
Notary Public Act and certain other acts. The author describes the applicability of this procedure
and its legal effects.
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inicjat imienia, rok, tytut rozdziatu (prosto), w:, inicjat imienia,
nazwisko redaktora + (red.), tytuf pracy zbiorowej (kursywa),
miejsce wydania: wydawnictwo, zakres stron:
Michalewicz A., 2001, Systemy informacyjne wspomagaja-
ce logistyke dystrybucji, w: K. Rutkowski (red.), Logistvka
dystrybucji, Warszawa: Difin, 102-123.
® akt prawny
Ustawa z dnia 8 marca 1990 r. o samorzadzie gminnym,
tj. Dz.U. 2001, nr 142, poz. 1591.
Ustawa z dnia 19 listopada 1999 r. Prawo dziatalno$ci
gospodarczej, Dz.U. nr 101, poz. 1178 z p6zn. zm.
Dyrektywa Rady 2004/67/WE z dnia 26 kwietnia 2004 r.
dotyczaca $rodkow zapewniajacych bezpieczenstwo
dostaw gazu ziemnego, Dz. Urz. UE L 127 z 29.04.2004.
e raporty, analizy
GUS, 2015, Pomorskie w liczbach 2014, Gdansk.
e 7rodto z Internetu (W nawiasie petna data korzystania ze
strony WWW):
www.manpowergroup.com [dostgp: 28.05.2015].

llustracje

¢ edytowalne, wytacznie czarno-biate,

o rysunki, wykresy i schematy — w plikach zrédtowych (*.xls
lub *.cdr)

¢ zdjecia—w plikach zrédtowych (najlepiej *.tif), rozdzielczosé
min. 300 dpi

* opatrzone numerem oraz zrédtem (np. opracowanie wtas-
ne)

¢ pozbawione napiséw: pdtgrubych, wersalikami, biatych na
czarnym tle, czarnych wypetnien, dodatkowych ramek

¢ z odwotaniem w tekscie (np. zob. rys. 1, a nie: zob. rysunek
ponizej/powyzej)

* z objasnieniem uzytych skrétéow

Tabele

* ponumerowane, opatrzone tytutem oraz zrédtem (np.
opracowanie wtasne)

¢ z odwotaniem w tekscie (np. zob. tab. 1, a nie: zob. tabela
ponizej/powyzej)

o kazda rubryka wypetniona trescig

o skroty uzyte w tabeli — objasnione pod nig

Wzory matematyczne

* przygotowane w programie Microsoft Equation 3.0
poprawnie zapisane potegi i indeksy

zmienne — kursywa, liczby i cyfry — pismem prostym
znak mnozenia to: - lub x (nie gwiazdka czy ,iks”)
pisownia jednostek — wedtug uktadu S|

symbole objasnione pod wzorem



The WSB University Press Instructions for Authors Submitting Contributions in English

General requirements

¢ only complete submissions are accepted — single printed copy and
electronic source file (*.doc or *.rtf format)

* ensure your text contains no phrases by which your authorship could
be identified, e.g. In my 2008 book | pointed out... is not allowed and
should be replaced with e.g. In his 2008 book John Smith pointed out...

Text layout

author’s first and last name, academic degree/title
organization/institution (if applicable)

phone number, e-mail address, mailing address

title of book/paper in English and Polish

summary in English and Polish (up to 1000 words including spaces)
keywords in English and Polish (up to 8 words)
introduction

body text — organized into chapters, each with unique title
conclusion (findings, recommendations)

bibliography — complete list of sources referenced

Size limit — up to 40 000 characters (roughly 22 pages, 1800 characters
per page) including tables and figures

Margins — 2.5 cm each

Page numbering — continuous throughout the text, using Arabic numerals,
placed at the bottom of page (footer)

Body text

o typeface: Times New Roman, 12 pts

¢ line spacing: 1.5 line

¢ highlights or emphasis: apply bold print

* foreign (non-vernacular) words and expressions: italicized

¢ people’s names: give full name (including all given names and last
name) at first mention; for any further references — quote last name only
e abbreviations and acronyms: when first used, give complete phrase
(name), including its abbreviation in brackets, e.g. Information and Com-
munication Technology (ICT); onwards — use abbreviation only

¢ numbers consisting of up to 4 digits: use no thousands separator (5000
rather than 5,000 or 5 000); numbers composed of 5 or more digits —
insert space every three digits starting from right (5 000 000 rather than
5,000,000)

¢ decimal fractions should be separated by points (2.25)

In-text citations
¢ placed within the text and enclosed in square brackets: author’s/
editor’s last name, publication year [colon], page or page range, e.g.
[Meyer 2010: 31-40] or [Dubisz (ed.) 2003: vol. 3, 104]
¢ when there are more than three authors, give name of first (primary)
author only, followed by the phrase et al.:
[Kaczmarek et al. 2005: 56-67]
¢ in case no author/editor is indicated, three to five initial words from
title (of published work) should be quoted instead:
[The Norton Anthology 2012]
o if reports or studies are referenced, name of sponsoring institution
and year of publication should be given:
[Eurostat 2014] or [GUS 2015]
¢ additional information may be included if deemed necessary or ap-
propriate, e.g.:
[cf. Hadzik 2009: 38] or [as cited in Szromek 2010: 52]
¢ when simultaneously referencing more than single source, quote these
in chronological order, separating them with semicolons:
[Mansfeld 1987: 101-123; Jagusiewicz 2001: 40-73; Meyer 2010:
89-101]
o if citing multiple works published by same author in same year, sub-
sequent letters of alphabet should be appended to publication year to
disambiguate the references, e.g.:
[Nowak 2014a, 2014b]

Other references and footnotes

¢ any additional comments or explanations, references to legislation,
court rulings and decisions, as well as links to Websites that are provided
outside body text must be numbered consecutively and placed at the
bottom of page (footnote)

« footnotes should be typeset in 10 pt font with single line spacing

Bibliography
* apply no numbering
o order all items alphabetically by last name of author/editor, or by title
of cited work in case authorship is not indicated; if more than single work
by same author is referenced, order these chronologically by publication
date
¢ journal articles — author’s last name and first name initial, publication
year, title of article [no italics], name of periodical [italicized], volume/
issue [colon], page range:
Spenner P., Freeman K., 2012, To keep your customers, keep it simple,
Harvard Business Review, 90(5): 108-114.
¢ books — last name and first name initial of author/editor, publication
year, title of book [italicized], place of publication [colon], publisher:
Lane W.R., King K.W., Reichert T., 2011, Kleppner's Advertising
Procedure, Upper Saddle River, NJ: Prentice Hall.
* chapters in edited books — last name and first name initial of chapter
author, publication year, title of chapter [not italicized], in: first name
initial(s) and last name(s) of editor(s) (ed. or eds.), title of edited book
[italicized], place of publication [colon], publisher, page range:
Cornwall W., 1991, The Rise and Fall of Productivity Growth, in:
J. Cornwall (ed.), The Capitalist Economies: Prospects for the 1990s,
Cheltenham, UK: Edward Elgar, 40-62.
legislation
Council Directive 90/365/EEC of 28 June 1990 on the right of resi-
dence for employees and self-employed persons who have ceased
their occupational activity.
Act of 4 February 1994 on Copyright and Related Rights, Journal of
Laws No. 24, item 83, as later amended.
studies and reports
World Energy Council, 2013, World Energy Resources: 2013 Survey,
London.
e online sources [in square brackets, indicate when website was last
accessed]
www.manpowergroup.com [accessed May 28, 2015]

Artwork and graphics

* editable, in black and white only, with no shading

¢ drawings, graphs and diagrams must be supplied in their native elec-
tronic formats (*.xIs or *.cdr)

¢ photographs — supply source files (preferably *.tif); minimum resolu-
tion: 300 dpi

* number all graphical components consecutively using Arabic numerals
* for any artwork that has already been published elsewhere, indicate
original source (or otherwise state Source: own)

* apply no lettering in white against black background, whether in bold
or italics, and no black fills or excess frames

o if figure is referenced in the text, use its number rather than expres-
sions such as “above” or “below” (e.g. cf. Fig. 1, not: see figure above/
below)

* provide explanation of any abbreviations used

Tables

* numbered consecutively and consistently using Arabic numerals

¢ including caption and reference to data source (e.g. Author’s own
research)

e use its number to refer to table in the text rather than expressions
such as “above” or “below” (e.g. cf. Table 1, not: see table above/below)
* with no blank cells

* any abbreviations used must be expanded below table

Mathematical formulas

e processed using Microsoft Equation 3.0

* special attention should be given to correct placement of any sub- or
super-scripts

* variables — in italics; numbers and digits — in normal font style

e use “” or “x” only as the multiplication sign (rather than e.g. asterisk
or letter X)

e quantities should be represented in SI units only

* any symbols must explained below formula
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